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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow

Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
EBITDA*
Zysk brutto

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

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

Rozwodniony zysk na jedna akcje

Rzeczowe aktywa trwate

Zapasy

Naleznosci

Srodki pienigzne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wtasny

Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej
Zwiegkszenie (zmniejszenie) netto srodkéw pienigeznych

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

* Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje

w tys. PLN
za okres 12 miesiecy zakorniczonych
31 grudnia
2015 2016

226 593 263 591

16 493 18 230

22761 25708

10 604 17 023

10273 13904

8 643 400 9255542

61328 0

1,19 1,50

1,18 1,50

w tys. PLN

31 grudnia 2015

31 grudnia 2016

62 269 77735

41155 54490

38 669 46 670

8785 22102

157 990 207 851

8643 10589

72702 123 462

28107 11352

51658 68 313

85288 84 389

w tys. PLN

za okres 12 miesiecy zakoriczonych
31 grudnia
2015 2016

7878 16 614

-11194 -24 274

5255 20977

1939 13317

w tys. EUR
za okres 12 miesiecy zakoriczonych
31 grudnia
2015 2016

54 147 60 240
3941 4166
5439 5875
2534 3890
2455 3178
8 643 400 9255542
61328 0
0,28 0,34
0,28 0,34
w tys. EUR

31 grudnia 2015

31 grudnia 2016

14612 17571
9657 12317
9074 10 549
2061 4996

37074 46 983
2028 2394

17 060 27907
6596 2566

12122 15441

20014 19 075

w tys. EUR
za okres 12 miesiecy zakoriczonych
31 grudnia
2015 2016
1883 3797

-2675 -5547

1256 4794
463 3043

za okres 12 miesiecy zakoriczonych

31 grudnia
2015 2016
4,1848 4,3757
4,2615 4,4240
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2.

2.1.

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

Struktura Grupy Mercator Medical

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

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

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

przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie,

Wydziat XI Gospodarczy KRS pod numerem 0000036244. Spétka posiada numer indentyfikacyjny REGON:
350967107 oraz numer NIP: 677-10-36-424.

Emitent posiada oddziat na Wegrzech.

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

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

Na dzien 31 grudnia 2016 roku w sktad Grupy Kapitatowej Mercator Medical S.A. wchodzity nastepujgce

podmioty zalezne:

Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii. Emitent posiada ponad 99,99% udziatow w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw). Mercator Medical
(Thailand) Ltd. jest réwniez powigzana z Emitentem poprzez osobe Pana Leszka Michnowskiego —
Wiceprezesa Zarzagdu Emitenta, ktory jest rownoczesnie Prezesem Zarzgdu (CEO) Mercator Medical
(Thailand) Ltd. Spétka ta koncentruje swojq dziatalno$¢ na produkcji i sprzedazy rekawic lateksowych.
Trwa rozbudowa zaktadu produkcyjnego o linie dedykowane produkcji rekawic nitrylowych.

Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gloséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spétka ta koncentruje swoja
dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych.

Mercator Medical s.r.l. z siedzibg w Rumunii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym
i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow. Spdtka ta koncentruje swojg dziatalnos¢ na
dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z wiékniny.

Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatow w kapitale zaktadowym i w
ogblnej liczbie gtosdow na zgromadzeniu wspdlnikow. Prezesem Zarzadu spétki jest Pan Leszek
Michnowski, Wiceprezes Zarzagdu Emitenta, a prokurentem — Pan Witold Kruszewski, Cztonek Zarzadu
Emitenta. Spotka ta zajmuje sie sprzedazg rekawic medycznych do niektoérych klientéw zagranicznych.
Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka ta nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej.

Plakentia Holdings LLC z siedzibg na Cyprze. Emitent posiada 100,00% udziatow w kapitale zaktadowym
i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka prowadzi dziatalno$¢ w zakresie
zarzadzania prawami do znakéw towarowych.

LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtosdow na zgromadzeniu wspdlnikéw. Poprzez ten podmiot Mercator Medical S.A.
kontroluje spotke Merkator Medikal OOO opisang ponizej. Dyrektorem spoétki jest Pani Monika Sitko —
Wiceprezes Zarzgdu Emitenta.

Mercator Medical LLC z siedzibg w USA. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spdtka ta nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.
Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji. Emitent posiada posrednio 55,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spdétka ta koncentruje swojg
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dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych. Dyrektorem spétki jest Monika Sitko — Wiceprezes
Zarzadu Emitenta.

Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspodlnikdw. Spotka ta koncentruje swojg
dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z widkniny.

Mercator Opero sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlne;j liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Prezesem Zarzadu spotki jest Pan
Leszek Michnowski, Wiceprezes Zarzadu Emitenta, a prokurentem — Pan Witold Kruszewski, Cztonek
Zarzadu Emitenta. Spétka ta prowadzi inwestycje, polegajgca na budowie zaktadu produkcji wyrobdéw
medycznych z wtdkniny.

Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada (bezposrednio i posrednio poprzez Plakentia
Holdings LLC) 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gloséw na zgromadzeniu
wspolnikow. Prezesem Zarzadu spétki jest Pan Leszek Michnowski, Wiceprezes Zarzagdu Emitenta, a
prokurentem — Pan Witold Kruszewski, Cztonek Zarzagdu Emitenta. Spétka ta prowadzi dziatalnos¢ w
zakresie zarzadzania prawami do znakéw towarowych.

Gtéwne zmiany, jakie zaszty w roku 2016 w zakresie organizacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej to wtgczenie

w skfad Grupy spotki Mercator Opero sp. z 0.0. i utworzenie Trino sp. z 0.0. oraz przejecie przez te ostatnig

zarzadzania prawami do znakdw towarowych nalezgcych do Grupy.

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

2.2.

Opis podmiotéw objetych konsolidacjg

Zgodnie ze stanem na dzier 31 grudnia 2016 roku konsolidacjg objety zostat Emitent jako podmiot dominujgcy

(w tym takze oddziat Emitenta na Wegrzech) oraz nastepujace jednostki zalezne, wszystkie metoda petna:

Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii,
Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie,
Mercator Medical s.r.l. z siedzibg w Rumunii,

Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech,

Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,

Plakentia Holdings LLC z siedzibg na Cyprze,
LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii,

Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji,

Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach,
Mercator Opero sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,

Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.

Mercator Medical LLC nie zostata objeta konsolidacjg z uwagi na brak istotnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.
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2.3. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach oraz rynkach zbytu i Zrédtach
zaopatrzenia

Grupa Kapitatowa Mercator Medical S.A. jest:

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

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

Odbiorcy

Swojg sprzedaz Grupa kieruje do odbiorcéw na catym swiecie - gtéwnie publicznych i prywatnych jednostek
stuzby zdrowia, odbiorcow hurtowych, sieci handlowych. W roku 2016 wysytki realizowano do ponad 50 krajéw.
Portfolio odbiorcéw jest znacznie zdywersyfikowane: liczba podmiotow obstugiwanych miesiecznie przekroczyta
w roku 2016 dwa tysigce. W Europie Grupa realizuje dostawy o zrdézinicowanej wielkosci (od paczek do
konteneréw), natomiast na pozostatych kontynentach tylko dostawy petnokontenerowe.

Grupa nie jest uzalezniona od zadnego odbiorcy. W 2016 r. fgczna wartos$é obrotédw z zadnym z odbiorcéw nie
przekroczyta 10% skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy.

Asortyment

Asortyment oparty jest w zdecydowanej wiekszosci na produktach oferowanych pod wtasnymi markami, ktore
w Polsce i wielu innych krajach podlegajg ochronie prawnej. Najwazniejsze marki wtasne Grupy Mercator Medical
w ramach gtéwnego oferowanego przez Grupe asortymentu - rekawic jednorazowych - to:

e Santex

e Ideal

e Comfort

e Dermagel
e Texident

e Ambulance

o Nitrylex
e Vinylex
e Orthopeg

e Prohand
e Gynogloves
e  Microtex

e Opero
e Work&Care
e Syntec

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

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

e bada produkty i zbiera opinie od uzytkownikow koncowych, a w przypadku zaistniatej potrzeby
dokonuje modyfikacji tych produktéw;

e uzupetnia oferte o nowe produkty wyrdzniajgce sie innowacyjnoscia;

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

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

Rekawice

W 2016 roku dziatania spotki Mercator Medical w grupie rekawic i obszarze produktowym koncentrowaty sie
gtéwnie na badaniach rynkowych i rozszerzeniu oferty.

W linii rekawic diagnostycznych Grupa Mercator Medical wprowadzita do sprzedazy w 2016 roku nowe marki
rekawic, dedykowane gtownie dla segmentu stomatologicznego:

1. nitrylex PF GREEN - rekawice nitrylowe bezpudrowe w kolorze jasnozielonym, ktére dodatkowo s3
pozycjonowane dla segmentu beauty;

2. comfort ® GRIP - rekawice lateksowe bezpudrowe.

W 2016 roku prowadzone byty szerokie badania dla rekawic diagnostycznych i ochronnych. Zostaty
przeprowadzone badania na antystatycznos¢ produktow dla rekawic nitrylowych bezpudrowych (nitrylex® PF
PROTECT, ambulance® PF NITRILE) oraz badania na odpornos¢ chemiczng na wybrane substancje chemiczne dla
grupy rekawic nitrylowych.

Rekawice diagnostyczne lateksowe bezpudrowe dermaGEL® uzyskaty certyfikat jako $rodek ochrony
indywidulanej wysokiej ochrony — kat. Ill.

W konsekwencji prowadzonych analiz rynkowych podjeta zostata decyzja o wygaszeniu marki ambulance ® PF
ULTRA.

Dla poprawy ergonomii pracy uzytkownikdw rekawic diagnostycznych zostata rozszerzona i zmodyfikowana
oferta o uchwyty na opakowania, tzw. trzymadetka, koszyki na 1, 2 lub 3 opakowania, réwniez z uchwytem na
wozki transportowe.

W linii rekawic chirurgicznych zostaty wprowadzone rekawice dedykowane do systemu podwdjnego zaktadania
- double glovingu - w marce dermaGEL® DUAL. Jest to innowacyjne rozwigzanie polegajagce na podaniu
operatorowi kompletu dwéch par rekawic (wewnetrznej w intensywnym zielonym kolorze oraz zewnetrznej w
kolorze mlecznym), ktdre przyczynia sie do minimalizacji ryzyka zakazen i ekspozycji zawodowej.

Dokonana zostat modyfikacja technologiczna rekawic mikrochirurgicznych microtex® jako odpowiedZ na
zapotrzebowanie rynku. Rekawice staty sie bardziej elastyczne i miekkie, ciefisze i jednoczesnie wytrzymate.

W 2016 roku wprowadzono do szerokiej dystrybucji rekawice chirurgiczne (comfort®, comfort® PF, dermaGEL®
oraz syntec® NEOPRENE), bedace réwnoczesnie wyrobem medycznym i srodkiem ochrony indywidualnej
wysokiej ochrony - kat. IIl.

Waznym wydarzeniem marketingowym dla grupy rekawic byfta implementacja rebrandingu linii rekawic
ochronnych i gospodarczych. Po przeprowadzonych badaniach rynkowych dotychczasowa marka Work & Care
zostata zastgpiona markg parasolowg Ideall. W konsekwencji prowadzonych dziatan zostaty wprowadzone do
obrotu nastepujace produkty:
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eRekawice gospodarcze i ochronne: ideall® yellow, ideall® orange i ideall® cotton.
eRekawice ochronne: ideall® nitrile, ideall® latex oraz ideall® vinyl.

W drugiej potowie roku 2016 w strukturach dziatu rekawic powotana zostata odrebna komérka odpowiedzialna
za rozwéj produktow dedykowanych na rynek pozamedyczny. Prowadzone byty badania rynkowe, majgce na
celu okresli¢ kierunki rozwoju grupy produktow i wytypowanie listy produktéw do wdrozenia w 2017 roku.

Produkty wtékninowe i opatrunkowe

Rok 2016 byt kolejnym rokiem istotnego wzrostu wielkosci sprzedazy i udziatu rynkowego w grupie produktow
wtdkninowych, gtéwnie w Polsce, Rumunii, na Wegrzech, a takze w mniejszym zakresie w innych krajach
europejskich.

Nastgpit dalszy wzrost wolumenu sprzedanych fartuchow chirurgicznych OPERO, co zaowocowato zdobyciem
pozycji lidera polskiego rynku, jak réwniez obserwowano kolejny wzrost wolumendw sprzedazy obtozen pola
operacyjnego OPERO i jatowych opatrunkdw z linii SAFELINE.

Wprowadzono istotne zmiany jakosciowe fartuchéw chirurgicznych OPERO, zapewniajgce jeszcze wiekszy
komfort uzytkowania i bezpieczenstwo zaréwno uzytkownika, jak i pacjenta. W celu podniesienia poziomu
elastycznosci logistycznej zwiekszono liczbe kwalifikowanych dostawcéw, co pozwolito takze na rozszerzenie
przestrzeni do negocjacji warunkdéw zakupu.

Rozszerzono oferte linii OPERO SET o nowe zestawy obtozen pola operacyjnego, skomponowane pod
indywidualne potrzeby szpitali.

Wprowadzono zmiane sposobu sterylizacji opatrunkéw jatowych z radiacyjnej na parowg, co wychodzi naprzeciw
wymaganiom polskich szpitali i zapewnia wiekszg elastycznos¢ w ksztattowaniu ofert przetargowych.

Statemu rozwojowi i modyfikacji poddawana jest linia odziezy szpitalnej i ochronnej, kierowana zaréwno na rynek
szpitalny, jak i hurtowy.

Dostawcy

Zrédtem zaopatrzenia w oferowane przez Grupe towary jest kilkudziesieciu dostawcéw, gtéwnie z krajéw Azji
Potudniowo — Wschodniej: Tajlandii, Malezji, Indii, Chin i Wietnamu. Emitent posiada z gtéwnymi dostawcami
umowy typu OEM, na mocy ktdrych wytwarzajg oni produkty pod markami nalezacymi do Grupy. Zaden z tych
dostawcéw (poza Mercator Medical (Thailand) Ltd.) nie jest formalnie w inny sposéb powigzany z Emitentem. W
roku 2016 wartos¢ obrotdw z jednym z dostawcow Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd z siedzibg w Malezji
(,Kossan”) przekroczyta 10% skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy, stanowigc rownoczesnie ok.
40% w tacznej wartosci zakupow towardw, w zwigzku z czym mozna przyjaé, ze Emitent jest uzalezniony od tego
dostawcy. Jednak biorac pod uwage konkurencje na rynku dostawcéw i to, ze Emitent moze przenosic¢ produkcje
pomiedzy réznymi dostawcami, uzaleznienie to ma realnie relatywnie staby charakter.

Grupa Mercator Medical jest tez dystrybutorem produktow swiatowego lidera w rynku rekawic chirurgicznych,
firmy Ansell.

W zakresie dostawy surowca (lateksu) do produkcji rekawic spétka zalezna w Tajlandii wspdtpracowata w 2016
roku z kilkoma lokalnymi producentami. Kluczowymi dostawcami lateksu sg: Sritrang Group oraz Thai Rubber. Z
powodu rozproszenia zaopatrzenia nie wystepuje uzaleznienie od pojedynczych dostawcéw surowca.



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2016 ROKU

3. CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOJU EMITENTA
3.1. Czynniki ryzyka i zagrozen
Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Strategia dziatalnosci Emitenta ogftoszona w 2016 r. obejmuje budowe fabryki jednorazowych rekawic
nitrylowych w Tajlandii, budowe fabryki wyrobéw medycznych z wtdkniny w Polsce, ekspansje dystrybucyjng w
wybranych krajach Europy Zachodniej oraz osiggniecie pozycji jednego z trzech najwiekszych graczy na rynku
rekawic medycznych na wszystkich rynkach dystrybucyjnych Grupy w Europie Srodkowej i Wschodniej. Przyszte
wyniki i pozycja Grupy Emitenta zalezg od jej zdolnosci do opracowania i realizacji skutecznej dtugoterminowej
strategii. Wszelkie decyzje podjete w wyniku niewtasciwej oceny sytuacji lub niezdolnosci do zarzadzania
dynamicznym rozwojem Grupy lub dostosowania sie do zmieniajacych sie warunkdéw rynkowych mogg mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z realizacjq strategii rozwoju dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii

Jednym z gtéwnych czynnikdw planowanego wzrostu skali dziatalnosci Grupy Emitenta jest rozbudowa
potencjatu produkcyjnego rekawic w Tajlandii. Emitent nie jest w stanie zapewnic, iz przyjete zatozenia (w tym,
w szczegoblnosci te w zakresie wielkosci popytu, cen sprzedazy produktéw, kosztédw dziatalnosci operacyjnej czy
tez poziomu niezbednych naktadéw inwestycyjnych i kosztow obstugi zadtuzenia zwigzanego z finansowaniem
inwestycji) okazg sie trafne. Odchylenia od przyjetych zatozen mogg miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze strategia rozwoju, obejmujgca dalsze rozszerzanie dziatalnosci na rynkach zagranicznych
oraz wprowadzaniem do oferty nowych produktéw

Strategia rozwoju Emitenta zaktada dalszg dystrybucyjng i eksportowa ekspansje na rynkach zagranicznych.
Emitent w ostatnich latach znaczaco poszerzyt zasieg geograficzny dziatalnosci. Zamiarem Emitenta jest dalsze
poszerzanie zasiegu dziatalnosci, w tym na rynkach, gdzie potencjat rozwoju rynku jednorazowych wyrobéw
medycznych i érodkéw ochronny indywidualnej jest najwyzszy (np. Europa Srodkowo-Wschodnia, Azja, kraje
Bliskiego Wschodu) oraz na rynkach Ameryki Pétnocnej. Niektére kraje mogg charakteryzowaé sie wyzszym
poziomem ryzyka w zakresie dziatalnosci w poréwnaniu do rynku polskiego czy europejskiego. Majgc powyzsze
na uwadze, nie ma pewnosci, czy dziatalno$¢ Emitenta na nowych rynkach eksportowych przyniesie spodziewane
efekty. Nieosiggniecie zaktadanych celow sprzedazowych na nowych rynkach eksportowych moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnosé, perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta. Przy stale
zwiekszajgcym sie zasiegu geograficznym dziatalnosci Grupy istnieje ryzyko powstania trudnosci w rozliczeniach
z odbiorcami, w tym tymi zlokalizowanymi w krajach objetych kryzysem finansowym lub politycznym. Moze sie
okaza¢, iz prowadzenie dziatalnoSci gospodarczej w krajach objetych kryzysem jest utrudnione lub wrecz
niemozliwe. W takich sytuacjach moga pojawiac sie zatory ptatnicze i w rezultacie ptynnosc finansowa Grupy
Emitenta moze ulec pogorszeniu. Nie mozna wykluczy¢ wzrostu naleznosci niesciggalnych, co moze istotnie
negatywnie wptyngé na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko ekonomiczne i polityczne

Grupa Emitenta koncentruje swojg bezposrednig dziatalnos$¢ w Polsce i Tajlandii oraz na Ukrainie, w Rumunii, w
Rosji, na Wegrzech, a takze w Czechach. Kraje te uznawane sg za kraje rozwijajace sie i nalezy mie¢ swiadomos¢
istnienia na takich rynkach wiekszego ryzyka ekonomicznego i politycznego niz na rynkach w krajach
rozwinietych. Sytuacja branzy, w ktdrej dziata Grupa Emitenta, jest stabilna i branza ta oceniana jest jako
wzrostowa. Wskazac jednak nalezy, ze branza ta jest zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak
wahania cen surowcow (w tym lateksu), zmiany PKB, inflacja, kursy walutowe, wysokos¢ stép procentowych,
poziom wydatkéw publicznych i prywatnych w zakresie ochrony zdrowia, a takze poziom wiedzy odbiorcow

koncowych o profilaktyce zdrowotnej. Ponadto, na dziatalno$¢ Grupy wptyw majg koszty prowadzenia
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dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii oraz ponoszone naktady inwestycyjne i koszty finansowania inwestycji. Fakt
prowadzenia przez Grupe dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii, a takze zakupy surowcéw i towaréw od
azjatyckich dostawcéw powoduja, ze dziatalnos¢ Grupy narazona jest na ryzyko ekonomiczne i polityczne
zwigzane z gospodarkami panstw regionu Azji Potudniowo-Wschodniej, a takze Chin i Indii. Rynkiem obarczonym
specyficznym ryzykiem politycznym jest rynek ukrainski, gdzie brak stabilnosci politycznej jest pochodng konfliktu
na wschodzie Ukrainy z popieranymi przez Rosje ugrupowaniami separatystycznymi, co doprowadzito do
otwartego konfliktu zbrojnego. Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyiszych
czynnikdbw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

