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Podstawowe informacje o Spotce

Nazwa Spaétki

PZ CORMAY Spétka Akcyjna

Siedziba

tomianki

Sad rejonowy

Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie
XIV Wydz. Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Nr Rejestru Przedsiebiorcow

0000270105

Nr Identyfikacji Podatkowej

1181872269

REGON

140777556

Rodzaj podstawowej dziatalnosci wg PKD

20.59.Z -produkcja pozostatych wyrobéw chemicznych gdzie
indziej niesklasyfikowana

Waluta w jakiej spotka sporzadza
sprawozdanie

Polski ztoty (PLN)

Akt zatozycielski

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

Sadowego pod nr KRS 0000270105.

Kapitat i akcjonariat

Kapitat zaktadowy PZ Cormay S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 30.04.2015
wynosi 31.861.977 PLN i dzieli sie na 31.861.977 akgji.

Struktura kapitatu zaktadowego PZ Cormay S.A. na dzieh sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu

przedstawia sie nastepujaco:

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

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



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci PZ CORMAY S.A. za rok 2014

Struktura akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na dzien sporzadzania
niniejszego Sprawozdania Zarzadu, wedtug wiedzy Zarzadu, przedstawia sie nastepujaco:

Wyszczegdlnienie ‘ llos¢ akcji % kapitatu  llos¢ gtosow % glosow

TOTAL FIZ bezposrednio oraz posrednio,

poprzez podmiot zalezny TTL 1 Sp. z 0.0. 71950000 24,95% 71950000 24,95%
QXB Sp. z 0.0. 2904 301 9,12% 2904 301 9,12%
ING OFE i DFE 2502 022 7,85% 2502022 7,85%
PTE Allianz 2136926 6,71% 2136926 6,71%
Pozostali 16 368 728 51,37% 16 368 728 51,37%
RAZEM 31861977 100,00% 31 861977 100,00%

Akcjonariuszem dominujgcym jest TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Posiadat on, wg wiedzy Zarzadu, na
dzien 30.04.2015 7.950.000 akcji, stanowigcych 24,95% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 24,95%
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zestawienie stanu posiadania akcji PZ Cormay S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkdw Zarzadu na dzien bilansowy 31.12.2014 oraz na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, tj. 30.04.2015 roku przedstawia sie nastepujaco:

Janusz Ptocica 214 096
Wojciech Suchowski 0

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkéw Rady Nadzorczej, wg wiedzy Zarzadu, na dzien bilansowy
31.12.2014 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, tj. 30.04.2015 roku przedstawia sie

Cztonek Rady Nadzorczej Liczba akcji

Marek Warzecha

nastepujaco:

Janusz Koczyk

Wojciech Wrona

Adam Jankowski

Stefan Grzywnowicz

o|lo|o|o|O| O

Piotr Augustyniak

Organizacja Grupy Kapitalowej PZ CORMAY ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.

PZ CORMAY S.A. z siedzibg w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej
PZ Cormay SA. W miejscu siedziby znajdujg sie biura Zarzadu, dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat zamdwien
publicznych, marketing, dziat eksportu i wspdtpracy zagranicznej oraz dziat serwisu technicznego. W Maryninie
k/Lublina ulokowany jest zaktad produkcyjny PZ Cormay S.A., laboratorium kontrolne i dziat zapewnienia jakosci.
Z kolei w Lublinie miesci sie dziat badan i rozwoju, dziat logistyki wraz z magazynem wyrobdéw gotowych, biuro
obstugi klienta oraz ksiegowos¢.

W zwiazku z transakcjami sprzedazy akcji Orphée S.A., o ktérych Spétka poinformowata w raportach biezgcych
nr 9/2015 oraz 10/2015, Grupa Kapitatowa PZ Cormay istniata do 26 lutego 2015 roku. W wyniku tych transakcji,
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ktorych przedmiotem byto zbycie 10.424.295 akcji Orphée S.A., udziat PZ CORMAY S.A. w kapitale Orphée S.A.
zmniejszyt sie z 50%+1 akcja do 23%. PZ Cormay S.A uznaje, ze w dniu zawarcia transakgcji, tj. 26 lutego 2015
roku utracita kontrole nad Orphée S.A., lecz jako akcjonariusz posiadajacy 23% udziatu w kapitale ma mozliwos$¢
wywierania znaczgcego wptywu, wobec powyzszego Orphée S.A. staje sie dla PZ Cormay S.A. jednostka
stowarzyszona.

