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Podstawowe informacje o Sp6tce Dominujgcej w Grupie Kapitatowej PZ Cormay

PZ CORMAY S.A. z siedzibg w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, byta jednostkg dominujacg Grupy Kapitatowej
PZ Cormay do dnia 26 lutego 2015 roku. W zwigzku z transakcjami sprzedazy akcji Orphée S.A., o ktorych Spdtka
poinformowata w raportach biezgcych nr 9/2015 oraz 10/2015, Grupa Kapitatowa PZ Cormay w
dotychczasowym ksztatcie istniata do 26 lutego 2015 roku. W wyniku tych transakc;ji, 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 uznaje, ze w dniu zawarcia transakcji, tj. 26 lutego 2015 roku utracita kontrole nad
Orphée S.A,, lecz jako akcjonariusz posiadajacy 23% udziatu w kapitale ma mozliwos$¢é wywierania znaczacego
wptywu, wobec powyzszego Orphée S.A. staje sie dla PZ Cormay S.A. jednostkg stowarzyszona.

Nazwa Spotki PZ CORMAY Spoétka Akcyjna

Siedziba tomianki

Sad rei Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie
rejonow
adre] y XIV Wydz. Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Nr Rejestru Przedsiebiorcow 0000270105
Nr Identyfikacji Podatkowej 1181872269
REGON 140777556

. L L. 20.59.Z -produkcja pozostatych wyrobéw chemicznych gdzie
Rodzaj podstawowej dziatalnosci wg PKD o i
indziej niesklasyfikowana

Waluta w jakiej spotka sporzadza
JaKie] sp porza Polski ztoty (PLN)

sprawozdanie

Akt zatozycielski

Spétka 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 Przedsiebiorcéw dnia 19 grudnia 2006
roku przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sagdowego pod nr KRS 0000270105.

Kapitat i akcjonariat

Kapitat zaktadowy PZ Cormay S.A. na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 31.08.2015 roku
wynosi 31.861.977 PLN i dzieli sie na 31.861.977 akgji.

W dniu 2 kwietnia 2015 r. Walne Zgromadzenie Spoétki w ramach uchwaty emisyjnej postanowito o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o kwote nie mniejszg niz 1,00 PLN oraz nie wiekszg niz 31.861.977,00
PLN poprzez emisje nie mniej niz 1 akcji oraz nie wiecej niz 31.861.977 akcji zwyktych na okaziciela serii K o
wartosci nominalnej 1,00 ztoty kazida. Emisja Akcji serii K nastgpi w drodze subskrypcji zamknietej z
zachowaniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy w taki sposéb, ze jedna dotychczasowa akcja
Spoétki bedzie upowazniata do nabycia jednej akcji nowej emisji. Cena za Akcje serii K zostanie pokryta wytgcznie
gotéwka przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki. W dniu 23 lipca 2015 roku Komisja
Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Spotki, co umozliwito przeprowadzenie Oferty zgodnie z
uchwatg emisyjna.
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Struktura kapitatu zaktadowego PZ Cormay S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu
przedstawia sie nastepujgco:

1) 6.882.161 akcji zwyktych na okaziciela serii A;
2) 2.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B;
3) 495.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C;

4) 1.984.816 akcji zwyktych na okaziciela serii D;
5) 10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E;
6) 3.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F;
7) 4.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G;
8) 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H;
9) 200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii I.
10) 1.300.000 akcji zwyktych na okaziciela serii J.

Struktura akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogblnej liczbie gtosdw na dzied sporzadzania

niniejszego Sprawozdania Zarzadu, wedtug wiedzy Zarzadu, przedstawia sie nastepujaco:

Wyszczegolnienie llos¢ akcji % kapitatu  llos¢ gtosow % gltosow

TOTAL FIZ bezposrednio oraz posrednio, 5598 835 17,57% 5598 835 17,57%
poprzez podmiot zalezny TTL 1 Sp. z o.0.

QXB Sp. z 0.0. 2904 301 9,12% 2904 301 9,12%
ING OFE i DFE 2502 022 7,85% 2502 022 7,85%
PTE Allianz 2136926 6,71% 2136926 6,71%
Pozostali 18 719 893 58,75% 18 719 893 58,75%
RAZEM 31861977 100,00% 31 861977 100,00%

Akcjonariuszem dominujgcym jest TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Posiadat on, wg wiedzy Zarzadu, na
dziert 31.08.2015 roku 5.598.835 akcji, stanowigcych 17,57% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 17,57%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 21.08.2015 roku Spodtka otrzymata informacje od IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjny S.A. z
siedzibg w Warszawie o zbyciu przez TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (dalej "TOTAL FIZ") w transakcji
pakietowe] przeprowadzonej na rynku regulowanym w dniu 11 sierpnia 2015 r., a rozliczonej w dniu 18 sierpnia
2015 r. 1 000 000 (jeden milion) akcji Spotki. Zgodnie z otrzymang informacjg, w wyniku tego zdarzenia udziat
funduszu TOTAL FIZ spadt ponizej progu 20% w ogdlnej liczbie gtoséw w Spodice.

Dodatkowo poinformowano, iz TTL 1 Sp. z 0. 0., podmiot zalezny od TOTAL FIZ, dokonat dwdch transakcji kupna
akcji Spotki przeprowadzonych na rynku regulowanym: w dniu 12 sierpnia 2015 r. (transakcja rozliczona w dniu
14 sierpnia 2015 r.) oraz w dniu 14 sierpnia 2015 r. (transakcja rozliczona w dniu 18 sierpnia 2015 r.).

Po ww. transakcjach, TOTAL FIZ, bezposrednio oraz posrednio, poprzez podmiot zalezny TTL 1 Sp. z 0. 0. posiada
5 598 835 akcji Spotki, co stanowi 17,57% kapitatu zaktadowego Spétki i daje 5 598 835 gtoséw, stanowigcych
17,57% w ogdlnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu Spoéfki.

W dniu 04 sierpnia 2015 roku TOTAL FIZ przekazat informacje o zamiarze uczestniczenia w publicznej ofercie
akcji serii K. Wedtug oswiadczenia, w ramach tej oferty TOTAL FIZ zamierza objg¢ nie mniej niz 7.000.000
(stownie : siedem milionéw) akcji Spofki.
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Zestawienie stanu posiadania akcji PZ Cormay S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkdw Zarzadu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania,
tj. 31.08.2015 roku przedstawia sie nastepujgco:

Janusz Ptocica 214 096
Wojciech Suchowski 0

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkéw Rady Nadzorczej, wg wiedzy Zarzadu, na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, tj. 31.08.2015 roku przedstawia sie nastepujgco:

Cztonek Rady Nadzorczej Liczba akcji

Marek Warzecha

Janusz Koczyk

Wojciech Wrona

Adam Jankowski

Stefan Grzywnowicz

[Nl Nol ol Nl Neo)

Piotr Augustyniak

Organizacja Grupy Kapitatowej PZ CORMAY ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.

PZ CORMAY S.A. z siedzibg w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, byta jednostka dominujgcg Grupy Kapitatowej
PZ Cormay SA do dnia 26 lutego 2015 roku. W zwigzku z transakcjami sprzedazy akcji Orphée S.A. , o ktérych
Spoétka poinformowata w raportach biezgcych nr 9/2015 oraz 10/2015, Grupa Kapitatowa PZ Cormay S.A. w
dotychczasowym ksztatcie istniata do 26 lutego 2015 roku. W wyniku tych transakcji, 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 uznaje, ze w dniu zawarcia transakcji, tj. 26 lutego 2015 roku utracita kontrole nad
Orphée S.A., lecz jako akcjonariusz posiadajgcy 23% udziatu w kapitale ma mozliwos¢ wywierania znaczacego
wptywu, wobec powyzszego Orphée S.A. staje sie dla PZ Cormay S.A. jednostkg stowarzyszong.

W sktad Grupy Kapitatowej PZ Cormay wchodzity do dnia 26 lutego 2015 roku, nastepujace podmioty:

ORPHEE S.A. z siedzibg w Genewie, zatozona w 2002 roku, jest spétka dominujaca Grupy Kapitatowej nizszego
szczebla Orphée S.A. Orphée S.A. jest producentem i dystrybutorem analizatoréw hematologicznych klasy 3-diff
oraz 5-diff. Najwiekszym i najbardziej zaawansowanym technologicznie analizatorem jest obecnie Mythic 22 AL,
pozwalajgcy na przeprowadzenie badania z probdéwek zawierajacych krew w petni automatycznym trybie
ciagtym. Spétka prowadzi réwniez dystrybucje odczynnikdw do tych analizatoréw. Misjg firmy Orphée S.A. jest
dostarczanie do matych i Srednich laboratoriéw na catym sSwiecie aparatury o najwyzszych parametrach
diagnostyczno-uzytkowych.

KORMIEJ RUSLAND Sp. z o.0. z siedzibg w Moskwie (Federacja Rosyjska) prowadzi dystrybucje produktéw i
towardw dostarczanych przez podmioty Grupy PZ Cormay S.A. na terenie Federacji Rosyjskiej. Struktura
odbiorcow Kormiej Rustand Sp z o.0. jest rozdrobniona, a udziat zadnego z odbiorcow w tgcznych przychodach
ze sprzedazy spotki nie przekracza 5%. Spdétka Kormiej Rustand istnieje od 1993 roku.
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KORMEJ DIANA Sp. z o0.0. z siedzibg w Minsku (Biatorus) prowadzi dystrybucje produktéow i towaréw
dostarczanych przez PZ Cormay S.A. na terenie Biatorusi. Dodatkowo Kormej Diana jest dystrybutorem na
terenie Biatorusi innych firm. Z powodu niewielkiego rozmiaru rynku biatoruskiego PZ Cormay zdecydowat sie na
poszerzenie oferty Kormej Diana o towary, ktére nie sg dostepne w ofercie Grupy na innych rynkach. Spétka
Kormej Diana istnieje od 1993 roku.

INNOVATION ENTERPRISES LIMITED z siedzibg w Carrigtwohill, Cork County, (dziatalno$¢ produkcyjna i
dystrybucyjna) zatozona w 1993 roku. Innovation Enterprise Limited uzywa marki Audit Diagnostics i jest spdtka
z branzy diagnostyki medycznej. Spétka jest producentem odczynnikéw biochemicznych, TDM-éw (Therapeutic
Drug Monitoring), DOA (Drugs of Abuse), odczynnikéw do cytologii, ELISA .

ORPHEE TECHNICS Sp. z 0.0. (dawniej TT Management Sp. z 0.0.) z siedzibg w Lublinie. Jest to polska spotka
zajmujgca sie wynajmem nieruchomosci; obiekty wchodzgce w sktad jej majatku sg wynajete na rzecz spétki PZ
CORMAY S.A.

Spétka wspétkontrolowana, niewchodzaca w sktad Grupy Kapitatowe;j:

Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (dziatalno$¢ produkcyjna i dystrybucyjna) jest
podmiotem dominujgcym grupy kapitatowej, w ktérej sktad wchodzg rowniez Diesse Ricerche s.r.l. z siedzibg w
Genui (dziatalno$¢ R&D - dziatalnos¢ badawcza oraz rozwoj nowych produktéw) oraz Diesse Immobiliare s.p.a. z
siedzibg w Genui (nieruchomosci wykorzystywane do dziatalnosci operacyjnej Diesse, w tym zaktady
produkcyjne i biura). Diesse Diagnostica Senese S.p.A. posiada 100 proc. udziatéw Diesse Ricerche s.r.l. oraz
100% akcji Diesse Immobiliare S.p.A. Orphée S.A. jest wtascicielem 50% akcji uprawnionych do gtosowania spoétki
Diesse Diagnostica Senese S.p.A. Grupa Diesse jest producentem aparatury i testow z zakresu immunologii, ESR
(wskaznik OB) i mikrobiologii.

Ponizej znajduje sie schemat Grupy Kapitatowej PZ Cormay obowigzujacy do dnia 26.02.2015 roku

Grupa Kapitatowa CORMAY
jednostka dominujaca

PZ CORMAY S.A.

ORPHEE S.A. - jednostka
dominujgca grupy nizszego
szczebla

|

KORMIEJ RUSLtAND KORMEJ DIANA INNOVATION ORPHEE TECHNICS
Spoétka z 0.0 Spodtka z o.0. ENTERPRISES LTD. Sp. zo. 0.