Ryzyko polityczne i ekonomiczne zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci w Rosji i na Ukrainie

Rynkiem obarczonym istotnym ryzykiem politycznym i ekonomicznym jest rynek ukrainski. Rozwdj sytuacji
spoteczno-politycznej i gospodarczej na Ukrainie jest trudny do przewidzenia, jednakze nie mozna wykluczy¢
przedtuzajgcego sie stanu braku stabilnosci, powaznych probleméw ukraifiskiej gospodarki i dalszej dewaluacji
hrywny, co moze rzutowac na perspektywy rozwoju Grupy na tym rynku. Sytuacja na Ukrainie wptywa takze na
istotne pogorszenie warunkow wspodtpracy gospodarczej z Rosja, ktéra traktowana jest przez Emitenta jako jeden
z kluczowych i najbardziej perspektywicznych rynkéw. Rosja wprowadzita ograniczenia dotyczgce importu
niektorych produktéw, w tym z Polski, co jednak dotychczas nie dotyczyto produktdw Grupy Emitenta. Trwajacy
konflikt oraz sankcje wprowadzone przez Unie Europejskg i inne kraje mogg powodowac dalsze ostabienie rubla.
Emitent uruchomit w | pétroczu 2015 r. dziatalnosé na rynku rosyjskim przez podmiot zalezny. W 2014 r. oraz w
2015 r. ukrainska hrywna (UAH) i rosyjski rubel (RUB) ostabity sie w odniesieniu do USD o kilkadziesigt procent.
W roku 2016 nastgpita umocnienie rosyjskiego rubla. Jednak w dalszym ciggu odbiorcy majg trudnosci z
akceptacjg ceny przeliczonej wg wyzszych kurséw USD do walut lokalnych. Zmiany w sytuacji politycznej i
ekonomicznej w Rosji i na Ukrainie mogg mieé istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa,
wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko polityczne i ekonomiczne zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci w Tajlandii

Grupa Mercator Medical produkuje rekawice z lateksu naturalnego we wiasnej fabryce zlokalizowanej w
Tajlandii. Prowadzi réwniez inwestycje w postaci budowy fabryki rekawic z lateksu syntetycznego. Wszelkie
zmiany w tajskim srodowisku politycznym, ekonomicznym, uregulowan prawnych oraz ich niepewnos¢ moga
mie¢ negatywny wptyw na rozwdj biznesu. Dotyczy to miedzy innymi ryzyka zwigzanego z wojng, stanem
wojennym, atakami terrorystycznymi, protestami spotecznymi, nagltymi zmianami rzadu, globalnym kryzysem
ekonomicznym, niekorzystng zmiang polityki rzadu Tajlandii w zakresie zatrudnienia zagranicznej sity roboczej,
podatkdw, stép procentowych, oraz innych uregulowan. Nalezy tez zwréci¢ uwage, ze na terenie potudniowych
prowincji Tajlandii tli sie konflikt o podtozu etniczno-religijinym. Wprawdzie od dtuzszego czasu sytuacja w
Tajlandii jest wzglednie stabilna, jednakze nie mozna zagwarantowad, ze ktdrekolwiek z powyzszych zdarzen nie
wptynie negatywnie na Grupe Emitenta w przysztosci. Elementem polityki rzgdowej zmierzajgcej ku poprawie
konkurencyjnosci firm zlokalizowanych w Tajlandii jest m.in. system ulg importowych i podatkowych. Stosowanie
takich korzystnych elementéw polityki rzgdowej moze z czasem zostaé ograniczone lub zaniechane co moze
istotnie wptyngé na konkurencyjnos¢ Tajlandii jako panstwa-osrodka produkcji rekawic lateksowych i w
konsekwencji moze negatywnie wptywac na dziatalnos¢, pozycje rynkows i perspektywy rozwoju Grupy Emitenta
oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Branza rekawic medycznych, opatrunkéw i medycznej odziezy ochronnej oraz obtozen pola operacyjnego

charakteryzuje sie wysoka konkurencyjnoscig zaréwno w Polsce, jak i w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi

dziatalnos¢ dystrybucyjng i produkcyjng. Istotng konkurencje stanowig w szczegdlnosci miedzynarodowi

producenci i dystrybutorzy, tacy jak Ansell, Paul Hartmann, OneMed, Lohmann&Rauscher, Mélnlycke Health

Care czy Semperit. Dziatalnos¢ przedsiebiorstw konkurencyjnych moze w przysztosci prowadzi¢ m.in. do spadku
11
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marz generowanych przez jednostki Grupy oraz negatywnie wptywaé na wolumen sprzedanych produktéw, co z
kolei moze istotnie negatywnie wptywac na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

Ryzyko zwigzane z systemami ochrony zdrowia, w tym ich prywatyzacjg

Dziatalno$¢ Grupy jest w sposdb szczegdlny zwigzana z systemami ochrony zdrowia w Polsce, Rumunii, Rosji, na
Ukrainie, na Wegrzech, a takze w Czechach, w zwigzku z tym wszelkie decyzje dotyczace reorganizacji,
restrukturyzacji tych systeméw, w tym przez prawodawcdéw, mogg bezposrednio lub posrednio wptywaé na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Jedng z gtéwnych grup odbiorcéw produktow
oferowanych przez Grupe sg podmioty zajmujace sie prowadzeniem dziatalnosci leczniczej (zaréwno duze
szpitale, jak i mniejsze placowki stuzby zdrowia, czesto wyspecjalizowane w Swiadczeniu okreslonych ustug
medycznych). Odbiorcami produktéw sprzedawanych przez Grupe sg zaréwno jednostki publiczne, jak i
niepubliczne zaktady opieki zdrowotnej. Sytuacja finansowa wielu publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej w
Polsce i innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ jest trudna i wiele z nich jest powaznie
zadtuzonych. Fakt zadtuzenia nie przektada sie jednak w istotny sposéb na zmniejszenie zapotrzebowania tych
podmiotdw na wyroby medyczne, w tym te oferowane przez Emitenta. Dokonywanie dostaw na rzecz tych
podmiotéw, wobec ich trudnosci w terminowym regulowaniu zobowigzan, powigzane jest zazwyczaj z
koniecznoscig dosé diugiego oczekiwania na zaptate ceny za dostarczane produkty. Zgodnie z obowigzujgcymi w
Polsce przepisami prawa, samodzielny publiczny zaktad opieki zdrowotnej jest zobowigzany we wtasnym zakresie
pokry¢ ujemny wynik finansowy, niemniej jednak pod pewnymi warunkami podmiot tworzacy ten zaktad (m.in.
Skarb Panstwa lub jednostka samorzadu terytorialnego) w przypadku wystgpienia deficytu jest zobowigzany do
jego pokrycia lub podjecia decyzji o zmianie formy organizacyjno-prawnej albo o likwidacji samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej. W przypadku likwidacji zaktadu zobowigzania i naleznosci samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej stajg sie zobowigzaniami i naleznosciami Skarbu Panstwa albo wtasciwe;j
jednostki samorzadu terytorialnego. Powyisze zasady odpowiedzialnosci Skarbu Panstwa oraz jednostek
samorzadu terytorialnego za zobowigzania publicznych zaktaddw opieki zdrowotnej mogg ulec zmianie na skutek
postepujacej prywatyzacji stuzby zdrowia oraz przeksztatcania zaktadow w spoétki prawa handlowego, w ktorych
odpowiedzialno$¢ wspdlnikéw (akcjonariuszy) za zobowigzania spétki regulowana jest gtdwnie przepisami
Kodeksu spoétek handlowych oraz w wyniku innych dziatan zmieniajgcych zasady funkcjonowania publicznej
stuzby zdrowia. W zwigzku z tym procesem Emitent moze utraci¢ zasadnicza grupe odbiorcédw, wskutek ich
likwidacji lub ogtoszenia przez nich upadtosci, lub tez sprzedaz na ich rzecz towaréw moze by¢ obarczona
wiekszym niz obecnie ryzykiem niemoznosci uzyskania zaptaty za dostarczone produkty. Podobna sytuacja moze
wystgpic rowniez w niektorych innych panstwach, w ktérych jednostki Grupy prowadzg dziatalnos¢. Dodatkowo,
potencjalne perturbacje w funkcjonowaniu stuzby zdrowia, strajki pracownikdéw i inne podobne zdarzenia moga
wptywac negatywnie na poziom sprzedazy wyrobow medycznych, w tym produktow Grupy. Wstrzymanie
prowadzenia zabiegéw operacyjnych lub przyjmowania pacjentéw moze znaczgco negatywnie wptywaé na
poziom sprzedazy produktéw Emitenta. Nie mozna réwniez wykluczy¢ zmian w organizacji przetargéw
publicznych w zakresie zakupdw dokonywanych przez jednostki stuzby zdrowia. Zmiany w organizacji systemow
zakupdw mogg mieé negatywny wptyw na organizacje systemu dystrybucji Grupy. Wszelkie przyszte niekorzystne
zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdéw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zmiany cen surowcéw i cen towaréw handlowych

Grupa ponosi koszty zwigzane z zakupem towardéw handlowych w Azji. Ponadto, prowadzac dziatalnos¢
produkcyjna, Mercator Medical (Thailand) Ltd. ponosi koszty zwigzane z zakupem surowcow do produkcji w Azji.
Ze wzgledu na uwarunkowania makroekonomiczne i rynkowe, na ktdre Grupa nie ma wptywu, koszty surowcéw
(przede wszystkim koszty lateksu) i towaréw podlegajg wahaniom. O ile w srednim i dtugim okresie Grupa byta
w stanie w znacznym stopniu niwelowa¢ skutki wahan cen surowcow i towaréw poprzez odpowiednie zmiany
cen sprzedazy produktéw, to nie moina zagwarantowac, ze bedzie to mozliwe w przysztosci, co moze

12



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2016 ROKU

powodowaé obnizenie marz oraz spadek wolumenu i wartosci sprzedazy. Wzrost cen surowcow (przede
wszystkim lateksu) moze powodowac rowniez wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy Grupy. Zmiany cen
surowcow wykorzystywanych w procesie produkcyjnym oraz zmiany cen towaréw moga miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z poziomem stop procentowych

Grupa Kapitatowa Emitenta wykazuje zadtuzenie finansowe w PLN, USD oraz THB. Wszelkie zmiany w poziomach
stép procentowych istotnie wptywajg na wysokos¢ kosztédw finansowych ponoszonych przez jednostki Grupy, co
moze miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko kursowe

Na wyniki finansowe i dziatalnos¢ operacyjng Grupy istotny wptyw majg wahania kurséw walut. Ponad potowa
skonsolidowanych przychodéw Emitenta to przychody w walutach innych niz PLN, tj. gtdwnie w USD oraz UAH,
RUB, HUF, EUR, RON, THB i CZK, natomiast wydatki na zakup towaréw handlowych i surowcéw do produkcji
ponoszone sg w USD, EUR i THB. Takze koszty transportu sg ponoszone przede wszystkim w USD. Blisko 99%
kosztéw produkcji w Mercator Medical (Thailand) Ltd.,, w tym koszty zakupu materiatéw do produkgji,
wynagrodzen, mediow i koszty finansowe, ponoszonych jest w THB, co ma wptyw na skonsolidowany poziom
kosztéw Emitenta i ryzyko walutowe z uwagi na fakt, iz Mercator Medical (Thailand) Ltd. realizuje ok. 90%
sprzedazy w USD. Ponadto Grupa Emitenta wykazuje zadtuzenie z tytutu kredytéw zaciggnietych w walutach
innych niz PLN (w szczegdlnosci THB, USD). Grupa uzyskuje przychody ze sprzedazy w tych walutach, w zwigzku
z czym w tym zakresie stosuje w pewnym stopniu hedging naturalny ryzyka kursowego. W 2016 r. Grupa wykazata
dodatnie réznice kursowe w wysokosci 1,0 min zt wobec ujemnych réznic kursowych w wysokosci 4,0 min zt
wykazanych w roku poprzednim. Niekorzystne zmiany kursowe mogg istotnie negatywnie wptywaé na
dziatalnos$¢, sytuacje finansowgq, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z interpretacjg, stosowaniem i zmianami przepisow prawa, w tym prawa podatkowego

Systemy prawa, w tym prawa podatkowego, panstw, w ktérych Grupa Emitenta koncentruje swoja dziatalnos¢,
charakteryzujg sie relatywnie duzg zmiennoscig. Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta i jego podmiotéw
zaleznych sg zmieniajgce sie przepisy prawa oraz zmiany sposobu ich wyktadni przez organy panstwowe, w tym
sady. Z uwagi na prowadzenie dziatalnosci transgranicznej szczegdlnie istotne dla sytuacji prawnej i ekonomicznej
Grupy moga by¢ zmiany przepiséw prawa celnego, podatkowego i dewizowego. W zakresie prawa podatkowego
ryzyko wystgpienia negatywnych konsekwencji jest spowodowane m.in. mozliwoscig wzrostu stawek podatku
od towardw i ustug (podatku VAT) na produkty oferowane przez Grupe, niepewnoscig dotyczgcg stosowania
wtasciwej stawki podatku VAT, a takze wprowadzeniem do polskiego prawa podatkowego klauzuli przeciwko
unikaniu opodatkowania i zwigzanym z tym ryzykiem wzrostu obcigzen podatkowych Grupy Emitenta. Emitent
zwraca rowniez uwage, iz istnieje ryzyko uznania przepisdw prawa polskiego, przewidujgcych stosowanie nizszej
stawki podatku VAT na wszystkie wyroby medyczne, w tym oferowane przez Grupe Emitenta, za niezgodne z
przepisami prawa europejskiego, w szczegdlnosci dyrektywg harmonizujgca przepisy o podatku VAT. W takim
przypadku moze zaistnie¢ koniecznos$¢ dostosowania ustawodawstwa polskiego do prawodawstwa Unii
Europejskiej, w szczegdlnosci poprzez objecie czesci lub wszystkich wyrobédw medycznych oferowanych przez
Grupe Emitenta wyzszg stawkg podatku VAT. Istotnym ryzykiem jest réwniez wynikajgca w duzej mierze z
uwarunkowan politycznych znaczna rozbieznos¢ w zakresie interpretacji przepiséw, w tym podatkowych, a w
szczegoblnosci przepisow celnych istotnych z punktu prowadzenia przez Merkator Medikal TOB (jednostke zalezng
Emitenta) dziatalnoSci importowej. Znaczace ryzyko dla dziatalnosci Grupy Emitenta stanowig réwniez zmiany
prawa administracyjnego, w szczegdlnosci w zakresie dotyczgcym produktéw oferowanych przez Emitenta i
jednostki jego Grupy. Zaistnienie zmian w tym zakresie, polegajgcych np. na zmianie przepiséw co do jakosci
produktéw i ich standardéw lub tez ich oznaczen, mogg zmusza¢ Emitenta i jednostki jego Grupy do
wprowadzania zmian w ofercie lub tez wycofywania z rynku produktéw i tym samym zwieksza¢ koszty
dziatalnosci. Negatywne konsekwencje mogg réowniez wynika¢ ze zmian zachodzgcych w prawie pracy i
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ubezpieczen spotecznych oraz prawie ochrony srodowiska, ktére mogg wigzaé sie z koniecznoscig ponoszenia
przez Emitenta dodatkowych kosztow. Powyzsze ryzyka wynikajg przy tym nie tylko ze zmian legislacyjnych, ale
takze zmian zasad interpretacji okreslonych przepiséw prawnych przez stosujgce je organy administracji
publicznej i sgdy. Zachodzace zmiany w przepisach prawa i ich wyktadni mogg przy tym skutkowac powstaniem
po stronie 0séb trzecich dodatkowych roszczen, jak rowniez zwigkszeniem obowigzkéw cigzacych na jednostkach
Grupy, co moze wigzac sie m.in. z koniecznoscig restrukturyzacji zatrudnienia lub zmiany zasad prowadzenia
dziatalnosci przez Emitenta. Brak stabilnosci systemdéw prawnych w panstwach, w ktérych Grupa Emitenta
prowadzi dziatalno$¢, moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem prawa zagranicznego

Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej Emitenta podlegaja przepisom prawnym obowigzujgcym w kraju ich
siedziby. Moze to powodowac ryzyko rozbieznosci w interpretacji przepiséw prawa lokalnego przez Emitenta i
wtasciwe organy w tych krajach, ktére beda wynika¢ m.in. z odmiennych tradycji prawnych. Zréznicowanie
przepisoéw, jakim podlegajg poszczegdlne podmioty Grupy moze skutkowac réwniez powstaniem problemoéw
wewnatrz Grupy, w tym, w zakresie prawa wifasciwego dla stosunkéw prawnych pomiedzy podmiotami
nalezgcymi do Grupy Emitenta. Ponadto osoby zarzgdzajgce Emitentem majg ograniczong wiedze na temat
lokalnych systemoéw prawnych i administracyjnych i moga przy podejmowaniu decyzji dotyczgcych istotnych
spraw dla Grupy nie mie¢ petnej Swiadomosci konsekwencji, jakie te decyzje mogg wywotac na gruncie prawa
lokalnego, jakiemu dany cztonek Grupy podlega. Okolicznosci te mogg miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z ptacami minimalnymi w Tajlandii

W prowincji Songkhla, w ktérej umiejscowiona jest fabryka rekawic nalezgca do Mercator Medical (Thailand) Ltd.
wprowadzono z dniem 1 kwietnia 2012 r. obligatoryjny wzrost minimalnych wynagrodzen z poziomu
minimalnego 176 THB dziennie do minimum 246 THB dziennie. 1 stycznia 2013 r. wprowadzono kolejny wzrost
minimalnego wynagrodzenia do 300 THB dziennie. 1 stycznia 2017 r. wprowadzono dalszy wzrost wynagrodzenia
minimalnego — do poziomu 308 THB dziennie. Nie jest wykluczone, ze rzad tajlandzki zdecyduje sie na dalszy
wzrost minimalnych wynagrodzen w prowincji Songkhla w przysztosci, co moze istotnie wptywaé na poziom
kosztow produkcji ponoszonych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. oraz osiggane wyniki finansowe i
perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od lokalnych dystrybutorow

