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1. Podstawowe informacje o Spéice

Nazwa Spotki PZ CORMAY Spotka Akcyjna

Siedziba Lomianki

Sad rejonowy Sqd_ Rejonowy_ dla Miasta Stolecznego Warszawy w Warszawie XIV Wydz. Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego

Nr Rejestru Przedsigbiorcow 0000270105

Nr Identyfikacji Podatkowej 1181872269

REGON 140777556

Rodzaj podstawowej dziatalnosci wg PKD 20.59.Z -produkcja pozostatych wyrobow chemicznych gdzie indziej niesklasyfikowana

Waluta w jakiej spotka sporzadza sprawozdanie Polski ztoty (PLN)

PZ CORMAY S.A. z siedzibg w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, dziatalno$¢ prowadzi w kilku lokalizacjach:
w Warszawie, Lublinie oraz Maryninie k/Lublinia. W Warszawie zlokalizowana sg biura Zarzadu, dyrekcja sprzedazy
krajowej, dziat zamowien publicznych, marketing, dziat eksportu i wspétpracy zagranicznej oraz dziat serwisu technicznego.
W Maryninie k/Lublina ulokowany jest zaktad produkcyjny, laboratorium kontrolne i dziat zapewnienia jakosci. Z kolei
w Lublinie mie$ci sie dziat badan i rozwoju, dziat logistyki wraz z magazynem wyrobdw gotowych, biuro obstugi klienta oraz
ksiegowos¢.

Spdtka PZ Cormay S.A. jako uznany wytworca odczynnikdw do diagnostyki laboratoryjnej prowadzi dziatalnosci biznesowg
w sposbb przyjazny dla $rodowiska naturalnego. Realizacja tego sposobu dziatania w kontekscie dbatosci o otaczajace
Srodowisko realizowana jest poprzez:

e usystematyzowane, planowane i koordynowane dziatania na rzecz srodowiska naturalnego,
o identyfikacje i zapobieganie istniejacym i potencjalnym negatywnym wptywom dziatalno$ci na $rodowisko,
e ciggte doskonalenie realizowanych proceséw w zakresie ich oddziatywania na $rodowisko oraz zapobieganie

zanieczyszczeniu srodowiska, szczegblnie w zakresie gospodarki odpadami oraz minimalizacji zuzycia zasobow
naturalnych,

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

2. Akt zalozycielski

Spotka PZ CORMAY S.A. z siedzibg w tomiankach zostata zawigzana dnia 4 pazdziernika 2006 roku (akt notarialny za nr
Rep. A nr 7306/2006). PZ CORMAY S.A. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow dnia 19 grudnia 2006 roku przez
Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr KRS
0000270105.

3. Kapitat i akcjonariat

Na dzien 31 grudnia 2015 roku kapitat akcyjny (podstawowy) PZ CORMAY S.A. wynosi 63.724 tys. PLN i jest podzielony
na 63.723.954 akcji o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda (wszystkie akcje zostaty w petni optacone)

Na dzien 31 grudnia 2014 roku kapitat akcyjny (podstawowy) PZ CORMAY S.A wynosi 31 862 tys. PLN i jest podzielony na
31861 977akcji o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Szczegbtowe zmiany w kapitale wlasnym Grupy przedstawia zestawienie zmian w kapitale wiasnym Grupy Kapitatowej
PZ CORMAY, stanowigce integralny element niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
1. Wysokos¢ kapitatu podstawowego 63.724 31 862
2. llos¢ udziatow/akceji tworzacych kapitat, w tym: 63.724 31 862
—  akcje zwykte - nominat 1 ztoty 63.724 31862
—  akcje uprzywilejowane 0 0
3. Struktura emisyjna, w tym: 63.724 31862
Nr Serii A na okaziciela, brak uprzywilejowania 6882 6882
Nr Serii B na okaziciela, brak uprzywilejowania 2500 2500
Nr serii C na okaziciela, brak uprzywilejowania 495 495
Nr serii D na okaziciela, brak uprzywilejowania 1985 1985
Nr serii E na okaziciela, brak uprzywilejowania 10 000 10 000
Nr serii F na okaziciela, brak uprzywilejowania 3000 3000
Nr serii G na okaziciela, brak uprzywilejowania 4000 4000
Nr serii H na okaziciela, brak uprzywilejowania 1500 1500
Nr serii | na okaziciela, brak uprzywilejowania 200 200
Nr serii J na okaziciela, brak uprzywilejowania 1300 1300
Nr serii K na okaziciela, brak uprzywilejowania 31862

W dniu 2 kwietnia 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Spdtki o kwote nie mniejsza niz 1 zt (jeden ztoty) oraz nie wieksza niz 31.861.977 zt (trzydziesci jeden miliondw
osiemset sze$édziesiat jeden tysiecy dziewietset siedemdziesiat siedem ztotych) poprzez emisje nie mnigj niz 1 (jednej)
akcji oraz nie wiecej niz 31.861.977 (trzydziestu jeden miliondw oSmiuset szeScdziesieciu jeden tysiecy dziewigciuset
siedemdziesieciu siedmiu) akcji zwyktych na okaziciela serii K o warto$ci nominalnej 1 zt (jeden ztoty). Akcje serii K bedg
uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od 1 stycznia 2015 roku, {j. za caty rok obrotowy 2015, na réwni z pozostatymi
akcjami Spotki. W wyniku przeprowadzonej emisji akcji, dnia 25 wrzesnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIV
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do KRS zmiany wysokosci i struktury kapitatu
zaktadowego Spotki. Kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. zostat podwyzszony z kwoty 31.861.977 zt do kwoty 63.723.954
zt w drodze subskrypcji zamknietej, w ramach realizacji prawa poboru 31.861.977 (trzydziesci jeden miliondw osiemset
sze$cdziesiat jeden tysiecy dziewieCset siedemdziesiat siedem) akcji zwyklych na okaziciela serii K. Ogélina liczba gtoséw
wynikajacych ze wszystkich wyemitowanych przez PZ CORMAY S.A. akcji po zarejestrowaniu zmiany kapitatu
zaktadowego wynosi 63.723.954 gloséw. Od dnia 19 pazdziernika 2015 roku akcje serii K zostaty dopuszczone do obrotu
na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

Struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% w ogoinej liczbie gtosow na dzien sporzadzania niniejszego
Sprawozdania Zarzadu, wedtug wiedzy Zarzadu, przedstawia si¢ nastepujaco:
Stan na dzieri 31.12.2015 roku (i na dzien publikacji)

Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu llos¢ gtosow % gtosow
TOTAL FIZ 14 632 286 22,96% 14 632 286 22,96%
Nationale-Nederlanden OFE 4904 819 7,70% 4904 819 7,70%
Allianz Polska OFE 4227 982 6,63% 4227982 6,63%
Pozostali 39958 867 62,71% 39958 867 62,71%
RAZEM 63723 954 100,00% 63723 954 100,00%

Zestawienie zostato sporzadzone na podstawie raportéw biezacych z uwzglednieniem raportéw publikowanych przez
powszechne towarzystwa emerytalne tj. informacji rocznych o warto$ci i udziale poszczegdlnych kategorii lokat w aktywach
OFE (na dzien 31.12.2015 roku)

Akcjonariuszem dominujacym jest TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Posiadat on, wg wiedzy Zarzadu, na dzien 21
marca 2016 roku 14 632 286 akcji, stanowigcych 22,96% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do 22,96% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu.
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5. Zestawienie stanu posiadania akcji PZ Cormay S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Czionkéw Zarzadu na dzien bilansowy 31.12.2015 oraz na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, tj. 21 marca 2016 roku przedstawia sie nastepujgco:

Janusz Plocica 428 178

Wojciech Suchowski 0

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkdéw Rady Nadzorczej, wg wiedzy Zarzadu, na dzien bilansowy
31.12.2015 roku oraz na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania, tj. 21 marca 2016 roku przedstawia sie nastepujaco:

Marek Warzecha

Janusz Koczyk

Wojciech Wrona

Adam Jankowski

Stefan Grzywnowicz

ol o | oo o | o

Piotr Augustyniak

6. Organizacja Grupy Kapitalowej PZ CORMAY ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidaciji.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2015 roku PZ CORMAY S.A. jest jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej PZ CORMAY SA.

W sktad Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. wchodza, nastepujace podmioty:

1.
2.

3.

Orphée S.A. - sprzedaz odczynnikéw, testow i aparatury do diagnostyki in vitro;
Orphee Technics Sp. z 0. 0. - zarzadzanie nieruchomosciami,

Kormej Diana — import na Biatoru$ sprzetu medycznego, materiatow eksploatacyjnych i odczynnikéw, dystrybucja na terenie
Biatorusi;

Kormiej Rustand — import do Federacji Rosyjskiej sprzetu medycznego i odczynnikéw, dystrybucja na terenie Federacji
Rosyjskiej;

Innovation Enterprises Ltd. — produkcja i dystrybucja rozwigzan z zakresu diagnostyki medycznej stosowanej w biochemi,
immunologii, cytologii oraz w badaniach POCT na rynku IVD, (po dniu bilansowym zostata rozpoczeta procedura postawienia
spdtki Innovation Enterprises Ltd. w stan likwidacji)

Diesse Diagnostica Senese S.p.A. - producent testéw oraz aparatury w obszarze immunologii, mikrobiologii i ESR,
dystrybutor sprzetu medycznego (jednostka wspétkontrolowana)
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Schemat Grupy Kapitalowej CORMAY S.A. obowigzujacy na dzien 31 grudnia 2015 roku (bez jednostki
wspotkontrolowanej  Diesse Diagnostica Senese S.p.A. )

Grupa Kapitatowa CORMAY
jednostka dominujaca

PZ CORMAY S.A.

ORPHEE S.A. - jednostka
dominujgca grupy nizszego
szczebla

|

KORMIEJ RUStAND
Spétka z 0.0

KORMEJ DIANA
Spodtka z o.0.

INNOVATION
ENTERPRISES LTD.

ORPHEE TECHNICS
Sp.zo.o.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, PZ CORMAY S.A. posiadata udziaty posrednio poprzez udziat w spétce Orphée SA w nastepujacych
spotkach:

Bezposredni udziat w Bezposredni udziat w
Nazwa kapitale Orphée S.A. gtosach Orphée S.A. Metoda konsolidacji
Kormej Diana Sp. z 0.0. 98,50% 98,50% petna
Kormiej Rustand Sp. z 0.0. 100% 100% petna
Innovation Enterprises Ltd. 99,88% 99,98% petna
Diesse Diagnostica Senese S.p.A. 45% 50% praw wtasnosci
Orphee Technics Sp. z 0. o. 100% 100% petna

7. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ PZ Cormay S.A., jakie nastapity w okresie
sprawozdawczym oraz po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

7.1. Utrata kontroli nad Orphee SA i Grupa Kapitatowa ORPHEE S.A.

W zwigzku ze sprzedazag w dniu 26 lutego 2015 roku kontrolnego pakietu akcji Orphee S.A., PZ CORMAY S.A. stracita
kontrole nad tg sp6tkg a co sie z tym wigze nad catg Grupag Kapitatowg ORPHEE. W wyniku transakcji sprzedazy, ktérych
przedmiotem byto zbycie 10.424.295 akcji Orphée S.A., udziat PZ CORMAY S.A. w kapitale Orphée S.A. zmniejszyt sie z
50%+1 akcja do 23%. PZ Cormay S.A uznata, ze jako akcjonariusz posiadajacy 23% udziatu w kapitale ma mozliwosé
wywierania znaczacego wptywu, wobec powyzszego Orphée S.A. stata sie dla PZ Cormay S.A. jednostkg stowarzyszona.
Transakcje byty uzasadnione potrzebg pozyskania $rodkéw finansowych w celu kontynuacji procesu inwestycyjnego
prowadzonego przez Spotke.

7.2. Odzyskanie kontroli nad Orphee SA i Grupa Kapitatowg ORPHEE S.A.

W dniu 2 grudnia 2015 Spétka powzieta informacie o zarejestrowaniu we wtasciwym dla Orphee S.A. Rejestrze Handlowym
w Genewie zmian w sktadzie Rady Dyrektorow. W sktad Rady Dyrektoréw zarejestrowane zostaty nastepujace osoby: Pan
Janusz Ptocica jako Przewodniczacy Rady Dyrektorow, Panowie Domingo Dominguez, Krzysztof Rudnik, Piotr Skrzyniski
oraz Wojciech Suchowski jako Cztonkowie Rady Dyrektordw.

Odzyskanie kontroli opiera sie na nastepujacych przestankach:

e C0 najmnigj trzech z pieciu cztonkéw Rady Dyrektorow jest wskazana przez PZ CORMAY S.A. (cztonkowie
Zarzadu PZ CORMAY S.A. - Pan Janusz Ptocica oraz Pan Wojciech Suchowski sg cztonkami Rady Dyrektordéw
Orphée SA)

e Dziatalnos¢ operacyjna Orphee S.A. catkowicie uzalezniona jest od PZ Cormay S.A.
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W ocenie Zarzadu PZ Cormay S.A. spetnione sg wszystkie wymagania okre$lone w MSSF 10 par.7 dotyczace stwierdzenia
sprawowania kontroli tj. PZ Cormay S.A.:

e sprawuje wiadze nad jednostka, w ktdrej dokonano inwestycii,

o  ztytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktdrej dokonano inwestyciji, podlega ekspozycji na zmienne wyniki
finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikdw finansowych ,

e posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wtadzy nad jednostka, w ktdrej dokonano inwestycji, do
wywierania wptywu na wysoko$¢ swoich wynikéw finansowych.

Ponadto w ocenie Zarzadu dodatkowo spetnione sg warunki okreslone MSSF 10 - B18:

e kluczowy personel kierowniczy jednostki, w ktorej dokonano inwestycji, to osoby powigzane z inwestorem
(przyktadowo dyrektor wykonawczy jednostki, w ktorej dokonano inwestycii i dyrektor wykonawczy inwestora to ta
sama osoba).

o wiekszo$C czionkéw organu zarzadzajgcego jednostka, w ktdrej dokonano inwestycji, to osoby powigzane z
inwestorem.