Do dnia 26 lutego 2015 roku Spoétka dominujgca PZ CORMAY S.A. posiadata udziaty w spétce Orphée S.A., ktéra
jest spotkag dominujaca dla Grupy Kapitatowe] nizszego szczebla. Udziat PZ CORMAY S.A. w kapitale oraz gtosach
spotki Orphée S.A. na dzien 26 lutego 2015 roku wynosit 50%+1akcja.
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Nazwa Udziat w kapitale na | Udziat w gtosach na | Charakter Metoda
dzien 26.02.2015 dzien 26.02.2015 zaleznosci | konsolidacji
Orphée S.A. | 50%+1akcja | 50%+1akcja | Zalezny | petna

Na dzien publikacji, tj. na 31.08.2015 roku PZ CORMAY S.A. posiada udziaty w spdtce Orphée SA:

Udziat w kapitale na
dzien 31.08.2015

Udziat w gtosach na

Nazwa dzier 31.08.2015

Orphée S.A. |

23%

| 23%

Do dnia 26 lutego 2015 roku, PZ CORMAY S.A. posiadata udziaty posrednio poprzez udziat w spdétce Orphée S.A.

w nastepujacych spotkach:

B Sredni B Sredni
.ezposre 'n| (.ezposre n Posredni udziat w | Posredni udziat w
udziat w kapitale | udziat w gtosach Kaoital ' h Metoda
Nazwa Orphée S.A. Orphée S.A. apitale glosac konsolidacji
PZ CORMAY S.A. PZ CORMAY S.A.
Kormej Diana Sp. z 0.0. 98,50% 98,50% 49,25% 49,25% petna
Kormiej Rustand Sp. z o0.0. 100% 100% 50,00% 50,00% petna
Innovation Enterprises Ltd. 99,88%* 99,98% 49,94% 49,99% petna
Diesse Diagnostica Senese S.p.A. 45% 50% 22,50% 25,00% praw witasnosci
Orphee Technics Sp. z 0. o. 100% 100% 50,00% 50,00% petna

* - optacony udziat w kapitale, rejestracja akcji na Orphée nastgpita w dniu 13.01.2015 r.

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ Grupy Kapitatlowej PZ Cormay,
jakie nastapily w okresie sprawozdawczym oraz po jego zakonczeniu, do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego

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 Spotke od bytego Prezesa Zarzadu, Pana Tomasza Tuory, roszczeh o
naprawienie szkdd wyrzadzonych Spodtce przy sprawowaniu przez niego zarzagdu, w tym na podjecie wszelkich
dziatan zmierzajacych do dochodzenia takich roszczen na drodze postepowania sgdowego.

Transakcje sprzedazy akcji spo6tki zaleznej Orphée S.A.

W dniu 26 lutego 2015 roku PZ Cormay S.A. zamiesScita dwa raporty biezgce (nr 9/2015 i nr 10/2015) dotyczace
transakcji sprzedazy akcji spotki zaleznej Orphée S.A.:

(i) Spétka zawarta ze spotkg TTL 1 Sp. z o0.0. umowe sprzedazy, ktorej przedmiotem byto
przeprowadzenie za posrednictwem firmy inwestycyjnej, poza obrotem zorganizowanym, transakcji
zbycia przez PZ Cormay na rzecz TTL 1 5.791.275 akcji zwyktych spotki Orphée S.A. Akcje stanowig
15% kapitatu zaktadowego Orphée i reprezentuja 15% ogélnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Orphée. Okreslona w Umowie cena zbycia Akcji wynosi 2,00 ztote za jedng akcje, tj.
tacznie 11.582.550,00 ztotych. Nabywca zaptaci PZ Cormay cene za akcje przelewem w dwdch
czesciach, w ten sposdb, ze: (i) kwota 500.000,00 ztotych zostanie zaptacona w terminie 7 dni od
dnia zawarcia Umowy, (ii) kwota 11.082.550,00 ztotych zostanie zaptacona w terminie do dnia 31
grudnia 2015 roku. Umowa przewiduje mozliwos¢ korekty Ceny za Akcje, polegajacej na tym, ze w
przypadku dokonania w terminie jednego roku od dnia zawarcia Umowy zbycia lub zobowigzania do
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zbycia przez Nabywce nabytych na podstawie Umowy Akcji oraz uzyskania przez Nabywce ceny za
jedna zbytg Akcje w kwocie wyzszej niz 2,00 ztotych, Nabywca zobowigzany bedzie do zaptfaty na
rzecz Spotki kwoty korekty ceny, obliczonej jako iloraz liczby Akcji zbytych przez Nabywce i wartosci
nadwyzki pomiedzy uzyskang ceng za jedng zbytg Akcje a kwotg 2,00 ztotych.
(ii) za posrednictwem firmy inwestycyjnej w transakcjach pakietowych, w trybie pozasesyjnym Spétka
zbyta 4.633.020 akcji zwyktych na okaziciela spétki Orphée S.A. taczna wartos¢ nominalna akcji
objetych Umowga wynosi 463.302,00 CHF. Akcje stanowig 12% kapitatu zaktadowego Orphée i
reprezentujg 12% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Orphée. Cena zbycia Akcji w
ramach Transakcji wyniosta 2,00 ztote za jedng akcje, tj. tagcznie 9.266.040,00 ztotych ("Cena za
Akcje").
Obie transakcje byty uzasadnione potrzebg pozyskania srodkéw finansowych w celu kontynuacji procesu
inwestycyjnego prowadzonego przez spoétke. Przed dokonaniem wyzej wymienionych transakcji zbycia,
PZ Cormay S.A. posiadat 19.304.251 akcji, stanowigcych 50%+1 akcje udziatu w kapitale zaktadowym Orphée i
reprezentujgcych 50%+1akcja ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Orphée. Po dokonaniu wyzej
wymienionych transakcji w posiadaniu PZ Cormay S.A. pozostaje kwota 8 879 956 akcji stanowigcych 23%
udziatu w kapitale zaktadowym Orphée i reprezentujgcych 23% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu
Orphée.

Sprawozdanie finansowe za pierwsze potrocze 2015 powstato w procesie konsolidacji z uwzglednieniem utraty
kontroli nad wszystkimi spotkami tworzgcymi Grupe ORPHEE (zastosowanie procedury dekonsolidacji).

Rozliczenie sprzedazy pakietu akcji Orphée SA majace miejsce w dniu 26 lutego 2015 r. (w wyniku ktoérej
jednostka dominujaca utracita kontrole), zostato dokonane w oparciu o jednostkowe sprawozdania wszystkich
spotek tworzgcych do tego dnia Grupe Kapitatowg PZ CORMAY sporzgdzone wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2014 r., z uwzglednieniem skutkéw procedury buy-back majacej miejsce w 2015 r. w spdtce Orphée SA. Zgodnie
z najlepszg wiedzg Zarzadu jednostki dominujgcej, taki sposdb wyceny nie znieksztatca obrazu majatkowego i
finansowego catej Grupy Kapitatowe] oraz wyniku na tej transakcji zaprezentowanego w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Zakonczenie projektu ,Opracowanie wysokowydajnego analizatora biochemicznego z
dedykowanymi odczynnikami”

Zarzad Spoétki Dominujgcej zatwierdzit w dniu 27.02.2015 roku zakoriczenie realizacji projektu pt. ,,Opracowanie
wysokowydajnego analizatora biochemicznego z dedykowanymi odczynnikami” wspodtfinansowanego 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 rozwdj nowoczesnych technologii”, numer umowy o dofinansowanie UDA-POIG.01.04.00-06-027/11-
00.
Podczas przeprowadzonych badan opracowano koncepcje wysokoprzepustowego analizatora biochemicznego
oraz poszczegdlnych modutdw, kluczowych dla jego dziatania. W toku prowadzonych prac oraz analizy
wynikajgcych z nich wnioskéw zidentyfikowano jednak nastepujgce ryzyka dla projektu:
(i) nieznalezienie na rynku odpowiednio zaawansowanych technologicznie podzespotéw, ktore
mogtyby by¢ zastosowane w projektowanym urzadzeniu;
(ii) przewidywany wysoki koszt wykonania pojedynczego oznaczenia, co jest szczegdlnie istotne w
przypadku urzadzen wysokoprzepustowych stosowanych w laboratoriach diagnostycznych.
W zwigzku z powyzszymi trudnosciami niemozliwe jest spetnienie zatozen projektu. Wskazane wyzej ryzyka maja
krytyczne znaczenie dla koncepcji analizatora charakteryzujacego sie wysokg wydajnoscia.
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Z uwagi na brak dostepu do niezbednych do zrealizowania zadania komponentdow, niemozliwe jest zrealizowanie

w petni zatozen projektowych zdefiniowanych na etapie przygotowywania wniosku o dofinansowanie w ramach

dziatania 1.4 PO IG. W zaistniatej sytuacji koniecznym byto zaprzestanie realizacji kolejnych zadan, gdyz

przeprowadzenie kolejnych krokéw uzaleznione byto od pozytywnych wynikéw poprzednich etapow.

Spétka podjeta decyzje o ztozeniu wniosku o ptatno$é koricowa (zgodnie z zapisami Umowy o dofinansowanie).

Spétka nie identyfikuje znacznego ryzyka utraty juz przyznanego dofinansowania na zrealizowane prace

badawcze.

Finansowanie programu inwestycyjnego PZ Cormay S.A.

W dniu 02 kwietnia 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie jednostki dominujacej:

1.

Vi.

uchwalito nowe zasady przeprowadzenia emisji akcji serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do
dotychczasowych akcjonariuszy, oznaczenia dnia prawa poboru na 12 czerwca 2015 roku oraz zmiany
Statutu Spoéfki.

Podwyzsza sie kapitat zaktadowy Spoétki o kwote nie mniejszg niz 1 zt (jeden ztoty) oraz nie wiekszg niz
31.861.977,00 zt poprzez emisje nie mniej niz 1 akcji oraz nie wiecej niz 31.861.977 akcji zwyktych na
okaziciela serii K o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

Emisja akcji serii K nastgpi w drodze subskrypcji zamknietej w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 2) Kodeksu
spotek handlowych oraz oferty publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz spoétkach publicznych.

Akcje serii K zostang pokryte wytgcznie gotéwka przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki.

Upowazniono Zarzad Spotki do ustalenia ceny emisyjnej akcji serii K za zgodg Rady Nadzorczej.

Akcje serii K beda uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od 1 stycznia 2015 roku, tj. za caty rok
obrotowy 2015, na réwni z pozostatymi akcjami Spofki.

Ustala sie dzien 12 czerwca 2015 roku jako dzien prawa poboru akcji serii K w rozumieniu art. 432 § 2
Kodeksu spétek handlowych.

uchylito Uchwate nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia 21 lutego 2014 roku
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki pod firmg PZ CORMAY S.A. w tomiankach poprzez
emisje akcji zwyktych na okaziciela serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do dotychczasowych
akcjonariuszy oraz zmiany statutu Spotki;

uchylito Uchwate nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki PZ CORMAY S.A. z dnia 10 kwietnia
2014 roku w sprawie zmiany uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia
21 lutego 2014 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji zwyktych na
okaziciela serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany
statutu Spotki;

uchylito Uchwate nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spo6tki PZ CORMAY S.A. z dnia 18 czerwca 2014
roku w sprawie zmiany uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia 21
lutego 2014 roku w sprawie podwyziszenia kapitatu zaktadowego Spotki pod firmg PZ CORMAY S.A. w
tomiankach poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do
dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany statutu Spotki zmienionej uchwatg nr 7 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia 10 kwietnia 2014 roku.
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W dniu 28 maja 2015 r. ztozony zostat w Komisji Nadzoru Finansowego prospekt emisyjny Spotki sporzagdzony w
zwigzku z ofertg publiczng akcji serii K oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym praw poboru, praw do akcji i akcji Spétki serii K tgcznie z wnioskiem o zatwierdzenie tego
prospektu przez Komisje Nadzoru Finansowego.

W dniu 8 czerwca 2015 r. Zarzad Spotki, dziatajgc zgodnie z Uchwatg nr 4 § 5 pkt 1) Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 02 kwietnia 2015 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez
emisje akcji zwyktych na okaziciela serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do dotychczasowych
akcjonariuszy, oznaczenia prawa poboru na 12 czerwca 2015 roku oraz zmiany statutu Spoétki, uchwatg nr 4/2015
ustalit cene emisyjng akgcji serii K w wysokosci 1,50 zt (jeden ztoty i pieédziesiat groszy) za akcje.

W dniu 23 lipca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego poinformowata o zatwierdzeniu prospektu emisyjnego w
zwigzku z ofertg publiczng akcji serii K oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym praw poboru, praw do akgcji i akcji Spotki serii K.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nastgpit przydziat akcji z zapiséw podstawowych i dodatkowych, a
Oferta ulegta zakoniczeniu. W ramach Oferty na podstawie ztozonych zapiséw subskrybowane zostaty wszystkie
Akcje serii K. llos¢ akcji tworzacych kapitat zaktadowy zwiekszyta sie z 31 861 977 szt. do 63 723 954 szt. Termin
rejestracji zmian w KRS, termin rozpoczecia notowan Praw do Akcji oraz akcji serii K przewidywany jest na
wrzesien 2015 roku.

Odstapienie od umowy o Generalne Wykonawstwo

W dniu 24 lutego 2015 roku Spdétka komunikatem biezgcym 7/2015 poinformowata, ze odstgpita od 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. z siedzibg w Poznaniu, ze skutkiem
na dzien 23 lutego2015 roku. Przedmiot Umowy obejmowat wykonanie przez Wykonawce dokumentacji
projektowej oraz prac budowlano-montazowych zwigzanych z wykonaniem zaktadu produkcyjnego Spétki
zlokalizowanego na dziatce Nr 44.6-132/4 w Podstrefie Lublin, bedacej czescig Specjalnej Strefy Ekonomiczne;j
EURO-PARK Mielec. Umowa ulega rozwigzaniu ze skutkiem na dzient doreczenia o$wiadczenia o odstgpieniu od
Umowy tj. na dzien 23 lutego 2015 roku.