Sytuacja finansowa lokalnych dystrybutordw, z ktérymi Emitent i jego spoétki zalezne wspédtpracujg, moze miec
znaczenie dla rentownosci i ptynnosci finansowej Grupy Emitenta. Emitent posiada doswiadczony dziat kontroli i
windykacji naleznosci oraz stosuje elastyczne systemy oceny zdolnosci kredytowej swoich odbiorcéw, co jednak
nie pozwala wykluczyé ryzyka zwigzanego z niewypetnianiem przez nich zobowigzarh wobec Grupy. Ponadto
ewentualna konsolidacja lokalnych dystrybutoréw moze potencjalnie stanowi¢ zagrozenie dla Emitenta.
Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikéw mogg miec istotny negatywny
wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Poziom zadtuzenia Grupy Emitenta moze by¢ oceniony jako znaczny (wskaznik ogdlnego zadtuzenia na 31 grudnia
2016 r. wynosit 41%). Jest on zwigzany z dynamicznym wzrostem skali dziatalnosci oraz zrealizowanymi
inwestycjami. Warto jednoczesnie zauwazyé, ze wskaznik dtug netto do wyniku EBITDA za minione cztery
kwartaty miat wartos$¢ 0,7, co nalezy uznac za wartos$¢ bezpieczng. W zwigzku z rozbudowg fabryki w Tajlandii
oraz budowg fabryki w Pikutkowie zadtuzenie z tytutu kredytéw znaczaco wzrosnie, w zwigzku z tym wskazniki
zadtuzenia mogg ulec okresowemu pogorszeniu. Dalszy rozwdj Grupy i finansowanie realizowanych inwestycji
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moze spowodowac koniecznos¢ zaciggniecia nowych kredytéw lub pozyczek co dodatkowo wptynie na wzrost
zadtuzenia oraz wzrost ponoszonych przez Grupe kosztéw finansowych. Emitent nie moze zagwarantowac, ze
bedzie w stanie zapewni¢ finansowanie swojej dziatalnosci na korzystnych dla niego warunkach oraz ze bedzie w
stanie sptaca¢ odsetki oraz kapitat lub wypetnia¢ inne zobowigzania wynikajgce z umoéw kredytowych i umow
pozyczek. Jezeli Grupa Emitenta nie bedzie w stanie utrzymac badz pozyska¢ dodatkowego finansowania zgodnie
ze swoimi oczekiwaniami, moze by¢ zmuszona do zmiany swojej strategii lub ograniczenia swojego rozwoju, lub
refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Jezeli Grupa Emitenta nie bedzie w stanie zrefinansowac istniejgcego
zadtuzenia, zadtuzenie spétek z Grupy Kapitatowej Emitenta moze zostac¢ postawione w stan wymagalnosci w
catosci lub w czesci. W przypadku postawienia w stan wymagalnosci znacznej czesci kredytéw lub pozyczek
Emitent i jego spotki zalezne mogg zosta¢ zmuszone do sprzedazy czesci lub wszystkich swoich aktywow w celu
sptaty tego zadtuzenia. W zwigzku z powyzszym wzrasta ekspozycja i wrazliwo$¢ Grupy Emitenta na poziom stop
procentowych oraz kurséw walutowych. Kazda z powyzszych okolicznosci moze miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Zgodnie z zawartymi umowami kredytowymi, na nieruchomosci, bedacej wtasnoscig Emitenta, zlokalizowanej w
Brzesciu Kujawskim, i na ktérej znajduje sie centralny magazyn logistyczny Emitenta, ustanowione zostaty
hipoteki na zabezpieczenie wykonania zobowigzan Emitenta z tytutu umow kredytowych zawartych z DNB Bank
Polska S.A. W wypadku naruszenia postanowierh uméw kredytowych przez Emitenta bank ma prawo skorzysta¢
z zabezpieczenia na nieruchomosci, co moze skutkowac wszczeciem postepowania egzekucyjnego przeciwko
Emitentowi, a w ostatecznosci sprzedazg nieruchomosci w postepowaniu egzekucyjnym. Podobnie w Tajlandii,
zgodnie z umowami kredytowymi zawartymi z CIMB Thai Bank, na nieruchomosci bedacej wtasnoscig Mercator
Medical (Thailand) Ltd. ustanowione zostaty hipoteki na zabezpieczenie wykonania zobowigzan Mercator
Medical (Thailand) Ltd. z tytutu umoéw kredytowych. Na tej nieruchomosci znajduje sie w szczegdlnosci siedziba,
zaktad produkcyjny i magazyn zapaséw Mercator Medical (Thailand) Ltd. oraz prowadzona jest dalsza rozbudowa
fabryki rekawic medycznych. Mercator Medical (Thailand) Ltd. ustanowit takze na rzecz CIMB Thai Bank zastaw
na sprzecie i wyposazeniu zaktadu produkcyjnego. W wypadku naruszenia postanowien umoéw kredytowych
przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. i w przypadku niemoznosci sptaty kredytu Mercator Medical (Thailand)
Ltd., CIMB Thai Bank ma prawo skorzystac z zabezpieczenia na nieruchomosci i pozostatych aktywach, co moze
ostatecznie skutkowadé ryzykiem utraty nieruchomosci i tych aktywéw przez Mercator Medical (Thailand) Ltd.
Emitent ustanowit takze zastaw rejestrowy na rzeczach ruchomych w postaci zapaséw towaréw handlowych w
postaci artykutéw medycznych (rekawice medyczne, odziez jednorazowa, przescieradta, serwety z wtdkniny,
opatrunki, itp.) na zabezpieczenie wykonania zobowigzai Emitenta z tytutu innych umdw kredytowych.
Niewywigzanie sie przez Emitenta z tych zobowigzan moze prowadzi¢ do zaspokojenia banku z tych zapasow,
ktére tym samym nie bedq mogty byé zaoferowane klientom Grupy Emitenta. Kazda z powyzszych okolicznosci
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zapewnieniem dodatkowych Zrédet finansowania rozwoju Grupy

W zwigzku z dziatalnoscig Grupy Emitenta i jej rozwojem moze okazac sie konieczne pozyskanie dodatkowych
srodkow, na przyktad poprzez emisje akcji lub instrumentéw dtuznych, zaciggniecie kredytéw, pozyczek. Emitent
nie moze zagwarantowac, ze takie kolejne proby pozyskania finansowania zakoriczg sie powodzeniem. Rozwdj
dziatalnosci Grupy moze ulec spowolnieniu, jesli pozyskiwanie przez nig srodkéw finansowych bedzie
nieskuteczne lub jesli srodki finansowe beda pozyskiwane na niekorzystnych warunkach lub okazg sie
niewystarczajgce. Ponadto emisja znaczacej liczby akcji w przysztosci lub pozyskanie srodkéw finansowych w inny
spos6b moze niekorzystnie wptyng¢ na cene rynkowa akcji, a takze na zdolnos¢ Emitenta do uzyskania kapitatu
w drodze kolejnej emisji akcji. Wszelkie przyszte zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.
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Ryzyko kursowe zwigzane z zaciggnietymi kredytami w walutach obcych

Grupa Emitenta wykazuje zadtuzenie z tytutu kredytow zaciggnietych w walutach innych niz PLN (w szczegdlnosci
w THB i USD). Wartos¢ kredytow w walutach obcych na dzien 31 grudnia 2016 r. wynosita: 2,2 min USD i 73,4
min THB. Zarzad Emitenta zaktada znaczace zwiekszenie dtugu finansowego w USD i THB w zwigzku z rozbudowg
fabryki jednorazowych rekawic w Tajlandii. Nalezy zaznaczy¢, iz w tych walutach Grupa dokonuje rozliczen ze
swoimi klientami, w zwigzku z czym stosuje w tym zakresie w pewnym stopniu hedging naturalny ryzyka
kursowego. Zmiany stop procentowych oraz kurséw walutowych mogg miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyka kursowe w dziatalnosci operacyjnej Grupy Emitenta

Grupa Emitenta uzyskuje przychody ze sprzedazy w nastepujgcych walutach: PLN, USD, THB, EUR, HUF, RON,
CZK, RUB oraz UAH. Koszty ponosi natomiast giéwnie w USD, PLN oraz THB i w mniejszym zakresie w walutach
lokalnych sieci dystrybucyjnej, tj. HUF, RON, RUB i UAH jak rowniez w EUR. Ponadto Mercator Medical (Thailand)
Ltd. w niewielkim zakresie ponosi koszty w MYR. Sytuacja powyzsza powoduje narazenie skonsolidowanego
wyniku finansowego Emitenta na ryzyka kursowe. W okresach ostabienia sie PLN i innych walut lokalnych w
stosunku do gtéwnych walut rozliczeniowych (w szczegdlnosci do USD) Emitent ponosi wyzsze koszty z tytutu
ksiegowania rdéznic kursowych. Wyjatkiem jest kurs tajskiego bata (THB) — jego ostabienie jest dla Grupy
korzystne.

W walutach innych niz waluta sprawozdawcza Grupa Emitenta ponosi w szczegdlnosci nastepujace koszty:

e THB-zdecydowana wiekszosc¢ kosztow Mercator Medical (Thailand) Ltd., tj. m.in. koszty surowcow, energii,
wynagrodzen pracownikow, podatkéw i optat,

e  USD - koszty zakupu towardw od dostawcow azjatyckich lub innych podmiotéw,

e lokalne waluty (HUF, RON, CZK, UAH, RUB, EUR) — koszty funkcjonowania lokalnych sieci dystrybucyjnych
oraz spotek zaleznych (m.in. koszty wynajmu, materiaty, energia, wynagrodzenia, podatki i optaty),

e  MYR — czesc kosztow zakupu surowcdw oraz wyrobow gotowych od dostawcdw z Malezji.

Emitent uzyskuje znaczgce przychody w USD (zdecydowana wiekszos¢ przychodéw generowana przez Mercator
Medical (Thailand) Ltd. oraz cze$¢ eksportu realizowanego przez Emitenta), w PLN (cato$¢ sprzedazy krajowej
Emitenta), w EUR (cze$¢ eksportu realizowanego przez Emitenta) oraz w walutach lokalnych sieci dystrybucyjnej
(HUF, RON, UAH, RUB, CZK). Poza tym w celu ograniczenia ryzyka kursowego Grupa zawiera transakcje forward
zabezpieczajgc kursy USD/PLN oraz THB/USD. Realizujgc sprzedaz w walutach obcych, zakupy w walutach obcych
oraz posiadajgc zadtuzenie w walutach obcych Grupa stosuje w pewnym zakresie strategie hedgingu naturalnego
ryzyka kursowego. Poza tym Grupa Emitenta nie stosuje innych instrumentéw zabezpieczajgcych przed ryzykiem
kursowym. Potencjalne zmiany kurséw walut, w szczegdlnosci kursu PLN oraz innych walut lokalnych wzgledem
USD moga mieé istotny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig cen i dostepnoscig lateksu w Tajlandii

Lateks jest gtownym sktadnikiem wykorzystywanym podczas produkcji rekawic z gumy naturalnej i jego koszt
stanowi okoto 40 % - 60 % wartosci produktu gotowego (w zaleznosci od wagi rekawic, biezgcej ceny lateksu oraz
stosowanej formuty chemicznej). Cena lateksu moze znaczgco zmieniac sie w krétkich okresach (zmiany sg duzo
wieksze niz zmiany cen pozostatych surowcéow wykorzystywanych w produkcji rekawic lateksowych) i zalezy m.in.
od nastepujgcych czynnikdw: warunki pogodowe w obszarach uprawy, pora roku, popyt Swiatowy, w tym
gtéwnie z Chin dla przemystu motoryzacyjnego, interwencyjne zakupy lub sprzedaze rzadu tajlandzkiego, rynek
spekulacyjny. Trend zmian cen lateksu nie jest fatwo przewidywalny z powodu duzej liczby czynnikdw,
wptywajgcych na te zmiany. Dodatkowym ryzykiem zwigzanym z lateksem jest konieczno$¢ zamawiania go na
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kilka tygodni przed terminem dostawy po ustalonej z géry cenie. Wynika to z procesu technologicznego produkcji
mieszanki lateksowej, ktéra wymaga kilku tygodni starzenia przed dostawa. Inni producenci rekawic z lateksu
naturalnego znajduja sie w analogicznej sytuacji. Zmiany cen surowcéw moga by¢ zazwyczaj w catosci lub
znacznej czesci przeniesione przez producenta na odbiorcow finalnych przy zachowaniu konkurencyjnosci
cenowej produktéw. Mercator Medical (Thailand) Ltd. wspétpracuje z lokalnymi statymi dostawcami, z ktérymi
zawierane s3 transakcje typu spot oraz w oparciu o state kontrakty dostaw. Niezaleznie od dziatan, jakie
podejmuje Mercator Medical (Thailand) Ltd. w celu zagwarantowania dostepnosci lateksu oraz zabezpieczenia
najlepszej ceny zakupu, nie jest mozliwa catkowita ochrona przed nagtymi wzrostami cen zakupu tego surowca.
Wszelkie niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw moga mieé istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen energii w Tajlandii

Energia jest jednym z gtéwnych elementéw generujacych koszt produkcji rekawic. Podczas procesu wulkanizacji
i suszenia rekawic zuzywa sie relatywnie duze ilosci ciepta. Aktualnie Mercator Medical (Thailand) Ltd. uzyskuje
ciepto ze spalania biomasy. Gtdwnym surowcem wykorzystywanym jako paliwo dla uzyskiwania ciepta do
procesu produkcji sg odpady z produkcji oleju palmowego oraz witékna orzechéw palmowych. Ten rodzaj paliwa
jest importowany gtéwnie z Malezji, ktéra jest jednym z wiekszych swiatowych producentéw oleju palmowego
oraz sprowadzany z pétnocy Tajlandii. Rzad Malezji wprowadzit znaczne ograniczenia w zakresie dotacji dla gazu
naturalnego oraz w zakresie wydawania pozwolen na budowanie instalacji gazowych dla produkcji rekawic. Takie
dziatania powodujg realne ryzyko wzrostu popytu w Malezji na biomase (jako alternatywnego paliwa dla gazu
naturalnego) oraz zwigzanego z tym wzrostu cen biomasy w Tajlandii. Dla zmniejszenia ryzyka uzaleznienia od
jednego rodzaju paliwa Mercator Medical (Thailand) Ltd. zainstalowat kotty, w ktérych mozliwe jest spalanie
réowniez wiéréw drewnianych oraz wtdkna z orzechéw palmowych. Emitent nie moze wykluczy¢ istotnych zmian
cen biomasy oraz jej dostepnosci. Ponadto biomasa jest podatna na niekorzystne warunki pogodowe (zamakanie
w porze deszczowej) co moze powodowac wyzszy jednostkowy koszt energii. Wszelkie przyszte niekorzystne
zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdéw moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko wynikajace z potencjalnego wzrostu kosztow operacyjnych i innych kosztow dziatalnosci

Koszty operacyjne i inne koszty Grupy Emitenta moga wzrosngé¢ przy jednoczesnym braku odpowiedniego
wzrostu przychoddéw. Do czynnikéw, ktére moga spowodowad wzrost kosztéw operacyjnych i innych kosztow,
nalezg miedzy innymi: inflacja, wzrost podatkéw i innych zobowigzar publicznoprawnych, zmiany w polityce
rzagdowej, przepisach prawa lub innych regulacjach, wzrost kosztow pracy, surowcéw, energii, wzrost kosztow
finansowania kredytéw i pozyczek, dziatania podejmowane przez podmioty konkurencyjne, utrata przydatnosci
ekonomicznej aktywow. Dodatkowo wzrostowi mogg ulec koszty towarow oferowanych przez Grupe (m.in. w
wyniku wzrostu kosztéw surowcow, kosztow pracy, umocnienia sie USD wzgledem walut lokalnych). Ma to
rowniez wptyw na wysokos$¢ realizowanych marz w sytuacji ograniczonej mozliwosci renegocjowania zawartych
juz kontraktéw. Kazdy z powyzszych czynnikdw oraz spowodowany nimi wzrost kosztédw operacyjnych i innych
kosztéw, przy jednoczesnym braku odpowiedniego wzrostu przychoddéw Grupy, mogg miec istotny negatywny
wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko obnizenia konkurencyjnosci produkcji w Tajlandii

Dziatalnos¢ produkcyjna Grupy prowadzona jest w Tajlandii. W ocenie Emitenta produkcja poprzez spétke zalezna
w Tajlandii utatwia planowanie dostaw i zachowanie pozgdanych parametréw jakosciowych oferowanych
wyrobdéw. Emitent nie moze jednak zagwarantowac, ze koszty produkcji rekawic w Mercator Medical (Thailand)
Ltd. bedg konkurencyjne w poréwnaniu z innymi dostawcami niepowigzanymi z Emitentem. Plan rozwoju
opracowany w zakresie Mercator Medical (Thailand) Ltd. wskazuje, ze wzrost skali dziatalnosci i asortymentu
produkowanych wyrobdow prowadzi do zwiekszenia rentownosci dziatalnosci. Jednak ewentualne pogorszenie
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parametrow kosztowych funkcjonowania Mercator Medical (Thailand) Ltd. moze mieé istotny wptyw na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dostepnoscig pracownikdw w Tajlandii

Mercator Medical (Thailand) Ltd. zatrudnia obecnie kilkaset oséb, wsrdd ktérych sg osoby z Tajlandii, ale rowniez
m.in. z Birmy i Kambodzy. Region, gdzie zlokalizowana jest fabryka, jest zdominowany przez uprawy drzew
kauczukowych i miejscowa ludnosé w wiekszosci jest zatrudniona w rolnictwie. Osoby z wyksztatceniem wyzszym
niz podstawowe starajg sie znalez¢ prace na pdétnocy kraju, gdzie srednie wynagrodzenie jest wyzsze niz na
potudniu. Wynika to miedzy innymi z uregulowan prawnych zwigzanych z minimalnymi ptacami w
poszczegolnych regionach, jak réwniez z faktu duzo wiekszego uprzemystowienia kraju na pétnocy. Powoduje to
potencjalne zagrozenie zwigzane z dostepem do sity roboczej, szczegdlnie w zwigzku z rozbudowg zaktadu.
Niedobdr pracownikéw moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane 1z uzaleznieniem od kluczowego personelu oraz utrzymaniem odpowiednio
wykwalifikowanego personelu

Rozwdj i perspektywy Grupy Emitenta s3g zalezne od cztonkdw jej kadry kierowniczej wysokiego szczebla, a w
szczegblnosci cztonkdw Zarzadu. Odejécie ktéregokolwiek z Cztonkdéw Zarzagdu moze mieé istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Przyszte powodzenie dziatalnosci
Grupy zalezy w szczegdlnosci od jej zdolnosci do zatrudnienia i utrzymania personelu kierowniczego,
posiadajgcego doswiadczenie w zakresie logistyki, zakupdw, marketingu, sprzedazy, finanséw oraz zarzadzania
produkcja.

