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Warszawa, 21 marca 2016
Szanowni Panstwo,

Przed Panstwem Raport Roczny PZ CORMAY S.A. za rok 2015. Niewatpliwie pod wieloma wzgledami byt to bardzo
wymagajacy rok dla Spétki i catej Grupy, z pewnoscig jeden z najtrudniejszych w dotychczasowej historii.
Whptyneto na to wiele czynnikéw — zaréwno o charakterze zewnetrznym, jak i wewngtrznym. Istotny, negatywny
wptyw na osiggniete w 2015 roku wyniki miata sytuacja rynkowa — przede wszystkim kryzys ekonomiczny w Rosji.
W poprzednich latach Rosja byta najwiekszym rynkiem dla PZ CORMAY, dlatego tez ograniczenie popytu z tego
kierunku geograficznego byto dla nas wyjgtkowo dotkliwe, a dziatania podejmowane w celu zniwelowania tego
efektu nie sg jeszcze w petni widoczne.

Bardzo istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng oraz postrzeganie Spétki i Grupy przez wszystkich interesariuszy
— pracownikow, kontrahentdéw, akcjonariuszy i uczestnikow rynku kapitatowego — miaty spory formalne toczace
sie w ub.r. z poprzednimi zarzgdzajacymi, jednoczesnie w przesztosci istotnymi akcjonariuszami. W szczegdélnosci,
zasiadajac w Radzie Dyrektoréow Spétki zaleznej Orphée, wykorzystali oni znaczne srodki finansowe tej spoétki na
sfinansowanie wrogich dziatan wobec gtéwnych akcjonariuszy, w tym PZ CORMAY, m.in. pokrywajac koszty
obstugi prawnej, postepowan sgdowych oraz dziatan nakierowanych na kreowanie niekorzystnego obrazu Grupy
dla rynku kapitatowym. Warto przypomnie¢, ze w tym czasie Grupa miata istotne potrzeby kapitatowe, zwigzane
z realizowanym programem inwestycyjnym. Negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy miaty btedne decyzje
Owczesnie zarzadzajagcych w zakresie budowy w Orphée nowych struktur decyzyjnych, sprzedazowych,
finansowych i zakupowych w oderwaniu od jednostki dominujgcej - PZ CORMAY. Wszystkie te czynniki sprawity,
ze prowadzenie biezgcej dziatalnosci operacyjnej oraz realizacja zakrojonego na szeroka skale, wieloletniego
programu inwestycyjnego, byta dla catej organizacji w ub.r. ogromnym wyzwaniem i okupione zostato istotnie
stabszym od mozliwosci biznesowych wynikiem finansowym. Jestem przekonany, ze najtrudniejszy okres jest juz
za nami i kolejne kwartaty pokazg stopniowy wzrost biznesu i odbudowywanie wynikéw finansowych.

Przeprowadzone zmiany w sktadzie Rady Dyrektorow Orphée SA, ktére sfinalizowane zostaty w grudniu 2015
roku, pozwolity na zakorczenie wielomiesiecznego okresu destabilizacji w relacjach pomiedzy t3 Grupg
a PZ CORMAY. Jednoczesnie widzimy juz pierwsze efekty synergii zwigzane m.in. z wdrozeniem jednolitych
procedur i wprowadzeniem wspdlnej, globalnej polityki sprzedazowej, marketingowej i operacyjne;j.
Unormowanie sytuacji i powrdt do zdrowych stosunkdéw biznesowych w ramach catej Grupy jest dla nas
szczegOlnie wazne w zwigzku z wejsciem programu inwestycyjnego w kulminacyjna faze. W ubiegtym roku, przy
wymagajacym otoczeniu rynkowym, z sukcesem przeprowadzilismy oferte publiczng akcji nowej emisji,
pozyskujgc od inwestoréw ok 45 min zt na dokoriczenie prac i wprowadzenie na rynek wtasnych analizatoréw
oraz budowe nowego zaktadu produkcyjnego. Dzieki zaufaniu inwestoréw, nasze najwieksze analizatory -
biochemiczny Equisse i hematologiczny Hermes — zostang wprowadzone na rynek w drugim poétroczu tego roku
i bedg najszybciej wptywaty pozytywnie na wyniki finansowe Grupy. W przysztym roku na rynek trafi mniejszy
analizator Hermes Junior oraz jako ostatni Bluebox. Tym samym zakonczy sie kilkukrotnie przedtuzany okres
oczekiwania na efekty prowadzonych od lat prac. Wszyscy, a przede wszystkim Akcjonariusze, bedg mogli ocenic¢
efekty tego programu i dokonanych inwestycji. Rdwnolegle prowadzimy prace przygotowawcze, zwigzane z
wycofaniem akcji Orphée SA z obrotu na NewConnect. Wierzymy, ze jedna strategia, jedna struktura
organizacyjna i ujednolicona struktura akcjonariatu dla catej Grupy bedzie korzystna dla Akcjonariuszy, a wzrost
skali dziatalnosci, i w konsekwencji wartosci, bedzie szybszy.

Przed nami kolejny rok peten wyzwan oraz waznych wydarzen dla rozwoju PZ CORMAY. Jestem przekonany, ze
po wielu miesigcach ciezkiej pracy catej Organizacji, ktorej efekty nie byty dla Panstwa jeszcze widoczne, bedzie
on obfitowat w wydarzenia i komunikaty, ktérych wydzwiek bedzie pozytywny i satysfakcjonujacy.

Z wyrazami szacunku,

Janusz Ptocica

Prezes Zarzadu PZ CORMAY S.A.