W dniu 28 kwietnia 2015 roku Spdétka zawarta ugode w przedmiocie zakonczenia wspétpracy i wzajemnych
rozliczen w zakresie umowy o Generalne Wykonawstwo. Na mocy Ugody Spdtka uregulowata istniejgce
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
odstgpienia od Umowy.

Wykonawca potwierdzit jednoczesnie przejScie na Spotke autorskich praw majgtkowych do dokumentacji
projektowej przekazanej Spotce w toku realizacji przedmiotu umowy oraz upowaznit Spétke do wykonywania
nadzoru autorskiego w zakresie wskazanych praw. Wykonawca oswiadczyt takie, ze wszelkie roszczenia
podwykonawcow w zwigzku z wykonywaniem Umowy zostaty w catosci zaspokojone oraz zobowigzat sie zwolnic
Spotke od wszelkich roszczen ze strony podwykonawcédw w zwigzku z wykonywaniem Umowy.

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

W dniu 23 stycznia 2015 roku raportem biezgcym 4/2015 Orphée S.A. ujawnita, ze w dniu 22 stycznia 2015 roku
zostata podjeta przez Rade Dyrektoréw spétki uchwata w sprawie przeprowadzania skupu akcji wtasnych tzw.
»buy back”.

Zgodnie z trescig uchwaty Orphée S.A. miata dokonaé procedury buy back do wysokosci 10% jej wszystkich
wyemitowanych akgcji (tj. do liczby 3.860.850 akcji) za tgczng cene nie przekraczajgcyg kwoty 34.361.565 ztotych
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(tj. do kwoty 8,90 ztotych za jedng akcje). Zrédtem $rodkéw pienieznych na realizacje buy back miaty by¢ érodki
pochodzace z kapitatdw rezerwowych spétki. Rada Dyrektoréw postanowita, ze akcje spoétki, ktére zostang
skupione, pozostang w posiadaniu spétki w celu dokonania ich odsprzedazy w ciggu najblizszych 6 lat.

Wedtug stanowiska Rady Dyrektoréw Orphée S.A. uchwata zostata podjeta z zwigzku z wyrokiem z dnia 30
grudnia 2014 roku, wydanym w sprawie Orphée S.A./Diesse Diagnostica Holding S.R.L. i Senese Holding S.R.L.
Pomimo sprzeciwu najwiekszego wowczas akcjonariusza tj. PZ Cormay S.A. skup zostat w petni zrealizowany.
Komunikatem z dnia 2 kwietnia 2015 roku Rada Dyrektoréow Orphée S.A. poinformowata, ze firma inwestycyjna
posredniczgca w skupie przekazata informacje, iz w dniach od 11 marca do 19 marca 2015 roku zawarto
transakcje, w wyniku ktérych Orphée S.A. nabyta 3.859.118 akcji na okaziciela wyemitowanych przez Orphée,
ktore stanowig w zaokragleniu 9,99% akcji w kapitale zaktadowym Spétki. taczna cena sprzedazy za nabyte akcje
wtasne wyniosta 34.266.287,40 zt

Dziatania zmierzajgce do odzyskania kontroli operacyjnej nad spotkg Orphée S.A. przez Spotke
Dominujacag PZ Cormay S.A.

W dniu 8 wrzes$nia 2014 roku Zarzad spotki dominujacej PZ Cormay S.A. ztozyt Radzie Dyrektoréw swojej spotki
zaleznej, Orphée S.A., Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z porzadkiem obrad
obejmujgcym odwotanie z Rady Dyrektoréw Pana Tomasza Tuora i Pani Katarzyny Jackowskiej oraz powotanie
Pana Janusza Ptocicy i Pana Michata Btacha.

W zwigzku z tym, ze Rada Dyrektorow spétki zaleznej, zaniechata zwofania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki, mimo skierowania przez PZ CORMAY S.A. zadania w tym zakresie, Zarzad jednostki
dominujgcej ztozyt w dniu 8 paidziernika 2014 roku ponowne zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Orphée S.A z porzadkiem obrad, obejmujagcym odwotanie z Rady Dyrektoréw Spoétki Pana
Tomasza Tuora, Pana Tadeusza Tuora oraz Pani Katarzyny Jackowskiej oraz powotanie do Rady Dyrektordw
Spoétki Pana Janusza Ptocice, Pana Wojciecha Suchowskiego i Pana Michata Bfacha.

Nastepnie Zarzad PZ Cormay S.A. w dniu 9 pazdziernika 2014 roku ztozyt do Sadu Pierwszej Instancji (Tribunal de
Premiére Instance) w Genewie zgdanie zwotania przez Sad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Orphée S.A.
z porzadkiem obrad obejmujgcym odwotanie z Rady Dyrektoréw Spétki Pana Tomasza Tuora oraz Pani Katarzyny
Jackowskiej oraz powotanie do Rady Dyrektoréw Spdtki Pana Janusza Ptocice i Pana Michata Btacha. Ztozenie
przez PZ CORMAY S.A. przedmiotowego zadania byto koniecznym nastepstwem niezwotfania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki przez Rade Dyrektoréw Orphée S.A., mimo skierowania przez PZ CORMAY S.A.
zadania w tym zakresie. Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania PZ CORMAY S.A. nie powzieta informacji o
wyroku Sadu.

W dniu 8 listopada 2014 roku Spétka z Grupy - Orphée S.A. poinformowata, ze na posiedzeniu Rady Dyrektoréw
Spoiki, ktore odbyto sie w dniu 7 listopada 2014 roku, rozpatrzone zostaty wnioski ztozone przez PZ Cormay S.A.
oraz wspdlnie przez akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 10% kapitatu akcyjnego Spdtki, tj. fundusze ING
Otwarty Fundusz Emerytalny, PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny i TOTAL Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie
zostato zwotane, gdyz za podjeciem uchwat uwzgledniajacych powyzsze wnioski nie opowiedziata sie wymagana
wiekszos¢ cztonkéw Rady Dyrektorow Spotki.

W dniu 21 listopada 2014 roku Spétka Orphée SA poinformowata, ze na posiedzeniu Rady Dyrektoréw Spotki,
ktore odbyto sie w dniu 21 listopada 2014 roku, rozpatrzony zostat wniosek ztozony przez cztonka Rady
Dyrektoréow Spétki, Pana Piotra Skrzynskiego, o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spoétki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy nie zostato zwotane, gdyz za podjeciem uchwaty
uwzgledniajgcej powyzszy wniosek nie opowiedziata sie wymagana wiekszos¢ cztonkéw Rady Dyrektorédw Spotki.
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W dniu 23 kwietnia 2015 roku Zarzad PZ Cormay S.A., jako akcjonariusz spotki Orphée S.A., ztozyt zadanie
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
Orphée S.A., ktére powinno sie odby¢ w ciggu 6 miesiecy od zakorniczenia roku obrotowego 2014, tj. do 30
czerwca 2015 roku. PZ Cormay S.A. zazadat umieszczenia w porzadku obrad tego ZWZ nastepujacych spraw:

(i) Wybdr Pana Erica Halff na Przewodniczacego ZWZ, (ii) wybdr Pandéw Janusza Plocicy, Wojciecha
Suchowskiego, Krzysztofa Rudnika, Piotra Skrzynskiego oraz Domingo Domingueza na cztonkéw Rady
Dyrektoréow Spétki, (iii) wybdr Pana Janusza Ptocicy na Przewodniczgcego Rady Dyrektoréw Spoétki, (iv) wybor
Panéw Janusza Ptocicy, Wojciecha Suchowskiego, Krzysztofa Rudnika na cztonkéw Komitetu Wynagrodzen.

W dniu 24 lipca 2015 roku sad w Genewie - Tribunal de premiére instance, Geneve wydat wyrok w sprawie z
whiosku Spétki dotyczagcym zwotania przez Sgd Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Orphée S.A. Sad podzielit
argumentacje Spoétki przyznajac, ze Zarzad dziatajgcy w imieniu Spétki posiadat petng legitymacje do wystgpienia
z takim zadaniem, a Orphée S.A. byto zobligowane do zwofania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy. Z uwagi
jednak na fakt, ze Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Orphée S.A. zostato zwotane na dzien 7
sierpnia 2015 roku z punktami porzgdku obrad, ktdre sg tozsame z porzadkiem obrad objetym zgdaniem Spdtki,
Sad nie zwotat kolejnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Orphée S.A. Zgodnie z orzeczeniem Sadu koszty
zwigzane z postepowaniem, w tym koszty zastepstwa procesowego Spotki poniesie Orphée S.A.

W dniu 7 sierpnia 2015 roku w siedzibie Orphée, w obecnosci szwajcarskiego notariusza, odbyto sie
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Orphée S.A. Zgromadzenie to przeprowadzone zostato zgodnie z
ogtoszeniem opublikowanym na stronie internetowej Orphée oraz w systemie ESPI w raporcie biezgcym Orphée
nr 18/2015 oraz w systemie EBI raporcie biezgcym Orphée nr 41/2015 oraz ogtoszeniem nr 2242531
opublikowanym w szwajcarskim publikatorze - Swiss Official Gazette of Commerce - na podstawie art. 7 statutu
Orphée.

W Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Orphée uczestniczyli akcjonariusze reprezentujacy tgcznie 63,61%
kapitatu zaktadowego Orphée, ktorzy dokonali wyboru przewodniczgcego i cztonkdw rady dyrektoréw spotki na
rok 2015, w osobach Pana Janusza Ptocicy (jako przewodniczacego rady dyrektoréw) oraz Panéw Domingo
Domingueza, Krzysztofa Rudnika, Piotra Skrzynskiego oraz Wojciecha Suchowskiego (jako cztonkéw rady
dyrektoréow). Kandydatury wybranych oséb wraz z ich Zyciorysami zostaly uprzednio udostepnione w
wymienionym wyzej ogtoszeniu opublikowanym w systemie ESPI oraz EBI. Z przebiegu nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia notariusz, ktéry zostat wybrany na Sekretarza zgromadzenia, sporzadzit oficjalny protokét.

Po zakonczeniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Orphée, o godzinie 13:40 w systemie EBI oraz na
stronie internetowej Orphée opublikowano raport biezgcy nr 51/2015 dotyczacy uchwat podjetych na
nadzwyczajnym walnym zgromadzeniu Orphée. Nastepnie, zaréwno na stronie internetowej Orphée jak i w
systemie ESPI pojawit sie, zgodnie z Art. 70 pkt 3 Ustawy o ofercie, raport biezacy nr 19/2015 dotyczacy
akcjonariuszy, ktérzy na nadzwyczajnym walnym zgromadzeniu Orphée posiadali co najmniej 5% gtoséw. W tym
samym czasie do Swiss Official Gazette of Commerce ztozono, w celu opublikowania, informacje dotyczaca
uchwat podjetych na wspomnianym zgromadzeniu. Tym samym Orphée dopetnita wszelkich obowigzkéw
informacyjnych natozonych na nig przez prawo zaréwno polskie, jak i szwajcarskie. Ponadto, rada dyrektoréw
Orphée ztozyta stosowne dokumenty do Registre du commerce de Genéve (Rejestru Handlowego w Genewie) w
celu ujawnienia zmian w sktadzie rady dyrektoréw Orphée.

Jednoczes$nie nowo wybrana rada dyrektoréw Orphée poinformowata, ze raport biezgcy nr 52/2015, ktéry
pojawit sie w systemie EBlI o godzinie 17:43, a ktéry dotyczy m.in. wyboru Pana Tomasza Tuory na
przewodniczacego i Pana Tadeusza Tuory na cztonka rady dyrektoréw Orphée, nie jest raportem Orphée, nie
dotyczy Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Orphée, a jego publikacja nie zostata przez Orphée zlecona, ani
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autoryzowana. Orphée nie ma wiedzy ani na temat miejsca, w ktérym miato odby¢ sie zgromadzenie
wspomniane w powyzszym raporcie, ani tez na temat jego uczestnikéw. Orphée nie posiada takze informacji na
temat Pandéw Przemystawa Schmidta i Jerzego Lesisza, ktérych nazwiska pojawiajg sie w powyzszym raporcie —
ich kandydatury nie znalazty sie w porzadku obrad opublikowanym w ogtoszeniach o zwotaniu Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Orphée, ani nie uczestniczyli oni w obradach tego zgromadzenia.

W Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Orphée nie uczestniczyli takze Pan Tomasz Tuora oraz Pan Tadeusz
Tuora. Pojawili sie oni w sali konferencyjnej, w ktdrej odbyto sie nadzwyczajne walne zgromadzenie Orphée tuz
przed godzing 12:00, wyznaczong na poczatek zgromadzenia, jednak odmowili podpisania listy akcjonariuszy
uprawnionych do udziatu w nadzwyczajnym walnym zgromadzeniu Orphée, a nastepnie opuscili sale.