Dodatkowo stabilny i staty wzrost Mercator Medical (Thailand) Ltd. zalezy w duzym stopniu od kadry
menedzerskiej (produkcyjnej, technicznej, sprzedazowej, finansowej i pozostatej) oraz od umiejetnosci
znalezienia, zatrudnienia oraz zatrzymania wykwalifikowanego personelu. Utrata kadry menedzerskiej
wynikajaca z rezygnacji z pracy, odejscia z przyczyn zdrowotnych i innych powodéw moze mie¢ negatywny wptyw
na biezgcg dziatalnos¢ i funkcjonowanie fabryki. Oficjalne lokalne statystyki podaja, ze poziom bezrobocia w
Tajlandii jest minimalny. Mozna prawdopodobnie przyjgé ten parametr jako mocno zanizony i wynikajacy z
przyjecia btednych zatozen przy wyliczeniach, jednak nie zmienia to faktu, ze przywigzanie pracownikéw w
Tajlandii do miejsca pracy i do pracodawcy jest mniejsze niz w Europie. Gtéwny wptyw na taki stan rzeczy majg
uwarunkowania klimatyczne i kulturowe. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie zatrudnic i zatrzymaé odpowiednio
wykwalifikowanego personelu kierowniczego, moze to miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko pogorszenia jakosci produktow i utraty zaufania do marek Emitenta

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

Ryzyko zwigzane ze znakami towarowymi Emitenta

Grupa prowadzi sprzedaz m.in. towardw oznaczonych wtasnymi znakami towarowymi, ktore sg chronione tylko
na obszarze niektorych panstw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka naruszania chronionych znakéw towarowych
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Emitenta przez osoby i podmioty trzecie, a takze powstania uszczerbku na wizerunku i dobrym imieniu Emitenta
czy obnizenia w przychodach i marzach w zwigzku z takimi naruszeniami. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty
kontroli nad ktéryms ze znakdw towarowych Emitenta. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze zarejestrowane znaki
towarowe zostang zakwestionowane. Wszelkie zdarzenia dotyczgce znakdéw towarowych (np. naruszanie,
wygasniecie lub uniewaznienie praw ochronnych na znaki towarowe) moga mie¢ istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko naruszenia cudzych praw wtasnosci intelektualnej

Grupa Emitenta dazy do ciggtego unowoczesniania oferowanych przez siebie produktéw oraz towardow
handlowych zgodnie z panujgcymi tendencjami rynkowymi i wymogami, normami z zakresu ochrony zdrowia.
Nie mozna zagwarantowad, ze wykorzystywane rozwigzania i wzory oraz dotychczas uzyskane prawa wtasnosci
intelektualnej przystugujgce Grupie, jak i nowe powstate w ramach prac nad nowymi rozwigzaniami
technologicznymi lub wzorami (np. wzorami opakowan) nie naruszajg lub nie bedg narusza¢ praw wtasnosci
intelektualnej osdéb trzecich. Naruszenie praw wtasnosci intelektualnej innych oséb mogtoby spowodowac
powstanie znaczacych kosztow lub strat dla Grupy Emitenta, a takze negatywnie wptyngac¢ na jej reputacje i mie¢
istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z potencjalng utrata niezbednych certyfikatow jakosciowych produktéw

W ciggu ostatnich lat systematycznie wzrasta sprzedaz produktow Grupy do krajow, ktdre wymagajg od
producentéw posiadania okreslonych certyfikatow jakosci. Grupa posiada szereg takich certyfikatéw (m.in. do
krajow europejskich, USA, Tajlandii). Utrata kazdego z certyfikatow moze spowodowac ryzyko utraty klientéw,
podobnie jak nieuzyskanie okreslonego certyfikatu moze rzutowaé¢ na mozliwos¢ wprowadzenia produktéw
Grupy do obrotu w danym kraju. Emitent nie moze zagwarantowac, ze nie nastgpi utrata tych certyfikatéw, ani
ze nie bedzie probleméw z uzyskaniem nowych certyfikatdw, co moze mieé istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem rentownosci dtugoterminowych kontraktow

Czes¢ skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Emitenta realizowana jest w oparciu o dtugoterminowe
kontrakty dostaw rekawic lub innych grup asortymentowych, m.in. w ramach zamdwien publicznych. W ramach
takich kontraktéw ustalona jest czesto stata cena dostawy produktéw przez Emitenta lub jego spotki zalezne.
Uwzgledniajac fakt, iz Emitent reguluje zobowigzania z tytutu dostaw gtéwnie w USD, w sytuacji obnizenia
wartosci PLN lub innych walut lokalnych, w ktérych Grupa dokonuje rozliczen ze swoimi odbiorcami, tj. RON, HUF
wobec USD, marze handlowe Emitenta i jego spétek zaleznych mogg ulega¢ obnizeniu. Ponadto, podobna
sytuacja moze wystgpi¢ w wypadku istotnych negatywnych zmian kosztéw surowcéw (gtéwnie lateksu) lub
energii. Wszelkie przyszte zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw moga miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Zdecydowana wiekszos$¢ towardw i produktow w ofercie Emitenta i jego dystrybucyjnych spétek zaleznych jest
kupowana u producentéw azjatyckich, tj. m.in. w Tajlandii, Malezji, Indonezji, Wietnamie, Chinach i Indiach.
Niektérzy z producentdw przed dostawg wymagajg uiszczenia czesci zaptaty w formie przedptaty. Uwzgledniajac
odmienne systemy prawne, rdznice kulturowe i fizyczng odlegtos¢ producentéw, nalezy sie liczy¢ z ryzykiem
utraty czesci uiszczonych przedpfat, braku terminowej dostawy lub w skrajnym przypadku catkowitego
niezrealizowania dostawy oraz trudnosci pdziniejszej ewentualnej windykacji. Taka sytuacja moze miec
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z brakiem dtugoterminowych uméw handlowych z odbiorcami

Mercator Medical (Thailand) Ltd. nie jest zwigzana z odbiorcami statymi umowami, badz tez zawarte z odbiorcami
umowy nie gwarantujg okreslonego statego poziomu zamdwien. Typowa forma wspodtpracy z klientami w branzy,
na ktorej opiera sie rowniez dziatalnos¢ Mercator Medical (Thailand) Ltd., jest potwierdzanie zamoéwien na 30
lub 60 dni przed wysytka. Niezaleznie od braku statych dtugoterminowych uméw z odbiorcami Mercator Medical
(Thailand) Ltd. wypracowata przez lata relacje z klientami, ktérzy powtarzajg zamédwienia. Jednakze Emitent nie
moze zapewnié¢, iz wypracowane relacje biznesowe Mercator Medical (Thailand) Ltd. bedg trwate, a utrata
jednego lub kilku istotnych odbiorcéw moze negatywnie wptyngé na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

Do roku 2015 kluczowym odbiorcg Mercator Medical (Thailand) Ltd. byt Majal Care Trading Est. z siedzibg w
Rijadzie, Arabia Saudyjska, ktorego udziat w tgcznej sprzedazy produktéw Mercator Medical (Thailand) Ltd.
wynosit do 44,5 % w 2014 r. (w 2015 r. ulegt obnizeniu do 24,3 %). Aktualnie ani Emitent ani Mercator Medical
(Thailand) Ltd. nie sg uzaleznieni w takim stopniu od zadnego odbiorcy. Jednak w kazdym przypadku utrata
znaczacego odbiorcy, pogorszenie jego sytuacji rynkowej i finansowej lub ograniczenie skali sprzedazy do takiego
odbiorcy moze negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych dostawcéw

Grupa Emitenta wspoétpracuje, podobnie jak konkurencyjni dystrybutorzy, z waskg grupa producentéw,
wytwarzajacych rekawice pod markami Emitenta. Grupa Emitenta, poza portfelem marek wtasnych, dystrybuuje
rowniez produkty jednego z wiodgcych producentow rekawic, ktéry wypracowat globalne, rozpoznawalne i
pozadane przez odbiorcéw marki. Liczba takich producentéw w skali globalnej jest ograniczona. Z uwagi na fakt,
iz w strukturze sprzedazy Grupy rekawice stanowig dominujaca grupe produktowg, potencjalne wycofanie sie ze
wspotpracy jednego lub wiecej dostawcéw moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Jedng z zasadniczych grup odbiorcow produktow oferowanych przez Grupe sg placowki stuzby zdrowia
finansowane ze srodkéw publicznych. Podmioty te, zamawiajgc produkty oferowane przez Emitenta,
zobowigzane sg czesto stosowac przepisy o zamdwieniach publicznych. W konsekwencji, dostawy na rzecz tych
podmiotédw moga byc realizowane tylko w przypadku wygrania przez Emitenta lub inny podmiot Grupy przetargu.
Ponadto, przepisy regulujgce zasady udzielania zamowien publicznych zawierajg katalog warunkdw, ktére musi
spetnia¢ podmiot ubiegajacy sie o udzielenie zamdwienia publicznego, jak réwniez wyliczenie przypadkéw, w
ktorych dany podmiot jest wykluczony z udziatu w postepowaniu o udzielenie zamowienia publicznego. Nie
wszystkie przy tym okolicznosci skutkujgce wykluczeniem z udziatu w tym postepowaniu s w petni
zobiektywizowane. Wykluczeniu podlega bowiem takze wykonawca, ktory w okresie 3 lat przed wszczeciem
postepowania w sposéb zawiniony powaznie naruszyt obowigzki zawodowe, w szczegdlnosci gdy wykonawca w
wyniku zamierzonego dziatania lub razgcego niedbalstwa nie wykonat lub nienalezycie wykonat zaméwienie, co
zamawiajacy jest w stanie wykazac za pomocg dowolnych srodkéw dowodowych, jezeli zamawiajacy przewidziat
takg mozliwos¢ wykluczenia wykonawcy w ogtoszeniu o zamowieniu, w specyfikacji istotnych warunkdéw
zamowienia lub w zaproszeniu do negocjacji. Zamawiajgcy nie wyklucza z postepowania o udzielenie zamoéwienia
wykonawcy, ktory udowodni, ze podjagt konkretne s$rodki techniczne, organizacyjne i kadrowe, ktére majg
zapobiec zawinionemu i powaznemu naruszaniu obowigzkéw zawodowych w przysztosci oraz naprawit szkody
powstate w wyniku naruszenia obowigzkéw zawodowych lub zobowigzat sie do ich naprawienia. Tym samym
wobec braku w petni jednoznacznych kryteriow zamawiajagcy moze w sposéb dos¢ arbitralny spowodowacd
wykluczenie Emitenta lub innego podmiotu Grupy z organizowanych przez tego zamawiajacego postepowan o
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udzielenie zamdwienia publicznego. Powyzsze okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowag, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi, administracyjnymi i innymi potencjalnymi roszczeniami

Wzgledem podmiotéw Grupy Emitenta mogg by¢ wysuwane roszczenia, pozostajace w zwigzku z oferowanymi
przez Grupe produktami, ktére rowniez moga by¢ przedmiotem postepowan sgdowych. Roszczenia te moga byé
zarowno zwigzane z kwestionowaniem przez odbiorcow jakosci dostarczonych produktow, jak i szkodami
powstatymi na skutek ich uzywania, w tym utrata zdrowia lub zycia przez uzytkownikdéw produktéw, zwtaszcza
osoby zatrudnione w stuzbie zdrowia. Ponadto nie mozna wykluczy¢ ryzyka wszczecia postepowan sgdowych
dotyczacych innych roszczen, w tym obejmujgcych miedzy innymi spory w sprawach dotyczacych praw wtasnosci
intelektualnej lub spory pracownicze, jak rowniez postepowan administracyjnych prowadzonych w stosunku do
Emitenta i jego podmiotéw zaleznych, w tym postepowan prowadzonych przez organy ochrony konkurencji i
konsumentdw oraz organy zajmujgce sie ochrong srodowiska. Moze to wigzac sie z koniecznos$cig poniesienia
przez Grupe okreslonych wydatkéw, przedsiewzigcia dziatan majgcych na celu wycofanie z rynku okreslonej
czesci oferty, zmiany sposobu wytwarzania produktéw, pakowania ich, oznaczania lub dystrybuowania i tym
samym z koniecznoscig poniesienia przez Emitenta dodatkowych kosztéow oraz negatywnie wptynaé na jego
wizerunek. Zdarzenia takie mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wystgpieniem szkdd nieobjetych ubezpieczeniem

Istnieje ryzyko, ze ochrona ubezpieczeniowa posiadana przez Grupe nie bedzie obejmowac czesci zdarzen,
powodujacych powstanie szkody w majatku Grupy lub tez zakres ochrony ubezpieczeniowej nie bedzie
obejmowat petnej wysokosci szkody. Tym samym ewentualne uzyskane przez Grupe odszkodowanie od
ubezpieczyciela moze nie pokrywaé w catosci lub w czesci szkody ponoszonej przez Grupe. Taka sytuacja w
odniesieniu do przypadkow aktywéw majgtkowych nabytych za srodki pochodzgce z kredytu, pozyczek lub
uzytkowana na podstawie umowy leasingu lub umoéw podobnych moze powodowad, ze Grupa bedzie
zobowigzana do dalszej obstugi zadtuzenia finansowego zwigzanego z aktywem majgtkowym, ktéry ulegt
uszkodzeniu. Istnieje réwniez ryzyko, ze Grupa moze by¢ zobowigzana do naprawienia szkody poniesionej przez
inny podmiot wskutek dziatalnosci Grupy, w tym uszczerbku na zdrowiu lub Zyciu poniesionego przez
uzytkownika towaréw oferowanych przez Grupe, jezeli zdarzenie powodujgce taky szkode nie jest objete
ubezpieczeniem. Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych zdarzen moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zawartoscig protein w naturalnej gumie

Proteiny zawarte w gumie naturalnej moga wywotywac alergie uzytkownikow rekawic produkowanych z lateksu.
W zwigzku z tym niektdre panstwa (np. w Skandynawii) catkowicie zrezygnowaty z importu rekawic lateksowych,
zastepujac je rekawicami produkowanymi z surowcdéw syntetycznych. Dostrzegajac ryzyko z tym zwigzane, Grupa
Emitenta systematycznie wprowadza do swojej oferty dystrybucyjnej rekawice produkowane z surowcéw
syntetycznych oraz wdraza w produkgc;ji technologie polimeryzacji, ograniczajace obecnos$¢ protein. Emitent nie
moze wykluczyé, ze zaprzestanie uzytkowania rekawic produkowanych z naturalnej gumy spowoduje
zmniejszenie wielkosci i wartosci rynku lub udziatu w nim Grupy Emitenta, co moze miec istotny negatywny
wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Ewentualna awaria, zniszczenie czy utrata rzeczowego majgtku trwatego lub obrotowego, jak rowniez strajk
pracownikéw mogg skutkowac¢ czasowym lub trwatym wstrzymaniem lub ograniczeniem produkgcji, a co za tym
idzie niemoznoscig terminowego zrealizowania wszystkich zamdwien, ztozonych przez klientéw Grupy lub
wzrostem kosztéw dziatalnosci. Pogorszenie standardu obstugi klientow i potencjalne opdznienie w realizacji
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zamowien, a w skrajnym przypadku brak zdolnosci do realizacji zamoéwien, skutkowaé moze przejeciem realizacji
zamowien przez podmioty konkurencyjne oraz pogorszeniem wynikdéw sprzedazy. Nie mozna wykluczyé, ze
opisane powyzej czynniki mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowa Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem powodziowym

Fabryka Mercator Medical (Thailand) Ltd. zlokalizowana jest w regionie Hat Yai, w ktérym cyklicznie w porze
deszczowej (listopad/grudzien) wystepuja lokalne powodzie. Fabryka jest zlokalizowana na zboczu niewielkiego
wzniesienia i woda podczas powodzi przeptywa przez teren zaktadu (ale nie przez hale produkcyjne i magazyny,
ktdre ulokowane sg na fundamentach powyzej poziomu ,,0”), nie zatapiajac go, gdyz woda sptywa do naturalnych
zbiornikdéw, znajdujgcych sie na pdtnoc od nieruchomosci Emitenta. Nie mozna jednakze wykluczyé, iz w wyniku
potencjalnej powodzi nie ulegnie catkowitemu lub czgSciowemu zniszczeniu fabryka w Tajlandii, co moze mieé
istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem trzesieniem ziemi

Nie mozna wykluczy¢, iz w wyniku trzesienia ziemi nie ulegnie catkowitemu lub cze$ciowemu zniszczeniu fabryka
w Tajlandii lub inne budynki nalezgce do Grupy, co moze miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem pozarowym

Produktem finalnym w fabryce w Tajlandii s rekawice lateksowe, ktore sg wyrobem tatwopalnym. Dodatkowo,
w procesie wykorzystuje sie opakowania kartonowe. Nie mozna zatem wykluczy¢é zagrozenia pozarowego
szczegoblnie w obszarze magazynu wyrobéw gotowych oraz w obszarze kottéw grzewczych. Podobny problem
dotyczy magazyndw Emitenta w Starym Brzesciu. Wystgpienie pozardw na terenie fabryki w Tajlandii lub na
terenie magazynéw Grupy moze mieé istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowga Grupy Emitenta.

Ryzyko utraty transportowanego towaru w wyniku kradziezy, zatoniecia statku, zniszczenia w trakcie
transportu, piractwa

Zdecydowana wiekszo$¢ produktow, znajdujacych sie w ofercie Grupy Emitenta, wytwarzana jest w Azji
Potudniowo-Wschodniej oraz Chinach i Indiach, a nastepnie wysytana drogg morska do panstw europejskich lub
bezposrednio do innych krajow, gdzie zlokalizowani sg odbiorcy Grupy. Stagd nie mozna wykluczy¢, ze produkty
Grupy zostang utracone w wyniku kradziezy, aktéw piractwa, zatoniecia statku lub innych okolicznosci.
Woystgpienie takich zdarzen moze miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowga Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z potencjalnym odcieciem lub utrudnieniem dostaw w transporcie morskim

Gtéwnym obszarem produkcji asortymentu oferowanego przez Emitenta jest Tajlandia i inne kraje Azji
Potudniowo-Wschodniej, totez destabilizacja tego regionu moze ograniczy¢ lub wytaczy¢ dostep do tamtejszych
zaktadéw produkcyjnych, zmuszajgc tym samym Emitenta do poszukiwania nowych Zrédet surowcéow lub
gotowych do sprzedazy towardw. Nalezy przy tym zauwazy¢, iz w Azji Potudniowo-Wschodniej od dtuzszego
czasu narasta konflikt o szereg spornych terytoriéw na Morzu Potudniowo-Chinskim, ktéry moze doprowadzi¢ do
gwattownych zmian politycznych, nie wytgczajgc otwartego konfliktu zbrojnego, a potencjalny udziat w nim
Stanéw Zjednoczonych i Chinskiej Republiki Ludowej mdgtby w dosé szybki sposéb doprowadzi¢ do rozszerzenia
strefy walk i odcigé¢ Emitenta od zrédet dostaw towardw. Na dziatalnos$¢ operacyjng Emitenta ma rowniez wptyw
polityka poszczegdlnych krajow w zakresie utrzymywania swobody zeglugi na wodach miedzynarodowych oraz
ochrony morskich szlakéw handlowych. Gtéwnym srodkiem wykorzystywanym dla dostaw towardw na rynek
europejski jest bowiem transport morski, ktéry wiedzie do Europy najkrotszym szlakiem przez Ciesnine Aderiskg
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i Kanat Sueski. Totez zamkniecie tych szlakéw handlowych na przyktad na skutek przemian politycznych w Egipcie
czy tez utrudnienie zeglugi na tej trasie moze skutkowac zwiekszeniem kosztéw transportu i opdznieniami w
realizacji zamoéwien. Uniemozliwienie lub utrudnienie dostaw mogtoby negatywnie wptynaé na pozycje, wyniki
finansowe oraz perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z destabilizacjg regionéw, w ktorych Grupa prowadzi dziatalnos¢

Grupa oferuje swoje produkty m.in. na rynkach ukrainskim, rosyjskim, bliskowschodnim i azjatyckim. W tych
regionach wystepuje szereg napie¢ o podtozu politycznym, religijnym, etnicznym i kulturowym, czesto
przeksztatcajgcych sie w konflikty zbrojne, wojny domowe, zamachy stanu, rewolucje lub akty terroryzmu.
Destabilizacja sytuacji politycznej i ekonomicznej w krajach z powyzej wskazanych regionédw moze miec istotny
negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Grupy Emitenta.