W sktad Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. wchodzity do dnia 26.02.2015 roku, wedtug stanu na 31 grudnia 2014
roku, nastepujgce podmioty:

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

KORMIEJ RUSEAND Sp. z o.0. z siedzibg w Moskwie (Federacja Rosyjska) prowadzi dystrybucje produktéw i
towarow dostarczanych przez podmioty Grupy PZ Cormay na terenie Federacji Rosyjskiej. Struktura odbiorcéw
Kormiej Rustand Sp z 0.0. jest rozdrobniona, a udziat zadnego z odbiorcéw w tacznych przychodach ze sprzedazy
spotki nie przekracza 5%. Spétka Kormiej Rustand istnieje od 1993 roku.

KORMEJ DIANA Sp. z 0.0. z siedzibg w Minsku (Biatorus) prowadzi dystrybucje produktéw i towardéw
dostarczanych przez PZ Cormay S.A. na terenie Biatorusi. Dodatkowo Kormej Diana jest dystrybutorem na
terenie Biatorusi innych firm. Z powodu niewielkiego rozmiaru rynku biatoruskiego PZ Cormay zdecydowat sie
na poszerzenie oferty Kormej Diana o towary, ktére nie sg dostepne w ofercie Grupy na innych rynkach. Spétka
Kormej Diana istnieje od 1993 roku.

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

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

Spoétka wspdtkontrolowana, niewchodzgca w sktad Grupy Kapitatowe;j:

Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (dziatalno$¢ produkcyjna i dystrybucyjna) jest
podmiotem dominujgcym grupy kapitatowej, w ktérej sktad wchodzg réwniez Diesse Ricerche s.r.l. z siedzibg w
Genui (dziatalnos¢ R&D - dziatalnos¢ badawcza oraz rozwdj nowych produktéw) oraz Diesse Immobiliare s.p.a. z
siedzibg w Genui (nieruchomosci wykorzystywane do dziatalnosci operacyjnej Diesse, w tym zaktady
produkcyjne i biura). Diesse Diagnostica Senese S.p.A. posiada 100 proc. udziatéw Diesse Ricerche s.r.l. oraz
100% akcji Diesse Immobiliare S.p.A. Orphée S.A. jest wiascicielem 50% akcji uprawnionych do gtosowania spoéfki
Diesse Diagnostica Senese S.p.A. Grupa Diesse jest producentem aparatury i testow z zakresu immunologii, ESR
(wskaznik OB) i mikrobiologii.
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Ponizej znajduje sie schemat Grupy Kapitatowej PZ Cormay obowigzujacy na dzien 31.12.2014 roku (do dnia
26.02.2015 roku)

Grupa Kapitatowa CORMAY
jednostka dominujaca

PZ CORMAY S.A.
|

ORPHEE S.A. - jednostka
dominujgca grupy nizszego
szczebla

|

INNOVATION
ENTERPRISES LTD.

ORPHEE TECHNICS
Sp.zo.o.

KORMIEJ RUStAND
Spodtkaz 0.0

KORMEJ DIANA
Spodtka z o.0.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Spotka dominujgca PZ CORMAY S.A. posiadata udziaty w spdtce Orphée S.A.,
ktdra jest spotkg dominujaca dla Grupy Kapitatowej nizszego szczebla. Udziat PZ CORMAY S.A. w kapitale oraz

gtosach spétki Orphée S.A. na dzien bilansowy wynosit 50%+1akcja.

Nazwa Udziat w kapitale na | Udziat w gtosach na | Charakter Metoda
dzien 31.12.2014 dzien 31.12.2014 zaleznosci | konsolidacji
Orphée S.A. | 50%+1akcja | 50%+1akcja | Zalezny | petna

Na dzien publikacji, tj. na 30.04.2015 roku PZ CORMAY S.A. posiada udziaty w spétce Orphée S.A.:

Nazwa Udziat w kapitale na Udziat w gtosach na
dzien 30.04.2015 dzien 30.04.2015
Orphée S.A. | 23% | 23%

Na dzien 31 grudnia 2014 roku, PZ CORMAY S.A. posiadata udziaty posrednio poprzez udziat w spdtce Orphée
S.A. w nastepujgcych spétkach:

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

* - optacony udziat w kapitale, rejestracja akcji na Orphée nastgpita w dniu 13.01.2015 .
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Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ PZ Cormay S.A,, jakie nastgpitly
w okresie sprawozdawczym oraz po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego

Zmiana sktadu osobowego organéw Spétki

Sktad Zarzadu na dzien 31.12.2014 roku oraz na dzied publikacji niniejszego sprawozdania przedstawia sie
nastepujgco:

e Janusz Ptocica - Prezes Zarzadu

e Wojciech Suchowski - Wiceprezes Zarzagdu

Sktad Zarzadu w okresie 1.01.2014-26.08.2014 przedstawiat sie nastepujgco:
e Tomasz Tuora - Prezes Zarzadu
e Barbara Tuora Wysocka — Cztonek Zarzadu

W okresie 12 miesiecy zakornczonym dnia 31.12.2014 roku nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu. W dniu
26.08.2014 roku Pan Tomasz Tuora oraz Pani Barbara Tuora Wysocka zostali odwofani ze sktadu Zarzadu.
Jednoczesnie 26.08.2014 roku na posiedzeniu Rady Nadzorczej zostali powotani w sktad Zarzadu: Pan Janusz
Ptocica oraz Pan Wojciech Suchowski. Panu Januszowi Ptocicy zostata powierzona funkcja Prezesa Zarzadu, za$
Panu Wojciechowi Suchowskiemu funkcja Wiceprezesa Zarzadu.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2014 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania przedstawia
sie nastepujaco:

e Marek Warzecha — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

¢ Janusz Koczyk — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

e Piotr Augustyniak

e Stefan Grzywnowicz

e Adam Jankowski

e Wojciech Wrona

W okresie 12 miesiecy zakoiczonym dnia 31.12.2014 roku nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. W dniu
26.08.2014 roku Pan Wiodzimierz Jaworski, Pan Pawet Edward Nowak oraz Pan Radostaw Rejman zostali
odwotani ze sktadu Rady Nadzorczej. Jednoczesnie Pan Tadeusz Tuora, Pan Konrad tapinski, Pan Krzysztof
Rudnik oraz Pan Stefan Jackowski ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato w dniu 26.08.2014 roku w sktad Rady Nadzorczej Pana Marka Warzeche,
Pana Janusza Koczyka, Pana Adama Jana Jankowskiego, Pana Piotra Augustyniaka, Pana Stefana Grzywnowicza,
Pana Wojciecha Wrone.

Zgodnie ze Statutem Spétki na posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 6 listopada 2014 roku. zostat powotany
Komitet Audytu w sktadzie: Piotr Augustyniak — przewodniczgcy Komitetu Audytu, Wojciech Wrona — cztonek
Komitetu Audytu, Janusz Koczyk — cztonek Komitetu Audytu.

Whiesienie pozwo6w przez Tomasza Tuora

W dniu 25 wrzesnia 2014 roku byty Prezes Tomasz Tuora ztozyt pozew do Sgdu Okregowego w Warszawie w
przedmiocie stwierdzenia nieistnienia, alternatywnie stwierdzenia niewaznosci, alternatywnie uchylenia uchwat
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Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia 26.08.2014 roku, w sprawie odwotania i
powotania cztonkdéw Rady Nadzorczej.

W ocenie Zarzadu Spétki PZ CORMAY S.A. powddztwo jest catkowicie bezpodstawne, a uchwaty zostaty podjete
wtasciwie, tj. zgodnie z przepisami prawa. Zmiany w skfadzie organéw PZ CORMAY S.A. bedace nastepstwem
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 26 sierpnia 2014 roku zostaty zarejestrowane w
Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego.

Ponadto w dniu 12 stycznia 2015 roku, Zarzad PZ Cormay S.A. powzigt informacje o tresci pozwu ztozonego
przez bytego cztonka Zarzadu, Pana Tomasza Tuore, w Sadzie Okregowym w Warszawie. Przedmiotem pozwu
jest stwierdzenie nieistnienia, alternatywnie stwierdzenie niewaznosci, uchwat Rady Nadzorczej z dnia
26.08.2014 roku, w sprawie okreslenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, odwotania i powofania cztonkéw
Zarzadu oraz w sprawie ustalenia wynagrodzenia cztonkdéw Zarzadu. Jednoczesnie strona powodowa wniosta o
zawieszenie postepowania o stwierdzenie niewaznosci uchwat Rady Nadzorczej do czasu prawomocnego
zakonczenia postepowania o stwierdzenie nieistnienia, alternatywnie stwierdzenia niewaznosci, alternatywnie
uchylenie uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie odwotania i powotania cztonkéw Rady
Nadzorczej. Decyzjg Sgdu postepowanie zostato zawieszone zgodnie z wnioskiem powoda.