Orphée podkredla, ze zaden z akcjonariuszy obecnych na sali przed pojawieniem sie Panéw Tuora nie opuscit sali
obrad nadzwyczajnego walnego zgromadzenia wraz z Panem Tomaszem Tuorg i Panem Tadeuszem Tuorg oraz
nie miat watpliwosci co do legalnosci i prawidtowosci nadzwyczajnego walnego zgromadzenia.

Orphée poinformowato dodatkowo, iz podejmie wszelkie przewidziane prawem kroki wobec osdb
przekazujgcych raport biezgcy Orphée nr 52/2015 jako niezgodny z prawem i wprowadzajgcy w btad
uczestnikdw rynku, w tym majacy cechy manipulacji.

Powyzsze dziatania Panéw Tomasza Tuory i Tadeusza Tuory tymczasowo powodujg takze opdznienie przejecia
przez Spotke kontroli operacyjnej nad Orphée. Przejecie kontroli operacyjnej nad Orphée uzaleznione jest od
ujawnienia w Rejestrze Handlowym w Genewie zmian rady dyrektoréow Orphée, dokonanych w dniu 7 sierpnia
2015 r., w tym powotania Panéw: Janusza Ptocicy i Wojciecha Suchowskiego w sktad rady dyrektoréw Orphée.
Po rejestracji powyzszych zmian w skfadzie rady dyrektorow Orphée mozliwy bedzie petny dostep nowo
powofanej rady dyrektoréow Orphée do rachunkéw bankowych oraz innych rachunkéw, na ktérych
przechowywane sg aktywa finansowe Orphée. Podobnie, po powyzszej rejestracji rada dyrektoréow Orphée
bedzie mogta wykazad legitymacje do wykonywania praw z udziatéw spétek zaleznych od Orphée, a tym samym
uzyska mozliwosc zarzagdzania wtascicielskiego spétkami Grupy Kapitatowej Orphée.

Prowadzone prace badawczo rozwojowe

W pierwszym pdtroczu 2015 roku Spétka Dominujgca PZ Cormay S.A. prowadzita prace badawczo — rozwojowe
oraz industrializacyjne zwigzane z programem inwestycyjnym. Catkowite naktady na te prace wyniosty 4,7 min zi.
Gtéwne projekty sg wspotfinansowane ze srodkdw Unii Europejskiej. Uzyskane w pierwszym poétroczu 2015 roku
dotacje na prace badawczo-rozwojowe wyniosty 0,5 min zi.

W pierwszym poétroczu 2015 roku Spoétka finansowata rowniez budowe nowego zaktadu produkcyjnego, w SSE
Lublin. W dniu 24.02.2015 roku Zarzad jednostki dominujgcej poinformowat, ze odstgpit od umowy o Generalne
Wykonawstwo z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z o. o. Sp. k., ze skutkiem na
dzien 23.02.2015. Prace budowalne zostaty wstrzymane.

Termin ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest
uzalezniony od ilosci zabezpieczonych przez Spétke srodkéw finansowych oraz od terminu ich pozyskania.
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Sytuacja finansowa

Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A.
Rachunek Zyskow i Strat

Wybrane dane z rachunku zyskdw i strat przedstawiajg sie nastepujgco :

1H2014 '
1H2015
dane przeksztatcone

Przychody netto 21332 53 389  -32057
Koszt wiasny sprzedazy 15715 30246 -14 531
Zysk brutto ze sprzedazy 5617 23 143 -17 526
Koszty sprzedaiy 5944 16 747 -10 803
Koszty zarzadu 4283 3598 685
EBIT -4 479 -6 618 2139
EBITDA -2 389 -4 114 1725
Zysk netto 1460 -7 986 9 446

Tak duza zmiana kwot poszczegélnych pozycji rachunku wynikdw spowodowana byta zakonczeniem
funkcjonowania z dniem 26 lutego 2015 roku Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. Dane za okres pierwszego
potrocza 2015 roku sg danymi jednostkowymi PZ Cormay S.A. z uwzglednieniem wyniku na dekonsolidacji grupy
kapitatowe].

Spadek przychodéw spoétki PZ Cormay S.A. spowodowany byt gorszg niz zakfadana sytuacja
makroekonomiczng w Rosji. W analizowanym okresie osiggnieto mniejsze, niz szacowane przychody ze
sprzedazy do Rosji. W zwigzku z trwajacg niekorzystng sytuacja w Rosji mozna oczekiwaé nizszych
przychoddéw ze sprzedazy z tego obszaru réwniez w kolejnych kwartatach tego roku. Drugim czynnikiem
byto rozwigzanie przez poprzedni Zarzad umowy z siecig laboratoriéw ALAB Sp. z 0.0. na dostawy
prézniowego systemu pobierania krwi Vacuette.

Ujemna wartos$¢ zysku operacyjnego byta spowodowana zardwno zmniejszeniem marzy brutto ze wzgledu na
spadek przychodéw, jak réwniez wzrostem pozycji kosztédw zarzadu, ktéra to determinowana byta znaczgcym
wzrostem kosztéw obstugi prawnej zwigzanej z dgzeniem PZ Cormay S.A. do przejecia kontroli operacyjnej nad
Orphée S.A., a takze rozpoczeciem od wrzesnia 2014 roku odnoszenia kosztow ptac Zarzadu Spotki w tej pozycji
oraz ptac innych oséb odnoszonych w tej pozycji rachunku zyskdéw i strat. W pierwszej potowie 2014 roku
wynagrodzenie wyptacone cztonkom Zarzadu spoétki PZ Cormay S.A. tylko w niewielkiej czesci odniesiono w
koszty zarzadu (10 tys. zt).

Niewatpliwie negatywnym czynnikiem majgcym wptyw na osiggniete wyniki finansowe, w tym pogorszenie
marzy brutto byt niekorzystny kurs pary USD/PLN. Spétka dokonuje w tej walucie zakupéw wybranych
surowcow do produkcji oraz analizatoréw z Chin i USA. Struktura walutowa kosztu wtasnego pokazuje 12%
udziat kosztéw ponoszonych w walucie USD, co przy okoto 18% wzroscie kursu $redniego daje znaczacy
wpltyw na zmniejszenie marzy brutto.
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Aktywa i pasywa Grupy Kapitatowe;j

Wybrane dane z bilansu przedstawiajg sie nastepujaco :

30.06.2015 31.12.2014 Zmiana ‘

Aktywa trwate 81659 151 657 -69 998
Rzeczowe aktywa trwate 21973 36 876 -14 903
Wartos¢ firmy i inwestycja w jedn. wspétkon. 16 149 73 282 -57 133
Naktfady na prace rozwojowe 38792 33302 5490

Aktywa obrotowe 44 858 102 363 -57 505
Zapasy 10707 29937 -19 230
Naleznosci krotkoterminowe 20 745 17 555 3190

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11939 53 088 -41 149
Kapitat wiasny ogétem 62 621 186 731 -124 110
Zobowigzania dtugoterminowe 10 827 25980 -15153
Zobowiazania krétkoterminowe 53 069 41309 11 760

Pozycje skonsolidowanego bilansu na dzien 30 czerwca 2015 roku pokazujg efekt dekonsolidacji grupy
kapitatowej, spowodowanej zakoriczeniem funkcjonowania z dniem 26 lutego 2015 roku Grupy Kapitatowej PZ
Cormay. Zmniejszenia wartosci poszczegdlnych pozycji w gtdwnej mierze byty efektem tego zdarzenia.

Trzy pozycje odnotowaty zwiekszenie wartosci :

e naktady na prace rozwojowe, co wigze sie z prowadzeniem prac dotyczacych wprowadzenia nowych
produktdw na rynek (analizatory: Equisse, Hermes Senior, Hermes Junior i Blue Box)

e naleznosci krétkoterminowe, co spowodowane byto odroczonym terminem zapfaty za sprzedany w dniu
26 lutego 2015 roku pakiet akcji spétki Orphée.

e Zobowigzania krétkoterminowe, co byto efektem odniesienia czesci uzyskanych w pierwszym pétroczu
2015 roku dotacji w kwocie 5,5 min PLN na pozycje zobowigzan krotkoterminowych oraz z uwagi na
dekonsolidacje pokazanie zaliczki przekazanej przez spétke Orphee S.A. na zakup zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa PZ Cormay S.A. w kwocie 15,5 mIn PLN, ktdra wczesniej byta eliminowana w procesie
konsolidacji sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej

Rachunek przeptywow pienieznych

Wybrane dane z rachunku przeptywdw pienieznych przedstawiajg sie nastepujgco :

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej -3101 -1221 -1 880
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej 12 263 1121 11142
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej 328 -3 045 3373

Przeptywy pieniezne razem 9490 -3145 12 635
Srodki pieniezne na poczatek okresu 2 449 53731 -51 282
Srodki pieniezne na koniec okresu 11939 50586 -38 647

Rachunek przeptywow pienieznych w czesci operacyjnej przedstawia za okres pierwszego pdtrocza 2015 roku
przeptywy o wartosci -3,1 min zt wobec -1,2 min zt za pierwsze pétrocze 2014, w ktédrym funkcjonowata jeszcze
Grupa Kapitatowa PZ Cormay.
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Czesci inwestycyjna rachunku przeptywoéw pienieznych zamkneta sie kwote 12,3 min zt. Najwiekszy wptyw na
uzyskang wartos¢ miata transakcja sprzedazy pakietu akcji Orphée z dnia 26 lutego 2015 roku, z ktérej wptyw
srodkéw pienieznych wynosit 13,1 min zt.

Czesc¢ finansowa rachunku przeptywdéw pienieznych wykazata dodatnie przeptywy zwigzane w kwocie 0,3 min
PLN. Najwiekszy wptyw miato zwiekszenie wykorzystania kredytu w rachunku biezgcym o kwote 0,7 min PLN w
stosunku do stanu na koniec 2014 roku.

Inne istotne informacje dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego
i ich zmian, oraz informacje ktore s3 istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan.

Kapitaty obce stanowity na koniec pierwszego poétrocza 2015 roku 51% sumy pasywow, natomiast kapitaty
wtasne 51% sumy pasywow. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (liczony jako stosunek kapitatéw obcych do
kapitatéw wtasnych) wzrést z poziomu 36% na dzien 31 grudnia 2014 roku do poziomu 102% na dzien 30
czerwca 2015 roku. Przyczyng wzrostu wskaznika zadtuzenia jest zmniejszenie sie kapitatéw wiasnych
spowodowane dekonsolidacjg Grupy Kapitatowej, w zwigzku ze sprzedazg pakietu akcji spétki Orphée w dniu 26
lutego 2015 roku.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku spdtka PZ Cormay S.A. dysponowata zasobami pienieznymi w kwocie 11,9 min
PLN oraz kapitatami wtasnymi w kwocie 62,6 min PLN. Niniejsze podtroczne skrdocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
Grupe w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego poétrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Grupe. Opis istotnych niepewnosci dotyczacych zdarzen i
okolicznosci, ktére mogg nasuwaé powazne watpliwosci, co do zdolnosci jednostki dominujgcej do
kontynuowania dziatalnosci oraz ocene, czy zatozenie kontynuacji dziatalnosci jest wtasciwe, zawarte jest w
nocie nr 34 pétrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Czynniki, ktéore w ocenie Spotki beda mialy wptyw na osiggniete przez niego wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Czynnikiem majacym najwieksze znaczenie na osiggane wyniki finansowe jest fakt braku kontroli
operacyjnej nad spdétkg Orphée S.A. Rejestracja w rejestrze handlowym w Genewie uchwat
przegtosowanych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzeniem Akcjonariuszy z dnia 7 sierpnia 2015 roku
umozliwi przejecie kontroli nad dziatalno$cig operacyjng Grupy Kapitatowej Orphée. Efektem tego bedzie
ujednolicenie polityki sprzedazowej oraz uwolnienie synergii w dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ Cormay.
Niewatpliwie negatywnym czynnikiem majgcym wptyw na osiggniete i osiggane w najblizszej przysztosci
wyniki finansowe, w tym pogorszenie marzy brutto byt i bedzie niekorzystny kurs pary USD/PLN. Spétka
dokonuje zakupdw wybranych surowcéw do produkcji oraz analizatoréw z Chin i USA. Struktura walutowa
kosztu wtasnego pokazuje 12% udziat kosztéw ponoszonych w walucie USD, co przy okoto 18% wzroscie
kursu sredniego daje znaczacy wptyw na zmniejszenie marzy brutto.