Ryzyko utraty lub zmniejszenia ptynnosci finansowej

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

Ryzyko zwigzane z kredytami kupieckimi udzielanymi przez Emitenta w odniesieniu do wybranych
kontrahentow

Grupa Emitenta udziela wybranym kontrahentom kredytéw kupieckich. Efektywnosé egzekwowania naleznosci
jest uzalezniona od kondycji finansowej odbiorcéw, a w razie jej pogorszenia moze nastgpi¢ okresowa lub stata
trudnos¢ w inkasowaniu naleznosci. Zmiany w zakresie zasad przyznawania kredytéw kupieckich lub sytuacji
finansowej kontrahentow mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z silng pozycjg rynkowa konkurencyjnych podmiotéw

Na rynkach, w ktdrych Grupa prowadzi dziatalnos¢, istnieje silna konkurencja w postaci miedzynarodowych firm,
oferujgcych szeroky i zdywersyfikowang game produktow. Grupa Emitenta na ich tle posiada mniej
zdywersyfikowang oferte grup produktowych i przez to jest mocniej narazona na wahania rynkowe i nasilenie
konkurencji. Dodatkowo Grupa musi sie liczy¢ z obecnoscig na poszczegdlnych rynkach lokalnej konkurencji,
charakteryzujacej sie dobrg znajomoscia specyfiki lokalnego rynku i na ogdt posiadajgcej w nim znaczace udziaty.
Nasilenie konkurencji moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z posiadanymi przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. przywilejami podatkowymi

Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest beneficjentem szeregu przywilejéw przyznanych przez wtadze Tajlandii na
gruncie obowigzujgcych w tym kraju przepisow o wspieraniu inwestycji. Wskutek tego Mercator Medical
(Thailand) Ltd. korzysta w Tajlandii z przywilejéw podatkowych w zakresie m.in. podatku dochodowego od osdéb
prawnych oraz naleznosci celnych z tytutu importu maszyn do fabryki. Przywileje zostaty przyznane Mercator
Medical (Thailand) Ltd. na okres$lony czas. Rowniez biznesplan trwajgcej rozbudowy mocy produkcyjnych
uwzglednia uzyskanie okreslonych zwolnien podatkowych. Utrata tych przywilejow, lub ich wygasniecie na
skutek uptywu termindw na jakie zostaty przyznane albo nieuzyskanie zaktadanych zwolnierh moze spowodowac
wzrost obcigzen podatkowych Mercator Medical (Thailand) Ltd. i moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Emitent oraz inne podmioty z Grupy Emitenta zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi. Transakcje te s3
zawierane na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz powyzej okreslone transakcje moga
by¢ zawierane na warunkach mniej korzystnych, nizby to miato miejsce w przypadku zawierania transakcji z
podmiotami niepowigzanymi. Istnieje réwniez ryzyko, iz transakcje te zostang przez wiasciwe organy panstwowe,
zaroéwno polskie jak i zagraniczne, uznane za dokonane na nierynkowych zasadach. W takim przypadku po stronie
Emitenta lub jego podmiotdw powigzanych moze powsta¢ w szczegdlnosci obowigzek zaptaty podatku oraz
odsetek za zwtoke. Powyisze okolicznosci mogg miec istotny negatywny wpltyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Emitent jest bezpoérednio i posrednio kontrolowany przez Pana Wiestawa Zyznowskiego. Istnieje ryzyko
zwigzane z wywieraniem przez Pana Wiestawa Zyznowskiego, bezposrednio lub poérednio, znaczacego wptywu
na dziatalnos¢ Grupy Emitenta, w szczegdlnosci na jej strategie rozwoju, np. poprzez mozliwos¢ przegtosowania
wybranych projektéw uchwat na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dywidendag

Wyptata dywidendy jest uzalezniona od podjecia przez Walne Zgromadzenie Emitenta odpowiedniej uchwaty, co
nastepuje po przeanalizowaniu szeregu czynnikow, w tym wysokosci zysku Emitenta, jego sytuacji finansowej
oraz biezacych i przewidywanych potrzeb finansowych. Nawet jesli Zarzad zaproponuje podziat zyskow za dany
rok obrotowy w formie dywidendy, nie mozna zagwarantowaé, ze Walne Zgromadzenie podejmie odpowiednia
uchwate, pozwalajacg na wyptate dywidendy. W wyniku tego akcjonariusze mogg nie otrzymac dywidendy w
oczekiwanej przez nich wysokosci.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Skonsolidowane wyniki finansowe Emitenta podlegajg nieznacznym wahaniom, co jest charakterystyczne dla
branzy, w ktérej Emitent prowadzi dziatalnos¢. Taka sytuacja moze powodowaé ograniczenie sprzedazy w
pewnych okresach, wzrost kosztéw magazynowania towaréw lub czasowe pogorszenie ptynnosci finansowe;j
zwigzanej zamrozeniem Srodkdéw pienieznych w zapasach. Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany, powodujgce
pogtebienie zjawiska sezonowosci sprzedazy, mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko potencjalnego przejecia innego podmiotu

Grupa Emitenta jest jednym z lideréw rynkowych pod wzgledem sprzedazy i udziatu w rynku w swojej branzy w
Polsce, na Ukrainie, w Rumunii i na Wegrzech. W opinii Emitenta, pozycja Grupy w Europie (szczegdlnie w Europie
Srodkowo-Wschodniej) jest stale rosngca w oparciu o rozwdj organiczny czesci dystrybucyjnej. Emitent nie
wyklucza mozliwosci przeje¢ konkurencyjnych dystrybutoréw, aby miedzy innymi uzyskac efekty synergii lub
umocnié pozycje rynkowa Grupy. Przejecie lub potaczenie z innym podmiotem moze spowodowac w przysztosci
konieczno$¢ przeznaczenia znaczacych srodkéow finansowych na realizacje transakcji lub konieczno$¢ emisji
nowych akcji, prowadzgc do rozwodnienia akcjonariuszy Emitenta. Ponadto moze spowodowac koniecznosc
zaciggniecia dodatkowego zadtuzenia lub zaciggniecia zobowigzan warunkowych. Istnieje réwniez ryzyko, iz
potencjalne przejecie nie spowoduje realizacji zaktadanych celéw lub spowoduje trudnosci z integracja
przejetego podmiotu, a koszty zwigzane z takg integracjg mogg okazac sie wyzsze od spodziewanych i wyzsze od
korzysci z takiej transakcji. Zarzgd Emitenta z powodu wykonywania dziatan niezbednych do integracji tgczacych
sie podmiotdw, moze mieé rdwniez niedostateczng ilo$¢ czasu do kierowania biezgcg dziatalnoscig. Negatywne
okolicznosci zwigzane z potencjalnym przejeciem innego podmiotu moga mieé istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy. Ponadto zadtuzenie Emitenta lub jego spotek
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zaleznych moze wzrosngé, jezeli przejecie zostanie zrealizowane przy wykorzystaniu zewnetrznych zrédet
finansowych.

Ryzyko zwigzane z awarig systeméw komputerowych oraz uzaleznieniem od ich dziatania

Grupa Emitenta, prowadzac dziatalnos¢ zaréwno na rynku polskim, jak i na licznych rynkach zagranicznych, w
duzej mierze polega na systemach informatycznych. Sprawnos$¢ tych systeméw ma i bedzie nadal miata duze
znaczenie dla dziatalnosci catej Grupy. Emitent nie moze zagwarantowad, ze system informatyczny, ktéry stosuje,
bedzie zawsze sprawny. Wszelkie awarie systemu informatycznego mogg czasowo zaktécaé prawidtowe
funkcjonowanie Grupy, co moze miec istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy. Ponadto, z uwagi na specyfike i zakres dziatalnosci Grupy, jej efektywnos¢ w duzym stopniu
uzalezniona jest od szybkosci przeptywu i przetwarzania danych. Z tego powodu niezwykle istotne jest state
doskonalenie i bezawaryjna praca narzedzi informatycznych, wspomagajgcych komunikacje i zarzadzanie.
Dodatkowym ryzykiem jest brak integralnosci informatycznej wszystkich podmiotéw wchodzacych w sktad
Grupy, w tym brak spdéjnego sytemu klasy ERP, obejmujgcego catg Grupe. Istotne obnizenie efektywnosci
wspotdziatania systemdéw informatycznych w ramach Grupy moze mie¢ negatywny wptyw na sprawnos¢
zarzadzania biznesem, realizacje strategii i perspektywy rozwoju oraz wyniki finansowe Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem sieci dystrybucji

Emitent i jego spotki zalezne prowadzg sprzedaz w Polsce i za granicy, zarowno bezposrednio do finalnych
odbiorcéow, jak i poprzez wspotprace z lokalnymi dystrybutorami, hurtowniami, sieciami handlowymi.
Zdecydowana wiekszosc¢ tych podmiotéw wspotpracuje z Emitentem i jego spdtkami zaleznymi juz od wielu lat,
chociaz nie jest zwigzana z Grupg Emitenta umowami dtugoterminowymi. Jednoczesna utrata grupy odbiorcéow
mogtaby miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$é, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.
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3.2 Opis czynnikdéw i zdarzenn, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalnos$¢ Grupy emitenta i osiggniete przez niego wyniki w 2016 roku jak rowniez rozwoj
w roku 2017

Rozwéj Grupy Mercator Medical S.A. warunkujg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od Grupy, jak i czynniki
wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z jej dziatalnoscig. W ocenie Zarzagdu Emitenta, wymienione nizej czynniki i
zdarzenia nalezg do tych, ktére wywarty najwiekszy wptyw na osiggniete wyniki w roku 2016, jak réwniez ich
ksztattowanie w kolejnych miesigcach bedzie rzutowac¢ na wyniki osiggane w roku 2017.

Czynniki i zdarzenia zewnetrzne

Sytuacja polityczna

W roku 2016 r. udziat rynkéw ukraiinskiego i rosyjskiego w przychodach ze sprzedazy Grupy ksztattowat sie
podobnie jak w roku poprzednim. Cho¢ nie wida¢ na razie przetomu w stosunkach rosyjsko-ukrainskich i konflikt
tli sie w tle, to kurs rosyjskiego rubla wobec dolara amerykanskiego umacniat sie w 2016 roku, a kurs hrywny do
dolara byt wzglednie stabilny, co pozwolito na realizowanie stabilnych marz oraz odrobienie czesci strat na
réznicach kursowych, osiggnietych na tych rynkach w 2015 r. Cho¢ pojawiajg sie pozytywne symptomy, to
widoczna jest jednak zta sytuacja ekonomiczna na Ukrainie, co ma negatywny wptyw takze na rynek, na ktérym
operuje Grupa Mercator Medical.

Dalszy wptyw kryzysu ukraifsko — rosyjskiego na wyniki bedzie uzalezniony od dynamiki wydarzen.

Sytuacja makroekonomiczna

Rok 2016 stat pod znakiem drozejgcego dolara amerykanskiego w stosunku do polskiego ztotego, co byto
niekorzystne dla Grupy, jednak w zdecydowanie mniejszym stopniu, niz miato to miejsce w roku 2015.

Na najwazniejszym rynku Grupy (Polska) wzrost gospodarczy mierzony jako zmiana PKB wynidst w roku 2016
2,8% (wedtug wstepnych danych GUS, w poréwnaniu do 3,9% w 2015 r.). Wzrost ten przewyzszyt oczekiwania z
poczatku roku i znalazt sie znacznie powyzej Sredniej dla 28 krajéw Unii Europejskiej, ktéra wyniosta, wedtug
Eurostatu, 1,7%. . W 2017 r. oczekuje sie nieco wiekszego wzrostu PKB w Polsce, co powinno pozytywnie wptyngé
na sytuacje Grupy Mercator Medical.

Kursy walutowe

Nalezy zauwazy¢, ze Grupa jest importerem netto, przy czym:

e w dziatalnosci dystrybucyjnej sprzedaje towary gtéwnie za polskie ztote i inne waluty $rodkowo-
europejskie, nabywajac je gtéwnie za dolary amerykanskie;

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

W najwazniejszej dla dziatalnosci dystrybucyjnej parze walutowej USD/PLN $rednie kursy NBP w roku 2016
ksztattowaty sie powyzej tych dla roku 2015. Sredni kurs USD wyniést w roku 2016 3,94 zt w poréwnaniu do 3,77
zt z roku poprzedniego, co oznacza wzrost o 4,6%. Mimo to marza na sprzedazy towarow poprawita sie dzieki
uwzglednieniu w cenach sprzedazy petnego efektu wzrostu tego kursu, ktéry dokonat sie w roku 2015.

W roku 2017 ekonomisci wskazujg na mozliwe dalsze ostabienie ztotego, co w przypadku szybkiego wzrostu kursu
USD moze przejsciowo ostabi¢ marze w stosunku do tych uzyskiwanych w roku 2016. Péki co srednio w
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pierwszym kwartale 2017 r. PLN jest stabszy o 3,5% niz srednio w catym 2016 r. oraz na podobnym poziomie jak
w IV kwartale 2016 r.

Z kolei w najwazniejszej dla dziatalnosci produkcyjnej parze USD/THB $redni kurs w roku 2016 wynidst 35,30
wobec 34,25 w roku poprzednim. Oznacza to umocnienie dolara wzgledem bata o ok. 3,1%. W pierwszym
kwartale 2017 r. nie nastgpity istotne zmiany w zakresie ww. kursu.

Koszty surowca do wyrobu rekawic medycznych

Gtownym sktadnikiem (ok. 40 - 60% w wyrobach Grupy) kosztu wytworzenia najwazniejszego produktu
oferowanego przez Grupe (rekawica lateksowa) jest lateks naturalny. Jest to surowiec notowany na gietdach, a
jego srednia cena wzrosta w roku 2016 w stosunku do roku 2015 o okoto 11%. Wzrost ceny trwat nieprzerwanie
od sierpnia 2016 r. az do drugiej potowy lutego 2017 r., a jego cena obecnie jest wyzsza niz w marcu 2016 r. o
ponad 85%. Warto odnotowaé, ze od 21 lutego 2017 r., kiedy zanotowano szczyt notowan, a wiec w trakcie
czterech tygodni, cena spadta o blisko 10%.

Wydatki na stuzbe zdrowia

W Polsce z roku na rok rosng wydatki na stuzbe zdrowia (liczone jako % PKB), jednak Polska na tym polu wcigz
istotnie odstaje in minus w poréwnaniu do sredniej dla krajéw OECD, gdzie wydatki te stanowig okoto 9,5% PKB
(w Polsce jest to okoto 6,3%). Niemniej, w budzecie na rok 2017 przewidziano 77 mld zt na podstawowg ochrone
zdrowia, co oznacza ponad 4 mld zt wiecej niz przewidywat budzet z roku ubiegtego.

Konkurencja ze strony innych podmiotow

Na rynku dziata wiele innych podmiotow, ktore konkurujg z Grupg Emitenta — miato to w roku 2016 wptyw na
osiggane przychody i marze; podobnie byto w latach poprzednich, jak rowniez bedzie miato miejsce w roku 2017.

Czynniki i zdarzenia wewnetrzne

Uruchomienie nowych linii produkcyjnych. W marcu 2015 r. w fabryce nalezgcej do Mercator Medical (Thailand)
Ltd. uruchomiona zostata nowa linia produkcyjna (ostatnia z czterech nowych linii, uruchamianych od poczatku
2014 r.), dzieki ktorej moce produkcyjne wzrosty do 100 - 110 min sztuk rekawic miesiecznie. Od Il kwartatu 2016
r. widoczne jest petne urocznienie wptywu nowych mocy na wyniki Grupy.

Niestabilny poziom zaméwien w Mercator Medical (Thailand). Jak Emitent poinformowat w raportach biezgcych
nr 41/2015, 42/2015 oraz 14/2016 nastgpito wstrzymanie, a nastepnie wznowienie zamdwien przez jednego z
gtéwnych klientéw zaktadu produkcyjnego. Przez caty 2016 r. zamdwienia byty pozyskiwane na nizsze wolumeny
r/r, a Grupa pozyskiwata w to miejsce innych odbiorcéw, gtdéwnie w USA. Realizowane marze byty jednak na nieco
nizszym poziomie.

Rozwdj sieci dystrybucji. W Il kwartale 2015 r. Grupa wraz z rosyjskim mniejszosciowym wspdlnikiem uruchomita
dziatalnos¢ poprzez spotke zalezng w Rosji. W IV kwartale 2015 r. Grupa uruchomita dziatalnos¢ poprzez podmiot
zalezny w Czechach. W roku 2015 Grupa rozpoczeta dostawy do Bosni i Hercegowiny, Wielkiej Brytanii, Kosowa.
Nowe rynki uruchomione w roku 2016 to Kazachstan i kraje skandynawskie. Rozpoczeto réwniez, zgodnie z
przyjeta strategia, przygotowania do ekspansji w Europie Zachodniej.

Publiczna emisja akcji. We wrzesniu 2016 r. Emitent przeprowadzit publiczng emisje 1,8 min nowych akgji, ktére
nastepnie zostaty wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Dzieki temu
Grupie udato sie pozyska¢ 31,5 min zt (30,6 min zt po odjeciu kosztdw emisji, zgodnie z raportem biezgcym nr
45/2016). Celem emisji byto finansowanie budowy fabryki jednorazowych rekawic nitrylowych w Tajlandii. Do
daty niniejszego raportu srodki nie zostaty jeszcze w petni wykorzystane.
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Rozpoczecie inwestycji w Tajlandii — budowy fabryki rekawic jednorazowych nitrylowych. W styczniu 2017 r.
Grupa rozpoczeta inwestycje, ktéra stanowi pierwszy element przedstawionej ponizej strategii.

Rozpoczecie inwestycji w zaktad produkcji wyrobéw medycznych z widkniny w Polsce. We wrzesniu 2016 r.
Grupa rozpoczeta inwestycje, ktora stanowi drugi filar przedstawionej ponizej strategii.

Wazrost kosztow jako efekt ekspansji, w tym zwtaszcza budowanych struktur.

Perspektywy rozwoju

Zgodnie z raportem biezgcym nr 24/2016, opublikowanym w dniu 8 sierpnia 2016 roku, filarami strategii Grupy
na lata 2016 — 2018 s3:

Budowa fabryki jednorazowych rekawic nitrylowych w Tajlandii (rozbudowa istniejgcego zaktadu
produkcyjnego).
Celem inwestycji jest poszerzenie oferty wyrobow produkowanych przez Grupe Emitenta o rekawice
syntetyczne, wytwarzane z lateksu nitrylowego (pochodna ropy naftowej). Rynek rekawic nitrylowych jest
najszybciej rosngcym segmentem rynku rekawic jednorazowego uzytku — Zarzad Grupy szacuje, ze do 2020 r.
zapotrzebowanie na rekawice nitrylowe zwiekszy sie co najmniej dwukrotnie, natomiast zapotrzebowanie na
rekawice wytwarzane z lateksu naturalnego utrzyma sie mniej wiecej na dotychczasowym poziomie.

Inwestycja zaktada uruchomienie ogétem 8 nowych linii do produkcji rekawic o fgcznej wydajnosci ok. 150 min
sztuk rekawic miesiecznie (ok. 1,8 mld rocznie) wraz z infrastrukturg. Przewidywany koszt inwestycji szacowany
jest na 119 min zt. Grupa zaktada, ze w ok. 65% powstanie nowego zaktadu finansowane bedzie kredytem
bankowym udzielonym przez lokalny bank w USD i THB, a w pozostatym zakresie — ze srodkéw wtasnych Grupy,
w tym srodkow pozyskanych z przeprowadzonej we wrzesniu 2016 r. oferty publicznej akcji, opisanej powyze;j.
W wyniku inwestycji moce produkcyjne Mercator Medical (Thailand) Ltd. wzrosnga o okoto 150%, do okoto 3 mid
sztuk rekawic rocznie. Mercator Medical zaktada, ze okoto potowa produktéw nowej fabryki moze by¢
sprzedawana przez jednostki Grupy w ramach wiasnej sieci dystrybucji, zas reszta do obecnych i nowych
odbiorcéw Mercator Medical (Thailand) Ltd.

Prace budowlane rozpoczety sie w styczniu 2017 r., a uruchamianie linii produkcyjnych w nowym zaktadzie
wytwoérczym powinno zakorczyc sie w pierwszej potowie 2018 r. Obecnie zakontraktowane sg prace budowlane,
linie produkcyjne i kotty energetyczne, stanowigce okoto 80% planowanego budzetu inwestycji. Zawarte istotne
umowy w tym zakresie zostaty opisane szczegétowo w stosownych raportach biezgcych (nr 55/2016 i nr 56/2016)
oraz w kolejnej czesci niniejszego sprawozdania.

Budowa fabryki wyrobow medycznych z witékniny.

Celem inwestycji jest uzupetnienie i czesciowe zastgpienie produktdw sprowadzanych z Azji, a przez to znaczacy
wzrost sprzedazy i zwiekszenie udziatu Grupy w rynku medycznych materiatéw wtdkninowych jednorazowego
uzytku w Polsce z ok. 5% obecnie do docelowo 20% w roku 2020. Zaktadany koszt inwestycji w wysokosci ok. 4,2
min zt finansowany bedzie kredytem bankowym (ok. 80%) i ze srodkéw wiasnych (ok. 20%). Inwestycja
realizowana jest na nalezgcej do Grupy nieruchomosci w wojewddztwie kujawsko-pomorskim, w bezposredniej
okolicy centrum logistycznego Mercator Medical w Brzesciu Kujawskim. Grupa zaktada uzyskanie wsparcia
inwestycji w postaci ulgi w podatku od nieruchomosci i dofinansowania nowych miejsc pracy.

Ekspansja dystrybucyjna w wybranych krajach Europy Zachodniej
Obecnie Grupa sprzedaje swoje produkty i wyroby innych producentéw do odbiorcéw w ok. 50 krajach na catym
$wiecie. Zorganizowang dystrybucje prowadzi jednak tylko na wybranych rynkach Europy Srodkowej i
Wschodniej (Polska, Rosja, Ukraina, Rumunia, Wegry i Czechy), gdzie Grupa utworzyta spotki celowe lub oddziat
i prowadzi sprzedaz z lokalnego magazynu w lokalnej walucie w oparciu o regionalnych menedzeréw

28



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2016 ROKU

handlowych. Mercator Medical planuje rozszerzy¢ ten model dziatalnosci na wybrane kraje Europy Zachodnie;j.
Atutem Grupy jest doswiadczenie przy wchodzeniu na rynki zagraniczne, szeroka oferta wyrobow, dla ktérych
Grupa posiada niezbedne dopuszczenia i certyfikaty oraz posiadany status wytwdrcy i wtasna fabryka w Tajlandii.
Mercator Medical zaktada, ze do korca 2017 r. uruchomi zorganizowang sprzedaz rekawic pod witasnymi
markami w wybranych krajach Europy Zachodniej, a do korica 2018 r. uruchomi wtasng dystrybucje w co najmniej
jednym z tych krajow. Projekt ten finansowany bedzie ze srodkéw witasnych Grupy.