W dniu 3 grudnia 2015 roku Zarzad PZ Cormay S.A. poinformowat w formie komunikatu biezacego o zamiarze konsolidacji
z Orphée. Ponadto poinformowano, ze PZ CORMAY S.A. w ramach konsolidacji bedzie dazy¢ do osiggnigcia petnej kontroli
kapitatowej nad Orphée. W komunikacje cztonkowie Zarzadu PZ Cormay S.A. bedacy jednoczesnie czionkami Rady
Dyrektoréw Orphée SA jednoznacznie okreslajg przyszte kierunki funkcjonowania Orphée S.A. a co za tym idzie Grupy
Kapitatowej Orphee S.A. ,Rejestracja Rady Dyrektorow w nowym sktadzie formalnie konczy wielomiesieczny okres
destabilizacji w relacjach pomiedzy PZ Cormay i Orphée. Tak jak wczesniej sygnalizowalismy — odzyskanie kontroli
operacyjnej nad szwajcarskg spotkq oznacza, ze docelowo Grupa Kapitatowa bedzie mogta w sposob spéjny, optymalny
pod wzgledem operacyjnym i kosztowym, realizowa¢ codzienne zadania biznesowe oraz wspélne projekty strategiczne.
Oczekujemy efektow synergii zwigzanych m.in. z wdrozeniem jednolitych dla catej Grupy procedur i wprowadzeniem
wspdinej, globalnej polityki sprzedazowej i marketingowej. Aby moc to osiggnac¢ i w petni wykorzystac efekty synergii
uznajemy za zasadne dokonanie konsolidacji PZ Cormay i Orphée rowniez na poziomie kapitatowym. Juz blisko 1,5 roku
temu, jako nowy wéwczas zarzad Cormay zapowiadalismy, ze utrzymywanie dwdch notowanych spotek nie ma docelowo
biznesowego sensu — zarowno biorgc pod uwage koszty z tym zwigzane, jak i kwestie czysto organizacyjne. Naszym
zdaniem Grupa Cormay powinna mie¢ jednolity Akcjonariat, Rade Nadzorczg i Zarzad i wia$nie wykonali$my pierwszy krok
na drodze do osiggniecia tego celu (...). Zdaniem Zarzadu dokonanie konsolidacji PZ Cormay i Orphée pozwolitoby na
osiggniecie synergii majgcej istotny i pozytywny wptyw na wyniki finansowe Spotki. Jednym z rozwazanych kierunkéw
konsolidacji byfoby dokonanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego PZ Cormay z wylaczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy w drodze oferty publicznej akcji i zaoferowanie ich akcjonariuszom Orphée (z wytgczeniem
PZ Cormay, ktory obecnie posiada 8.879.956 akcji, stanowigcych 23,00% udziatu w kapitale zaktadowym i glosach Orphée)
w zamian za wkfad niepieniezny w postaci akcji Orphée. W konsekwencji, intencjq Spotki bytoby takze podjecie
W przysztosci dziatari zmierzajacych do wycofania Orphée z obrotu na NewConnect.”

7.3. Procedura skupu akcji wlasnych w spétce Orphée S.A. (buy back)

W dniu 22 stycznia 2015 roku zostata podjeta przez Rade Dyrektordw Spétki uchwata w sprawie przeprowadzania skupu
akcji wiasnych tzw. ,buy back”. Zgodnie z trescig Uchwaty Orphée SA miata dokonaé¢ procedury ,buy back” do wysokosci
10% jej wszystkich wyemitowanych akcji (tj. do liczby 3.860.850 akcji) za taczng ceng nie przekraczajaca kwoty 34.361.565
Ziotych (. do kwoty 8,90 ztotych za jedna akcje). Zrodtem $rodkow pienigznych na realizacje ,buy back” miaty by¢ érodki
pochodzace z kapitatéw rezerwowych Spétki. Rada Dyrektordw postanowita, ze akcje Orphée S.A., ktore zostang skupione,
pozostang w posiadaniu Spétki w celu dokonania ich odsprzedazy w ciggu 6 lat.

Komunikatem z dnia 2 kwietnia 2015 roku Rada Dyrektoréw Orphée SA poinformowata, ze w dniach od 11 marca do 19
marca 2015 roku zawarto transakcje w wyniku ktérych Orphée SA nabyta 3.859.118 akcji na okaziciela wyemitowanych
przez Spotke, ktére stanowig w zaokragleniu 10% akcji w kapitale zaktadowym Spétki, co daje 3.859.118 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, stanowigcych w zaokragleniu 10% w ogoinej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki. Laczna
cena sprzedazy za nabyte akcje wtasne wyniosta 34.266.287,40 zt. (8.809.177 CHF)

W ocenie Zarzadu PZ CORMAY S.A. skup akcji wtasnych przeprowadzony przez Orphee S.A. w marcu 2015 roku (wbrew
woli najwiekszego dwczesnego akcjonariusza PZ Cormay S.A. posiadajacego ponad 50% kapitatu) znaczaco zredukowat
posiadane przez Spdtke Srodki pieniezne, ograniczyt mozliwosci rozwojowe a przede wszystkich z punktu widzenia Spotki
nie miat uzasadnienia ekonomicznego.
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7.4. Zgoda WZA na dochodzenie roszczen od cztonkéw zarzadu

W dniu 16 stycznia 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Spétki PZ Cormay S.A. w uchwale nr 1 wyrazito zgode
na dochodzenie przez Spdtke od bytego Prezesa Zarzadu, Pana Tomasza Tuory, roszczeh o naprawienie szkdd
wyrzadzonych Spdice przy sprawowaniu przez niego zarzadu, w tym na podjecie wszelkich dziatan zmierzajacych do
dochodzenia takich roszczen na drodze postepowania sadowego. Szczegdlty dotyczace przebiegu spraw przeciwko
Tomaszowi Tuora znajdujq sie w punkcie 25.

7.5. Zakonczenie projektu ,,Opracowanie wysokowydajnego analizatora biochemicznego
z dedykowanymi odczynnikami”

Zarzad Spotki zatwierdzit w dniu 27.02.2015 roku zakonczenie realizacji projektu pt. ,Opracowanie wysokowydajnego
analizatora biochemicznego z dedykowanymi odczynnikami” wspétfinansowanego ze srodkéw Unii Europejskiej w ramach
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka lata 2007-2013,
Dziatanie 1.4 ,Wsparcie projektow celowych osi priorytetowej 1 Badania i rozwéj nowoczesnych technologii’, numer umowy
o dofinansowanie UDA-POIG.01.04.00-06-027/11-00.

Podczas przeprowadzonych badan opracowano koncepcje wysokoprzepustowego analizatora biochemicznego oraz
poszczegdinych modutdw, kluczowych dla jego dziatania. W toku prowadzonych prac oraz analizy wynikajacych z nich
wnioskow zidentyfikowano jednak nastepujace ryzyka dla projektu:

(i) nieznalezienie na rynku odpowiednio zaawansowanych technologicznie podzespotow, ktdre mogtyby by¢
zastosowane w projektowanym urzadzeniu;
(ii) przewidywany wysoki koszt wykonania pojedynczego oznaczenia, co jest szczegolnie istotne w przypadku

urzadzen wysokoprzepustowych stosowanych w laboratoriach diagnostycznych.
W zwigzku z powyzszymi trudno$ciami niemozliwe jest spetnienie zatozen projektu. Wskazane wyzej ryzyka majg krytyczne
znaczenie dla koncepciji analizatora charakteryzujacego sie wysoka wydajnoscia.
W zaistniatej sytuacji koniecznym byto zaprzestanie realizacji kolejnych zadan, gdyz przeprowadzenie kolejnych krokow
uzaleznione byto od pozytywnych wynikéw poprzednich etapdw.
Spdtka podijeta decyzje o ztozeniu wniosku o ptatno$¢ koncowg (zgodnie z zapisami Umowy o dofinansowanie). Spétka nie
identyfikuje ryzyka utraty juz przyznanego dofinansowania na zrealizowane prace badawcze.

7.6. Odstapienie od umowy o Generalne Wykonawstwo

W dniu 24 lutego 2015 roku PZ CORMAY S.A. komunikatem biezacym 7/2015 poinformowata, ze odstapita od umowy
o0 Generalne Wykonawstwo w systemie "Zaprojektuj i Wybuduj" nr 01/2014 z dnia 18 lipca 2014 roku z Wielkopolskim
Przedsiebiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k. z siedzibg w Poznaniu, o ktdrej Spétka informowata
w raportach biezacych nr 52/2014 i 88/2014 w czesci jeszcze nie zrealizowanej, ze skutkiem na dzien 23 lutego2015 roku.
Przedmiot Umowy sktadat sie z dwdch czesci i obejmowat wykonanie przez Wykonawce dokumentacji projektowej oraz
prac budowlano-montazowych zwigzanych z wykonaniem zaktadu produkcyjnego Spotki zlokalizowanego na dziatce Nr
44.6-132/4 w Podstrefie Lublin, bedacej czescig Specjalnej Strefy Ekonomicznej EURO-PARK Mielec. Umowa ulega
rozwigzaniu ze skutkiem na dzien doreczenia oswiadczenia o odstapieniu od Umowy tj. na dzien 23 lutego 2015 roku.

W dniu 28 kwietnia 2015 roku Spdtka zawarta ugode w przedmiocie zakonczenia wspotpracy i wzajemnych rozliczen
w zakresie umowy o Generalne Wykonawstwo w systemie Zaprojektuj i Wybuduj nr 01/2014 z dnia 18 lipca 2014 roku
z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k. Na mocy Ugody Spétka ureguluje istniejace
zobowigzania z tytutu dotychczas wykonanych przez Wykonawce prac. Strony potwierdzity, ze wyczerpuje to warunki
catkowitego zaspokojenia wzajemnych roszczen powstatych w zwigzku ze sporem na tle wykonywania i odstapienia od
Umowy. Do czasu sporzadzenia niniejszego sprawozdania PZ CORMAY S.A. dokonata catkowitego rozliczenia
z Wielkopolskim Przedsigbiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k. z siedzibg w Poznaniu (rozwigzano rezerwy
na potencjalne roszczenia stron trzecich zwigzane z realizacjg tej Umowy).

Opdznienia w budowie fabryki nie majg wptywu na realizacje harmonogramu konstrukciji i industrializacji konstruowanych
przez Spotke (Hermes, Equisse i Blue Box). PZ Cormay S.A. zamierza kontynuowa¢ realizacje projektu budowy zaktadu
produkcyjnego w Specjalnej Strefie Ekonomicznej po zabezpieczeniu petnego finansowania inwestycii.
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7.7. Reorganizacja Grupy Kapitatowej PZ Cormay

W zwigzku z Umowg Reorganizacji z dnia 8 pazdziernika 2012 roku, w dniu 15 lipca 2014 roku Orphée S.A. zawarta
zPZ Cormay S.A. umowe przedwstepng sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa dotyczacq przeniesienia
dotychczasowej dziatalnosci produkcyjno-dystrybucyjnej PZ Cormay S.A. do Orphée S.A. Strony ustality, ze z uwagi na
konieczno$¢ dokonania inwentaryzacji zbywanych aktywéw i ustalenia szczegétowych zasad wspétpracy, umowy zwigzane
ze sprzedazg zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, tj. umowa sprzedazy zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa
i umowa sprzedazy Srodkéw obrotowych zwigzanych z ww. zorganizowana czescig przedsiebiorstwa, zostang podpisane
do dnia 31 pazdziernika 2014 roku. Strony uzgodnity tez, iz warunkami zawieszajacymi zawarcie umowy sprzedazy beda;
(i) posiadanie przez PZ Cormay akcji Orphée stanowigcych co najmniej 50% plus 1 ogolnej liczby akcji Orphée, oraz (ii)
zawarcie przez Orphée i PZ Cormay umow regulujgcych biezace rozliczenia pomiedzy stronami. Jednoczesnie, Orphée
zobowigzata sie do zaptaty zaliczek na poczet przysztych zobowigzan finansowych w tacznej wysokos$ci 15.494 tys. zt, ktére
w przypadku niedojécia do zawarcia uméw mialy jej zosta¢ zwrécone w terminie do dnia 31 grudnia 2015 roku. Zaliczki te
zostaty w cato$ci zaptacone.

W zwigzku z brakiem zawarcia do dnia 31 pazdziernika 2014 roku pomiedzy PZ Cormay S.A. a Orphée S.A. umdw
regulujgcych biezace rozliczenia pomiedzy stronami, nie ziScit sie jeden z warunkéw zawieszajacych przewidzianych
Umowg z dnia 15 lipca 2014 r. W zwigzku z powyzszym, umowy zwigzane ze sprzedazg zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa przewidziane Umowg z dnia 15 lipca 2014 r. nie zostaty zawarte. Tym samym PZ Cormay S.A.
zobowigzana jest zwréci¢ Orphée S.A. otrzymane zaliczki, tj. facznie 15.494 tys. PLN do dnia 31 grudnia 2015 roku. W dniu
17 grudnia 2015 r. Orphée S.A. zawarta z PZ Cormay S.A. Porozumienie Zmieniajace do Umowy przedwstepnej sprzedazy
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014 r. ("Umowa"), na mocy ktérego zmianie ulegt termin zwrotu
zaliczki na rzecz Orphée S.A. na dzieft 31 grudnia 2016 roku. Pozostate postanowienia Umowy pozostaty bez zmian.