Ztozenie w prokuraturze zawiadomienia o mozliwos$ci popetnienia przestepstwa

W dniu 1 pazdziernika 2014 roku, Zarzad PZ CORMAY S.A. ztozyt w Prokuraturze Rejonowej Warszawa-Zoliborz w
Warszawie zawiadomienie o mozliwosci popetnienia na szkode Spotki przestepstwa naduzycia zaufania w celu
osiggniecia korzysci majgtkowej, tj. czynu z art. 296 § 1 Kodeksu karnego (w zw. z art. 296 § 2 i 3 oraz w zwigzku
z art. 12 Kodeksu karnego), polegajacego w ocenie Zarzagdu na okresowym dokonywaniu przelewdw na rzecz
podmiotéw powigzanych z przekazujgcym w okresie od 10.09.2010 roku do 14.03.2014 roku, $rodkow
pienieznych na taczng kwote 39.469.900,00 zt. Skutkiem czynu stanowigcego przestepstwo objete powyzszym
zawiadomieniem moze by¢ powstanie po stronie PZ CORMAY S.A. szkody majatkowej w kwocie nie mniejszej niz
1.972.705,50 zt.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Spétka otrzymata z Prokuratury Rejonowej Warszawa Zoliborz w Warszawie
zawiadomienie o wszczeciu Sledztwa w sprawie ztozonego przez nig w dniu 1 pazdziernika 2014 roku
zawiadomienia o mozliwosci popetnienia przestepstwa na jej szkode. Postanowieniem z dnia 16 grudnia 2014
roku Prokuratora Rejonowego Warszawa Zoliborz w Warszawie wszczete zostalo $ledztwo w sprawie
zaistniatego w okresie od dnia 10 wrzes$nia 2010 r. do dnia 14 marca 2014 roku wyrzadzenia PZ Cormay S.A.
wielkiej szkody majatkowej w kwocie nie mniejszej niz 1.972.705,50 ztotych, tj. o czyn z art. 296 § 1-3 w zw. z
art. 12 Kodeksu karnego.

W dniu 24 marca 2015 roku Zarzad Spotki ztozyt w Prokuraturze Rejonowej Warszawa-Zoliborz w Warszawie
zawiadomienie o mozliwosci popetnienia na szkode Spétki przestepstwa naduzycia zaufania w celu osiggniecia
korzysci majatkowej, tj. czynu z art. 296 § 1 Kodeksu karnego (w zw. z art. 296 § 2 i 3 oraz w zw. z art. 12
Kodeksu karnego), polegajgcego na doprowadzeniu w okresie od 06.06.2011 roku do 08.09.2012 roku, do
pozbawionych uzasadnienia ekonomicznego wyptat srodkéw z kasy Emitenta oraz do przelewéw Srodkéw
pienieznych z rachunkéw Emitenta - w tgcznej kwocie 2.521.500,00 zt - ktdre to wyptaty byly ksiegowane na
poczet wystawionych faktur VAT. Skutkiem czynu stanowigcego przestepstwo objete powyzszym
zawiadomieniem byto powstanie po stronie Emitenta szkody majatkowej w wielkich rozmiarach,
odzwierciedlonej w wysokosci powyzszej kwoty. W dniu 17 marca 2015 roku, Spdtka ztozyta w Sadzie
Okregowym w Warszawie pozew przeciwko panu Tomaszowi Tuora. Pozew zostat ztozony w przedmiocie
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dochodzenia zaptaty kwoty 2.521.500,00 zt tytutem zwrotu nienaleznego Swiadczenia w postaci pobranych ze
Spoétki w latach 2011-2012 Srodkdéw pienieznych.

Zgoda WZA na dochodzenie roszczen od cztonkow zarzgdu

W dniu 16 stycznia 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Spotki PZ Cormay S.A. w uchwale nr 1
wyrazito zgode na dochodzenie przez Spotke od bytego Prezesa Zarzadu, Pana Tomasza Tuory, roszczen o
naprawienie szkéd wyrzadzonych Spodtce przy sprawowaniu przez niego zarzadu, w tym na podjecie wszelkich
dziatan zmierzajacych do dochodzenia takich roszczen na drodze postepowania sgdowego.

Transakcje sprzedazy akcji spotki zaleznej Orphée S.A.