Osiggniecie pozycji jednego z trzech najwiekszych graczy na rynku rekawic medycznych na wszystkich
rynkach dystrybucyjnych Grupy w Europie Srodkowej i Wschodniej
Aktualnie Grupa jest liderem na rynku polskim oraz jednym z trzech najwiekszych graczy w Rumunii, na Ukrainie
i na Wegrzech. Emitent planuje ugruntowanie tych pozycji oraz osiggniecie pozycji jednego z trzech gtéwnych
graczy réwniez na rynku rosyjskim, czeskim i stowackim. Najwiekszym wyzwaniem jest rynek rosyjski, gdzie Grupa
Mercator Medical w ciggu roku od uruchomienia w 2015 r. sprzedazy poprzez spotke zalezng osiggneta ok. 4%
udziatu w rynku i plasuje sie na 6-7 miejscu wsérdd najwiekszych graczy na rynku.

Realizacja strategii ma na celu istotne zwiekszenie skali dziatalnosci i zyskow Grupy Mercator Medical,
ugruntowanie silnej pozycji w Europie Srodkowo-Wschodniej, umocnienie pozycji w Europie Zachodniej i przez
to wejscie do grona sredniej wielkosci graczy w skali globalne;j.

Swoje perspektywy rozwoju w zakresie dystrybucji Grupa ocenia bardzo pozytywnie, gtéwnie ze wzgledu na
rozbieznosci pomiedzy wydatkami na zdrowie w krajach rozwijajgcych sie (bedgcych gtéwnymi rynkami zbytu) w
stosunku do krajow rozwinietych (USA, UE). Wraz ze wzrostem tych wydatkéw oraz wiekszg Swiadomoscig zasad
BHP intensywnie rosng¢ bedzie zuzycie jednorazowych rekawic medycznych, stanowigcych trzon oferty Grupy. Z
podobnych powoddéw réwniez sprzedaz opatrunkdéw i widkniny, obecnie jedynie uzupetniajgcych oferte Grupy,
powinna istotnie rosngac.
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3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalno$ci Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej, w tym znanych Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami,
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

Umowy kredytowe zwarte z CIMB Thai Bank

W dniu 18 marca 2016 r. Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii, podmiot zalezny od Emitenta,
zawart z CIMB Thai Bank z siedzibg w Tajlandii (,CIMB”), szereg umow kredytowych, ktérych tgczna wartosc
wynosi 415,2 min THB, tj. 45.132 tys. zt wedtug sredniego kursu ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w dniu
zawarcia uméw oraz 10.850 tys. USD, tj. 41.102 tys. zt wedtug Sredniego kursu ogtoszonego przez Narodowy Bank
Polski w dniu zawarcia umoéw, tj. tacznie 86.234 tys. zt. Celem zawarcia uméw byto zabezpieczenie finansowania
inwestycji obejmujacej rozbudowe nalezgcej do Mercator Medical (Thailand) Ltd. fabryki rekawic. O zawarciu
umow i ich warunkach Emitent informowat w Raporcie biezagcym nr 5/2016.

Aneksy do uméw z DNB Bank Polska S.A.

W dniu 30 listopada 2016 r. Emitent otrzymat informacje o popisaniu przez DNB Bank Polska S.A. z siedzibg w
Warszawie (,Bank”) nastepujacych anekséw do umoéw kredytowych zawartych z Emitentem: 1) aneks nr 5 do
Umowy o Limit Kredytowy Nr 1552/241/2014 z dnia 3 listopada 2014 roku w wysokosci 4.500.000,00 USD, na
podstawie ktérego termin wykorzystania kredytu zostat wydtuzony o 2 lata, do 30 listopada 2018 r., a termin
sptaty — do 31 lipca 2019 r.; 2) aneks nr 5 do Umowy o Kredyt w Rachunku Biezgcym Nr 1444/119/2013 z dnia 5
czerwca 2013 roku na kwote 16.000.000,00 PLN, na podstawie ktorego termin wykorzystania kredytu zostat
wydtuzony o 2 lata, do 29 listopada 2018 r., a termin sptaty — do 30 listopada 2018 r.; 3) aneks nr 3 do Umowy o
Kredyt Nieodnawialny Nr 1549/114/2014 z dnia 3 listopada 2014 roku na kwote 5.000.000,00 PLN (na dzien
podpisania aneksu do sptaty pozostato 3.278.218,00 PLN). Zgodnie z podpisanymi aneksami, zmianie ulegty takze
niektore zapisy wskazanych wyzej umoéw kredytowych dotyczace optat, prowizji, termindéw ustanowienia
zabezpieczen, innych zobowigzan Emitenta i inne szczegétowe zapisy uméw. O zawarciu anekséw Emitent
informowat w Raporcie biezagcym nr 50/2016.

Umowa dostawy zawarta z Sama Kejuruteraan Sdn Bhd i Sama Kejuruteraan (Thailand) Co., Ltd.

W dniu 20 grudnia 2016 r. pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, Mercator Medical (Thailand) Ltd., a Sama
Kejuruteraan Sdn Bhd z siedzibg w Beranang, Malezja i Sama Kejuruteraan (Thailand) Co., Ltd. z siedzibg w Hatyai,
Tajlandia zawarta zostata umowa dostawy 7 podwdjnych oraz jednej pojedynczej linii produkcyjnych rekawic
medycznych, ktére maja zosta¢ zainstalowane w rozbudowywanej przez Mercator Medical (Thailand) Ltd.
fabryce rekawic. Wartos$¢ umowy wynosi 6.255 tys. USD, tj. 26.579 tys. zt wedtug $redniego kursu ogtoszonego
przez Narodowy Bank Polski, obowigzujgcego na dzieh zawarcia tej umowy. Ta wartosé nie obejmuje cet,
podatkow importowych i VAT. Zgodnie zumowg dostawa pierwszych linii ma nastgpi¢ w sierpniu 2017 r. Ostatnia
z linii powinna by¢ dostarczona na poczatku lutego 2018 r. Umowa zawiera standardowe zapisy dotyczace kar za
opdznienie i naruszenie innych zobowigzann umownych. O zawarciu umowy Emitent informowat w Raporcie
biezgcym nr 55/2016.

Umowa o wykonanie prac budowlanych zawarta z JWS Construction Co. Ltd.

W dniu 21 grudnia 2016 r. pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, Mercator Medical (Thailand) Ltd., a JWS
Construction Co. Ltd. z siedzibg w Bangkoku, Tajlandia, zawarta zostata umowa, ktérej przedmiotem jest
wykonanie prac budowlanych przy rozbudowie nalezgcej do Mercator Medical (Thailand) Ltd. fabryki rekawic.
Wartos¢ umowy wynosi 309 min THB, tj. 36.462 tys. zt wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez Narodowy
Bank Polski, obowigzujgcego na dzien zawarcia umowy. Wartos$¢ ta nie obejmuje podatku VAT. Zgodnie z umowg
rozpoczecie prac budowlanych nastgpito w styczniu 2017 r., a ich zakoriczenie powinno nastgpié¢ w listopadzie
2017 r., przy czym umowa zawiera harmonogram przekazywania w trakcie tego okresu poszczegdlnych obiektow
w celu rozpoczecia instalacji linii produkcyjnych i innych urzgdzen. Umowa zawiera standardowe zapisy dotyczace
kar za opdznienie i naruszenie innych zobowigzan umownych w wysokosci zwyczajowo przyjetej. O zawarciu
umowy Emitent informowat w Raporcie biezgcym nr 56/2016.
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Umowy dotyczace znakéw towarowych

W dniu 27 grudnia 2016 r. Plakentia Holdings Ltd. z siedzibg w Nikozji, Cypr, spétka zalezna od Emitenta, bedaca
dotgd podmiotem uprawnionym do znakéw towarowych: 1) ,COMFORT” — zarejestrowany w Urzedzie
Patentowym Rzeczypospolitej Polskiej (,UPRP”), nr $wiadectwa ochronnego R.088910, i w Biurze Swiatowej
Organizacji Wtasnosci Intelektualnej (,WIPO”) pod nr 766551, 2) ,,DERMA-GEL” - zarejestrowany w UPRP, nr
Swiadectw ochronnych R.199503 i R.274263, i w WIPO pod nr 1170603, 3) ,MERCATOR MEDICAL" -
zarejestrowany w UPRP, nr swiadectwa ochronnego R.126722, i w WIPO pod nr 1170605, 4) ,NITRYLEX" -
zarejestrowany w UPRP, nr $wiadectw ochronnych R.254439 i R.164406, i w WIPO pod nr 1171296, 5) ,,SANTEX"
- zarejestrowany w UPRP, nr swiadectwa ochronnego R.116548, i w WIPO pod nr 1111030, 6) ,VINYLEX” -
zarejestrowany w UPRP, nr $wiadectwa ochronnego R.154672, i w WIPO pod nr 1111029, (dalej tgcznie ,,Znaki
Towarowe”) przeniosta wszystkie posiadane prawa do Znakdéw Towarowych na spoétke Trino sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, bedacag rowniez podmiotem zaleznym od Emitenta, tytutem wktadu niepienieznego na pokrycie
nowoutworzonych udziatéw w kapitale zaktadowym Trino w zwigzku z podwyzszeniem jej kapitatu zaktadowego.
Wartos¢ aportu odpowiada wartosci godziwej Znakéw Towarowych, ktéra wynosi 72.240.163,00 ztotych.
Rowniez w dniu 27 grudnia 2016 r. Trino udzielita Emitentowi licencji petnej do uzywania wszystkich Znakow
Towarowych dla celdw zwigzanych z dziatalnoscig gospodarczg Emitenta, w szczegdlnosci do oznaczania
produktéw i ustug sprzedawanych przez Emitenta, w ofertach, korespondencji, w dziatalnosci reklamowe;j i
marketingowej. Licencja ma charakter niewytaczny i uprawnia do korzystania ze Znakéw Towarowych bez
ograniczen terytorialnych. Licencja zostata udzielona na czas oznaczony do dnia 31 grudnia 2036 r. W zamian za
korzystanie z praw do Znakéw Towarowych Emitent zobowigzat sie do uiszczania co miesigc opfat licencyjnych
sktadajacych sie z czesci kapitatowej oraz czesci odsetkowej kalkulowanej wedtug zmiennej rocznej stopy
procentowej WIBOR 1Y powiekszonej o marze. W pierwszym roku obowigzywania umowy wysokos¢
miesiecznych opfat licencyjnych wynosi 401 003,63 ztotych. W okresie trwania umowy licencyjnej odpiséw
amortyzacyjnych od wartosci poczatkowej Znakéow Towarowych dla celow podatkowych bedzie dokonywacé
Emitent, natomiast po zakonczeniu trwania umowy licencyjnej Emitentowi przystugiwac bedzie uprawnienie do
nabycia praw do Znakéw Towarowych za tgczng cene w kwocie 100,00 ztotych. Opisane wyzej czynnosci majg na
celu przeniesienie do Polski aktywdw, ryzyka i funkcji zwigzanych z zarzadzaniem znakami towarowymi
wykorzystywanymi przez spétki z Grupy. Emitent oczekuje, ze dzieki podjetym czynnosciom zarzgdzanie tymi
prawami bedzie bardziej efektywne (uproszczenie i przyspieszenie procesu decyzyjnego, efektywniejszy nadzér
w zakresie ochrony praw wifasnosci przemystowe] przez Emitenta, istotny spadek kosztéw funkcjonowania). O
wskazanych powyzej czynnosciach Emitent informowat w Raporcie biezgcym nr 57/2016.

Transakcje zawarte z Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd.

taczna wartos¢ transakcji zawartych w 2016 r. pomiedzy Emitentem a Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd z
siedzibg w Malezji (,Kossan”), ktéry jest najwiekszym dostawcg Emitenta, wyniosta 16,4 min USD (ok. 64,7 min
zt). Przedmiotem transakcji byta dostawa przez Kossan gotowych do sprzedazy wyrobow medycznych, w
szczegblnosci rekawic diagnostycznych, pod markami Emitenta. Warunki transakcji z Kossan nie odbiegaty od
powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. O transakcjach z Kossan Emitent informowat w Raportach
biezacych nr 7/2016 i 40/2016.
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4. SYTUACJA FINANSOWA GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.

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

4.1.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Przychody

Struktura przychoddéw oraz jej dynamika sg nastepujace:

Udziat Udziat ;;"6';"2":15

- rekawice diagnostyczne 108 281 47,8% 135 401 51,4% 25,0%

- rekawice chirurgiczne 21442 9,5% f 24 409 9,3% 13,8%

- rekawice gospodarcze 2724 1,2% f 2 936 1,1% 7,8%
Rekawice razem 132446, 585% 162747 61,7% 22,9%
Opatrunki 9 091 4,0% f 9352 3,5% 2,9%
Witdknina 10 240 4,5% [ 12 415 4,7% 21,2%
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 151778, 67,0% 185023 70,2% 21,9%
Przychody ze sprzedazy produktow 74 815 33,0% 78 568, 29,8% 5,0%

- w tym z produkcji rekawic diagnostycznych 74570, 32,9% 78 505! 29,8% 5,3%
Razem przychody ze sprzedazy 226 593 263 591

- w tym przychody ze sprzedazy rekawic 207 017 91,4% 241 252 91,5% 16,5%

Catkowite przychody Grupy Mercator Medical wzrosty w roku 2016 wzgledem roku 2015 o 16,3%, na co ztozyt

sie wzrost sprzedazy towardw o 21,9% oraz wzrost sprzedazy produktéw z wtasnej fabryki w Tajlandii 0 5,0%.

Dominujgcy grupg asortymentowg pozostajg rekawice jednorazowe, ktére (tgcznie produkowane i nabywane)
odpowiadaja za ponad 91% przychoddw ze sprzedazy catej Grupy Kapitatowej. W ramach tej grupy
asortymentowej najwiekszy udziat maja rekawice diagnostyczne, ktérych sprzedano o 17,0% wiecej niz w roku
poprzednim, gtéwnie dzieki ekspansji dystrybucyjnej, zwtaszcza w segmencie rekawic nitrylowych. Na uwage
zastuguje fakt, ze po stagnacji w 2015 r. szybciej niz rynek rosta sprzedaz rekawic chirurgicznych i gospodarczych.

Opatrunki i widknina uzupetniajg portfolio spotki i miaty w 2016 roku nieco ponad 8% udziatu w strukturze
sprzedazy Grupy. Sprzedaz wtdkniny rosnie szybciej niz rynek —w 2016 r. byto to +21,2% r/r.

W dominujgcej grupie asortymentowej sprzedaz ilosciowa ksztattowata sie nastepujgco:

Zmiana
2016/2015

Udziat | 2016 Udziat

Rekawice diagnostyczne 26,4%
Rekawice chirurgiczne 31,3%

Rekawice gospodarcze

Sprzedat ilociowa 1009226  1000% 1275984  100,0% 26,4%
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Wzrost sprzedazy ilosciowej rekawic diagnostycznych, znacznie powyzej wzrostu rynku (CAGR swiatowego rynku

w ostatnich latach to wg szacunkéw okoto 6%), jest bardzo pozytywng informacjg. Niestety Srednia cena

sprzedazy spadta r/r zarowno w segmencie produkcji, jak i dystrybucji z uwagi na presje konkurencyjng oraz

zmiane struktury sprzedazy. Nalezy jednoczesnie zauwazyg, iz istotnego wptywu na zmiane cen sprzedazy w 2016

roku nie miata cena surowca, ktory co prawda drozat w drugiej potowie roku, ale z uwagi na istniejgce formuty

cenowe sytuacja ta miata istotny wptyw na koszt wytworzenia dopiero na przetomie roku 2016 i 2017.
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Struktura geograficzna sprzedazy ksztattuje sie nastepujaco:

Polska
USA
Rosja
Rumunia
Arabia Saudyjska
Ukraina
Tajlandia
Wegry
Czechy
RPA
Butgaria
Hiszpania

Biatorus

Pozostate

76 630
26 361
21842
12 927
18 208
13 350
6041
7773
4809
5102
4379
8699
3760
16712

226 593

Udziat
33,8%

11,6%
9,6%
5,7%
8,0%
5,9%
2,7%
3,4%
2,1%
2,3%
1,9%
3,8%
1,7%
7,4%

100,0%

2016

98 305
32150
28 060
15228
13139
12780
11028
8262
7716
6771
4798
3903
3093
18 358

263 591

Zrédto: Malaysian Rubber Exchange

Udziat

37,3%
12,2%
10,6%
5,8%
5,0%
4,8%
4,2%
3,1%
2,9%
2,6%
1,8%
1,5%
1,2%
7,0%

Xl

Geograficzna dywersyfikacja sprzedazy Grupy Mercator Medical jest wysoka, a liczba krajéw, do ktérych

zrealizowano dostawy w roku 2016 przekroczyta 50. Polska nadal pozostaje najwazniejszym rynkiem zbytu, na

ktéry trafia ponad 1/3 wszystkich produktéw i towardw, a z roku na rok wartos¢ obrotu rosnie (w 2016 wzrost o

28% r/r).
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Najwieksze wzrosty sprzedazy, oprdcz Polski, odnotowano na rynku rosyjskim (+6,2 min zt), amerykanskim (+5,8
min zt) oraz tajskim (+5,0 min zt). Na rynki Tajlandii i USA dostarczane sg wytgcznie produkty Mercator Medical
bezposrednio z wtasnej fabryki.

Z uwagi na opisywane w raportach biezgcych nr41/2015, 42/2015 oraz 14/2016 zmniejszone zamowienia z Arabii
Saudyjskiej, sprzedaz do tego kraju znacznie zmalata (-5,1 min zt). Podobna sytuacja ma miejsce w Hiszpanii, ale
zmniejszona sprzedaz wynika z mniejszej rentownos$ci zaméwien do potencjalnego zrealizowania. Ze wzgledu na
niestabilng sytuacje polityczno- gospodarczg oraz zwigzang z tym dewaluacje hrywny Ukraina jest jedynym
krajem, gdzie Grupa prowadzi dziatalnos¢ dystrybucyjng, a jej przychody w roku 2016 byty nizsze niz w roku 2015.

Dekompozycje przychodéw ze wzgledu na podziat geograficzny (Polska, kraje regionu Europy Srodkowo-
Wschodniej, pozostate kraje) w latach 2015-2016 przedstawiajg ponizsze wykresy (w min zi).

2015 Kraje CEE
71 864
32%
Pozostate
Polska 78 099
76 630 34%

| 34% ‘
W

Kraje CEE
88299
34%
Pozostate

Polska 76 987
98 305 20%

37%

2016
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Koszty

Koszty w uktadzie rodzajowym ksztattowaty sie w latach 2015-2016 nastepujaco:

2015  Udziat 2016  Udziat 251”;72":15
Zmiana stanu produktéw -7295| -3,4% -7727) -31% 5,9%
Amortyzacja 6 268 3,0% f 7 478 3,0% 19,3%
Zuzycie materiatéw i energii 56 474 26,6% f 61128 24,8% 8,2%
Ustugi obce 11 075 5,2% f 11 304 4,6% 2,1%
Podatki i optaty 458 0,2% f 750 0,3% 63,8%
Wynagrodzenia 19 975 9,4% f 23 025 9,3% 15,3%
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2 605 1,2% f 3161 1,3% 21,3%
Pozostate koszty rodzajowe 2074 1,0% f 2159 0,9% 4,1%
Wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 119 142 56,1% f 143906 58,4% 20,8%
Pozostate koszty operacyjne 1445 0,7% f 1439 0,6% -0,4%

Razem koszty dziatalnosci operacyjnej 212 221 100,0% 246 623 100,0%

Wozrost kosztdw na przestrzeni roku byt wolniejszy niz wzrost przychoddéw. Najwiekszy nominalny wzrost
zanotowat koszt nabycia sprzedanych towaréw, jednakze przychody z ich sprzedazy rosty szybciej, co finalnie
pozwolito wygenerowac¢ w roku 2016 wyzszg marze procentowq i to pomimo wyzszego kursu USD wzgledem
PLN.