7.8. Odstapienie przez Spoétke od uméw dotacyjnych

Pismami z dnia 30 wrze$nia 2015 roku Spdtka ztozyta oswiadczenia o odstapieniu od nastepujacych umoéw o
dofinansowanie zawartych z Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci :

1/ nr UDA-POIG.04.04.00-06-011/13-00 dotyczacej projektu inwestycyjnego wdrozenia analizatora hematologicznego
Hermes Junior do produkcii,

2/ nr UDA-POIG.04.06.00-06-002/12-00 dotyczacej projektu inwestycyjnego wdrozenia do produkcji analizatora
biochemicznego POCT BlueBox,

Umowy ulegty rozwigzaniu po uptywie 30 dniowego okresu wypowiedzenia Podstawg do odstapienia od Uméw przez Spotke
byto:

1) pozyskanie przez Spotke w dniu 25 wrzesnia 2015 roku informacji o terminie rejestracji podwyzszenia kapitatu
Spotki oraz informacii o terminie wptywu Srodkdw finansowych z emisji akcji serii K, ktory to termin okre$lony zostat
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku. Tym samym Spétka stwierdzita brak mozliwo$ci dotrzymania terminu zakorczenia
projektow bedacych przedmiotem wymienionych wyzej Uméw do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz niemozliwo$¢
osiggniecia wskaznikdw rezultatu projektow;

2) istnienie znaczacego ryzyka wypowiedzenia Umow, ze skutkiem natychmiastowym oraz nastepstwa postanowien
umownych w postaci wykluczenia mozliwosci ubiegania sie i otrzymania przez Spétke dofinansowania ze $rodkéw
POIG oraz innych programéw realizowanych przez PARP w okresie 3 lat od dnia rozwigzania Umoéw. Zamiarem
Spotki jest uczestnictwo w konkursach o dofinasowanie projektow inwestycyjnych z programéw na lata 2014 —
2020 w celu pozyskania czesci finansowania dla realizowanego programu inwestycyjnego.

W nastepstwie wypowiedzenia wyzej wymienionych uméw Spdtka zwrdcita 11.808 tys. dotacji oraz 431 tys. odsetek
(z czego 7.800 tys. ziotych znajdowato si¢ na dotacyjnych kontach zaliczkowych). Rozwigzanie powyzszych uméw nie
bedzie miato wptywu na termin realizacji prac dotyczacych opracowywania i industrializacji konstruowanych przez Spotke
analizatorow Hermes Junior oraz BlueBox

7.9. Zakonczenie finansowania projektu BlueBox z dotacji

W trakcie realizacji projektu BlueBox pt. ,Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz
dedykowanych odczynnikéw” osiagniete wyniki niektorych zrealizowanych badar odbiegajg od przyjetych na etapie
koncepcyjnym i przedstawionych w dokumentacji aplikacyjnej celach i zatozen projektowych. Kontynuowanie projektu
wedtug zatoZen opisanych w biznes planie i wniosku o dofinansowanie byto niemozliwe. Spétka zawnioskowata wigc do
PARP o zmiang dwdch parametréw technicznych projektu, otrzymujac odpowiedZ negatywng

10



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci PZ CORMAY S.A. w 2015 roku

Wobec powyzszego na podstawie paragrafu 6 ustep 7 umowy o dofinansowanie ktdry stanowi, ze ,Beneficjent zobowigzany
jest do niezwlocznego ztozenia wniosku o ptatno$¢ koricowa w przypadku, gdy w trakcie realizacji projektu okaze sig, dalsze
badania przemystowe lub prace rozwojowe nie doprowadza do osiggniecia zaktadanych wynikéw”, w dniu 11 grudnia 2015
r. Spotka ztozyta wniosek o ptatnos¢ koricowa.

Do dnia 31 grudnia 2015 r. w ramach realizacji projektu spétka otrzymata 4,3 miliona ztotych dofinansowania na prace
badawcze oraz 1,6 miliona ztotych na prace rozwojowe. Biorac pod uwage brzmienie umowy dotacyjnej w ocenie Zarzadu
istnieje niskie prawdopodobienstwo obowigzku zwrotu czesci otrzymanych dotacii.

Pomimo nieosiggniecia na rynku zaktadanych wygérowanych parametréw technicznych, opracowany prototyp analizatora
nadal posiada konkurencyjne parametry, dlatego Spdtka kontynuuje prace nad projektem, zamierza rozpoczaé jego
produkcje i sprzedaz w 2017 roku.

7.10. Likwidacja spotki zaleznej

W dniu 29 stycznia 2016 roku Spotka zamie$cita raport biezacy (nr 3/2016) dotyczacy rozpoczecia likwidacji spotki zaleznej:
Rada Dyrektorow spotki zaleznej od Spdtki tj. Innovation Enterprises Limited z siedzibg w Carrigtwohill, Republika Irlandii,
na posiedzeniu w dniu 27 stycznia 2016 r. podjeta decyzje o likwidacji Spétki zaleznej. Wniosek o wszczecie procedury
likwidacji i wyznaczenie na tacznych tymczasowych likwidatorow Pana Neila Hughes i Pana Josepha Walsh z Hughes
Blake, Chartered Accountants of Joyce House, Holies Street, Dublin 2 zostat ztozony w dniu 28 stycznia 2016 r. do
Wysokiego Sadu w Dublinie, Republika Irlandii. Ponadto, w dniu 29 stycznia 2016 r. Spdtka powzieta informacje o
przychyleniu sie Wysokiego Sadu w Dublinie do wskazanego wniosku.

W dniu 9 marca 2016 r. Spétka powzieta informacje o wydaniu przez Wysoki Sad w Dublinie, Republika Irandiiw dniu 22
lutego 2016 r. postanowienia w postepowaniu w przedmiocie wniosku z dnia 28 stycznia 2016 r. 0 wszczecie procedury
likwidacji spotki Innovation Enterprises Limited z siedzibg w Carrigtwohill, Republika Irlandii i wyznaczenie na tacznych
tymczasowych likwidatoréw Pana Neila Hughes i Pana Josepha Walsh z Hughes Blake, Chartered Accountants of Joyce
House, Holies Street. W Postanowieniu Sad orzekt, ze Spdtka Zalezna objeta zostanie likwidacjg w trybie przepiséw ustawy
o spotkach kapitatowych z 2014 r. w ramach postepowania gtéwnego zgodnie z art. 3 ust. 1 rozporzadzenia Rady _WE_ nr
1346/2000. Kolejno Sad uznat, iz Likwidatorzy Spotki Zaleznej — Neil Hughes i Joseph Walsh z Hughes & Blake of Joyce
House, Holles Street, Dublin 2, spemili wszystkie wymogi przewidziane prawem zwigzane ze sprawowaniem funkcji
likwidatoréw Spétki Zaleznej oraz przestanki ustanowienia ich likwidatorami, a takze ustanowit Lacznych Likwidatorow
Spdtki Zaleznej w osobie pana Neila Hughesa i pana Josepha Walsha, postanawiajac jednoczesnie, ze kazdy z tacznych
Likwidatorow Spdtki Zaleznej moze dziata¢ samodzielnie.

8. Sytuacja finansowa - wyniki finansowe PZ Cormay S.A.
8.1. Rachunek Zyskoéw i Strat

Wybrane dane z rachunku zyskéw i strat przedstawiajg sie nastepujaco :

2014

dane przeksztatcone

' Przychody netto 45004 57 269 12265
Koszt wlasny sprzedazy 33732 41713 -7 981
Zysk brutto ze sprzedazy 11272 15 556 -4 284
Koszty sprzedazy 11187 12578 -1391
Koszty zarzadu 9150 4982 4168
EBIT 9589 -7 895 -169%4
EBITDA -5 542 -4 155 -1387
Zysk netto -9705 21771 12 066

W 2015 roku PZ Cormay S.A. zanotowata spadek przychodow ze sprzedazy o 21% w ujeciu rok do roku. Osiggnety one
warto$¢ 45 min zt, w poréwnaniu do 57,3 min zt w 2014 roku. Udziat przychodéw ze sprzedazy na terenie Polski
w catkowitych przychodach wzrést do poziomu 34 % by osiagna¢ wartos¢ 15,5 min zt w poréwnaniu do 15,8 min w roku
2014. Przychody ze sprzedazy eksportowej spadty 0 26% i osiggnety warto$¢ 29,5 min zt, w poréwnaniu do 38,9 min w roku
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2014. Marza brutto osiggnigta w obu okresach jest poréwnywalna i wyniosta odpowiednio: w roku 2015 25% a w roku 2014
-27%.

Wzrost kosztéw Zarzadu (do poziomu 9,1 min zt) spowodowany byt miedzy innymi znaczacym wzrostem kosztow obstugi
prawnej zwigzanej z dgzeniem Spotki do odzyskania kontroli operacyjnej nad Orphee S.A. Dziatania wykonane przez Spétke
doprowadzity do zmiany sktadu Rady Dyrektoréw Orphee S.A., co pozwolito na faktyczne odzyskanie kontroli operacyjne;
nad Orphee S.A. w grudniu 2015 .

8.2. Aktywa i pasywa Spotki
Wybrane dane z bilansu Spétki przedstawiajg sie nastepujaco :

2014 |

2015 Zmiana |

dane przeksztatcone |
Aktywa trwate . 81376 . 101 549 -20 173
Rzeczowe aktywa trwate 20 545 23483 -2938
Wartos¢ firmy i inwestycja w jedn. wspotkon. 11311 41496 -30 185
Nakifady na prace rozwojowe 44 575 32760 11815
Aktywa obrotowe 63 697 32744 30953
Zapasy 12574 9815 2759
Naleznosci krotkoterminowe 28726 19 156 9570
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 22224 2449 19775
Kapitat wiasny ogétem 104 045 73719 30 326
Zobowigzania dlugoterminowe 10 887 10521 366
Zobowigzania krotkoterminowe 30 141 50 053 -19912

Spadek aktywdw trwatych wyniost 20,2 min zt w ujeciu rok do roku. Jego gtéwng przyczyng byto obnizenie wartoSci
inwestycji w jednostkach wspdétkontrolowanych, zwigzane ze zbyciem pakietu akcji Orphee (23,4 min zt) oraz aktualizacjg,
ich wartosci do ceny rynkowej (6,6 min z4). Zrodtem zwigkszenia wartosci aktywéw trwatych byly naktady na trwajace prace
rozwojowe (wzrost o 11, 8 min z4).

Warto$¢ aktywow obrotowych zwigkszyta sie o blisko 31 min zt. Zasadniczym czynnikiem determinujgcym ten wzrost, byt
wzrost wartosci posiadanych srodkéw pienieznych (zmiana rok do roku o 20 min zt). Zwiekszeniu ulegty rdwniez nalezno$ci
krétkoterminowe, co zwigzane jest ze sprzedaza pakietu akcji Orphee S.A. w lutym 2015 r. Poziom zapasdw wzr6st o blisko
2,8 min zt w poréwnaniu do roku 2014.

Po stronie pasywow najwieksza zmiana dokonata sie w pozyciji kapitatow wkasnych, a zwigzana byta z emisjg akcji serii K
we wrzesniu 2015 roku i podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki do poziomu 63,72 min zt (wzrost 0 31,86 min zt).
Nastapit znaczacy spadek zobowigzan krétkoterminowych, spowodowany sptatg kredytu w rachunku biezacym w kwocie
9,96 min zt oraz zwrotem dotacji w kwocie 11,8 min zt. Zobowigzania dtugoterminowe pozostaty na zblizonym poziome w
poréwnaniu do roku 2014.

W 2015 roku Spétka prowadzita prace badawczo — rozwojowe zwigzane z programem inwestycyjnym. Catkowite naktady
na te prace wyniosty 12,7 min zt.. Gtéwnie zostaty one aktywowane w bilansie Spétki w pozycji naktady na trwajace prace
rozwojowe. Uzyskane w 2015 roku dotacje na prace badawczo-rozwojowe wspdtfinansowane ze Srodkéw Unii Europejskiej
wyniosty 6,6 min zt., cata kwota zostata ujeta w bilansie Spétki w pozycji rozliczenia miedzyokresowe po stronie pasywow.
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8.3. .Rachunek przeptywéw pienieznych
Wybrane dane z rachunku przeptywdw pienieznych przedstawiajg sie nastepujgco :

2014
Zmiana
dane przeksztatcone
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej -5271 16 597 -21 868
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej -10 443 -15424 4981
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej 35489 4717 40206
Przeptywy pienigzne razem 19775 -3 544 23319
Srodki pienigzne na poczatek okresu 2449 5993 -3 544
Srodki pienigzne na koniec okresu 22224 2449 19775

Rachunek przeptywow pienigznych PZ Cormay S.A. w czesci operacyjnej przedstawia za okres 2015 roku przeptywy o
warto$ci - 5,27 min zt wobec 16,6 min zt rok wcze$niej. Wynik gotowkowy okazat sie lepszy od memoriatowego o kwote
ponad 4,3 min zt, na co w gtownej mierze ztozyty sie amortyzacja (4 min zt) oraz inne dodatnie korekty (0,2 min) zt

Czesci inwestycyjna rachunku przeptywdw pienieznych PZ Cormay zamkneta sig kwotg -10,4 min zt. Po stronie wptywow
najwieksze znaczenie miaty $rodki pochodzace ze sprzedazy pakietu akcji Orphee S.A. w wysokosci 13,6 min zt oraz
otrzymane w ciggu roku obrotowego dotacie w kwocie 6,6 min zt. Po stronie wydatkéw dominowaty dwie pozycje.
Mianowicie wydatki zwigzane z trwajacymi pracami rozwojowymi na kwote 13 min zt oraz wydatki dotyczace zwrotu dotacii
-12,3 min z..

Cze$c¢ finansowa wykazata pozycje zaréwno po stronie wptywdw, jak i wydatkdw, zamykajac sie kwotq blisko 35,5 min zt
per saldo. Po stronie wptywéw najistotniejszg pozycjg byty Srodki pochodzace z emisji akcji w wysokosci 46,4 min zt, za$
po stronie najsilniej oddziatywaty te zwigzane ze sptata kredytoéw i pozyczek — 9,9 min zt.

8.4. Analiza podstawowych wskaznikow

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentowno$ci oraz ptynno$ci, odnoszace si¢ do wynikow PZ Cormay S.A. za
2015 rok wraz z danymi poréwnawczymi za analogiczny okres roku 2014.