Spadek przychoddéw w | poétroczu 2015 roku w pordwnaniu do analogicznego okresu spowodowany byt
takze gorszg niz zaktadana sytuacjg makroekonomiczng w Rosji. W analizowanym okresie osiggnieto
mniejsze, niz szacowane przychody ze sprzedazy do Rosji. W zwigzku z trwajgcg niekorzystng sytuacja
gospodarczg w Rosji mozna oczekiwac nizszych przychodéw ze sprzedazy z tego obszaru w kolejnych
kwartatach biezgcego roku.
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Wyniki sprzedazy i informacje o rynkach zbytu

Dziedziny dziatalnosci

Grupa kapitatowa PZ Cormay dziata na rynku diagnostyki in vitro (ang. in vitro diagnostics - IVD), w obszarze
zastosowan biotechnologii w nowoczesnej diagnostyce medycznej. Grupa specjalizuje sie w produkcji i
dystrybucji testow oraz aparatury do diagnostyki laboratoryjnej.

Rynek IVD, na ktérym dziata Grupa, jest stabilnie rozwijajgcym sie rynkiem, a jego srednie tempo wzrostu na
$wiecie to 5-7% rocznie, przy czym wyzsze dynamiki prezentujg kraje rozwijajace sie. Swiatowy rynek IVD miat na
koniec 2013 roku warto$é okoto 53 mld USD, a prognozowany wzrost w latach 2014-2017 bedzie ksztattowat sie
na poziomie 7-8% rocznie. W Polsce szacunkowa wartos$¢ rynku IVD wyniosta w 2013 r. okoto 1,5 mid PLN.

Ponizej znajduje sie wykres ilustrujgcy udziat poszczegdlnych rynkéw geograficznych w globalnym rynku IVD.

Globalny rynek IVD

= USA
» = EUROPA ZACH.
= JAPONIA

m RESZTA SWIATA

Ponizej przedstawiono wykres, ilustrujgcy strukture segmentowa globalnego rynku IVD.

Struktura segmentowa globalnego rynku IVD

= BIOCHEMIA

= HEMATOLOGIA | ESR
= IMMUNOLOGIA

= MIKROBIOLOGIA

= POZOSTALE
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Rynek diagnostyki in vitro ze wzgleddéw historycznych podzielony jest obecnie w duzej czesci miedzy najwieksze
globalne koncerny farmaceutyczne tj. Roche Diagnostics (Szwajcaria), Abbott Diagnostics (USA), Beckman
Coulter (USA), BD Diagnostics (USA) i Siemens Diagnostics (Niemcy). Oferta Grupy kapitatowej PZ Cormay jest
porownywalna, jesli chodzi o jakos$¢ i réznorodnosé, zas ceny jej produktéw sg konkurencyjne w poréwnaniu z
najwiekszymi graczami na rynku IVD. Grupa jest dystrybutorem aparatury diagnostycznej oraz producentem
dedykowanych do tej aparatury testéw, zatem obecnos¢ tej aparatury w laboratoriach generuje naturalny popyt
na jej produkty. Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caty zakres testdw, przeprowadzanych na ptynach
ustrojowych i tkankach. Spétki Grupy Kapitatowej PZ Cormay oferujg szerokg game aparatury analitycznej,
odczynnikéw oraz akcesoridw wraz z cze$ciami zamiennymi.

Struktura sprzedazy ogoétem wg segmentéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. w pierwszym
pétroczu 2015 roku przedstawiata sie nastepujaco:

Przychody ze sprzedazy tys. PLN w 1H2015 roku

1211

= BIOCHEMIA

® ELEKTROFOREZA
= VACUETTE

= HEMATOLOGIA
= IMMUNOLOGIA
= PARAZYTOLOGIA

370

m POZOSTALE

622

Struktura sprzedazy ogdétem wg segmentdéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. w pierwszym
potroczu 2014 roku (dane poréwnywalne) przedstawiaty sie nastepujgco:

Przychody ze sprzedazy tys. PLN w 1H2014 roku

1816
1575

"\

= BIOCHEMIA

® ELEKTROFOREZA
= VACUETTE

= HEMATOLOGIA
= IMMUNOLOGIA
= PARAZYTOLOGIA
®m POZOSTALE

1030
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Biochemia

Produkcja testéw biochemicznych jest jedng z podstawowych dziedzin dziatalnosci Grupy Kapitatowej. PZ
Cormay S.A. wprowadzita w latach 80. XX w. jako pierwsza na rynek polski testy oparte na reakcji Trindera,
bedace przetomem w diagnostyce medycznej w naszym kraju. Sprzedaz testéw jest od 1990 roku wspierana
takze dostawami analizatoréw automatycznych. W roku 2003 podpisana zostata umowa dystrybucyjna z
japonska firmg Tokyo-Boeki. Obecnie spdétka jest takze dystrybutorem analizatoréw firmy Mindray Shenzhen
Bio-Medical Electronics Co. Ltd.

Celem Grupy PZ Cormay w tym segmencie sprzedazy (biochemia) jest wprowadzenie na rynek wtasnego
analizatora. Zarzad jednostki dominujgcej zaktada, ze rozpoczecie produkcji i sprzedazy wtasnego analizatora
biochemicznego EQUISSE pozytywnie wptynie na globalng pozycje Grupy w tym segmencie. Réwnie
pozytywnego wptywu na warto$é sprzedazy w segmencie biochemia Zarzad jednostki dominujgcej oczekuje z
planowanym wprowadzeniem do oferty analizatora BlueBox, przeznaczonego dla gabinetéw lekarskich
(segment POCT).

Hematologia

W roku 1998 PZ Cormay S.A. odkupita od firmy HTL technologie produkcyjne i urzadzenia do wytwarzania
odczynnikdéw do oznaczen czerwonych i biatych krwinek oraz ptytek krwi wraz z organizacyjnym i rynkowym
know-how. Uruchomiono produkcje odczynnikdw do wielu popularnych analizatorow hematologicznych, a od
roku 2006 firma PZ Cormay S.A. stata sie wytgcznym dystrybutorem szwajcarskiej firmy Orphée, 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 spotek Grupy
Kapitatowej PZ Cormay. Grupa jest obecnie na etapie industrializacji analizatora hematologicznego kolejnej
generacji (Hermes), co wpisuje sie w diugoterminowgq strategie, dotyczacg produkcji i dystrybucji wtasnych
analizatoréw.

Vacuette
Grupa PZ Cormay jest dystrybutorem na Polske systemu do prdzniowego pobierania krwi austriackiej firmy

Greiner. Zestaw do pobran krwi Vacuette jest zamknietym, prézniowym systemem do pobierania krwi,
sktadajgcym sie z trzech podstawowych elementéw:

- dwuostrzowej igty z zaworkiem,

- standardowego centrycznego uchwytu,

- sterylnej probéwki z prdznia o kalibrowanej objetosci, zamknietej bezpiecznym korkiem.

Parazytologia

W 2004 roku Grupa wprowadzita do swojej oferty linie aparatury i testéw 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 (SBAPK) ang. FE-5 Workstation. SBAPK wspodtpracuje w
probowkami Parasep, gwarantujgcymi, ze materiat potencjalnie zarazliwy dostarczany jest do badania w
szczelnie zamknietej, dwuczesciowej prébéwce sedymentacyjnej z filtrem. Aparaty FE automatycznie zasysaja,
odtwarzajg zawiesine, barwig i zapewniajg spdjne probki do analizy - wszystkie w systemie zamknietym.

Immunologia

Immunologia to najbardziej zaawansowana technologicznie cze$¢ diagnostyki in vitro. Spotka jest dystrybutorem
analizatora firmy Diesse - Chorus, ktéry wykonuje testy w technologii immunoenzymatyczne;j.
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Pozostatymi segmentami rynku in vitro, w ktdrych dziataty w 2014 roku spétki Grupy Kapitatowej PZ Cormay
byty:

e C(Cytologia

e Serologia

e Koagulologia

e Analityka moczu.

Struktura odbiorcéw Grupy Kapitatowe;j

Na zmiane struktury odbiorcéw najwiekszy wptyw miaty transakcje sprzedazy akcji Orphée S.A., o ktérych Spoétka
poinformowata w raportach biezgcych nr 9/2015 oraz 10/2015. Grupa Kapitatowa PZ Cormay w
dotychczasowym ksztatcie istniata do 26 lutego 2015 roku. W wyniku tych transakcji, PZ Cormay S.A uznaje, ze w
dniu zawarcia transakcji, tj. 26 lutego 2015 roku utracita kontrole nad Orphée S.A. W efekcie przychody za
pierwsze poétrocze 2015 roku sg przychodami osiggnietymi przez PZ Cormay S.A., natomiast przychody osiggniete
w pierwszym poétfroczu 2014 sg przychodami catej Grupy Kapitatowej PZ Cormay.

Sprzedaz Grupy PZ Cormay w pierwszym potroczu 2015 roku na rynku polskim miata wartosé¢ 7,9 min zt i
odnotowata spadek o 15% w stosunku do wartosci zanotowanej w pierwszym pétroczu 2014 roku (9,2 min zt).
Gtéwnym czynnikiem, ktory miat wptyw na ten spadek byto rozwigzanie przez poprzedni Zarzagd umowy z siecig
laboratoridw ALAB Sp. z 0.0. na dostawy prézniowego systemu pobierania krwi Vacuette.

Spadek przychoddéw na rynkach zagranicznych spowodowany byt pogarszajaca sie sytuacjg na rynku rosyjskim.
W pierwszym pétroczu 2015 roku odnotowano zmniejszenie przychoddéw PZ Cormay S.A. na rynku rosyjskim o
60% w poréwnaniu do przychoddw PZ Cormay S.A. w pierwszym pétroczu 2014.

Ponizej zamieszczono zestawienie najwiekszych rynkdw geograficznych Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A.

Przychody 1H2015 - TOP 5 Przychody 1H2014 - TOP 5
Przycho-dy ze Udziat w Przychody ze Udziat w
KRAJ sprzedazy tys. | przychodach KRAJ . przychodach
PLN ogé6tem sprzedazy tys. PLN ogé6tem
POLSKA 7 872 37% ROSJA 9372 18%
ROSJA 2 689 13% POLSKA 9232 17%
IRAN 1181 6% CHINY 5077 10%
BIALORUS 991 5% UK 1712 3%
KAZACHSTAN 721 3% IRAN 1636 3%
POZOSTALE 7 878 37% POZOSTALE 26 361 49%
RAZEM: 21332 RAZEM: 53 389

Dystrybucja w Polsce odbywa sie w oparciu o umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na
rynkach zagranicznych produkty i towary oferowane sg poprzez wspodtprace z lokalnymi dystrybutorami.
Wyjatek stanowig rynki Federacji Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa sie za posrednictwem podmiotéw
nalezgcych przed 26 lutym 2015 r. do Grupy Kapitatowej PZ Cormay, odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej
Diana. Dodatkowo spdtka Orphée S.A. posiada wtasne biuro handlowe w Chinach.
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Rozwdj firmy i perspektywy rozwoju

Osiaggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

PZ CORMAY S.A. jest w trakcie realizacji czterech projektdw finansowanych przy wsparciu $Srodkédw dotacyjnych
Unii Europejskiej w ramach dziatania Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka Projekty majg na celu

zwiekszenie innowacyjnosci PZ CORMAY S.A. S3 to:

»lnnowacyjny system biochemiczny” - analizator z linig odczynnikowa respektujgcy potrzeby klientéw.
Realizacja projektu planowana jest w latach 2009-2015. Umowa obejmuje przyznanie wsparcia finansowego
ze Srodkéw Unii Europejskiej w ramach PO |G Dziatanie 1.4 i Dziatanie 4.1 w wysokosci 3,2 min PLN (co
stanowi: 52,9% wydatkéw kwalifikowanych) na prace badawczo-rozwojowe w ramach projektu. Analizator
Equisse jest w trakcie prac industrializacyjnych.

»Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz dedykowanych odczynnikéw”. Realizacja
projektu planowana jest w latach 2011-2015. Umowa obejmuje przyznanie wsparcia finansowego
Emitentowi ze srodkéw Unii Europejskiej w ramach PO IG Dziatanie 1.4 w wysokosci 6,6 min PLN (co stanowi
56,4% wydatkéw kwalifikowanych) na prace badawczo-rozwojowe w ramach projektu dotyczgcego
analizatora biochemicznego BlueBox. Analizator biochemiczny BlueBox, jest w koncowej fazie prac
rozwojowych. Zarzad przewiduje, ze prace industrializacyjne zakonczg sie w pierwszej potowie 2016 roku i
analizator bedzie wéwczas przygotowany do wprowadzenia na rynek.