Wozrost kosztéw amortyzacji jest skutkiem oddania do uzytkowania w 2015 roku dwoéch nowych duzych
inwestycji, tj. powiekszenia powierzchni magazynowych w Polsce oraz zakupu nowych linii produkcyjnych w
fabryce rekawic w Tajlandii, a amortyzacja ulegta urocznieniu. Pozostate grupy kosztow wigzg sie bezposrednio z
wyzej wymienionymi czynnikami oraz zapotrzebowaniem na nowych pracownikéw, zwiekszaniem zasiegu
sprzedazy (ekspansja) oraz rozrastaniem sie struktur Grupy.

Marzowos¢ sprzedazy towardw i produktow, jak réwniez poziom kosztow w relacji do przychodéw, mozna

przesledzi¢ w ponizszej tabeli:

. Zmiana
% przych. % przych. 2016/2015
4
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 74 815 33,0% 78 568 29,8% 5,0%
Marza na sprzedazy produktéow 14 395 19,2% 14 154 18,0% -1,7%
v
Przychody netto ze sprzedazy towaréw 151778 67,0% 185 023 70,2% 21,9%
Marza na sprzedazy towaréw 32 636 21,5% 41117 22,2% 26,0%
Koszty sprzedazy 20 393 9,0% 22 440 8,5% 10,0%
Koszty ogdélnego zarzadu 10 821 4,8% 14 424 5,5% 33,3%
Pozostate przychody operacyjne 2121 0,9% 1262 0,5% -40,5%
Pozostate koszty operacyjne 1445 0,6% 1439 0,5% -0,4%

Zysk na dziatalnosci operacyjnej 6,9%. 10,5%

W roku 2016 otoczenie zewnetrzne Grupy Mercator Medical byto odmienne niz w roku 2015, odwracajac trendy
w zakresie ksztattowania marz. Uwarunkowania rynkowe w roku 2016 okazaty sie mniej korzystne dla
producentéw rekawic, obnizajgc marze, ktére w przypadku Grupy Mercator spadty o 1,2 pkt. proc. Nalezy
zaznaczy¢, ze wyisze koszty nabycia gtdwnego surowca do produkcji rekawic - lateksu naturalnego - mogg
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powodowa¢ w kolejnych okresach dalszg erozje marz w segmencie produkcyjnym, ktdrej dynamika bedzie
zalezna od mozliwosci przerzucenia zmian rynkowych na dystrybutoréw. Grupa odczuwa wzrost kosztu zakupu
surowca, jak zostato wskazane w poprzedniej czesci niniejszego sprawozdania, od przetomu lat 2016/2017,
natomiast od koncéwki lutego 2017 r. obserwowany jest juz spadek cen lateksu naturalnego. Niemniej, Emitent
nie moze mie¢ pewnosci, iz ta tendencja okaze sie trwata. Cena lateksu naturalnego jest obecnie o ponad 85%
wyzsza niz w marcu 2016 r.

Z kolei procentowa marza na sprzedazy towarow, dzieki presji na dostawcéw i obnizeniu tempa umacniania sie
USD do PLN poprawita sie w catym omawianym okresie.

Wzrost kosztow sprzedazy i ogdlnego zarzadu to efekt wspomnianej powyzej ekspansji i rozbudowy struktur —
rosty one w podobnym tempie co przychody.

Wynik na dziatalno$ci operacyjnej
Wynik na dziatalnosci operacyjnej ulegt w roku 2016 znacznej poprawie (o 1,7 min z, tj. o ponad 10%) w stosunku
do roku poprzedniego, osiggajac poziom 18,2 min zt. Poprawa ta jest efektem zaréwno wzrostu sprzedazy jak i

marzy%.

Segmenty

Zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sprawozdawczosé segmentowa pokazuje, jak
na wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy przetozyty sie opisane wyzej czynniki dotyczace dystrybucji (poprawa
marz) oraz produkcji (obnizenie marz). Dalsza rentowno$¢ poszczegdlnych segmentéw bedzie uzalezniona od
mozliwosci przerzucenia wyzszych cen gtéwnego surowca do produkcji rekawic - lateksu - z producentéw na

dystrybutoréw oraz dalej, na klientow ostatecznych.

EBITDA

EBITDA zdefiniowana jako wynik na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje wyniosta w roku 2016
25,7 min zt i wzrosta w stosunku do roku poprzedniego o 2,9 min zt (tj. 0 12,9%). Jest to efekt poprawy wyniku
na dziatalnoSci operacyjnej.

Przychody i koszty finansowe

Saldo przychoddéw i kosztéw finansowych bardzo poprawito sie r/r i wyniosto -4,7 min zt (nadwyzka kosztéw nad
przychodami), co oznacza spadek w poréwnaniu do roku 2015 o blisko 80%. Jest to catkowicie efekt réznic
kursowych, ktérych saldo zmniejszyto sie r/r o 5,0 min zt. Koszty finansowania, zwigzane z wiekszg skalg
dziatalnosci, wzrosty o 0,3 min zt. Przyczyng pozytywnych réznic kursowych jest gtéwnie skokowe umocnienie
rubla rosyjskiego.

Obcigzenie podatkiem dochodowym i wynik netto

Efektywna stopa podatku dochodowego wyniosta w 2016 roku 12,8%. Wzrost r/r wynika z duzego udziatu w 2015
r. (dzieki wyzszej rentownosci) zysku brutto osigganego w Mercator Medical Thailand, w ktdrej Grupa korzysta
ze zwolnien podatkowych.

Zysk netto Grupy wzrdst r/r znaczgco, bo o 44% (4,5 min zt). Oprécz wzrostu wyniku dziatalnosci operacyjnej
istotny wptyw miaty opisane wyzej efekty réznic kursowych netto.
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Ponizsze wykresy obrazujg w jaki sposéb Grupa zwieksza swoje przychody oraz jak ksztattuje sie rentownos¢:
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Sytuacja finansowa

Dynamike oraz strukture aktywdw Grupy przedstawia ponizsza tabela:

31 grudnia 31 grudnia Zmiana

2015 2016 2016/2015
Aktywa trwate 68 862 43,6% 84 173 40,5% 22,2%
Wartosci niematerialne 2 045 1,3% 2575 1,2% 25,9%
Rzeczowe aktywa trwate 62 269 39,4% 77 735 37,4% 24,8%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4441 2,8% 3604 1,7% -18,8%
Naleznosci i inwestycje dtugoterminowe 107 0,1% 259 0,1% 142,1%
Aktywa obrotowe 89 128 56,4% 123 678 59,5% 38,8%
Zapasy 41 155 26,0% 54 490 26,2% 32,4%
Naleznosci handlowe oraz pozostate 38941 24,6% 46 684 22,5% 19,9%
Srodki pieniezne 8785 5,6% 22 102 10,6% 151,6%
Pozostate aktywa 247 0,2% 402 0,2% 62,8%
AKTYWA RAZEM 157 990 100,0% 207 851 100,0% 31,6%

W zwigzku z poniesionymi wydatkami inwestycyjnymi zwiekszeniu ulegly aktywa trwate — o blisko 25%. Na

wzrosty ztozyty sie przede wszystkim prace przygotowawcze do nowej inwestycji w Mercator Medical Thailand

zgodnie z pierwszym filarem strategii (kwota ok. 12,1 min zt), nowej inwestycji w Polsce zgodnie z drugim filarem

strategii (kwota ok. 2,1 min zt) oraz rozwdj systeméw informatycznych (0,9 min zt), a takie inwestycje

odtworzeniowe. Istotniejsze zmiany dokonaty sie w aktywach obrotowych, ktére tacznie wzrosty o prawie 39% —

w tym naleznosci wzrosty o blisko 20%, a zapasy o ponad 32%, co zwigzane jest bezposrednio ze wzrostem skali

sprzedazy. Widoczne jest zwiekszenie salda srodkow pienieznych, co jest zwigzane z niewykorzystaniem w petni

do 31 grudnia 2016 srodkéw pozyskanych z emisji akcji przeprowadzonej we wrzesniu 2016 r, a przeznaczonej

na sfinansowanie pierwszego filaru strategii.

Catkowita wartos¢ aktywow spotki wzrosta o prawie 50 min zt, tj. 0 31,6%.

31 grudnia 31 grudnia Zmiana
2015 2016 2016/2015
Kapitat wtasny 72702 46,0% 123 462 59,4% 69,8%
Kapitat zaktadowy 8643 5,5% 10 589 51% 22,5%
Zyski zatrzymane 11 266 7,1% f 23710 11,4% 110,5%
Kapitaty pozostate 52793 33,4% f 89 163 42,9% 68,9%
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania ogétem 85 288 54,0% 84 389 40,6% -1,1%
Rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego 3148 2,0% 2898 1,4% -7,9%
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 825 0,5% f 895 0,4% 8,5%
Zobowigzania dtugoterminowe 28 107 17,8% f 11 352 55% -59,6%
Zobowigzania krotkoterminowe 51658 32,7% f 68 361 32,9% 32,3%
Rozliczenia miedzyokresowe 1550 1,0% f 883 0,4% -43,0%

PASYWA RAZEM

157 990

100,0%

207 851
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Wzrost aktywow spowodowat adekwatny przyrost pasywow. Wzrosty kapitaty wiasne - gtdwnie dzieki emisji akcji
oraz wygenerowanemu zyskowi netto. Z kolei zobowigzania (kredyty inwestycyjne, biezace, jak rowniez
zobowigzania wobec dostawcow) pozostaty na podobnym poziomie, co jest zastugg wzrostu kapitatdw wtasnych.

Przeptywy srodkow pienieznych

Tys. zt 2015 2016
PRZEPLYWY Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNEJ 7878, + 16 614, +
Zysk netto 10 307 14 841
Korekty o pozycje: -2429 1773
Amortyzacja 6 268 7478
Zmiana stanu kapitatu obrotowego -6 885 -11 471
Pozostate korekty -1812 5766
PRZEPLYWY Z DZIAtALNOSCI INWESTYCYJNE)J -11194 - -24274; -
Wptywy 220 227
Wydatki 11414 24 501
PRZEPLYWY Z DZIAtALNOSCI FINANSOWE) 5255 + 20977 +
Wplywy 21814 39 885
Zaciagniecie kredytow 21814 8629
Whptywy z emisji akgji 0 31 256
Pozostate wptywy 0 0
Wydatki 16 559 18 908
Sptata kredytow 12 412 16 886
Odsetki 1552 1406
Dywidendy 2161 29
Pozostate wydatki 434 587
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO 1939 13 317
Stan srodkéw pienieznych na poczatek okresu 6 846 8785

Stan srodkow pienieznych na koniec okresu

W okresie sprawozdawczym $rodki pieniezne zwiekszyty sie o 13,3 min zt (w roku poprzednim wzrost o 1,9 min
zt). Ztozyty sie na to dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 16,6 min zt (gtdwnie zysk netto oraz
amortyzacja, skorygowane o wzrost kapitatu pracujgcego) oraz ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
(zwigzane w prowadzonymi przez Grupe inwestycjami — opisane zostaty one w pkt 4.2). Przeptywy zostaty
zbilansowane emisjg akcji oraz zmniejszeniem zadtuzenia.
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4.1.2. Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci

Nazwa wskaznika

1. Rentownos¢ sprzedazy (ROS) 20,8% 21,0%
2.} Rentownos$c¢ EBITDA 10,0% 9,8%
3.! Rentownos$¢ brutto 4,7% 6,5%
4., Rentownos$¢ netto 4,5% 5,6%
5.1 Rentownos¢ aktywéw (ROA) 6,5% 7,1%
6. Rentownos¢ kapitatéw wtasnych 14,2% 12,0%

Zasady wyliczania wskaznikow:

1. Marza brutto/ przychody ze sprzedazy okresu

2. EBITDA okresu/ przychody ze sprzedazy okresu

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

5. Zysk netto okresu/ aktywa na koniec okresu

6. Zysk netto okresu/ kapitaty wtasne na koniec okresu

Na koniec grudnia 2016 r. nieznacznemu pogorszeniu w stosunku do roku 2015 ulegt wskaznik rentownosci
EBIDTA co byto odzwierciedleniem mniej korzystnych warunkéw dla producentéw rekawic w roku 2016 w
poréwnaniu do roku 2015. Z kolei wyzsze byty na koniec grudnia 2016 wartosci wskaznikdw rentownosci brutto,
netto oraz rentownosci aktywow dzieki nizszym kosztom finansowym netto w stosunku do roku ubiegtego. Na
koniec grudnia 2016 r. obnizeniu ulegta wartosci wskaznika rentownosci kapitatéw wtasnych, co wynikato z
istotnego wzrostu udziatu kapitatéw wtasnych w strukturze finansowania Grupy w efekcie emisji akcji oraz dzieki
osiggnietemu zyskowi netto.

Wskazniki zadtuzenia

Nazwa wskaznika

1.! Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,54 0,41
2.1 Wskaznik zadtuzenia kapitatéow wtasnych 1,17 0,68
3.1 Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi 1,46 1,60
4.1 Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,33 0,33
5.1 Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,18 0,05
6.1 Wskainik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek 7,69 11,78

Zasady wyliczania wskaznikdw:

1.Zobowigzania ogétem/ pasywa ogétem na koniec okresu

2. Zobowiqzania ogétem/ kapitat wtasny ogétem na koniec okresu

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

5. Zobowiqzania dtugoterminowe/ pasywa ogétem na koniec okresu

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

Wszystkie wskazniki zadtuzenia, z wyjgtkiem wskaznika zadtuzenia krotkoterminowego, ktory pozostat bez zmian,
poprawity sie w stosunku do roku poprzedniego. Jest to gtéwnie efekt podwyzszenia wartosci kapitatow wtasnych
—z powoddw opisanych powyze;j.
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Wskazniki ptynnosci

Nazwa wskaznika

Wskaznik ptynnosci biezacej

Wskaznik ptynnosci szybkiej

Wskaznik ptynnosci gotowkowej

Zasady wyliczania wskaznikdw:

1. Aktywa obrotowe ogétem/ zobowigzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu

2. Aktywa obrotowe ogdétem - zapasy/ zobowiqgzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu
3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty/ zobowigzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu

W obszarze wskaznikow ptynnosci finansowej, kolejny rok z rzedu, nastgpita poprawa wzgledem roku ubiegtego.
To réwniez efekt podwyzszenia bazy kapitatowej, zwiekszajacej site finansowag Grupy Mercator Medical.

Analiza kapitatu obrotowego

Nazwa wskaznika 2015 2016
1. Cykl rotacji zapaséw 84 95
2.} Cykl rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug 55 52
3. Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 45 50
4. Cykl operacyjny (1+2) 139 148
5.1 Cykl konwersji gotéwki (4-3) 94 98

Zasady wyliczania wskaznikow:

1. Zapasy na koniec okresu/ wartos¢ sprzedanych towaréw, materiatow i produktéw okresu x liczba dni w okresie
2. Naleznosci z tyt. dostaw i ustug na koniec okresu/ przychody ze sprzedazy okresu x liczba dni w okresie

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

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

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

Na koniec 2016 pogorszeniu ulegt cykl rotacji zapasoéw, co zwigzane byto ze wzrostem wartosci zapaséw
wynikajacym z koniecznosci zgromadzenia towaréw na potrzeby zapewnienia odpowiedniej dostepnosci. Dzieki
poprawie $ciggalnosci naleznosci oraz optymalizacji rozliczen z dostawcami, cykl konwersji gotéwki zostat

utrzymany na poziomie zblizonym do poziomu z roku poprzedniego.

Podsumowujac, Zarzad Emitenta wyniki finansowe osiggniete w roku 2016 ocenia bardzo pozytywnie.
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4.2, Zarzadzanie zasobami finansowymi oraz planowane inwestycje

Grupa posiada zasoby finansowe niezbedne do biezgcego funkcjonowania (w tym regulowania biezacych
zobowigzan) oraz dokonywania zaplanowanych inwestycji. Inwestowane zasoby sg wykorzystywane w celu
poprawiania efektywnosci przedsiebiorstwa, dzieki czemu osiggany jest pozytywny zwrot na kapitale (wiecej:
analiza wskaznikowa wskaznik rentownosci kapitatow wtasnych). Z kolei osiggane dobre wyniki finansowe

przyczyniajg sie do powiekszania dostepnych do zainwestowania w przysztosci zasobow.

Grupa w roku 2016 inwestowata w ponizszych kierunkach:

e 12,1 min zt zostato zainwestowane przez spotke zalezng z Tajlandii w budowe nowej fabryki
jednorazowych rekawiczek nitrylowych — zgodnie z pierwszym filarem strategii (patrz: pkt 3.2). Zrédtem
finansowania byty srodki uzyskane z emisji publicznej z wrzesnia 2016 r., w dalszej czesci inwestycja

bedzie finansowana ze srodkéw wtasnych (w tym z ww. emisji) oraz kredytu inwestycyjnego;

e 2,1 mln zt zostato zainwestowane przez Emitenta w budowe zaktadu produkujgcego wyroby z wtdkniny
w Polsce (drugi filar strategii). Zrédtem finansowania byty $rodki wiasne, a w dalszej czeéci bedzie to

kredyt inwestycyjny ktory takze czesciowo zrefinansuje srodki wtasne;

e 0,9 min zt zostato zainwestowane przez Emitenta na rozwdj kluczowych systeméw informatycznych.

Zrédtem finansowania byty $rodki wtasne;

e 6,9 min zt zostato zainwestowane w kapitat obrotowy (naleznosci krétkoterminowe + zapasy —
zobowigzania krdtkoterminowe), co wigze sie ze specyfikg dziatalnosci (dtugie faktyczne terminy

ptatnosci, wysokie zapasy zwigzane z zakupami towardw na Dalekim Wschodzie);

e Pozostate, gtéwnie odtworzeniowe, inwestycje w majatek trwaty w kwocie 5,0 min zt.

W roku 2016 Grupa uregulowata takze swoje zobowigzanie z tytuty zakupu mniejszosciowego pakietu udziatéow

w Mercator Medical (Thailand) w kwocie 4,4 min zt.

W roku 2017 najwiekszymi planowanymi inwestycjami sa:

e budowa fabryki rekawiczek nitrylowych w Tajlandii (pierwszy filar strategii);

e zakfad produkcji wyrobdéw z wtdkniny w Polsce (filar drugi strategii)

e inwestycje odtworzeniowe w catej Grupie;

e dalsze zwiekszanie kapitatu obrotowego.

Wykorzystanie $rodkéw z publicznej emisji akcji przeprowadzonej w 2016 roku

Poprzez realizacje inwestycji Grupa wykorzysta srodki pozyskane z emisji akcji, przeprowadzonej w roku 2016.

Gtéwne cele inwestowania przedstawia ponizsza tabela.

Cel Kwota

inwestycji 2016 | emisja kredytem srodkami wtasnymi,
—-2018, w tym akcji inwestycyjnym kredytami biezgcymi
sfinansowane: oraz leasingiem

Budowa fabryki rekawic | 119,0 30,6 76,8 11,6

nitrylowwych

Budowa fabryki wyrobow z 4,2 - 3,3 0,9

wtdkniny

Powiekszenie kapitatu 25,0 - - 25,0

obrotowego.

Rozbudowa systemow 4,0 - - 4,0

informatycznych

Inwestycje odtworzeniowe 13,0 - - 13,0

Razem 165,2 30,6 80,1 54,5
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Informacje o zaciggnietych i sptaconych w danym roku kredytach i pozyczkach

W ciggu roku 2016 Grupa korzystata z nastepujgcych kredytéw i pozyczek:

KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL S.A.