2014
DEFINICJA |
dane przeksztatcone |

ZYsKNETO | a5 21771
KAPITAL WLASNY 104 045 73719
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO zyska netto / przychody -22% -38%
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NA POZIOMIE EBIT | Zysk operacyjny / przychody 21% -14%
RENTOWNOSC KAPITALU WLASNEGO ROE zysk netto / $redni kapitat wtasny 11% -19%
RENTOWNOSC KAPITALU OGOLEM ROA zysk netto / $rednie aktywa 7% -13%
WSKAZNIK PLYNNOSCI BIEZACEJ aktywa obrotowe / zobowiazania krotkoterminowe 211 0,65

aktywa obrotowe - zapasy-RMK krot. /

WSKAZNIK PLYNNOSCI SZYBKIEJ PR g 1,69 0,46
zobowiazania krétkoterminowe

CYKL ROTACJI ZAPASOW wartos¢ Srednia zapasow x 365/ przychody 91 120

CYKL ROTACJI NALEZNOSCI HANDLOWYCH wartos$¢ Srednia naleznosci x 365/ przychody 194 190

CYKL ROTACJI ZOBOWIAZAN HANDLOWYCH ‘;’;‘;}‘I’(svzgred“ia gekoniseandionreHRICER 343 208

dtug netto / EBITDA zobowigzania finansowe - gotéwka / EBITDA 3,86 -1,98

ilos¢ akgji 63724 31862

W 2015 roku rentownosci sprzedazy (netto, dziatalno$ci operacyjnej) znalazly sie na poziomach wyzszych niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Ujemne wartodci wynikajg z wygenerowanej straty netto oraz straty
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z dziatalno$ci operacyjnej (EBIT). W 2015 roku straty ulegty zmniejszeniu, co byto wynikiem braku istotnego wptywu
pozostatej dziatalno$ci operacyjnej oraz dziatalnosci finansowej - 0,8 min zt straty w 2015 roku w poréwnaniu do 19,7 min
zt straty roku 2014. Rosnaca baza kosztowa nie spotkata sie jeszcze z analogicznym wzrostem po stronie przychodow.
Zarzad PZ Cormay S.A. zaktada, ze znaczaca poprawa wynikéw bedzie mozliwa po wprowadzeniu do sprzedazy wtasnych
analizatorow, ktdre powinny pojawiac sie systematycznie na rynku juz od potowy 2016 roku (analizator Equisse i Hermes
Senior).

8.5. Charakterystyka struktury aktywéw i pasywow bilansu PZ CORMAY S.A., w tym z punktu
widzenia ptynnosci.

W 2015 roku o 8% wzrosta warto$¢ aktywéw PZ Cormay S.A. w poréwnaniu do warto$ci na dzieh bilansowy 31.12.2014.
Na 31.12.2015 aktywa Spétki mialy bilansowa warto$¢ ponad 145 min zt, podczas gdy na koniec 2014 roku byto to 135,4
min PLN. Zmienita si¢ rowniez struktura aktywow. Na koniec 2014 roku aktywa trwate stanowity 76% sumy aktywow,
podczas gdy na koniec 2015 roku byto to 56%. Spadek wartosci aktywow trwatych w gtéwnej mierze byt efektem sprzedazy
pakietu akcji Orphee S.A. (-23,4 min PLN). przy jednoczesnym uwzglednieniu odpisu aktualizujgcego warto$¢ tych akcji(-
6,6 min zt)) . Jednoczesnie zanotowano wzrost wartosci aktywow obrotowych 0 95%, do 63,7 min zt. Byto to spowodowane
przede wszystkim wzrostem warto$ci Srodkéw pienieznych i naleznosci. Stan $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na
31 grudnia 2015 roku wynosit 22,2 min zt.

Kapitaly obce stanowity na koniec 2015 roku 28% sumy pasywéw Spétki, natomiast kapitaty wtasne 72% sumy pasywow.
Na koniec 2014 roku kapitaty obce stanowity 45% sumy pasywdw, natomiast kapitaty wtasne 55%. Wskaznik zadtuzenia
kapitatu wtasnego (liczony jako stosunek kapitatéw obcych do kapitatow wtasnych) spadt z poziomu 82% wg stanu na
31 grudnia 2014 roku do 39% na 31 grudnia 2015 roku. Gtéwnym Zzrodtem finansowania dziatalno$ci pozostaje kapitat
wiasny, co znalazto odzwierciedlenie we wzroscie kapitatu zaktadowego Spétki w 2015r. Zobowigzania w czeSci
krétkoterminowej miaty warto$¢ 330,1 min zt i stanowity 21% sumy pasywéw.

9. Wyniki sprzedazy i informacje o rynkach zbytu

9.1. Dziedziny dziatalnos$ci

PZ Cormay S.A. dziata na rynku diagnostyki laboratoryjnej (ang. in vitro diagnostics - IVD). Spétka specjalizuje sie
w produkciji i dystrybucji testéw oraz aparatury do diagnostyki laboratoryjnej.

Rynek VD, na ktérym dziata Spotka, jest stabilnie rozwijajacym sie rynkiem, a jego $rednie tempo wzrostu na $wiecie to 5-
7% rocznie, przy czym wyzsze dynamiki prezentujq kraje rozwijajace sie. Swiatowy rynek IVD miat na koniec 2014 roku
warto$¢ okoto 56,7 mid USD, a prognozowany wzrost w kolejnych latach bedzie ksztattowat sie na poziomie 5-6% rocznie,
by w roku 2019 osiagna¢ wartos¢ 73,4 mid USD.

W Polsce szacunkowa warto$¢ rynku IVD wyniosta w 2014 r. okoto 1,4 mld PLN. Popyt na odczynniki do badan
laboratoryjnych gwarantowany jest przez minimalny poziom gwarantujacy zabezpieczenie podstawowych potrzeb stuzby
zdrowia w zakresie wykrywania i diagnostyki chorob i pozostaje w miare stabilny. Zakupy aparatury do diagnostyki
laboratoryjnej (np. analizatorow) sg skorelowane z tempem wzrostu gospodarczego, ktory warunkuje sytuacje finansowg
podmiotdw stuzby zdrowia.

Wsrdd czynnikdéw pozytywnie wptywajacych na rozwoj rynku IVD mozemy migdzy innymi wymienic:
e mate nasycenie rynku, niskie wydatki na diagnostyke w poréwnaniu np. z krajami Europy Zachodniej
o trendy demograficzne (starzenie sie spoteczenistwa),
e trendy epidemiologiczne (np. wzrost zachorowalno$ci na nowotwory, cukrzyce),
o wzrost dbato$ci o zdrowie i $wiadomosci zdrowotnej,
e ogolnoswiatowy trend postepu technologicznego w zakresie rozwoju metod diagnostyki.
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Ponizej znajduje sie wykres ilustrujacy udziat poszczegdlnych rynkdw geograficznych w globalnym rynku IVD.

Globalny Rynek IVD

-

= Ameryka Pétnoca = Europa, Afryka, Bliski Wschdd = Reszta Krajéw = Japonia

Ponizej przedstawiono wykres, ilustrujacy strukture segmentowg globalnego rynku IVD.

Struktura segmentowa globalnego rynku IVD

= Immunologia = Biochemia = Mikrobiologia = Hematologia + ESR = Pozostate

Zrodto: http://www.eacorp.com/images/PDFS/EAC IVD Industry Review 2014.pdf

Rynek diagnostyki in vitro podzielony jest obecnie w duzej czesci miedzy najwigksze globalne koncerny farmaceutyczne
tj. Roche Diagnostics (Szwajcaria), Abbott Diagnostics (USA), Beckman Coulter (USA), BD Diagnostics (USA) i Siemens
Diagnostics (Niemcy). Oferta PZ Cormay S.A. jest poréwnywalna, jesli chodzi o jako$¢ i réznorodno$é¢, za$ ceny jej
produktow sg konkurencyjne w poréwnaniu z najwigkszymi graczami na rynku IVD. Spotka jest dystrybutorem aparatury
diagnostycznej oraz producentem dedykowanych do tej aparatury testdw, zatem obecno$¢ tej aparatury w laboratoriach
generuje naturalny popyt na jej produkty. Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caty zakres testow, przeprowadzanych na
ptynach ustrojowych i tkankach. Spétka PZ Cormay S.A. oferuje szerokg game aparatury analitycznej, odczynnikéw oraz
akcesoridw wraz z czesciami zamiennymi.

Branzowa struktura sprzedazy dziatalno$ci PZ Cormay S.A. w 2015 roku przedstawiata sie nastepujaco:
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Struktura sprzedazy branzami w 2015 roku
POZOSTALE

9%
PARAZYTOLOGIA
6%
IMMUNOLO
2%

)

Branzowa struktura sprzedazy dziatalnosci PZ Cormay S.A. w 2014 roku przedstawiata si¢ nastepujaco:

Struktura sprzedazy branzami w 2014 roku
POZOSTALE

PARAZYTOLOGIA

5% \

IMMUNOLOGIA

4%\

12%

Biochemia

Produkcja testow biochemicznych jest jedng z podstawowych dziedzin dziatalnosci Spétki. PZ Cormay S.A. Sprzedaz
testow jest wspierana takze dostawami analizatorow automatycznych. Obecnie spotka jest dystrybutorem analizatoréw
firmy Mindray Shenzhen Bio-Medical Electronics Co. Ltd.

Celem Spotki w tym segmencie sprzedazy (biochemia) jest wprowadzenie na rynek wiasnego analizatora. Zarzad zakfada,
ze rozpoczecie produkcji i sprzedazy wlasnego analizatora biochemicznego EQUISSE pozytywnie wptynie na globalng,
pozycie Spotki w tym segmencie. Réwnie pozytywnego wptywu na wartos¢ sprzedazy w segmencie biochemia Zarzad
Spotki oczekuje z planowanym wprowadzeniem do oferty analizatora BlueBox, przeznaczonego dla gabinetow lekarskich
(segment POCT).

Hematologia

Od roku 2006 firma PZ Cormay stata sie wytacznym dystrybutorem szwajcarskiej firmy Orphée S.A., oferujacej analizatory
hematologiczne Mythic 18 i Mythic 22, na obszar Polski, Rosji, Ukrainy, Biatorusi oraz republik battyckich. W 2010 roku
Orphée S.A. zostata kupiona przez PZ Cormay S.A., stajac sie jedng ze spétek Grupy Kapitatowej PZ Cormay. Spotka jest
obecnie na etapie walidacji analizatora hematologicznego kolejnej generaciji (Hermes), co wpisuje sie w dtugoterminowg
strategie, dotyczaca produkeji i dystrybucji wiasnych analizatorow. Sprzedaz analizatora spodziewana jest juz w drugim
pdtroczu 2016 roku.
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Vacuette

PZ Cormay S.A. jest dystrybutorem na Polske systemu do prézniowego pobierania krwi austriackiej firmy Greiner. Zestaw
do pobran krwi Vacuette jest zamknigtym, prézniowym systemem do pobierania krwi.

Parazytologia

W 2004 roku Spotka wprowadzita do swojej oferty linie aparatury i testébw do parazytologii i jest dystrybutorem
automatycznego systemu do analizy parazytologicznej firmy Diasys. W sktad systemu wchodzi m.in. stacja badawcza do
analizy obecnosci pasozytow w kale, wspotpracuje w prébéwkami Parasep, gwarantujacymi, ze materiat potencjalnie
zarazliwy dostarczany jest do badania w szczelnie zamknietej, dwuczesciowej probowce sedymentacyjne;j z filtrem.

Immunologia

Immunologia to najbardziej zaawansowana technologicznie cze$¢ diagnostyki in vitro. Spdtka jest dystrybutorem
analizatoréw SNIBE, ktorymi wykonuije sie testy w technologii immunoenzymatyczne;.

9.2. Struktura odbiorcéw
Sprzedaz PZ Cormay S.A. w 2015 roku na rynku polskim miata warto$¢ 15,5 min zti zmalata 0 10% w stosunku do wartoci
zanotowanej w 2014 roku (15,8 min zt). Udziat przychodéw krajowych w catkowitych przychodach Spotki wzrést w 2015
roku do 34% w poréwnaniu do 30% w 2014 roku.
Sprzedaz Spdétki na rynkach zagranicznych osiggneta 2015 roku warto$¢ 29,5 min zt notujac spadek o0 26% rok do roku.
Spadek przychodéw na rynkach zagranicznych spowodowany byt w szczegdlnosci pogarszajaca sie sytuacjg na rynku
rosyjskim, biatoruskim i ukrairiskim, gdzie spadek przychoddw wyniést odpowiednio 44%, 24% i 17%.

Ponizej zamieszczono zestawienie najwigkszych rynkow geograficznych PZ Cormay S.A.

Przychody 2015 - TOP 5

Przychody 2014 - TOP 5

KRAJ PRZYCHODYZE |  UDZIALW KRAJ abucelta UDZIAL W
SPRZEDAZYW | PRZYCHODACH PRZYCHODACH
TOPS 2015 OGOLEM TOPS 2014 OGOLEM
(przeksztatcone)

POLSKA 15515 345% POLSKA 17241 30,1%
ROSJA 6435 14,3% ROSJA 11435 20,0%
SZWAICARIA 2531 5.6% CHINY 2315 4.0%
IRAN 2059 4.6% SZWAJCARIA 2269 4.0%
BIALORUS 1716 3.8% BIALORUS 2267 4.0%
Pozo 16748 37.2% UKRAINA 21728 37.9%
RAZEM 45004 100,0% RAZEM 57 256 100,0%

W 2015 roku najwazniejszymi trzema rynkami geograficznymi PZ Cormay S.A. byly: Polska, Rosja, i Szwajcaria. Ze wzgledu
na wyrazng deprecjacje rubla oraz zawirowania natury geopolitycznej, w ujeciu rok do roku sprzedaz na rynku rosyjskim
spadta 0 44%, a udziat rynku rosyjskiego w catkowitych przychodach Spotki spadt o 6 pkt proc., do 14%. Na terenie Federacji
Rosyjskiej miato miejsce zmniejszenie skali zamdwien przez publiczng stuzbe zdrowia. Zmniejszenie rosyjskiego budzetu
na ochrong zdrowia przeklada sie wprost na redukcje zamdwien nowych analizatorow. Model rosyjski podaza w strone
modelu spotykanego na rozwinietych rynkach tzn. udostepniania aparatdw przez dostawce i pokrywania kosztow
udostepnienia aparatu w cenie sprzedawanych odczynnikéw.

PZ Cormay S.A. prowadzi dziatalno$¢ marketingowa w celu pozyskania nowych eksportowych rynkéw zbytu. Spétka
uczestniczy w branzowych imprezach targowych, gdzie nawigzuje nowe kontakty handlowe. W 2015 roku byty to migdzy
innymi targi ArabHealth w Zjednoczonych Emiratach Arabskich, Clinical Lab Expo w USA (AACC), Medica w Niemczech
i Zdravookhranenyie w Rosji.