W dniu 26 lutego 2015 roku Spétka zamiescita dwa raporty biezace (nr 9/2015 i nr 10/2015) dotyczace transakgcji
sprzedazy akcji spotki zaleznej Orphée S.A.:

(i) Spétka zawarta ze spotkg TTL 1 Sp. z o.0. umowe sprzedazy, ktérej przedmiotem byto
przeprowadzenie za posrednictwem firmy inwestycyjnej, poza obrotem zorganizowanym, transakcji
zbycia przez PZ Cormay na rzecz TTL 1 5.791.275 akcji zwyktych spétki Orphée S.A. Akcje stanowia
15% kapitatu zaktadowego Orphée i reprezentuja 15% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Orphée. Okreslona w Umowie cena zbycia Akcji wynosi 2,00 ztote za jedna akcje, tj.
tacznie 11.582.550,00 ztotych. Nabywca zaptaci PZ Cormay cene za akcje przelewem w dwdch
czesciach, w ten sposdb, ze: (i) kwota 500.000,00 ztotych zostanie zaptacona w terminie 7 dni od
dnia zawarcia Umowy, (ii) kwota 11.082.550,00 ztotych zostanie zaptacona w terminie do dnia 31
grudnia 2015 roku. Umowa przewiduje mozliwos¢ korekty Ceny za Akcje, polegajacej na tym, ze w
przypadku dokonania w terminie jednego roku od dnia zawarcia Umowy zbycia lub zobowigzania do
zbycia przez Nabywce nabytych na podstawie Umowy Akcji oraz uzyskania przez Nabywce ceny za
jedna zbytg Akcje w kwocie wyzszej niz 2,00 ztotych, Nabywca zobowigzany bedzie do zaptfaty na
rzecz Emitenta kwoty korekty ceny, obliczonej jako iloraz liczby Akcji zbytych przez Nabywce i
wartosci nadwyzki pomiedzy uzyskang ceng za jedng zbytg Akcje a kwotg 2,00 ztotych.

(ii) za posrednictwem firmy inwestycyjnej w transakcjach pakietowych, w trybie pozasesyjnym Spdtka
zbyta 4.633.020 akcji zwyktych na okaziciela spétki Orphée S.A. taczna wartos¢ nominalna akgcji
objetych Umowa wynosi 463.302,00 CHF. Akcje stanowia 12% kapitatu zaktadowego Orphée i
reprezentujg 12% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Orphée. Cena zbycia Akcji w
ramach Transakcji wyniosta 2,00 ztote za jedng akcje, tj. tgcznie 9.266.040,00 ztotych ("Cena za
Akcje").

Obie transakcje byty uzasadnione potrzebg pozyskania srodkéw finansowych w celu kontynuacji procesu
inwestycyjnego prowadzonego przez spoétke. Przed dokonaniem wyzej wymienionych transakcji zbycia,
PZ Cormay S.A. posiadat 19.304.251 akgcji, stanowigcych 50%+1 akcje udziatu w kapitale zaktadowym Orphée i
reprezentujgcych 50%+1lakcja ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Orphée. Po dokonaniu wyzej
wymienionych transakcji w posiadaniu PZ Cormay S.A. pozostaje kwota 8 879 956 akcji stanowigcych 23%
udziatu w kapitale zakladowym Orphée i reprezentujacych 23% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu
Orphée.

Zakonczenie projektu ,Opracowanie wysokowydajnego analizatora biochemicznego z
dedykowanymi odczynnikami”

Zarzad Spotki zatwierdzit w dniu 27.02.2015 roku zakonczenie realizacji projektu pt. ,Opracowanie
wysokowydajnego analizatora biochemicznego z dedykowanymi odczynnikami” wspoétfinansowanego ze
srodkéw Unii Europejskiej w ramach Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka lata 2007-2013, Dziatanie 1.4 ,Wsparcie projektow celowych osi priorytetowej 1
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Badania i rozwdj nowoczesnych technologii”, numer umowy o dofinansowanie UDA-POIG.01.04.00-06-027/11-
00.
Podczas przeprowadzonych badan opracowano koncepcje wysokoprzepustowego analizatora biochemicznego
oraz poszczegdlnych modutédw, kluczowych dla jego dziatania. W toku prowadzonych prac oraz analizy
wynikajgcych z nich wnioskéw zidentyfikowano jednak nastepujgce ryzyka dla projektu:
(i) nieznalezienie na rynku odpowiednio zaawansowanych technologicznie podzespotéw, ktore
mogtyby by¢ zastosowane w projektowanym urzadzeniu;
(ii) przewidywany wysoki koszt wykonania pojedynczego oznaczenia, co jest szczegdlnie istotne w
przypadku urzadzen wysokoprzepustowych stosowanych w laboratoriach diagnostycznych.
W zwigzku z powyzszymi trudnosciami niemozliwe jest spetnienie zatozen projektu. Wskazane wyzej ryzyka majg
krytyczne znaczenie dla koncepcji analizatora charakteryzujgcego sie wysokg wydajnoscia.
Z uwagi na brak dostepu do niezbednych do zrealizowania zadania komponentdéw, niemozliwe jest zrealizowanie
w petni zatozen projektowych zdefiniowanych na etapie przygotowywania wniosku o dofinansowanie w ramach
dziatania 1.4 PO IG. W zaistniatej sytuacji koniecznym byto zaprzestanie realizacji kolejnych zadan, gdyz
przeprowadzenie kolejnych krokéw uzaleznione byto od pozytywnych wynikéw poprzednich etapow.
Spétka podjeta decyzje o ztozeniu wniosku o ptatnosé koricows (zgodnie z zapisami Umowy o dofinansowanie).
Spotka nie identyfikuje znacznego ryzyka utraty juz przyznanego dofinansowania na zrealizowane prace
badawcze.