Wartosé limitu |Saldo kredytu Data . .
. . Lo A . L Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacego z |na 31 grudnia | Waluta Oprocentowanie uruchomienia - A h
. zapadalnosci zabezpieczenia
umowy 2016 roku linii
mBank S.A. Kredyt w rachunku biezacym 1000 216| pIN | Wibor O/N + marza banku 2014-09-16 2017-11-06
mBank S.A. Kredyt obrotowy 16 000 16000 p Wibor 1M + marza banku 2014-09-15 2017-11-06 1
mBank S.A. Limit na akredytywy 3000 1380 piN - 2015-11-06 2017-11-06
DNB Bank Polska S.A. Kredyt w rachunku biezacym 16 000 129%| pLN Wibor 1M + marza banku 2013-06-05 2018-11-30 )
DNB Bank Polska S.A. Limit na akredytywy 4500 3733 ysp Libor 1M + marza banku 2014-11-05 2018-11-30
DNB Bank Polska S.A.(*) |Kredyt inwestycyjny 5 000 3195 piN Wibor 1M + marza banku 2014-11-05 2020-03-31 3
PKO Bank Polski S.A.() _|Limit na akredytywy 800 680| ysp Libor 1M + marza banku 2016-09-30 2018-05-31 4
ING Bank Slaski Kredyt inwestycyjny 200 193] pIN Wibor 1M + marza banku 2016-10-04 2021-08-31 5

(*) po dniu bilansowym tj. 7 marca 2017 roku zawarty zostat aneks do umowy z PKO BP S.A., na podstawie ktdrego limit zostat podwyzszony do kwoty 2.000 tys. USD a okres wykorzystania
zostat wydtuzony do 6 listopada 2018 r.
(**) Spdtka zawarta transakcje IRS wprowadzajaca statg stope procentowg

KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL (THAILAND) Ltd.

Wartosé limitu | 5290 Data ! .
. . o kredytu na . - Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacego . Waluta Oprocentowanie uruchomienia . . .
7 umow 31 grudnia Jinii zapadalnosci |zabezpieczenia
Y| 2016 roku
Kredyt w rachunku biezgcym 310 000,00 73384,80] THB MLR + marza banku 2011-03-01 -
Kredyt inwestycyjny 3 304,62 2184,60] USD Libor 3M+marza banku 2011-03-01 2019-08-31
8 lat i 6 miesiecy
CIMB THAI BANK : od uruchomienia
PUBLIC COMPANY plerwszej 6
LIMTED Kredyt inwestycyjny 270 200,00 0,00/ THB MLR + marza banku transzy
8 lat i 6 miesiecy
. od uruchomienia
pierwszej
Kredyt inwestycyjny 10 850,00 0,00 USD Libor 3M+marza banku transzy
KREDYTY BANKOWE MERCATOR OPERO Sp. z 0.0.
Wartosé limitu | | S290 Data ! .
. . o kredytu na . - Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacego . Waluta Oprocentowanie uruchomienia . R .
7 umo 31 grudnia Jinii zapadalnosci |zabezpieczenia
WY | 2016 roku
Bank BGZ BNP Paribas -
S.A Kredyt inwestycyjny 3300,00 0,00 PLN [ Wibor 1M+ marza banku | 2016-12-30 2021-08-31

Zabezpieczenia

1. weksel wiasny in blanco, cesja globalna nalezno$ci 1 min zi, zastaw rejestrowy na zapasach do kwoty 20,0 min zt, cesja praw z umowy ubezpieczenia o$wiadczenie o
dobrowolnym poddaniu sig egzekuciji

2. hipoteka umowna fgczna do kwoty 51 min zt ustanowiona na prawach wiasnosci nieruchomosci, cesja praw z umowy ubezpieczenia tych nieruchomosci, przelew
wierzytelnosci do kwoty 6 min zt, poreczenie udzielone przez Plakentia Holdings Limited do kwoty 16 min zt oraz 4,5 min USD w przypadku limitu na akredytywy, poreczenie wg
prawa cywlinego do kwoty 6 min zt przez spétki corki Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach oraz Mercator Medical Magyaroszagi Fioktelepe z siedzibg na Wegrzech
wraz z petnomocnictwem do rachunkéw gtéwnych tych spétek, podporzadkowanie zobowigzan wynikajacych z umowy pozyczek z dnia 13 sierpnia 2015 roku zaciagnietych z
Plakentia Holding Limited, cesja praw z umowy ubezpieczenia majatkowego, o$wiadczenia o poddaniu sie egzekuciji w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 par 1 Kodeksu
postepowania cywilnego do kwoty 24 min zti 6,75 min zt

3. hipoteka umowna taczna do kwoty 7,5 min zt ustanowiona na prawach witasnosci nieruchomosci, poreczenie udzielone przez Plakentia Holdings Limited do kwoty 5 min zt,
cesja praw z umowy ubezpieczenia, podporzadkowanie zobowigzan wynikajgcych z umowy pozyczek z dnia 13 sierpnia 2015 roku zaciggnietych z Plakentia Holding Limited,
cesja praw z umowy ubezpieczenia majatkowego, o$wiadczenie o poddaniu sig¢ egzekuciji w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 par 1 Kodeksu postepowania cywilnego do
kwoty 5,7 min zt,

4. weksel wiasny in blanco, przelew praw z polisy ubezpieczenia cargo towaréw w trakcie transportu do kwoty 6 min zt, notarialne o$wiadczenie o poddaniu si¢ egzekuciji do
kwoty 4,6 min zt, w trybie art. 777 par 1 Kodeksu postepowania cywilnego; po dniu bilansowym tj. 7 marca 2017 r. kwota o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji zostata
podwyzszona do 12,3 min zt

5. Zastaw rejestrowy na 4-ch wézkach widtowych, weksel wiasny in blanco, cesja praw z polisy ubezpieczeniowej

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

7. Hipoteka umowna do kwoty 4,95 min zt, weksel in blanco wraz z dekalracjg wekslowa, cesja praw z polisy ubezpiczeniowej nieruchomosci, cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej ryzyk budowlanych, porgczenie cywilne Mercator Medical S.A., podporzgdkowanie pozyczek udzielonych przez Mercator Medical S.A.

W dniu 18 marca 2016 r. Mercator Medical (Thailand) Ltd. zawart z CIMB Thai Bank z siedzibg w Tajlandii
(,,CIMB”), szereg umoéw kredytowych, ktérych tgczna wartos¢ wynosi 415.200 tysiecy THB oraz 10.850 tysiecy
USD. Catkowita wartos$¢ przeliczona na ztote wg kursu NBP z dnia zawarcia umowy wynosi 86.234 tysiecy
ztotych. Celem zawarcia umow jest zabezpieczenie finansowania planowanej przez Mercator Medical (Thailand)
Ltd. inwestycji obejmujgcej rozbudowe nalezgcej do Mercator Medical (Thailand) Ltd. fabryki rekawic. Emitent
informowat o ww. umowie w raporcie biezgcym nr 5/2016 z 18 marca 2016 r.
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W dniu 30 listopada 2016 r. Mercator Medical S.A. zawart z DNB Bank Polska S.A., szeregu anekséw umoéw
kredytowych, ktérych taczna wartos¢ wynosi 21 min zt oraz 4,5 min USD. Celem zawarcia umow jest
zabezpieczenie finansowania kapitatu obrotowego Grupy. Emitent informowat o ww. umowie w raporcie
biezagcym nr 50/2016 z 30 listopada 2016 r.

4.2.1. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Grupa nie udzielata w roku 2016 zadnych pozyczek na zewnatrz Grupy.

4.2.2. Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach oraz gwarancjach

Grupa nie otrzymata i nie udzielata w roku 2016 zadnych poreczen lub gwarancji dla podmiotédw spoza Grupy
Kapitatowej Mercator Medical.

4.2.3. Informacje o wykorzystaniu wptywdw z emisji

W trzecim kwartale 2016 r. Emitent dokonat publicznej emisji akcji, w wyniku ktdrej pozyskano netto 30,6 min zt.
Celami emisji byto sfinansowanie budowy fabryki jednorazowych rekawiczek z lateksu nitrylowego lateksowych
w Tajlandii (filar pierwszy strategii). Do 31 grudnia 2016 r. Grupa wykorzystata na ten cel ok. 12,1 min zt,
odpowiednie informacje zawarto w punkcie 4.2 powyzej.
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5. ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
5.1. Zarzad Emitenta

W dniu 1 stycznia 2016 roku w skfad Zarzadu Emitenta wchodzili: Wiestaw Zyznowski (Prezes Zarzadu), Monika
Sitko (Wiceprezes Zarzadu), Leszek Michnowski (Wiceprezes Zarzadu) oraz Witold Kruszewski (Cztonek Zarzadu).
W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate o powierzeniu Leszkowi Michnowskiemu od 1 kwietnia
2016 r. funkcji Wiceprezesa Zarzadu - Dyrektora Zarzgdzajgcego Grupy Emitenta. W dniu 23 maja 2016 r. Rada
Nadzorcza Emitenta podjeta uchwate o powotaniu tych samych oséb na nowa trzyletnia wspdélng kadencje
Zarzadu rozpoczynajaca sie w dniu 23 maja 2016 r.

5.2. Rada Nadzorcza Emitenta

W dniu 1 stycznia 2016 roku w sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzili: Urszula Zyznowska (Przewodniczaca
Rady Nadzorczej), Jarostaw Karasinski, Marian Stowiaczek, Piotr Solorz i Magda Baran. W dniu 28 czerwca 2016
r. otrzymat od Pani Magdy Baran, Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta oswiadczenie, ze ze wzgleddw osobistych
nie bedzie kandydowac i rezygnuje z ubiegania sie o wybdr do Rady Nadzorczej Mercator Medical S.A. w
nastepnej kadencji. W dniu 29 czerwca 2016 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato w sktad Rady
Nadzorczej Emitenta nastepujgce osoby: Marek Dietl, Jarostaw Karasiriski, Marian Stowiaczek, Piotr Solorz,
Urszula Zyznowska. Na posiedzeniu Rady Nadzorczej, ktére odbyto sie w dniu 29 czerwca 2016 r. Rada Nadzorcza
wybrata Urszule Zyznowska na Przewodniczaca Rady Nadzorczej oraz Piotra Solorza na Zastepce Przewodniczacej
Rady Nadzorczej.

5.3. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

Podstawowe zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupy Kapitatowej w roku 2016 nie zmienity
sie.

Dominujgcy role w zakresie kierowania Spotkg i Grupa petni centrala, zlokalizowana w siedzibie Spétki w
Krakowie.

Spotki zaleine, za wyjatkiem Mercator Medical (Thailand) Ltd., majg niewielkie struktury, ktére s3
podporzgdkowane wytgcznie sprzedazy. Mercator Medical (Thailand) Ltd., jako podmiot produkcyjny, posiada
rozbudowane struktury zarzgdcze. CEO Mercator Medical (Thailand) Ltd., Pan Leszek Michnowski, jest réwniez
Wiceprezesem Zarzadu Emitenta.

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

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

5.5. Program warrantow subskrypcyjnych uprawniajagcych do objecia akcji (rozliczany
w instrumentach kapitatowych)

Na podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 30 czerwca 2014 r. wprowadzony
zostat w Grupie Emitenta program motywacyjny skierowany do niektdrych cztonkéw Zarzadu Emitenta oraz
kluczowych menedzeréw Emitenta i jego Grupy. Celem programu byto zmotywowanie, wynagrodzenie i gtebsze
zwigzanie beneficjentéw programu z Grupg Emitenta, a takze powigzanie interesdow tych oséb z interesami
akcjonariuszy, w tym w szczegdlnosci z interesami inwestoréw, ktorzy objeli akcje Spotki w ramach oferty

publicznej zrealizowanej w 2013 r. Program motywacyjny zostat podzielony na trzy roczne okresy 2013, 2014 i
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2015, ktore byty oceniane i rozpatrywane niezaleznie. W celu realizacji programu motywacyjnego postanowiono,
ze Emitent wyemituje nie wiecej niz 205.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A. Uprawnionymi do objecia
warrantéw subskrypcyjnych serii A byli niektérzy cztonkowie Zarzadu Emitenta (Monika Sitko i Leszek
Michnowski) oraz wybrane osoby nalezgce do kluczowej kadry menedzerskiej Emitenta i jego Grupy,
odpowiadajace za rozwdj kluczowych obszaréw dziatalnosci Grupy.

W celu realizacji programu motywacyjnego i umozliwienia posiadaczom warrantdw objecia akcji Emitenta,
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto w dniu 30 czerwca 2014 r. uchwate o warunkowym
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote nie wyzsza niz 205.000 ztotych, w drodze emisji nowych
akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 1 (jeden) ztoty kazda, w liczbie nie wiekszej niz 205.000
akgji.

Pierwsza transza warrantow, ktérej przyznanie uzaleznione byto od wynikéw (poziom skonsolidowanych
przychodow ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw oraz EBITDA) uzyskanych przez Grupe w 2013 r.
obejmowata ogétem 45.556 warrantdéw, z czego 45.252 warrantdw zostato objetych przez osoby uprawnione w
pazdzierniku 2015 r. Druga transza warrantow, ktorej przyznanie uzaleznione byto od wynikéw (poziom
skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw oraz EBITDA) uzyskanych przez
Grupe w 2014 r., obejmowata ogétem 45.556 warrantow, z czego 16.076 warrantow zostato objetych przez osoby
uprawnione w pazdzierniku 2015 r. Trzecia transza warrantéw, ktérej przyznanie uzaleznione byto od wynikéw
(poziom skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw oraz EBITDA)
uzyskanych przez Grupe w 2015 r. oraz od sredniej ceny rynkowej akcji Spotki w drugim pétroczu 2015 r.
obejmowata ogotem 113.888 warrantéw, z czego 84.372 warrantow zostato objetych przez osoby uprawnione w
sierpniu 2016 r. Ogétem we wszystkich transzach objetych zostato 145.700 warrantéw, ktérych posiadacze byli
uprawnieni do objecia tacznie 145.700 akcji serii F po cenie emisyjnej rownej 4,65 zt (cztery ztote szesc¢dziesigt
pie¢ groszy) odpowiadajgcej skonsolidowanej wartosci ksiegowej aktywdw netto przypadajgcej na jedng akcje
Spotki na dzien 30 czerwca 2013 r. Warranty obejmowane byty nieodptatnie.

Wszyscy uprawnieni z warrantéw zdecydowali sie na ich wykonanie, w zwigzku z czym w dniu 12 grudnia 2016 r.
Zarzad Emitenta wydat osobom uprawnionym z warrantéw ogdétem 145.700 akcji zwykitych na okaziciela
Emitenta.
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5.6. taczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji Mercator Medical S.A. oraz akgji i
udziatbw w jednostkach Grupy Mercator Medical, bedacych w posiadaniu osdb
zarzadzajacych i nadzorujacych.

Wg informacji posiadanych przez Emitenta, na dzien przekazania niniejszego raportu nastepujgce osoby
zarzadzajgce i nadzorujgce posiadajg akcje Emitenta:

1) Prezes Zarzad Emitenta Wiestaw Zyznowski posiada bezposrednio 806.635 akcji Emitenta o tacznej wartosci
nominalnej 806.635 zt, co stanowi ogdtem 7,62% w kapitale zaktadowym Emitenta, ktore zapewniajg ogdtem
1.438.440 gtoséw, co stanowi ogdétem 9,79% w ogdlnej liczbie gtosdw przypadajgcych na wszystkie akcje
Emitenta. Ponadto, uwzgledniajgc rowniez akcje bedgce w posiadaniu podmiotu kontrolowanego przez
Wiestawa Zyznowskiego (Anabaza Ltd.) oraz oséb, co do ktérych istnieje domniemanie istnienia porozumienia, o
ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 w zw. z art. 87 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, Wiestaw
Zyznowski posiada bezposrednio i posrednio ogdtem 6.579.090 akcji o facznej wartosci nominalnej 6.579.090 zt,
co stanowi ogdtem 62,13% w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére posrednio i bezposrednio zapewniajg ogétem
10.685.840 gtoséw, co stanowi ogétem 72,71% w ogdlnej liczbie gtoséow przypadajacych na wszystkie akcje
Emitenta. Ponadto, Wiestaw Zyznowski, posiadat 1 udziat o wartoéci nominalnej 10 tajlandzkich batéw w
Mercator Medical (Thailand) Ltd., co stanowi ponizej 0,01% wszystkich udziatow i gtoséw. Z posiadaniem tego
udziatu nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia.

2) Wiceprezes Zarzgdu Emitenta Monika Sitko posiada 210.072 akcje Emitenta o facznej wartosci nominalnej
210.072 zt, co stanowi 1,98 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére zapewniajg 210.072 gtoséw, co stanowi
1,43 % w ogolnej liczbie gtosdw przypadajacych na wszystkie akcje Emitenta.

3) Cztonek Zarzadu Emitenta Witold Kruszewski posiada 5.500 akcji Emitenta o tgcznej wartosci nominalnej 5.500
zt, co stanowi 0,05 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére zapewniaty 5.500 gtoséw, co stanowi 0,04 % w
ogdlnej liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje Emitenta.

4) Przewodniczgca Rady Nadzorczej Emitenta Urszula Zyznowska posiada 12.438 akcji Emitenta o facznej wartosci
nominalnej 12.438 zt, co stanowi 0,12 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére zapewniajg 12.438 gtoséw, co
stanowi 0,08 % w ogdlnej liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje Emitenta.

5) Zastepca Przewodniczacej Rady Nadzorczej Piotr Solorz posiada 490 akcji Emitenta o tgcznej wartosci
nominalnej 490 zt, co stanowi ponizej 0,01 % w kapitale zakladowym Emitenta, ktére zapewniajg 490 gtosow, co
stanowi ponizej 0,01 % w ogdlne;j liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje Emitenta.

Wg informacji posiadanych przez Emitenta pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta nie
posiadajg akcji Emitenta ani akcji lub udziatéw w innych jednostkach Grupy.

47



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2016 ROKU

6. POZOSTALE INFORMACIE
6.1. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 25 lipca 2016 r. zostata zawarta umowa pomiedzy Emitentem a BDO sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na
badanie rocznych jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok konczacy sie 31 grudnia
2016 r. oraz przeglad skréconego jednostkowego i skréconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2016 do 30 czerwca 2016 r.

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

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

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa nie posiadata istotnych pozycji pozabilansowych.

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

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

6.4. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na rok 2016

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych wynikéw roku 2016.

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

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

6.6.  Transakcje z podmiotami powigzanymi

Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe — wszystkie
transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty ujete w nocie 36 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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6.7. Wynagrodzenia, nagrody i korzysci wyptacone osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

Wynagrodzenie | Wynagrodzenie Premie za rok 2016

wyptacone w wyptacone w 2016 r. | potencjalnie nalezne

roku 2016 przez spotki zalezne w roku 2017
Wiestaw Zyznowski 115,0 0.0 0,0
Leszek Michnowski 322,0 4517 1204
Monika Sitko 264,0 302,0 82,4
Witold Kruszewski (*) 347,5 0.0 50,7
tacznie Zarzad 1048,5 753,7 253,5
Urszula Zyznowska 49,3 0,0 0,0
Marian Stowiaczek 25,4 0,0 0,0
Piotr Solorz 25,4 0,0 0,0
Jarostaw Karasinski 25,4 0,0 0,0
Magda Baran 12,7 0,0 0,0
Marek Dietl 13,3 0,0 0,0
tacznie Rada Nadzorcza 151,1 0,0 0,0
Razem 1200,0 753,7 253,5

Cztonkowie Zarzagdu Monika Sitko i Leszek Michnowski objeci byli programem motywacyjnym opisanym w
punkcie 5.5 Sprawozdania, w ramach ktérego objeli ogdétem po 44.422 warranty subskrypcyjne, ktére uprawniaty
do objecia na warunkach preferencyjnych po 44.422 akcji Emitenta. W dniu 12 grudnia 2016 r. Monika Sitko i
Leszek Michnowski objeli po 44.422 akcji Emitenta po cenie emisyjnej 4,65 zt za jedng akcje.

6.8. Nabywanie akcji wtasnych

Emitent w roku obrotowym 2016 nie nabywat akcji wtasnych. Emitent ani jednostki wchodzace w sktad Grupy
nie posiadajg akcji Emitenta.

6.9. Instrumenty finansowe

Odpowiednie informacje zostaty zamieszczone w notach 37 — 40 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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