Dystrybucja Spétki w Polsce odbywa sie w oparciu 0 umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na rynkach
zagranicznych produkty i towary oferowane sg poprzez wspdtprace z lokalnymi dystrybutorami. Wyjatek stanowig rynki
Federacji Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa sie za posrednictwem podmiotéw nalezacych do Grupy PZ Cormay
S.A., odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej Diana. Dodatkowo spétka Orphée S.A. posiada wtasne biuro w Chinach.
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W roku 2015 w sprzedazy najwiekszy udziat miata sprzedaz towaréw 50%, co poréwnaniu z rokiem 2014 roku stanowi
zmniejszenie udziatu o 4 punkty procentowe w strukturze sprzedazy, przy jednoczesnym wzro$cie udziatu sprzedazy
wyrobow (odczynnikow) z 39% do 44% ogdlnej sumy przychodow.

10. Gléwni dostawcy

. 2015 2014
STRUKTURA RZECZOWA SPRZEDAZY Wartosc % Wartosc K%
1. Sprzedaz ustug 2731 6% 4048 %
2. Sprzedaz towaréw 22 607 50% 30 876 54%
3. Sprzedaz wyrobow 19 667 44% 22332 39%
45004 57 256

PZ Cormay S.A. posiada dos¢ zroznicowang baze dostawcow, szczegblnie w zakresie dostaw materiatow do produkcji. Do
najwiekszych dostawcow zaliczajg sie producenci aparatury laboratoryjnej, co zwiazane jest z relatywnie wyzszym kosztem
zakupu aparatury, niz materiatow do produkcji odczynnikoéw. W strukturze tacznych kosztéw zakupu towaréw i materiatow

przez Spdtke najwigkszymi dostawcami sg :

Analizatory
Dostawcy Kraj dostawcy
1. | MINDRAY Bio-Medical. CHINY
2. | TOKYO BOEKILTD JAPONIA
3. | ORPHEE SA SZWAJCARIA

Surowce / odczynniki OEM

Dostawcy Kraj dostawcy
1. TOYOBO CO., LTD. JAPONIA
2. | DENKA SEIKEN CO., LTD. JAPONIA
3. | SEKISUI UK UK

PROZNIOWY SYSTEM POBIERANIA KRWI

Dostawcy

Kraj dostawcy

1. | GREINER BIO-ONE GMBH

AUSTRIA

Pozostale
Dostawcy Kraj dostawcy
1. | APACORLTD UK
2. | ORPHEE SA SZWAJCARIA
3. | MINDRAY Bio-Medical CHINY
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11. Rozwdj firmy i perspektywy rozwoju

11.1. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju, Perspektywy rozwoju

Na dzien 31.12.2015 r. zakonczyty sie umowy o dofinansowanie wszystkich realizowanych projektéw finansowanych przy
wsparciu $rodkéw pochodzacych z Unii Europejskiej w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka.
Opracowane w ramach tych projektéw produkty sg obecnie w trakcie prac walidacyjnych lub industrializacyjnych.

Hermes Senior

Przedmiotem projektu jest opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff z dedykowang linig
odczynnikowg w technologii bezcyjankowej 0 wydajno$ci 120 oznaczen na godzine.

Projekt znajduje sie w koricowej fazie walidacji i rejestracji. Na dzien 31 grudnia 2015 roku w ramach prac nad analizatorem
hematologicznym zakoriczono montaz 3 sztuk modutu podajnika (pre-seria), rozpoczeto prace zwigzane z montazem trzech
sztuk pierwszych aparatow seryjnych na potrzeby testow i rejestracji, trwajg prace nad dokumentacjg produktowg —
instrukcja uzytkownika. W chwili publikacji niniejszego sprawozdania trwa montaz egzemplarzy preseryjnych oraz trwa
proces przygotowan do rejestracji. Przewidywany termin rozpoczecia wprowadzenia na rynek gotowego produktu to druga
potowa 2016 r. Analizator w pierwszej kolejnosci zostanie zaoferowany odbiorcom krajowym. W ocenie Zarzadu pierwsze
efekty ekonomiczne zwiazane z urynkowieniem projektu pojawig sie w pierwszej potowie 2017 roku. Zrédiem nowych
przychoddw bedzie sprzedaz i dzierzawa analizatorow a takze sprzedaz dedykowanych odczynnikéw (system zamkniety).

Hermes Junior

Przedmiotem projektu jest opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff z dedykowang linig
odczynnikowg w technologii bezcyjankowej o wydajnosci 80 oznaczen na godzine. Na dzien bilansowy 31 grudnia 2015
roku w ramach prac nad analizatorem hematologicznym wykonano firmware (1 generacji) i zaimplementowano do
istniejacych prototypow, wykonano w technologii 3D dwie sztuki kompletnych obuddw urzadzen, rozpoczeto prace nad
graficznym interfejsem uzytkowania, zintegrowano wszystkie komponenty urzadzenia (hydraulika, elektronika, zasilacz) i
zaprojektowano podajnik aparatu wraz z jego walidacjg. W chwili publikacji niniejszego sprawozdania trwa proces
przygotowywania prototypow do finalnej industrializacji analizatora. Przewidywany termin rozpoczecia wprowadzenia na
rynek gotowego produktu to pierwsze pétrocze 2017 r. Analizator podobnie jak w przypadku Hermesa Seniora w pierwsze;
kolejnoSci zostanie zaoferowany odbiorcom krajowym. W ocenie Zarzadu pierwsze efekty ekonomiczne zwigzane z
urynkowieniem projektu pojawia sie w drugiej potowie 2017 roku. Zrédtem nowych przychoddw bedzie sprzedaz i dzierzawa
analizatoréw a takze sprzedaz dedykowanych odczynnikow (system zamkniety).

Equisse

Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora biochemicznego o wydajnosci 400 oznaczer na godzine z dedykowang
linig odczynnikowa. W ramach prac nad na analizatorem zostata zakoriczona faza prototypowania analizatora. Powstat
model aparatu oraz dwa funkcjonalne prototypy na ktérych wykonano badania testowe oraz cze$ciowo walidacyjne.
Zaprojektowano oraz wykonano serie probne unikatowych butelek odczynnikowych oraz wyprodukowano serig
dedykowanych kuwet reakcyjnych, ktore przechodzg proces walidacji. Trwaja prace nad instrukcjq uzytkowania dla
analizatora. W chwili publikacji niniejszego sprawozdania trwa walidacja oraz przygotowana do procesu rejestracji.
Przewidywany termin rozpoczecia wprowadzenia na rynek gotowego produktu to drugie pétrocze 2016 r. Analizator
w pierwszej kolejnosci zostanie zaoferowany odbiorcom krajowym. W ocenie Zarzadu efekty ekonomiczne zwigzane
z urynkowieniem projektu pojawia sie w pierwszej potowie 2017 roku. Zrédtem nowych przychodéw bedzie sprzedaz
i dzierzawa analizatorow a takze sprzedaz dedykowanych odczynnikéw (system zamkniety).

BlueBox

Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora biochemicznego POCT (point of care testing) wraz z dedykowana linig
odczynnikow oraz kaset. W ramach prac nad analizatorem zakonczono faze prototypowania w ramach ktérej powstaty 3
prototypy na potrzeby testéw i walidacji wewnetrznej, kontynuowane sg badania nad optymalizacijg aplikacii, przetestowano
sposoby heparynizacji elementéw. Ponadto trwajg prace nad ostateczng wersjg kapilary do pobierania i separacji krwi.

W pazdziemiku 2015 r. Spétka podjeta decyzje o zakoriczeniu wspoffinansowano ze $rodkéw dotacyjnych projektu Pt.
,Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz dedykowanych odczynnikéw”. Decyzja o zakoficzeniu
projektu wynika z nieosiggniecia, dwoch zatozonych w biznes planie projektu, parametréw opracowanego analizatora oraz
z braku akceptacji zmian w biznes planie przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsigbiorczosci. Z uwagi na powyzsze decyzjg
PZ CORMAY S.A., kontynuowanie projektu wedtug zatozen opisanych w biznes planie i wniosku o dofinansowanie byto
niemozliwe.
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W zwigzku z powyzszymi trudno$ciami niemozliwe byto spetnienie zatozen projektu. W czwartym kwartale 2015 roku Spétka
podjeta decyzje o ztozeniu wniosku o ptatno$¢ koncowg (zgodnie z zapisami umowy o dofinansowanie). Spétka nie
identyfikuje znacznego ryzyka utraty juz przyznanego dofinansowania na zrealizowane prace badawczo-rozwojowe.

Pomimo nieosiagniecia powyzszych parametréw opracowany prototyp analizatora nadal posiada konkurencyjne rynkowo
parametry.

Pomimo zakonczenia korzystania ze wspoéffinansowania z programéw pomocowych, projekt jest kontynuowany w oparciu
o finansowanie Srodkami wiasnymi. W chili obecnej trwaja prace industrializacyjne. Przewidywany termin rozpoczecia
wprowadzenia na rynek gotowego produktu to potowa 2017 roku.

Prace badawczo-rozwojowe zwigzane z projektem Hermes Senior i Equisse byty dofinansowane ze $rodkéw UE, w taczne;
kwocie 7,7 min z, za$ dofinansowanie projektu BlueBox osiggneto kwote 5,9 min zt.

Nowy wniosek o dofinansowanie projektu

W dniu 28.10.2015 Spotka PZ CORMAY S.A. zlozyta wniosek o dofinansowanie projektu w ramach Programu Operacyjnego
Inteligentny Rozwéj poddziatanie 3.2.1 ,Badania na rynek’ pt. ,Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatorow
diagnostycznych (hematologicznych i biochemicznych) nowej generacji z dedykowana linig odczynnikow”. Wniosek dotyczy
wdrozenia wynikdw prac B+R zrealizowanych w ramach ponizszych projektoéw oraz budowy nowego zaktadu produkcyjnego
wraz z wyposazeniem:

e ,Opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff oraz dedykowanych odczynnikéw”
Dziatanie 1.4 PO IG (UDA-POIG.01.04.00-06-004/10-00).

e Innowacyjny system biochemiczny - analizator z linig odczynnikowg respektujacy potrzeby klientow” Dziatanie
1.4-4.1 PO IG (UDA-PQIG.01.04.00-06-011/09-00, UDA-POIG.04.01.00-06-011/09-00).

e ,Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz dedykowanych odczynnikéw" Dziatanie 1.4
PO IG (UDA-POIG.01.04.00-06-004/11-00).

W dniu 22.01.2016 r. Spotka otrzymata z Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci decyzje o pozytywnej ocenie pod
wzgledem formalnym wniosku oraz skierowaniu go do oceny merytorycznej przeprowadzanej przez Panel Ekspertow ktdry
odbyt sie w dniu 1.02.2016 r. Decyzja o przyznaniu dotacji, wedtug wiedzy zarzadu powinna zapas¢ do konca marca.

11.2. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spotki oraz
perspektywy rozwoju dziatalnosci z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej.

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

W odniesieniu do warunkdéw zewnetrznych, podstawowy wptyw na rynek ma stan gospodarki kraju, czyli rowniez stan
zamozno$ci spoteczenstwa, ktory jest wprost skorelowany z liczbg wykonywanych badan. Nie bez znaczenia sg mozliwosci
finansowania wyposazenia laboratoriéw klinicznych jak i weterynaryjnych ze $rodkéw pomocowych funduszy europejskich.
Srodki te wptywaja na poprawe diagnostyki laboratoryjnej w Polsce i nowych krajach Unii Europejskiej. Pomimo okresowych
zmian dynamiki, rynek ten jest rynkiem trwale wzrostowym. Zgodnie z analizami rynkowymi, warto$¢ rynku IVD w Polsce,
niezaleznie od wartosci ztotego, bedzie stale wzrasta¢. Wynika to miedzy innymi z faktu, ze do roku 2014 istotne $rodki z
funduszy unijnych przeznaczone byty na ,wspieranie innowacyjnosci’, a kolejna perspektywa budzetowa UE réwniez
wspiera ten obszar aktywnosci.

Pozostate rynki, na ktérych PZ Cormay S.A. koncentruje swojg dziatalno$¢ handlowa, charakteryzujg sie z reguty szybko
rosngcym rynkiem IVD. Podstawowe rynki eksportowe to kraje Europy Wschodniej, kraje Bliskiego Wschodu, kraje Afryki
Pétnocnej oraz Azji. Wymienione rynki stanowig ok. 20% $wiatowego rynku. Warto zwréci¢ uwage na fakt, ze liczba
wykonywanych badan laboratoryjnych w/w krajach wcigz jest zdecydowanie mniejsza niz w krajach zachodnich, a wyrazna
tendencja wzrostowa stwarza mozliwo$¢ zwiekszania sprzedazy.

Dodatkowym atutem PZ Cormay S.A. jest dostep do wysoko wyspecjalizowanej kadry oraz zlokalizowanie znaczacej
warto$ci produkcji w Polsce - kraju o relatywnie niskich kosztach wytworzenia. Polska traktowana jest przez PZ Cormay S.A.
rowniez jako centrum ustug wspdlnych dla wszystkich spotek z Grupy PZ Cormay. Ze wzgledu na fakt, ze stuprocentowa,
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kontrole nad wszystkimi aktywami Grupy, PZ Cormay S.A. odzyskata na poczatku grudnia 2015 roku, efekty ekonomiczne
synergii z dziatan wspdlnej struktury funkcjonalnej dla Grupy, dziatania centrum ustug wspdlnych powinny by¢ juz widoczne
w pierwszym kwartale 2016 r.

Wydaje sie, ze relatywnie dobra sytuacja polskiej gospodarki powinny sprzyja¢ rozwojowi rynku IVD. Rozwéj oferty
produktowej PZ Cormay S.A. polepsza jej pozycje konkurencyjng. Wptyw negatywny na osiggane przychody ma sytuacja
za naszg wschodnig granica. Sytuacja na Ukrainie znaczaco ograniczyta przychody z tego rejonu, natomiast objecie
sankcjami Federacji Rosyjskiej obnizyto mozliwosci rozwojowe tego kraju. Przetozyto sie to na ograniczenie budzetu
ministerstwa zdrowia Rosji, a co za tym idzie réwniez mozliwo$ci zakupowych jednostek budzetowych (w szczegoinosci
w zakresie wydatkow inwestycyjnych — nowych analizatorow).