»Wsparcie na pierwsze wdrozenie wynalazku”. Realizacja projektu planowana jest na lata 2013 -2015.
Umowa obejmuje przyznanie wsparcia finansowego Spoétce ze srodkédw Unii Europejskiej w ramach Programu
Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka na lata 2007-2013, w ramach 4 osi priorytetowej PO I1G w wysokosci
20 min PLN na wdrozenie do produkcji nowej generacji analizatora biochemicznego BlueBox. W ramach
projektu zostanie zrealizowana czes$¢ inwestycji polegajgca na wybudowaniu i wyposazeniu nowego centrum
produkcyjno-logistycznego oraz wdrozeniu do produkcji analizatora (dofinansowaniem objety jest m.in.
zakup nieruchomosci, cze$¢ zaktadu, ktéra bedzie stuzyta do produkcji tego analizatora, zakup czesci
wyposazenia oraz zakup know-how na wytwarzanie analizatora biochemicznego oraz na wytwarzanie
plastikowych elementéw jednorazowych). Prace budowlane rozpoczety sie w czwartym kwartale 2014 roku i
miaty trwa¢ do pazdziernika 2015 roku. W pierwszym kwartale 2015 roku prace budowlane zostaty
wstrzymane, w zwigzku z rozwigzaniem umowy o generalne wykonawstwo. Spétka poinformowata o tym
fakcie przez zamieszczenie raportu biezgcego numer 7/2015. Termin ponoszenia dalszych naktadéw na
budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest uzalezniony od ilosci zabezpieczonych przez
Spétke srodkow finansowych oraz od terminu ich pozyskania. W przypadku zabezpieczenia odpowiedniej
ilosci srodkéw finansowych, Grupa przeprowadzi analize mozliwosci zakorczenia inwestycji do korica 2015
roku wraz z uruchomieniem produkcji analizatoréw Blue Box oraz Hermes Junior. W przypadku pozytywnego
wyniku takiej analizy Grupa wykorzysta wspétfinansowanie nakfadéw inwestycyjnych z funduszy
europejskich. W dniu 28 kwietnia 2015 roku Spdtka zawarta ugode w przedmiocie zakonczenia wspdtpracy i
wzajemnych rozliczen w zakresie umowy o Generalne Wykonawstwo Na mocy Ugody Spétka uregulowata
istniejgce 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 odstgpienia od Umowy.

»Pierwsze wdrozenie do produkcji nowej generacji analizatora hematologicznego klasy 5-diff”. Umowa
obejmuje przyznanie wsparcia finansowego PZ CORMAY S.A. na realizacje projektu, okreslanego przez Spétke
jako analizator Hermes Junior. Wsparcie jest przyznawane w ramach Dziatania 4.4 ,Nowe inwestycje o
wysokim potencjale innowacyjnym” osi priorytetowej 4 ,Inwestycje w innowacyjne przedsiewziecia”
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Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka, 2007-2013, w wysokosci do ok. 12,5 min PLN (co stanowi
50% wydatkéw kwalifikowanych projektu). W ramach tego projektu zostanie zrealizowana czes$¢ inwestycji
dotyczaca budowy i wyposazenia nowego centrum produkcyjno-logistycznego oraz wdrozeniu do produkcji
analizatora (dofinansowaniem objety jest m.in. cze$¢ budowy zaktadu, ktdra bedzie stuzyta do produkcji tego
analizatora, zakup czesci wyposazenia oraz zakup know-how na wytwarzanie analizatora hematologicznego).
Prace budowlane rozpoczety sie w czwartym kwartale 2014 roku i miaty trwac do pazdziernika 2015 roku.
Jednak z uwagi na szereg uchybien ze strony generalnego wykonawcy, spétki Wielkopolskie Przedsiebiorstwo
Inzynierii Przemystowej Sp. z 0.0. Sp. k., Zarzad jednostki dominujgcej w Grupie - PZ Cormay S.A. - byt
zmuszony do rozwigzania umowy o generalne wykonawstwo. Grupa poinformowata o tym fakcie przez
zamieszczenie raportu biezgcego numer 7/2015. Termin ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu
produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest uzalezniony od ilosci zabezpieczonych przez Spoétke srodkow
finansowych oraz od terminu ich pozyskania. W przypadku zabezpieczenia odpowiedniej ilosci srodkéw
finansowych, Grupa przeprowadzi analize mozliwosci zakoriczenia inwestycji do konca 2015 roku wraz z
uruchomieniem produkcji analizatorow Blue Box oraz Hermes Junior. W przypadku pozytywnego wyniku
takiej analizy Grupa wykorzysta wspoétfinansowanie naktadéw inwestycyjnych z funduszy europejskich.

Grupa Kapitatowa PZ Cormay S.A. istniejgca do 26 lutego 2015 roku, a obecnie indywidualnie Spétka PZ Cormay
S.A. prowadzi réwniez inne prace badawcze nad poszerzeniem oraz ujednoliceniem oferty. tgczna kwota
wydatkow w pierwszej potowie 2015 roku na wszystkie prowadzone projekty wyniosta blisko 4,7 min zt.,, na
ktore to prace Grupa otrzymata dofinansowanie w kwocie 0,5 min zt. W Grupie jedynie spétka PZ Cormay S.A.
korzysta z funduszy europejskich. Zakonczone projekty w pierwszym pétroczu 2015 roku to miedzy innymi :

e Zakonczono projekt zwigzany z aktualizacjg oprogramowania do analizatoréw Mythic 18. Aktualizacja
oprogramowania pozwolita na zwiekszenie ilosci parametréw oraz kontynuacja projektu zwigzanego z
aktualizacjg oprogramowania do analizatoréw Mythic 22

e Zakonczono projekt zwigzany z wdrozeniem do produkcji odczynnikow okreslanych jako DoA (Drugs of
Abuse). Poszerzono oferte PZ Cormay S.A. o zestawy dedykowane do analizatora Biolis 24i Premium do
oznaczania: amfetaminy, metadonu, opiatow, barbiturandw, benzodiazepin, THC

e Zakonczono projekt zwigzany z wdrozeniem do produkcji zestawu do oznaczania kwasu walproinowego
do analizatora Accent 300.

e Zakonczono projekt zwigzany z wdrozeniem do oferty dwuregentowego odczynnika do oznaczania
HbAlc metoda DIRECT. Opracowano aplikacje na analizatory znajdujace sie w ofercie PZ Cormay S.A.
Perspektywy rozwoju
Z uwagi na fakt iz Grupa Kapitatowa PZ Cormay istniata do dnia 26 lutego 2015 roku perspektywy rozwoju
dotyczg spotki PZ CORMAY S.A.

Prace nad nowymi analizatorami

PZ Cormay S.A. podejmuje dziatania, majace na celu wprowadzenie do sprzedazy wiasnych analizatoréw w
dziedzinie diagnostyki laboratoryjnej, m.in. analizatora biochemicznego Equisse, hematologicznego analizatora
Hermes oraz innowacyjnego analizatora POCT dedykowanego do gabinetéw lekarskich (BlueBox), ktory
umozliwi wykonywanie badan indywidualnie lub w gabinecie lekarskim (zmiana w zakresie Point of Care Testing)

PZ Cormay S.A. zaktada, iz wprowadzenie na rynek analizatoréw bedzie mozliwe w 2016 roku. Spotka spodziewa
sie, ze wprowadzenie do oferty wtasnych analizatorow istotnie zmieni jej pozycje na rynku.
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W ramach rozwoju tradycyjnych technologii, PZ Cormay S.A. zamierza wprowadzi¢ na rynek na przetomie 2015 i
2016 roku nowy analizator hematologiczny w technologii 5-diff przeznaczony dla wiekszych laboratoriow
(Hermes Senior) oraz pierwszy wtasny analizator biochemiczny Equisse. Prace badawczo-rozwojowe nad tymi
urzadzeniami zostaty réwniez dofinansowane ze srodkéw UE, tgcznie na kwote ponad 10,4 min zt. Przeznaczony
do mniejszych laboratoriow analizator hematologiczny Hermes Junior otrzymat dotacje na wdrozenie do
produkcji w wysokosci 12,5 min zt. PZ Cormay S.A. dba, aby oferta Spétki byta poszerzana w zakresie
zidentyfikowanego popytu rynkowego, ktérego zaspokojenie wygeneruje satysfakcjonujgce marze.

PZ Cormay S.A. jako uczestnik miedzynarodowych targéw i krajowych imprez branzowych
Wydarzenia zagraniczne:

e W styczniu 2015 roku, jak co roku, PZ CORMAY S.A. obecna byta na najwiekszej imprezie na Srodkowym
Wschodzie - Arab Health 2015 w Dubaju.

e W dniach 21-25 czerwca 2015 r. w Paryzu zakoniczyt sie 21. Kongres Medycyny Laboratoryjnej EuroMedLab.
Kongres zgromadzit ponad 4200 uczestnikédw ze 106 krajow i byt najwazniejszym wydarzeniem w tej
dziedzinie w biezgcym roku.

PZ Cormay S.A. uczestniczyt w nastepujgcych wydarzeniach ogdlnokrajowych:

e Styczen — Zjazd Kolegium Medycyny Laboratoryjnej w Polsce - Krakdw

e Marzec - Slaskie Warsztaty Weterynaryjne

e KwiecieA — PTDL Zagan, PTDL Jurata, Targi Medycyny Weterynaryjnej Vet Medica w todzi

e Maj - Forum Kierownikéw Medycznych Laboratoriéw Diagnostycznych - Warszawa

e Czerwiec — PTDL Szklarska Poreba, Konferencja Weterynaryjna organizowana przez Perfect Vet
Dziatania majace na celu poszerzenie dystrybucyjnej oferty Spétki
W pierwszej potowie 2015 roku do oferty PZ Cormay S.A. weszty nowe analizatory :

(i) Uri tex 300 — jest to aparat do analizy moczu dedykowany do matych i srednich laboratoriéw, posiada
wbudowany podajnik na 10 paskéw testowych, wbudowang drukarke termiczng, stosunkowo duza
wydajnosé przy zachowaniu matego rozmiaru- do 300 oznaczen na godzine.

(ii) BS-800 - jest to najszybszy wydajnosciowo analizator biochemiczny z oferowanych do tej pory
analizatoréw biochemicznych przez firme Cormay : do 800 testéw na godzine bez ISE i 1200 testéw na
godzine z ISE. Analizator umozliwia poszerzenie portfolio oraz wejscie do nowego segmentu
najwiekszych klientéw - laboratoriéw wykonujgcych powyzej 180 tys. badan biochemicznych rocznie.

(iii) BC5150, BC5300, BC5800 - to aparaty hematologiczne o wyzszej wydajnosci od dotychczas
oferowanych. Aparaty dedykowane sg do $rednich laboratoriow.

W dniu 14 sierpnia 2015 r. PZ Cormay S.A. podpisat umowe o wspodtpracy dystrybucyjnej z firmg Snibe —
specjalista w dziedzinie immunologii dziatajgcym na rynku swiatowym. Umowa ma na celu rozwdj oferty na
rynku polskim o aparaty i odczynniki z dziedziny immunochemii, ktére trafig na rynek jeszcze w biezgcym roku.
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Ocena ryzyka

Ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacjag makroekonomiczna

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

Tym samym spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wptyng¢ na pogorszenie sytuacji
finansowe] 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 spotek
Grupy Kapitatowej PZ Cormay. Grupa posiada ograniczony wptyw na rozwdj rynku, jednakze negatywne skutki
ewentualnych zmian koniunktury stara sie minimalizowac¢ poprzez geograficzng dywersyfikacje swojej sprzedazy
i zwiekszanie udziatu sprzedazy eksportowej w tgcznych przychodach ze sprzedazy.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych i ich interpretacji

Przepisy prawa obowigzujgce na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, a takze w krajach, w ktérych dziatajg spotki
Grupy Kapitatowej PZ Cormay ulegajg zmianom, a ich wptyw na dziatalnos¢ moze miec charakter negatywny.

Zmiany przepiséw w zakresie prawa podatkowego mogg mie¢ niekorzystne konsekwencje dla spétki PZ Cormay
S.A., 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 przedsiebiorcéw i obywateli
niz interpretacja stosowana przez organy administracji painstwowej.

Z uwagi na fakt, iz spoétki z Grupy Kapitatowej PZ Cormay dziatajg w obszarze scisle uregulowanym przez przepisy
prawa, nalezy tez wskazac¢ na ryzyko zmiany przepiséw w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobdéw
medycznych, w szczegdlnosci ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 roku o wyrobach medycznych. W przypadku rdznic
w interpretacji obowigzujgcych przepisdw lub pojawienia sie nowych regulacji mozna liczy¢ sie z negatywnymi
konsekwencjami w zakresie prowadzonej dziatalnosci jak i ewentualnie wyniku finansowego.

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki in-vitro

Postepujacy rozwdj swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy Grupy Kapitatowej PZ
Cormay uzalezniony jest od jego zdolnosci do statej obserwacji zachodzgcych zmian technologicznych oraz
szybkosci w dostosowaniu swoich produktéw do oczekiwan rynku. Tym samym, mozliwos$é skutecznego
konkurowania na rynku wymaga ciggtego prowadzenia prac badawczo-rozwojowych oraz dokonywania
inwestycji w nowe linie produktowe.

Dziatalnos$¢ prowadzona przez spotki z Grupy Kapitatowej PZ Cormay, w szczegdlnosci w aspekcie skutecznego
rozwoju sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysokg skuteczno$¢ adoptowania portfela
produktowego do zmian w oczekiwaniach odbiorcéw. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia sie na
rynku nowych technologii, ktére spowodujg, iz odczynniki produkowane przez spétki z Grupy Kapitatowe] PZ
Cormay wymagac beda dostosowania do zmieniajgcych sie wymogdw aparatéw diagnostycznych, gdyz w innym
przypadku popyt na nie ulegnie ograniczeniu, prowadzgc tym samym do zmniejszenia wptywdw ze sprzedazy.
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Jednoczesnie trzeba podkresli¢, ze Grupa aktywnie kreuje nowe produkty i technologie na rynku diagnostyki in
vitro, tworzac we wtasnym zakresie nowe produkty. Jest to element zmniejszajacy skale powyzszego ryzyka.