Do czynnikéw wewnetrznych, ktore wptywaty negatywnie na osiggane w roku 2015 wyniki nalezat konflikt z odwotanymi
w roku 2014 czionkami Zarzadu PZ CORMAY S.A., ktérzy bedac w dalszym ciagu cztonkami Rady Dyrektoréw Orphee S.A.
stosujac zabiegi prawne, nie zwotywali Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki zaleznej Orphee S.A. pomimo wniosku
akcjonariuszy podsiadajacych ponad 70% jej kapitatu. Skutkami finansowymi tej sytuacii byt brak koordynacji wydatkéw na
ustugi zewnetrzne, powielanie stanowisk pracowniczych, wydatki na obstuge prawna. Biorac pod uwage stan faktyczny i
dziatania podjete dotychczas w ramach Grupy Kapitatowej CORMAY, efekty finansowe jednolitej wladzy w Grupie
Kapitatowej powinny by¢ widoczne od pierwszego kwartatu 2016 roku.

12. Ocena ryzyka
Ryzyko zwigzane z 0og6lna sytuacja makroekonomiczna

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

Spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wptynaé na pogorszenie sytuacji finansowej zaktadéw opieki
zdrowotnej i moze uszczupli¢ ich budzety przeznaczone na inwestycje, miedzy innymi w zakresie aparatury medycznej, co
mogtoby sie przyczyni¢ do spadku popytu na towary z oferty PZ Cormay. Spétka posiada ograniczony wptyw na rozwo
rynku, jednakze negatywne skutki ewentualnych zmian koniunktury stara sie minimalizowa¢ poprzez geograficzng
dywersyfikacje swojej sprzedazy i zwigkszanie udziatu sprzedazy eksportowej w facznych przychodach ze sprzedazy.
Ryzyko zmiany przepisow prawnych i ich interpretac;ji

Przepisy prawa obowigzujace na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, a takze w krajach, w ktorych dziata Spétka ulegaja,
zmianom, a ich wplyw na dziatalno$¢ PZ Cormay moze mie¢ charakter negatywny. Zmiany przepiséw w zakresie prawa
podatkowego mogg miec niekorzystne konsekwencje dla Spétki, w szczegdlnosci zmiany ustawy z dnia 15 lutego 1992
roku o podatku dochodowym od oséb prawnych lub ustawy z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardw i ustug.
Przepisy podatkowe nie sg tworzone w sposdb precyzyjny, przez co pojawia sie ryzyko zwigzane z ich odmienng
interpretacjg przez przedsiebiorcow i obywateli niz interpretacja stosowana przez organy administracji panstwowej. Z uwagi
na fakt, iz PZ Cormay S.A. dziata w obszarze $ciéle uregulowanym przez przepisy prawa, nalezy tez wskaza¢ na ryzyko
zmiany przepiséw w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobdéw medycznych, w szczegdlnosci ustawy z dnia
20 maja 2010 roku o wyrobach medycznych. W przypadku réznic w interpretacji obowigzujacych przepiséw lub pojawienia
sie nowych regulacji PZ Cormay S.A. moze liczy¢ si¢ z negatywnymi konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez niego
dziatalno$ci jak i ewentualnie wyniku finansowego.

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki laboratoryjnej

Postepujacy rozwoj $wiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy PZ Cormay S.A. uzalezniony jest od
jego zdolnosci do statej obserwacji zachodzacych zmian technologicznych oraz szybkosci w dostosowaniu swoich
produktow do oczekiwan rynku. Tym samym, mozliwos¢ skutecznego konkurowania na rynku wymaga ciagtego
prowadzenia prac badawczo-rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe. Dziatalno$¢ prowadzona
przez Spotke, w szczegblnosci w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysokg
skuteczno$¢ adoptowania portfela produktowego do zmian w oczekiwaniach odbiorcéw. Niemniej jednak nie mozna
wykluczy¢ pojawienia sie na rynku nowych technologii, ktére spowoduja, iz odczynniki produkowane przez Spétke wymagaé
bedg dostosowania do zmieniajacych sie wymogéw aparatow diagnostycznych, gdyz w innym przypadku popyt na nie
ulegnie ograniczeniu, prowadzac tym samym do zmniejszenia wptywow ze sprzedazy. Jednoczesnie trzeba podkreslic, ze
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PZ Cormay S.A. aktywnie kreuje nowe produkty i technologie na rynku diagnostyki in vitro, tworzac we wlasnym zakresie
nowe produkty. Jest to element zmniejszajacy skale powyzszego ryzyka.

Ryzyko walutowe

PZ Cormay S.A. realizuje przewazajacg czes¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym samym
osigga istotng czeé¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednocze$nie PZ Cormay S.A. pozyskuje okoto 90%
materiatow do produkcji odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na rynkach zagranicznych, realizujac
ptatnoSci za powyzsze towary i materiaty gtéwnie w EUR oraz USD. Niewielka czes¢ zakupow prowadzona jest w jenie
japonskim oraz funcie brytyjskim. Tym samym, zaréwno sprzedaz realizowana na rynku polskim, jak i wiekszos¢
przychoddw ze sprzedazy realizowanych na rynkach eksportowych zwigzana jest z ryzykiem kursowym, ktére moze
powodowac obnizenie rentownosci sprzedazy w przypadku niekorzystnych zmian kurséw walut, w ktérych sg dokonywane
zakupy towaréw i materiatow, jak i kurséw walut, w ktérych sg osiagane przychody ze sprzedazy.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz osiggane przez Spdtke przychody ze sprzedazy nie bazujg na umowach o charakterze
dlugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej polityki cenowej w przypadku zmian kurséw walut powodujgcych
wzrost ceny zakupu surowcow W 2015 roku PZ Cormay S.A. nie byta strong zadnych transakciji dotyczacych instrumentéw
finansowych stuzacych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward).

Ryzyko zwigzane z duza koncentracja sprzedazy na rynkach zagranicznych

PZ Cormay S.A. realizuje przewazajacq czes¢ swoich przychodéw ze sprzedazy na rynkach eksportowych. Jednym
z gtéwnych rynkéw sprzedazy PZ Cormay S.A. pozostaje Federacja Rosyjska. Majac na uwadze historie stosunkéw
dyplomatycznych pomiedzy Polskg a Federacjg Rosyjska, nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczen w wymianie
handlowej w zakresie produktéw oferowanych przez PZ Cormay S.A. W skrajnym przypadku nie mozna wykluczy¢
wprowadzenie przez Federacje Rosyjska zakazu importu analizatoréw oraz odczynnikéw do badar laboratoryjnych z terenu
UE, co mogtoby doprowadzi¢ do istotnego spadku przychodow ze sprzedazy, a tym samym mogtoby negatywnie wptynaé
na osiggane wyniki finansowe. PZ Cormay S.A. zmniejsza omawiane ryzyko poprzez dywersyfikacje geograficzng oraz
opracowanie alternatywnych mozliwosci dostarczania produktéw do odbiorcow na terytorium Federacji Rosyjskiej.

Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig w niszy rynkowej i mozliwo$cia nasilenia si¢ konkurencii

Specyfika oferowanych produktéw powoduje, iz oferta handlowa kierowana jest do stosunkowo waskiej grupy klientow. Tym
samym dziatalnos¢ PZ Cormay S.A. ma charakter niszowy. Spotka jest w ocenie Zarzadu, najwiekszym polskim
producentem odczynnikdw do badan laboratoryjnych, niemniej jednak zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach
zagranicznych produkty Spotki konkurujg z oferta szeregu innych producentéw, ktérych dziatalno$é ma w wielu przypadkach
charakter globalny. Majac na uwadze skale prowadzonej dziatalnosci, rozwdj ksztattowany jest w oparciu o jak najwyzszg
jako$¢ obstugi klientdw, ktdra stanowi podstawe budowy dtugoterminowej wspdtpracy z odbiorcami. Niemniej jednak nie
mozna wykluczy¢ wzrostu konkurencyjno$ci rynku, na ktérym dziata PZ Cormay, co moze znalez¢ swoje odzwierciedlenie
w obnizeniu poziomu uzyskiwanych marz ze sprzedazy oferowanych produktdw, skutkujacym pogorszeniem sie wielkoSci
sprzedazy i wynikow finansowych.

Ryzyko zwigzane z sytuacja finansowg publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej

PZ Cormay S.A. generuje znaczng czes$¢ przychodow ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktaddw opieki zdrowotnej,
ktére w wielu przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuacji finansowej wynikajacej zaréwno z ograniczonej ilosci Srodkow
pozyskiwanych ze zrodet publicznych, jak i braku stosownych dziatan restrukturyzacyjnych. Trudna sytuacja niektorych
publicznych zakladdéw opieki zdrowotnej przektada sie w wielu przypadkach na trudnosci w regulowaniu biezgcych
zobowigzan. Spotka PZ Cormay S.A. przyktada szczeg6lng staranno$¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcéw pod katem
ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania ptatnosci za dostarczane produkty badz towary. Jednocze$nie w celu
zwiekszenia efektywnosci polityki zarzadzania ptynno$cia, prowadzona jest biezacq wspotpraca z firmg windykacyjna.
Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki prowadzonych dziatan w tym zakresie nie bedg przynosi¢
oczekiwanych efektow, co skutkowa¢ moze pogorszeniem sig wskaznikéw ptynnosci.

Ryzyko cenowe papieréw wartosciowych

PZ Cormay S.A. posiada na dzien bilansowy (takze w okresie objetym sprawozdaniem) inwestycje w aktywa finansowe
sklasyfikowanych w bilansie jako dostepne do sprzedazy (akcje Orphee S.A.); w zwigzku z tym jest narazona na ryzyko
cenowe dotyczace tego rodzaju inwestycji. Dodatnig i ujemna réznice pomiedzy wartoscig godziwg aktywéw dostepnych
do sprzedazy a ich ceng nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony, ujmuije sie w innych catkowitych dochodach.
Ryzyko stopy procentowej

PZ Cormay S.A. finansuje swojq dziatalno$¢ czesciowo poprzez kredyty bankowe i umowy leasingowe, w zwigzku z czym
jest narazona na ryzyko zmiany stopy procentowej. Gtownym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest
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zabezpieczanie kosztéw odsetkowych przed ich zwiekszeniem wskutek wzrostu stép procentowych. Mozliwosci
zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej sg analizowane i oceniane przez Spdtke w zaleznosci od aktualnych potrzeb. W
2015 roku nie zawierano kontraktéw zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej. W okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem finansowym PZ Cormay S.A. nie byt strong zadnych transakcji zabezpieczajgcych, w tym nie nabywata
instrumentéw pochodnych w celu zabezpieczenia ryzyka stopy procentowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza sie w oparciu o zatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego.
PZ Cormay S.A. zawiera transakcje skutkujgce wystapieniem kredytu kupieckiego wytacznie z firmami o dobrej zdolnosci
kredytowej. Wszyscy klienci, ktorzy pragng korzysta¢ z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej
weryfikacji. W oparciu o zatwierdzone kryteria i zasady przyznawane sg indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie
przyznanych limitow podlega regularnemu monitorowaniu i kontroli. Udzielone przez Spotke kredyty kupieckie
charakteryzujq sie sporym zréznicowaniem i rozproszeniem ryzyka, poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych
podmiotow. Nie wystepuije istotna koncentracje ryzyka kredytowego.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

PZ Cormay S.A. zarzadza ryzykiem zwigzanym z ptynnoScig finansowg poprzez monitorowanie biezgcych oraz
prognozowanie przysztych przeptywow pienieznych, a takze poprzez analize poziomu ptynnych aktywow. Celem Spdtki jest
utrzymanie ciggtosci i elastyczno$ci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich zrédet finansowania. Cel realizowany
jest poprzez korzystanie z rozmaitych zrodet finansowania, takich jak migdzy innymi kredyty bankowe.

Ryzyko zwigzane z transakcjami na rynku kapitatowym

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

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci inwestycyjnej

PZ Cormay S.A. prowadzi obecnie szerokg dziatalno$¢ inwestycyjng, obejmujacg wdrozenie do produkcji nowych
analizatoréw i budowe wiasnego zaktadu produkcyjnego, przy czym finansowanie tych inwestycji odbywa sie przy
wspbtudziale Srodkow pozyskanych z Unii Europejskiej. Spotka finansuje pozostate do poniesienia naktady na inwestycje
z wplywéw z emisji Akcji serii K. W zwigzku z ryzykiem braku pozyskania finansowania $rodkéw pozyskanych z Unii
Europejskiej na finansowanie inwestycji lub kredytéw, istnieje ryzyko, ze czas realizacji inwestycji ulegnie wydtuzeniu —
PZ Cormay S.A. zamierza realizowa¢ inwestycje w ten sposob, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych
przez Spotke Srodkéw finansowych i aby ewentualny brak Srodkéw na realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalno$¢
operacyjna.

Ryzyko zwigzane z budowa nowego zaktadu produkcyjno-logistycznego

Od kwietnia 2013 roku Spétka realizuje inwestycje polegajacq na stworzeniu nowego centrum produkcyjno-logistycznego
na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin. W dniu 24.02.2015 roku PZ Cormay poinformowat, Ze odstapit od
umowy o Generalne Wykonawstwo z Wielkopolskim Przedsigbiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k., ze
skutkiem na dzien 23.02.2015. Podstawg do odstapienia od Umowy byto op6znienie Wykonawcy w realizacji prac objetych
przedmiotem Umowy.

Termin ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest uzalezniony od iloci
zabezpieczonych przez Spétke Srodkdw finansowych oraz od terminu ich pozyskania. Zatozono, ze pozyskanie Srodkéw
z emisji akcji serii K w pierwszym rzedzie skierowane zostang na dokoriczenie finansowania projektéw opracowania i
wdrozenia wiasnych analizatoréw (projkety Hermes Senior, Hermes Junior, Equisse i BlueBox).