Ryzyko walutowe

Grupa Kapitatowa PZ Cormay realizuje przewazajgcg czes¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach
zagranicznych. Tym samym osigga istotng cze$¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednoczesnie PZ
Cormay pozyskuje okoto 70% materiatdéw do produkcji odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na
rynkach zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary i materiaty gtdwnie za pomocg EUR oraz USD.
Niewielka czes¢ zakupdédw prowadzona jest w jenie japonskim oraz funcie brytyjskim. Tym samym, zaréwno
sprzedaz realizowana na rynku polskim, jak i wiekszos¢ przychoddéw 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 towardéw i materiatéw, jak i
kurséw walut, w ktérych sg osiggane przychody ze sprzedazy.

W pierwszej potowie 2015 roku PZ Cormay S.A. nie byta strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentéw
finansowych stuzgcych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward).

Ryzyko zwigzane z duzg koncentracjg sprzedazy na rynkach zagranicznych

Grupa Kapitatowa PZ CORMAY realizuje przewazajacg czes$¢ swoich przychoddéw ze sprzedazy na rynkach
eksportowych. Jednym z gtéwnych rynkédw sprzedazy Grupy Kapitatowej PZ CORMAY pozostaje Federacja
Rosyjska. Zarzad z uwagg analizuje wydarzenia geopolityczne zwigzane ze zmianami na Ukrainie, w tym dziatania
Federacji Rosyjskiej. Natozone dotychczas na Federacje Rosyjskg sankcje gospodarcze, a takze realne ryzyko
natozenia kolejnych sankcji, moga skutkowaé analogicznymi dziataniami Federacji Rosyjskiej wobec panstw Unii
Europejskiej i produktow pochodzacych z terenu Unii Europejskiej. Ponadto utrzymujgca sie w przysztosci niska
warto$¢ rubla rosyjskiego, moze spowodowaé ograniczenie przez Rosje importu produktéow, a w skrajnym
przypadku wprowadzenie przez Federacje Rosyjskg zakazu importu analizatoréw oraz odczynnikéw do badan
laboratoryjnych z terenu Unii Europejskiej, co doprowadzitoby do istotnego spadku przychoddw ze sprzedazy, a
tym samym wptynetoby negatywnie na osiggane wyniki finansowe oraz sytuacje finansowa Grupy.

Grupa podejmuje dziatania majace na celu zmniejszenie wskazanego ryzyka, gtdwnie poprzez dywersyfikacje
geograficzng sprzedazy oraz intensyfikowanie dziatan sprzedazowych na pozostatych, poza gtdwnymi, rynkach.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig w niszy rynkowej i mozliwoscia nasilenia sie konkurencji

Grupa Kapitatowa PZ CORMAY dziata w obszarze dystrybucji sprzetu oraz produkcji i dystrybucji odczynnikdéw na
rynku diagnostyki in vitro (IVD). Specyfika dziatalnosci Grupy polega na tym, ze oferta produktowa kierowana
jest do grupy klientéw zwigzanych z sektorem ochrony zdrowia. Tym samym, grupa odbiorcéw produktow
spotek z Grupy jest ograniczona do podmiotéw z jednego sektora. Produkty Grupy Kapitatowej PZ CORMAY
konkurujg z ofertg wielu innych producentéw i dystrybutoréow na catym swiecie. Istotny wptyw na dziatalnos¢
spotek z Grupy Kapitatowej ma nasilajgca sie konkurencja wérdd istniejagcych producentéw odczynnikéw, jak i
dostawcow sprzetu medycznego, szczegdlnie w przypadku ubiegania sie o realizacje duzych oraz prestizowych
kontraktéw. Nasilenie konkurencji pomiedzy podmiotami na rynku, na ktédrym dziata Grupa Kapitatowa mogtoby
spowodowac obnizenie poziomu marz na sprzedazy uzyskiwanych przez spétki z Grupy Kapitatowej PZ Cormay,
przez co negatywnie wptynetoby na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki finansowe i sytuacje finansowg
Grupy Kapitatowej PZ CORMAY.
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Ryzyko zwigzane z sytuacja finansowa publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej

Grupa PZ Cormay generuje cze$¢ przychodow ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej,
ktére w wielu przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuacji finansowej wynikajgcej zaréwno z ograniczonej ilosci
srodkéw pozyskiwanych ze zrédet publicznych, jak i braku stosownych dziata restrukturyzacyjnych. Trudna
sytuacja niektdrych publicznych zaktaddw opieki zdrowotnej przektada sie w wielu przypadkach na trudnosci w
regulowaniu biezgcych zobowigzan.

Grupa PZ Cormay przyktada szczegdlng starannos¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem
ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania ptatnosci za dostarczane produkty bgdz towary. Jednoczesnie w
celu zwiekszenia efektywnosci polityki zarzadzania ptynnoscig, prowadzona jest biezgcg wspdtpraca z firmg
windykacyjng. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki prowadzonych dziatan w tym zakresie nie
beda przynosi¢ oczekiwanych efektédw, co skutkowac moze pogorszeniem sie wskaznikow ptynnosci.

Ryzyko cenowe papieréw wartosciowych

PZ Cormay S.A. posiada na dzien bilansowy papiery wartosciowe sklasyfikowanych w bilansie jako dostepne do
sprzedazy; w zwigzku z tym jest narazona na ryzyko cenowe dotyczace tego rodzaju inwestyc;ji.

W ocenie Zarzagdu PZ CORMAY S.A. obecna wycena rynkowa akcji Orphée SA nie oddaje wartosci tej spotki, lecz
jest rezultatem zdyskontowania przez rynek szeregu negatywnych zdarzen takich jak: brak wptywu
wiekszosciowych akcjonariuszy na wtadze wykonawcze tej spotki, rezygnacja statutowego biegtego rewidenta do
zbadania sprawozdania za 2014 r., odmowa wydania opinii o sprawozdaniu skonsolidowanym przez specjalnego
biegtego rewidenta, sprzedaz istotnego pakietu akcji przez cztonka Rady Dyrektorow. Nowa Rada Dyrektorow
Orphée S.A. (w ktdrej sg cztonkowie zarzadu PZ CORMAY S.A.) w trzecim kwartale deklaruje wykonanie
wszelkich niezbednych czynnosci ktére doprowadzg do przywrdcenia obrotu akcjami spotki na rynku
Newconnect, przywrécenia wiarygodnosci a w efekcie uzyskania kursu rynkowego, ktéry odpowiada
rzeczywistej wartosci spofki.

Ryzyko stopy procentowe;j

Spoétki z Grupy Kapitatowej PZ Cormay finansujg swojg dziatalnos$¢ czesciowo poprzez kredyty bankowe i umowy
leasingowe, w zwigzku z czym sg narazona na ryzyko zmiany stopy procentowej. Gtéwnym celem zarzadzania
ryzykiem stopy procentowej jest zabezpieczanie kosztéw odsetkowych przed ich zwiekszeniem wskutek wzrostu
stép procentowych. Mozliwosci zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej sg analizowane i oceniane przez Grupe
w zaleznosci od aktualnych potrzeb. W 2015 roku nie zawierano kontraktow zabezpieczajgcych ryzyko stopy
procentowej. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym spoétki z Grupy Kapitatowej PZ Cormay
nie byly strong zadnych transakcji zabezpieczajacych, w tym nie nabywata instrumentéw pochodnych w celu
zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej.

Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza sie w oparciu o zatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego.
Spétki z Grupy Kapitatowej PZ Cormay zawierajg transakcje skutkujgce wystgpieniem kredytu kupieckiego
wytacznie z firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci, ktdrzy pragng korzysta¢ z kredytow
kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu o zatwierdzone kryteria i zasady
przyznawane sg indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitéw podlega regularnemu
monitorowaniu i kontroli. Udzielone przez Spétke kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem i
rozproszeniem ryzyka, poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotédw. Nie wystepuje istotna
koncentracja ryzyka kredytowego.
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Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Spétki z Grupy Kapitatowej PZ Cormay zarzadzajg ryzykiem zwigzanym z ptynnoscig finansowa poprzez
monitorowanie biezgcych oraz prognozowanie przysztych przeptywdw pienieznych, a takie poprzez analize
poziomu ptynnych aktywéw. Celem Grupy jest utrzymanie ciggtosci i elastycznosci finansowania oraz
zapewnienie odpowiednich Zrédet finansowania. Cel realizowany jest poprzez korzystanie z rozmaitych zrodet
finansowania, takich jak kredyty bankowe.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci inwestycyjnej

Grupa prowadzi obecnie szerokg dziatalno$¢ inwestycyjng, obejmujacg wdrozenie do produkcji nowych
analizatoréw i budowe wfasnego zaktadu produkcyjnego, przy czym finansowanie tych inwestycji odbywa sie
przy wspétudziale srodkéw pozyskanych z Unii Europejskiej. Spdtka zamierza finansowaé pozostate do
poniesienia naktady na inwestycje z wptywdw z emisji Akcji serii K.

W zwigzku z ryzykiem utraty finansowania w postaci srodkdéw pozyskanych z Unii Europejskiej na finansowanie
inwestycji, istnieje ryzyko, ze czas realizacji inwestycji przez Grupe ulegnie wydtuzeniu — Grupa zamierza
realizowaé inwestycje w ten sposdb, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych przez Spétke
srodkéw finansowych i aby ewentualny brak srodkéw na realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalnosc¢
operacyjna.

Ryzyko zwigzane z budowa nowego zaktadu produkcyjno-logistycznego spétki PZ Cormay S.A.

Jednym z elementdw strategii rozwoju Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. jest rozbudowa oferty produktowej
wtasnych wyrobdw oraz zastepowanie niektérych towardéw wtasnymi wyrobami. Od kwietnia 2013 roku Grupa
realizuje inwestycje polegajgcy na stworzeniu nowego centrum produkcyjno-logistycznego na terenie SSE EURO-
PARK MIELEC Podstrefa Lublin. W dniu 24.02.2015 roku Zarzad jednostki dominujgcej poinformowat, ze odstgpit
od umowy o Generalne Wykonawstwo z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z o. o.
Sp. k., ze skutkiem na dzie 23.02.2015. Podstawg do odstgpienia od Umowy byto opdznienie Wykonawcy w
realizacji prac objetych przedmiotem Umowy.

Termin ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest
uzalezniony od ilosci zabezpieczonych przez Spétke srodkdw finansowych oraz od terminu ich pozyskania.
Zatozono, ze pozyskanie srodkéw z emisji akcji serii K bedzie mozliwe najwczesniej we wrzesniu 2015 roku.
Zarzad jednostki dominujacej PZ Cormay S.A. przeprowadzi wéwczas analize dotyczacg mozliwosci zakoriczenia
inwestycji do konca 2015 roku, jednak jest prawdopodobne niedotrzymanie tego terminu.

W ocenie Zarzadu jednostki dominujgcej niewybudowanie zaktadu produkcyjnego w 2015 roku nie stanowi
jednak znaczacego ryzyka dla wprowadzenia do sprzedazy nowych produktow z uwagi na potencjalng mozliwos¢
zlecania produkcji analizatoréw do dostawcow zewnetrznych, natomiast produkcje odczynnikdw mozna
prowadzi¢ w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym. Ewentualne ryzyko zwieksza sie wraz ze zwiekszaniem
skali prowadzonej dziatalnosci. Z czasem moze okaza¢ sie, ze dotychczasowe zasoby nie sg wystarczajgce do
pokrycia rosngcego zapotrzebowania na wyroby PZ Cormay.

Niewybudowanie zakfadu produkcyjnego w 2015 roku stanowi jednak potencjalne ryzyko dla przyznanego
dofinansowania z PARP. PZ Cormay S.A. szacuje, ze brak mozliwosci uruchomienia produkcji analizatora Blue Box
i Hermes Junior przed koricem 2015 roku w nowym zaktadzie produkcyjnym spowoduje konieczno$¢ zwrotu 11,8
mlin zt otrzymanych dotacji wraz z odsetkami. Z kwoty tej Spdtka posiada na odrebnych kontach dotacyjnych
kwote 7,8 min zt, ze srodkéw wtasnych przypadataby do zwrotu kwota 4,0 min zt, powiekszong o naliczone
odsetki.
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Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez spoéiki z Grupy
Kapitalowej na warunkach innych niz rynkowe.

Transakcje w pierwszej potowie 2015 roku byty i sg nadal zawierane na zasadach rynkowych, za wyjatkiem
pozyczki udzielonej przez Orphée S.A. spdfce Innovation Enterprises Ltd.

Orphée S.A. udzielita w 2014 roku pozyczki spéfce Innovation Enterprises o wartosci nominalnej do 5 min euro.
Zadtuzenie Innovation Enterprises wobec Orphée S.A. z tytutu tej pozyczki na 26 lutego 2015 roku, tj. na dzien
zakonczenia funkcjonowania grupy kapitatowej wyniosto 3,9 min euro. Zgodnie z podpisang umowg, od kwoty
pozyczki odsetki nie sg naliczane.

Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach.

Jednostkg dominujgca Grupy - PZ Cormay S.A. udzielita w 2014 roku gwarancje bankowg w banku Deutsche
Bank Polska S.A. o wartosci 1 000 tys. zt, wazng do dnia 30.10.2015 zabezpieczajgcg umowe z generalnym
wykonawca budowy - spétkg Wielkopolskie Przedsiebiorstwo Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k. Gwarancja
ta zostata w pierwszej potowie 2015 roku zrealizowana i na dzien publikacji niniejszego sprawozdania zarzadu
jest catkowicie rozliczona.

Jako zabezpieczenie wierzytelnosci banku dla kredytu obrotowego zaciggnietego przez jednostke dominujgca
(kwota zabezpieczonego kredytu wynosi na dzien 30.06.2015 roku 11 min PLN) ustanowiono :

e hipoteka umowna faczna do kwoty najwyzszej 21.000.000,00 zt (dwadziescia jeden milionow ztotych
00/100) ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomosciach wpisanych w ksiedze wieczystej nr
WA4M/00006062/9, LU11/00093818/3, LU11/00246899/2, LU11/00019024/8,

e hipoteka umowna do kwoty najwyzszej 18.000.000,00 zt (osiemnascie milionéw ztotych 00/100)
ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomosci wpisanej w ksiedze wieczystej nr LU15/0009632/9,

e przelew wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia nieruchomosci wpisanych w ksiedze wieczystej nr
LU11/00246899/2, LU11/00019024/8

e zastaw rejestrowy do kwoty 6.800.000,00 zt (sze$¢ miliondw osiemset tysiecy ztotych 00/100)
ustanowiony na zapasach magazynowych Spétki,

e zastaw rejestrowy do kwoty 7.200.000,00 zt (siedem milionéw dwiescie ztotych 00/100) ustanowiony na
towarach handlowych, ustanowiony przez spétke Orphee S.A. z siedzibg w Genewie,

e zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych wchodzacych w sktad przedsiebiorstwa Spoéfki,

e zastaw rejestrowy na zbiorze praw wchodzgcych w sktad przedsiebiorstwa Spoétki,

e przelew wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia majatku Spoéfki,

e przelew wierzytelnosci (cesja globalna niepotwierdzona) od kontrahentéw Spoétki,

e zastaw rejestrowy i finansowy na rachunkach bankowych Spoétki

e poreczenie cywilne Orphée SA

e zastaw rejestrowy i finansowy na 8.879.956 akcjach spotki Orphée SA

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
okresowym, a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow.

Grupa Kapitatowa PZ Cormay oraz jednostka dominujgca PZ Cormay S.A. nie publikowata prognoz finansowych
na 2015 rok.
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Informacje o znanych Spétce umowach w wyniku, ktérych moga w przysztosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

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

Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sagdem, organem wlasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej,

Wydanie Wyroku arbitrazowego

W styczniu 2014 r. Diagnostica Holding s.r.l., zarzucita Orphée naruszenie umowy przyznajgcej Orphée prawo do

nabycia, a Diagnostica Holding s.r.l prawo do sprzedazy dalszych 50% praw do gtoséw w spétce Diesse

Diagnostica Senese S.p.A. W okresie sprawozdawczym Orphée SA byfa strong postepowania arbitrazowego,

dotyczacego akwizycji spotki Diesse Diagnostica Senese S.p.A. W dniu 30 grudnia 2014 roku Jedyny Arbiter wydat

Wyrok Arbitrazowy, w ktérym oddalit zgdanie Diagnostica Holding S.r.l. o zasgdzenie odszkodowania od Orphée,

uwzglednit zadanie Diagnostica Holding S.r.l. w zakresie rozwigzania Umowy Opcji oraz ustalenia

nieuzasadnionego naruszenia Umowy Opcji przez Orphée i w konsekwencji ustalenia jej rozwigzania, oddalit

zadanie Orphée, ustalit swoje wynagrodzenie oraz koszty postepowania na kwote 150.000 EUR plus VAT i

CNPADC, zarzadzit, ze Orphée ma ponies¢ nalezne wynagrodzenie Jedynego Arbitra, koszty postepowania i

koszty prawne poniesione przez Diagnostica Holding S.r. |. oraz Senese Holding S.r.l.

W wyniku wydanego Wyroku zostaty potwierdzone nastepujace okolicznosci:

(i) Umowa Sprzedazy Akcji Diesse z dnia 14 lutego 2013 r. (ang. Shares Purchase Agreement) i
Porozumienie Akcjonariuszy pozostajg w mocy
(ii) Umowa Opcji ulegta rozwigzaniu. Spétka zobowigzana jest do poniesienia kosztow proceduralnych i

prawnych, nie jest natomiast zobowigzana do zaptaty odszkodowania na rzecz Diagnostica Holding S.r.I.
w zgdanej wysokosci 6.750.000,00 Euro.

W korektach konsolidacyjnych skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzanego na dzien

31.12.2014 r. uwzgledniono rezerwe na koszty zwigzane z postepowaniem arbitrazowym w kwocie

odpowiadajgcej 150 tys. EUR. Na dzien publikacji niniejszego raportu dotychczasowy udziat Orphée SA w

kapitale zaktadowym i gtosach na zgromadzeniu w Diesse pozostaje zachowany (zgodnie z postanowieniami

Porozumienia Akcjonariuszy).

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

Postepowanie o uznanie za nieistniejace, ewentualnie za niewazne, ewentualnie o uchylenie uchwat nr 6-8 i 10-
15 podjetych na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 26.08.2014 r. z powddztwa Tomasza Tuora
przeciwko PZ Cormay S.A. (w ramach tego postepowania toczyto sie tez postepowanie zabezpieczajgce w wyniku
ktérego wydano postanowienie o oddaleniu wniosku o zabezpieczenie).

Postepowanie o uznanie za nieistniejgce, ewentualnie za niewazine uchwat Rady Nadzorczej nr 5-11 z
powotaniem sie na podjecie uchwat przez cztonkéw Rady wybranych na podstawie nieistniejgcych/niewaznych
lub podlegajgcych uchyleniu uchwal Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26.08.2014 r. - powddztwa
Tomasza Tuora przeciwko PZ Cormay S.A. (postepowanie zawieszone do czasu rozstrzygniecia postepowania
XXVI GC 915/14; w ramach tego postepowania toczy sie tez postepowanie zabezpieczajgce w wyniku ktérego
wydano postanowienie o oddaleniu wniosku o zabezpieczenie zaskarzone zazaleniem powoda).
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Postepowanie o wpis zmian do rejestru KRS na podstawie uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spoétki z dnia 26.08.2014 r. i uchwat Rady Nadzorczej z dnia 26.08.2014 r. w przedmiocie zmian w Radzie
Nadzorczej i w Zarzadzie Spotki (wpisu dokonano zgodnie z wnioskiem, skargi Tomasza Tuora zostaty odrzucone)
- postanowienie o wpisie do KRS jest prawomocne.

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

Postepowanie o zaptate Srodkéw pobranych przez Tomasza Tuora ze Spoétki w latach 2011 — 2012 w t3cznej
kwocie 2.521.500,00 zt. Podstawg zgdania pozwu jest zwrot nienaleznego $wiadczenia w postaci pobranych ze
Spoétki srodkdw pienieznych w okresie petnienia przez Pozwanego funkcji Prezesa Zarzadu Spétki. Pozwany w
tym czasie m.in. wystawiat dokumenty ksiegowe opiewajgce na nienalezne i niemajgce pokrycia w rzeczywistych
Swiadczeniach kwoty i kwoty te otrzymywat od Spétki.

Sprawy sgdowe — QXB Sp z 0.0. przeciwko PZ CORMAY S.A.

Pozew zostat ztozony w przedmiocie ustalenia nieistnienia, alternatywnie uchylenia lub stwierdzenia
niewaznosci uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 2 kwietnia 2015 r., w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego PZ CORMAY S.A. poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii K z
zachowaniem prawa poboru w stosunku do dotychczasowych akcjonariuszy, oznaczenia dnia prawa poboru na
12 czerwca 2015 roku oraz zmiany Statutu Spétki. Powédka wskazata, iz jej zdaniem powyzsza uchwata zostata
podjeta z naruszeniem przepiséw ustawy, a takze, ze jest sprzeczna z dobrymi obyczajami i godzi w interesy
akcjonariuszy mniejszosciowych. Pozew zawierat takze wniosek o zabezpieczenie powddztwa poprzez zakazanie
PZ CORMAY dokonywania jakichkolwiek czynnosci faktycznych lub prawnych na podstawie zaskarzonej uchwaty
— przedmiotowy wniosek Sad oddalit. W ocenie Emitenta powddztwo jest catkowicie bezpodstawne, a uchwata
zostata podjeta wtasciwie, tj. zgodnie z przepisami prawa.

Postepowania prokuratorskie wszczete na wniosek PZ CORMAY S.A.

Postepowanie przed Prokuratorem Rejonowym Warszawa-Zoliborz, prowadzone pod sygnaturg 1 Ds. 666/14, z
whniosku PZ Cormay S.A. Spétka ztozyta zawiadomienie o mozliwosci popetnienia przestepstwa z art. 296 5 1 w
Zw. z art. 296 2 w zw. z art. 296 S 3 w zw. z art. 12 k.k. polegajgcego na tym, ze sprawca w okresie pomiedzy 10
wrzesnia 2010 r. a 14 marca 2014 r., bedac zobowigzanym do zajmowania sie sprawami majatkowymi spétki,
poprzez naduzycie udzielonych mu uprawnien wyrzadzit Spétce szkode majgtkowa w wysokosci nie mniejszej niz
1.972.705,50 zt, w ten sposéb, ze w dniu 10 wrzesnia 2010 r. zawart w imieniu Spotki niekorzystne,
nieuzasadnione ekonomicznie i niezabezpieczajace interesdéw Spotki porozumienie z TT Management sp. z 0.0.,
zmienione nastepnie w dniu 15 wrze$nia 2012 r., a nastepnie, w zwigzku z tym porozumieniem, doprowadzit do
nieuzasadnionego ekonomicznie przekazania przez Spétke na rzecz spdétek Cormay AG z siedzibg w
Liechtensteinie oraz Planezza Ltd. z siedzibg w Nikozji (Cypr), a takie na rzecz sprawcy, facznej kwoty
39.469.900,00, co stanowito w istocie udzielenie wyzej wymienionym podmiotom nieoprocentowanej pozyczki,
w wyniku czego Spétka zostata pozbawiona mozliwosci korzystania z wyzej wymienionych srodkéw pienieznych,
w tym mozliwosci pobierania odsetek od przelanych kwot w wysokosci tgcznej nie mniejszej niz 1.206.437,96 z1,
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 - postepowanie jest na etapie wstepnym.
Postepowanie przed Prokuratorem Rejonowym Warszawa Zoliborz prowadzone pod sygnaturg Ds. 605/15/IV.
Postepowanie toczy sie na skutek dokonanego przez Spétke w dniu 24 marca 2015 r. zawiadomienia o
mozliwosci popetnienia przestepstwa na szkode Spoétki, polegajgcego na tym, ze w okresie pomiedzy 6 czerwca
2011 r. a 8 wrzesnia 2012 r., dziatajgc w krétkich odstepach czasu w wykonaniu z géry powzietego zamiaru oraz
w celu osiggniecia korzysci majatkowej, poprzez naduzycie udzielonych mu uprawnien, sprawca doprowadzit do
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pozbawionych uzasadnienia ekonomicznego wyptat Srodkdéw z kasy spotki oraz do przelewdw Srodkéw
pienieznych z rachunkéw Spétki — w tgcznej kwocie 2.521.500,00zt — na rzecz swojq oraz osdb trzecich, ktére
to kwoty polecat ksiegowa¢ na poczet wystawionych przez siebie (w ramach prowadzonej przez siebie
dziatalnosci gospodarczej) faktur VAT, stwierdzajgcych wykonanie fikcyjnych ustug na rzecz Spétki, czym
wyrzadzit Spétce szkode majatkowa w wielkich rozmiarach. Postepowanie jest na etapie wstepnym.

Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych.

Rada Nadzorcza jednostki dominujgcej PZ Cormay S.A. poinformowata raportem biezgcym 42/2015 z dnia 24
lipca 2015 roku , iz Rada Nadzorcza, zgodnie z § 20 litera g) Statutu Spoétki, 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 ktdrym mowa powyzej, jest spotka BDO Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie, 02-676 Warszawa, ul. Postepu 12, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg lzbe Biegtych Rewidentéw pod nr 3355 wpisang do KRS
pod nr 0000293339.

Spotka dotychczas nie korzystata z ustug wybranego podmiotu.

31 sierpnia 2015 roku

Zarzad PZ Cormay S.A.
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