W ocenie Spotki niewybudowanie zaktadu produkcyjnego w 2016 roku nie stanowi jednak znaczacego ryzyka dla
wprowadzenia do sprzedazy nowych produktéw z uwagi na zlecanie produkcji analizatoréw do dostawcdw zewnetrznych,
natomiast produkcje odczynnikow mozna prowadzi¢ w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym. Ewentualne ryzyko
zwieksza sie wraz ze zwigkszaniem skali prowadzonej dziatalno$ci. Z czasem moze okazac sie, ze dotychczasowe zasoby
nie s wystarczajace do pokrycia rosngcego zapotrzebowania na wyroby PZ Cormay.

Bezposrednim skutkiem braku mozliwosci ukoriczenia budowy zaktadu do korica 2015 roku byto odstapienie od umoéw
dotacyjnych. Poza zwrotem dotacji Spotka nie przewiduje otrzymania zadnych kar lub sankgji.
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13. Informacja o gtdwnych inwestycjach krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne, nieruchomosci)

Na dziert 31 grudnia 2015 roku PZ Cormay S.A. nie posiadata zadnych papieréw warto$ciowych, ani innych instrumentow
finansowych przeznaczonych do sprzedazy. Spotka posiadata na dzieni bilansowy 8.879.956 akcji Orphée S.A. i na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania ich ilo$¢ nie ulegta zmianie.

Spdtka posiada nieruchomo$¢ w Maryninie pod Lublinem, gdzie miesci sie zaktad produkcyjny. Warto$¢ ksiegowa
nieruchomos$ci na dzien 31.12.2015 wynosita netto 1.542 tys. PLN. Spdtka jest réwniez posiadaczem nieruchomosci
inwestycyjnej (grunt w tomiankach k/Warszawy), wycenionej na 1.143 tys. PLN. Spdtka zakupita takze w 2013 roku dziatke
gruntu (3ha, 2.618 tys. PLN) w obrebie SSE Euro-Park Mielec Podstrefa Lublin, gdzie powstaje Centrum Produkcyjne
PZ Cormay S.A.

14. Opis gtownych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych Grupy.
Spdtka nie posiada inwestycji kapitatowych za wyjatkiem posiadanego pakietu akcji Orphee S.A.

15. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spotke na warunkach innych niz rynkowe.
Zdaniem PZ Cormay S.A. transakcje w 2015 roku byly i sg nadal zawierane na zasadach rynkowych.

16. Informacja o umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek zaciagnietych i wypowiedzianych w danym
roku.

W 2015 roku nie miato miejsca wypowiedzenie jakiegokolwiek kredytu lub pozyczki. PZ Cormay S.A. na dzieni bilansowy
jest strong umowy kredytu obrotowego zawartej w dniu 5 czerwca 2013 roku z Bankiem Zachodnim WBK S.A. na kwote 5
min zt. (kwota limitu). Wykorzystanie kredytu na dzien bilansowy i na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania wynosie
0,00 ztotych.

17. Informacja o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym.

PZ Cormay S.A. nie udzielata w 2015 roku zadnych pozyczek.

18. Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych i otrzymanych w roku obrotowym

PZ Cormay S.A. udzielita w 2014 roku gwarancje bankowg w banku Deutsche Bank Polska S.A. o warto$ci 1 000 tys. zt,
wazng do dnia 30.10.2015 zabezpieczajacq umowe z generalnym wykonawcg budowy - spdtkg Wielkopolskie
Przedsiebiorstwo Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k. Gwarancja ta zostata w 2015 roku zrealizowana i na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania zarzadu jest catkowicie rozliczona.

Po dniu bilansowym Bank Zachodni WBK S.A. na zlecenie Spdtki wystawit gwarancje zabezpieczajacq wywigzanie sie
przez Spdtke ze zobowigzan wynikajacych z umowy najmu. Warto$¢ gwarancji 19.558,48 EUR. Termin obowigzywania: 15
stycznia 2019 roku.

Jako zabezpieczenie wierzytelnosci banku dla kredytu obrotowego zaciagnietego przez PZ Cormay S.A, Orphée S.A.
ustanowita zastaw rejestrowy do kwoty 7.200 tys. PLN na towarach handlowych, a takze udzielita poreczenia cywilnego, a
Orphée Technics Sp. z 0.0. ustanowita hipoteke umowna faczng (taczna z hipotekami ustanowionymi przez PZ Cormay na
nieruchomos$ciach PZ Cormay) do kwoty najwyzszej 21.000 tys. zt na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci
w Lublinie, ul. Rapackiego 19abc, ktérej jest wtascicielem.

24



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci PZ CORMAY S.A. w 2015 roku

19. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartoSciowym.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ umow dotacyjnych zabezpieczona wekslami in blanco dotyczaca zakoriczonych
projektow w okresie zabezpieczenia utrzymania ich trwatosci wynosi 23.920 tys. ztotych.

Weksle zabezpieczajace wywigzanie sie ze zobowigzan dotyczacych leasingow, warto$¢ zobowigzan leasingowych na
dzien 31.12.2015 r. 827 tys. ziotych.

Po dniu bilansowym Bank Zachodni WBK S.A. na zlecenie Spotki wystawit gwarancje zabezpieczajaca wywigzanie sie
przez Spotke ze zobowigzan wynikajacych z umowy najmu. Warto$¢ gwarancji 19.558,48 EUR. Termin obowigzywania: 15
stycznia 2019 roku.
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21. Opis wykorzystania przez PZ Cormay S.A. wplywow z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania
z dziatalnosci.

W latach 2007 - 2010 Srodki pozyskane z emisji akcji serii B, C i D zostaty zainwestowane w zakup aparatury diagnostycznej
w celu dzierzawy na rzecz klientow oraz rozwoj sprzedazy eksportowej. Doposazono takze laboratoria w dziale Badan i
Rozwoju. Srodki pozyskane z emisji tych akcji zostaty wykorzystane w catosci.

W listopadzie 2009 roku przeprowadzono prywatng subskrypcje akcji serii E. W ramach niepublicznej emisji podpisano
umowy objecia dotyczace 10.000.000 akcii serii E Spotki, tj. wszystkich akcji emitowanych. Akcje serii E zostaty objete po
cenie emisyjnej rownej 2,30 zt kazda. Wyptywy pieniezne netto Spotki z tytutu emisji po uwzglednieniu kosztow emis;ji
wyniosty 20.936 tys. zt.

Srodki pozyskane z emisji zostaly przeznaczone na przejecie i dokapitalizowanie Orphée S.A., zasilenie kapitatu
obrotowego Emitenta oraz realizacje projektéw wiasnego analizatora biochemicznego i hematologicznego .

W pierwszym pdtroczu 2010 roku miata miejsce emisja akcji serii F z wylaczeniem w catosci prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spétki. Akcje te sg akcjami zwyklymi na okaziciela i zostaty zaoferowane w drodze
subskrypcji prywatnej skierowanej do osob fizycznych — bytych akcjonariuszy przejetej przez PZ CORMAY S.A. spotki
Orphée S.A. z siedziba w Genewie. Wyemitowano 3 min akgji po cenie emisyjnej réwnej wartoéci nominalnej (1 zt). Srodki
pienigzne pozyskane z emisji zostaty przeznaczone na zasilenie kapitatu obrotowego Emitenta.

W IV kwartale 2010 roku nastapita emisja akcji serii G. Akcje serii G sg akcjami zwyktymi na okaziciela i zostaty zaoferowane
w drodze subskrypciji prywatnej skierowanej do indywidualnego odbiorcy - CORMAY AG z siedzibg w Vaduz. Wyemitowano
4 min akgji po cenie emisyjnej 5,5 zt. Srodki pozyskane z emisji zostaty przeznaczone na przejecie i dokapitalizowanie spotki
Innovation Enterprise z siedzibg w Irlandii w lipcu 2011 roku oraz realizacje projektéw badawczych.

W trzecim kwartale 2011 roku nastapita emisja akcji serii H i serii | z wytaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Wyemitowano 1,5 min akcji serii H po cenie emisyjnej 14,5 zt oraz 0,2 min akcji serii | po cenie emisyjnej
1 zk. Akcje serii H i serii | s3 akcjami zwyklymi na okaziciela i sg pokryte w catoéci gotdwka, Srodki pozyskane z emisji akgji
serii H przeznaczone zostaty na finansowanie dalszych etapéw prac badawczo-rozwojowych wiasnych analizatorow :
Equisse, Hermes, BlueBox. Emisja akgji serii |, skierowanej do Pana Michaela O’Donovan, byta zwigzana z wykonaniem
zapisow umowy przejecia irlandzkiej spdtki Innovation Enterprise Limited.

W czwartym kwartale 2012 roku nastapita emisja akcji serii J z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Wyemitowano 1.300.000 nowych akcji zwyktych na okaziciela po cenie emisyjnej 12,20 zt za kazdg akcje.
Kapitat pozyskany z emisji akcji serii J przeznaczony zostat na realizacje plandéw inwestycyjnych Spotki i realizacje dziatan
reorganizacyjnych podjetych przez Spétke.

W dniu 2 kwietnia 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Spotki 0 kwote nie mniejsza niz 1 zt (jeden ztoty) oraz nie wigksza niz 31.861.977 zt (trzydzieSci jeden milionow
osiemset sze$édziesiat jeden tysiecy dziewiecset siedemdziesiat siedem ztotych) poprzez emisje nie mniej niz 1 (jednej)
akcji oraz nie wiecej niz 31.861.977 (trzydziestu jeden miliondw o$miuset sze$¢dziesieciu jeden tysiecy dziewieciuset
siedemdziesieciu siedmiu) akcji zwyktych na okaziciela serii K o wartosci nominalnej 1 zt (jeden ztoty). Akcje serii K bedq
uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od 1 stycznia 2015 roku, tj. za caty rok obrotowy 2015, na réwni z pozostatymi
akcjami Spotki. W wyniku przeprowadzonej emisji akcji, dnia 25 wrze$nia 2015 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIV
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do KRS zmiany wysoko$ci i struktury kapitatu
zaktadowego Spotki. Kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. zostat podwyzszony z kwoty 31.861.977 zt do kwoty 63.723.954
zt w drodze subskrypcji zamknietej, w ramach realizacji prawa poboru 31.861.977 (trzydzie$ci jeden milionéw osiemset
sze$cdziesiat jeden tysiecy dziewieCset siedemdziesiat siedem) akcji zwyktych na okaziciela serii K. Ogélna liczba gtosow
wynikajacych ze wszystkich wyemitowanych przez PZ CORMAY S.A. akcji po zarejestrowaniu zmiany kapitatu
zaktadowego wynosi 63.723.954 gloséw. Od dnia 19 pazdziernika 2015 roku akcje serii K zostaty dopuszczone do obrotu
na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

22. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie okresowym, a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw.

PZ Cormay S.A. nie publikowata prognoz finansowych na 2015 rok.
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23. Wszelkie umowy zawarte miedzy Spoétka a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate
w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy
ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie.

Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi nie przewidujg rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
PZ Cormay S.A. przez przejecie.

24, Wartos¢é wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale Spotki.

Wysokos¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci wyptaconych przez PZ CORMAY S.A. w 2015 roku osobom zarzadzajacym i
nadzorujacym zostata zaprezentowana w punkcie nr 45.7.1 w Dodatkowych Notach Objasniajacych do Sprawozdania
Finansowego Spotki.

Spdtka nie posiadata w 2015 roku umoéw ani zobowigzan wobec 0séb zarzadzajacych i nadzorujgcych, wynikajacych z
programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spotki, tak wiec nie wyptacono w 2015 roku zadnych
wynagrodzen lub innych korzysci z tego tytutu.

25. Informacje o znanych Spétce umowach w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Wedtug wiedzy Zarzadu w Spétce nie wystepujg umowy, ktére moga zmieni¢ proporcje posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

26. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

W prezentowanym roku nie istniat w Spétce program akcji pracowniczych.

27. Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej,

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

Powddztwo o ustalenie nieistnienia uchwat / uchylenie lub stwierdzenie niewaznosci uchwat Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 26 sierpnia 2014 r. w przedmiocie odwotania i powotania cztonkéw Rady Nadzorczej (SO
w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy XXVI GC 915/14). Trwa postepowanie dowodowe przed Sadem | instancii.

Powddztwo o ustalenie nieistnienia uchwat / uchylenie lub stwierdzenie niewaznosci uchwat Rady Nadzorczej z dnia
26.08.2014 r. w przedmiocie wyboru cztonkdw Zarzadu (SO w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy XXVI GC 1020/14).
Postepowanie zawieszone postanowieniem z dnia 2 grudnia 2014 r. do czasu rozstrzygniecia postepowania pod. sygn. akt:
XXVI GC 915/14.

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

Powddztwo o ustalenie nieistnienia uchwat, ewentualnie stwierdzenie niewaznosci, ewentualnie uchwaty nr 4
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 2 kwietnia 2015 r. w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do dotychczasowych
akcjonariuszy, oznaczenia dnia prawa poboru oraz zmiany statutu Spétki. Postepowanie zawieszone postanowieniem z
dnia 12 pazdziernika 2015 r. do czasu prawomocnego zakonczenia postepowania w sprawie XXVI GC 1020/14.
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Sprawy sagdowe — PZ CORMAY S.A. przeciwko Tomasz Tuora

Postepowanie o zaptate srodkoéw pobranych przez Tomasza Tuora ze Spétki w latach 2011 — 2012 w tgcznej kwocie
2.521.500,00 zt. (SO w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy XXVI GC 330/15 (uprzednio: XXVI GNc 181/15)). Podstawg
zadania pozwu jest zwrot nienaleznego $wiadczenia w postaci pobranych ze Spétki $rodkéw pienieznych w okresie
petnienia przez Pozwanego funkcji Prezesa Zarzadu Spétki. Pozwany w tym czasie m.in. wystawiat dokumenty ksiegowe
opiewajace na nienalezne i niemajace pokrycia w rzeczywistych $wiadczeniach kwoty i kwoty te otrzymywat od Spotki. Trwa
postepowanie dowodowe przed Sadem | instancii.

Postepowania prokuratorskie wszczete na wniosek PZ CORMAY S.A.

Postepowanie przed Prokuratorem Rejonowym Warszawa-Zoliborz, prowadzone pod sygnaturg 1 Ds. 666/14, z wniosku
PZ Cormay S.A. Spétka zozyta zawiadomienie 0 mozliwosci popetnienia przestepstwa z art. 296 51 w zw. z art. 296 2 w
zw. z art. 296 S 3 w zw. z art. 12 k.k. polegajacego na tym, ze sprawca w okresie pomigdzy 10 wrzesnia 2010 r. a 14 marca
2014 r., bedac zobowigzanym do zajmowania sie sprawami majatkowymi spotki, poprzez naduzycie udzielonych mu
uprawnien wyrzadzit Spétce szkode majatkowg w wysokosci nie mniejszej niz 1.972.705,50 zt, w ten sposob, ze w dniu 10
wrzesnia 2010 r. zawart w imieniu Spotki niekorzystne, nieuzasadnione ekonomicznie i niezabezpieczajace interesow Spotki
porozumienie z TT Management sp. z 0.0., zmienione nastepnie w dniu 15 wrzesnia 2012 r., a nastepnie, w zwigzku z tym
porozumieniem, doprowadzit do nieuzasadnionego ekonomicznie przekazania przez Spotke na rzecz spdtek Cormay AG z
siedzibg w Liechtensteinie oraz Planezza Ltd. z siedzibg w Nikozji (Cypr), a takze na rzecz sprawcy, tacznej kwoty
39.469.900,00, co stanowito w istocie udzielenie wyzej wymienionym podmiotom nieoprocentowanej pozyczki, w wyniku
czego Spotka zostata pozbawiona mozliwo$ci korzystania z wyzej wymienionych $rodkéw pienieznych, w tym mozliwosci
pobierania odsetek od przelanych kwot w wysokosci tacznej nie mniejszej niz 1.206.437,96 zt, oraz w wyniku czego Spétka
zawarta umowy kredytu na faczng kwote przekraczajgca 20.000.000,00 zt i poniosta koszty z tego tytutu w wysokosci nie
mniejszej niz 766.267,54 zt - W dniu 30 listopada 2015 r. prokurator wydat postanowienie 0 umorzeniu $ledztwa. Wyzej
wymienione postanowienie zlozono zazalenie w dniu 16 grudnia 2015 r.

Postepowanie przed Prokuratorem Rejonowym Warszawa Zoliborz prowadzone pod sygnaturg Ds. 605/15/IV.
Postepowanie toczy sie na skutek dokonanego przez Spdtke w dniu 24 marca 2015 r. zawiadomienia 0 mozliwosci
popetnienia przestepstwa na szkode Spotki, polegajacego na tym, ze w okresie pomiedzy 6 czerwca 2011 r. a 8 wrze$nia
2012 r., dziatajac w krotkich odstepach czasu w wykonaniu z géry powzietego zamiaru oraz w celu osiggniecia korzysci
majatkowej, poprzez naduzycie udzielonych mu uprawnien, sprawca doprowadzit do pozbawionych uzasadnienia
ekonomicznego wyplat érodkdw z kasy spétki oraz do przelewéw $rodkéw pienieznych z rachunkow Spétki — w tacznej
kwocie 2.521.500,00zt — na rzecz swojg oraz 0s6b trzecich, ktdre to kwoty polecat ksiegowac¢ na poczet wystawionych
przez siebie (w ramach prowadzonej przez siebie dziatalnoSci gospodarczej) faktur VAT, stwierdzajacych wykonanie
fikeyjnych ustug na rzecz Spotki, czym wyrzadzit Spotce szkode majatkowa w wielkich rozmiarach. W dniu 3 lipca 2015 .
doreczono zawiadomienie o0 wszczeciu $Sledztwa.

Inne

Postepowanie prowadzone przez Trzeci Mazowiecki Urzad Skarbowy w Radomiu RKR-91/15. Postepowanie na skutek
zawiadomienia 0 mozliwo$ci popetnienia przestepstwa z art. 303 § 1 w zw. z art. 303 § 2 k.k. oraz z art. 77 pkt 1 Ustawy
o rachunkowos$ci w zw. z art. 11 § 2 k.k. dotyczacego dopuszczenia do prowadzenia ksiag Spotki w sposéb sprzeczny
z przepisami ustawy oraz do podawania w ksiegach rachunkowych nierzetelnych danych w zakresie wykazywanego przez
Spdtke wyniku finansowego. W dniu 4 grudnia 2015 r. organ prowadzacy postepowanie wydat postanowienie 0 odmowie
wszczecia dochodzenia. Wyzej wymienione postanowienie o odmowie wszczecia dochodzenia ztozono zazalenie w dniu
23 grudnia 2015r.

28. Zatrudnienie

Na koniec 2015 roku zatrudnienie w Spofce zostato zwigkszone do 180 oséb (147 na koniec 2014 r.). Wzrost zatrudnienia
zwigzany jest przede wszystkim ze zwiekszenia ilosci 0sob dedykowanych bezposrednio do sprzedazy, obstugi klienta
i serwisu. W trosce o standard i profesjonalizm obstugi klienta nastapit wzrost zatrudnienia wokét dziatow majacych
bezposrednio wptyw na zarzadzanie jakoscig produkcji i jako$¢ wytwarzanych produktéw. Spotka zatrudnita dodatkowych
specjalistow z zakresu badan i rozwoju, chromatografii, ekspertdbw w dziedzinie badan diagnostycznych i wiedzy
specjalistycznej
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29. Zasad fadu korporacyjnego

29.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu Spétka podlega oraz miejsca, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny

Spdtka w 2015 roku stosowata zasady fadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spdtek notowanych na

GPW” ustanowionym uchwatg Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. Tre$¢ zbioru

wskazanych zasad jest dostepna na stronie internetowej:
https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/dobre_praktyki/dobre_praktyki_16_11_2012.pdf

29.2. Informacja w zakresie, w jakim Spétka odstapita od postanowien wskazanego zbioru zasad fadu
korporacyjnego oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia.

W roku 2015 Spotka przestrzegata zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spdtek

Notowanych na GPW”, dokumentu za wyjatkiem:

Nr I Zasada | Komentarz Spotki
I REKOMENDACJE DOTYCZACE DOBRYCH PRAKTYK SPOLEK GIELDOWYCH
5. Spotka powinna posiadaé polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. |Spétka nie posiada polityki wynagrodzen wraz z zasadami
Polityka wynagrodzen powinna w szczegdlnosci okresla¢ forme, jej ustalania okreslajaca sposéb wynagradzania cztonkéw
strukture i poziom wynagrodzen cztonkdéw organéw nadzorujgcych i rady nadzorczej oraz oséb zarzadzajacych
zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen cztonkdéw organéw | uwzgledniajacych zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 14
nadzorujacych i zarzadzajgcych spétki powinno miec zastosowanie grudnia 2004 roku. Zasady wynagradzania i wysoko$¢
zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania | wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu ustala Rada
odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektoréw spétek notowanych Nadzorcza, natomiast zasady wynagradzania i wysokos$¢
na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia wynagrodzenia cztonkdw organu nadzorczego ustala
2009 r. (2009/385/WE) Walne Zgromadzenie
9 GPW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by Spotka, jako kluczowe kryterium doboru oséb
zapewniaty one zréwnowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu | sprawujgcych funkcje w Zarzadzie oraz Radzie Nadzorczej
funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten preferuje kwalifikacje, kompetencje kandydata do
sposob kreatywnosc¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki sprawowania danej funkcji. Takie czynniki jak pte¢ osoby
dziatalnosci gospodarczej. nie powinny by¢ wyznacznikiem w wyborze oséb
sprawujgcych funkcje w organach Spotki
1. DOBRE PRAKTYKI REALIZOWANE PRZEZ ZARZADY SPOtEK GIELDOWYCH
1. 2a) Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, Sktad organéw Spétki jest podawany do publicznej
oprdcz informacji wymaganych przez przepisy prawa: wiadomosci, w zwigzku z czym informacja o
2a) corocznie, w czwartym kwartale - informacje o udziale kobiet i procentowym udziale kobiet i mezczyzn w tych organach
mezczyzn odpowiednio w zarzadzie i w radzie nadzorczej spétki w nie ma zadnej wartosci poznawczej.
okresie ostatnich dwdch lat
Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, Spotka nie rejestruje z przyczyn technicznych obrad
oproécz informacji wymaganych przez przepisy prawa: walnego zgromadzenia i z tego powodu nie moze
9a) zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub zamiesci¢ zapisu na korporacyjnej stronie internetowej.
wideo
1.14) Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, Spotka nie publikuje na stronie internetowej informacji o
oprdcz informacji wymaganych przez przepisy prawa: obowiazujgcych regutach dotyczacych zmieniania
14) informacje o tresci obowigzujacej w spotce reguty dotyczacej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
zmieniania finansowych lub informacji o braku takich regut. Rada
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych lub Nadzorcza podejmuje decyzje o wyborze odpowiedniego
informacje o braku takiej reguty. podmiotu do badania sprawozdan finansowych na
podstawie otrzymanych ofert..
. DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ CZtONKOW RAD NADZORCZYCH
8. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajacych w radzie W strukturze Rady Nadzorczej w 2014 roku
nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatgcznik | do Zalecenia Komisji wyodrebniono komitet audytu (funkcjonujacy w 2015
Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw roku)
niewykonawczych (...).
IV. DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ AKCJONARIUSZY
10. Spotka powinna zapewnic akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym | Ze wzgleddw technicznych Spétka nie przeprowadzita
zgromadzeniu przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji elektronicznej, transmisji obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
polegajacego na:
1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej
akcjonariusze moga wypowiadacé sie w toku obrad walnego
zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad,
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29.3. Opis gtéwnych cech stosowanych w Spéice systemdw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
Spdtka nie wdrozyta odrebnego systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem dedykowanego bezposrednio dla
procesu sporzadzania sprawozdan finansowych. Sprawozdania finansowe sporzadzane sg przez stuzby finansowo-
ksiegowe Spdtki pod kontrolg Dyrektora Finansowego. Sprawozdania finansowe sg nastepnie weryfikowane przez
niezaleznego audytora — biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorczg Spotki.

29.4. Zasady dotyczace powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien,

w szczegodlnosci prawo do podijecia decyzji o emisji lub wykupie akcji
Zarzad Spotki dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spdtek Handlowych, postanowien Statutu Spétki oraz Regulaminu
Zarzadu zatwierdzonego uchwatg Rady Nadzorczej oraz zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na

GPW. Wyzej wymienione dokumenty Spotki sg jawne i dostepne publicznie na stronie internetowej Emitenta www.cormay.pl
lub www.gpw.pl

29.5. Zasady zmiany statutu

Zmiana Statutu Spdtki lezy w wytacznej kompetenciji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki. WZA moze upowaznic¢
Rade Nadzorczg do ustalenia tekstu jednolitego Statutu lub wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym
zawartych w uchwale WZA. W celu zmiany Statutu w zawiadomieniu o WZA nalezy powota¢ dotychczas obowiazujace
postanowienia Statutu oraz tres¢ proponowanych zmian. Jezeli zamierzone zmiany sg znaczne, nalezy w zawiadomieniu o
WZA zamie$ci¢ takze projekt nowego tekstu jednolitego Statutu z wyszczegdlnieniem jego nowych lub zmienionych
postanowien. Zmiana Statutu wymaga powziecia uchwaty wiekszoscig 75 % gtoséw. Uchwalona przez WZA zmiana Statutu
jest skuteczna z chwilg zarejestrowania jej w KRS. W zakresie zmian w Statucie Spétki stosuje sie odpowiednio przepisy
KSH.

29.6. Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikaja wprost z przepiséw prawa.

Sposodb dziatania Walnego Zgromadzenia uregulowany jest w Statucie Spotki oraz Regulaminie Walnego Zgromadzenia,
udostepnionych do publicznej wiadomosci m.in. na stronie internetowej Spétki. W sprawach nieuregulowanych w/w
dokumentami zastosowanie majg przepisy Kodeksu Spotek Handlowych.

29.7. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis
dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich
komitetow.

Zasady dziatania oraz kompetencje Zarzadu Spotki uregulowane sg w Statucie Spdki oraz Regulaminie Zarzadu
zatwierdzonym Uchwatg Rady Nadzorczej, udostepnione do publicznej wiadomos$ci m.in. na stronie internetowej Spétki.

29.8. Pozostate informacje zwigzane ze stosowaniem fadu korporacyjnego
Akcjonariusze posiadajgcy ponad 5% kapitatu akcyjnego zostali wskazani w punkcie 3.
Spdtka nie emitowata akji, ktére dajq specjalne uprawnienia kontrolne.

Nie wystepuja ograniczenia odno$nie wykonywania prawa gtosu w zadnej formie.
Nie wystepuja ograniczenia dotyczace przenoszenia praw do akcji, zbywania akcji itd.
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30. Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych.

Rada Nadzorcza PZ Cormay S.A. zgodnie z § 20 litera g) Statutu Spotki, podjeta w dniu 24 lipca 2015 roku uchwate o
wyborze podmiotu, ktéry dokona przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego PZ CORMAY S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. za okres od 1 stycznia 2015 r. do 30
czerwca 2015 r. oraz badania jednostkowego sprawozdania finansowego PZ Cormay S.A. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 .

Podmiotem, o ktérym mowa powyzej, jest spétka BDO Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Warszawie,
02-676 Warszawa, ul. Postepu 12, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzong przez Krajowq Izbe Biegtych Rewidentdéw pod nr 3355 wpisang do KRS pod nr 0000293339.

Za wymienione wyzej ustugi audytorowi przystuguje wynagrodzenie w wysokosci 110 tys. ziotych.

Spdtka dotychczas nie korzystata z ustug wybranego podmiotu, nie korzysta réwniez z innych ustug niz zwigzane z audytem.

BTFG Audit sp. z 0.0. z siedziba ul. Sniadeckich 17, 00-654 Warszawa, wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentow pod nr 3105, wpisang do KRS
pod nr 0000247697 dokonata przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego PZ CORMAY S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30
czerwca 2014 r. oraz badania jednostkowego sprawozdania finansowego PZ Cormay S.A. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. za okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

Za wykonanie wyzej wymienionych ustug audytor otrzymat wynagrodzenie netto w wysokosci 104 tys. zt.

21 MARCA 2016 .

Zarzgd PZ Cormay S.A.
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