Finansowanie programu inwestycyjnego PZ Cormay S.A.

W dniu 02 kwietnia 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki :

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

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

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

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

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

V. Akcje serii K bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczagwszy od 1 stycznia 2015 roku, tj. za caty rok
obrotowy 2015, na réwni z pozostatymi akcjami Spoéfki.

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

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

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

4. uchylito Uchwate nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki PZ CORMAY S.A. z dnia 18 czerwca 2014
roku w sprawie zmiany uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia 21
lutego 2014 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki pod firmg PZ CORMAY S.A. w
tomiankach poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do
dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany statutu Spotki zmienionej uchwatg nr 7 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia 10 kwietnia 2014 roku.

Odstgpienie od umowy o Generalne Wykonawstwo

W dniu 24 lutego 2015 roku Spétka komunikatem biezgcym 7/2015 poinformowata, ze odstgpita od umowy o
Generalne Wykonawstwo w systemie "Zaprojektuj i Wybuduj" nr 01/2014 z dnia 18 lipca 2014 roku z
Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. o. Sp. k. z siedzibg w Poznaniu, o ktdrej
Spotka informowata w raportach biezgcych nr 52/2014 i 88/2014 w czesci jeszcze nie zrealizowanej, ze skutkiem
na dzien 23 lutego2015 roku. Przedmiot Umowy sktadat sie z dwdch czesci i obejmowat wykonanie przez
Wykonawce dokumentacji projektowej oraz prac budowlano-montazowych zwigzanych z wykonaniem zaktadu
produkcyjnego Spotki zlokalizowanego na dziatce Nr 44.6-132/4 w Podstrefie Lublin, bedacej czescig Specjalnej
Strefy Ekonomicznej EURO-PARK Mielec. Umowa ulega rozwigzaniu ze skutkiem na dzien doreczenia
oswiadczenia o odstgpieniu od Umowy tj. na dzien 23 lutego 2015 roku.
Podstawg do odstgpienia od Umowy przez Spétke byto opdinienie Wykonawcy w realizacji prac objetych
przedmiotem Umowy z przyczyn lezgcych po stronie Wykonawcy oraz liczne naruszenia przez Wykonawce
postanowien Umowy. Spétka informuje ponadto o konsekwencjach finansowych odstgpienia:
1) Wykonawca zostat obcigzony odszkodowaniem w wysokosci 250.000,00 zt oraz karami umownymi w
tacznej wysokosci 2.016.711,50 zt,
2) Spodtka jest zobowigzana do zaptaty na rzecz Wykonawcy wynagrodzenia za zrealizowane prace, zgodnie
z inwentaryzacjg, ktdra zostanie sporzgdzona na dzien odstgpienia.

Wzrastajgce opdzinienie w realizowanej przez Wykonawce inwestycji powodowato ryzyko niedotrzymania
termindw realizacji z nig zwigzanych projektdw dotacyjnych. Spétka w zwigzku z tym przeanalizuje aktualne
harmonogramy projektédw zwigzanych z budowa nowej fabryki tak, aby w sytuacji opdznienia prac budowlanych
zoptymalizowac wykorzystanie przyznanych Spoétce dotacji. Opdznienia w budowie fabryki nie majg wptywu na
realizacje harmonogramu konstrukcji iindustrializacji konstruowanych przez Spétke analizatoréw Hermes,
Equisse i Blue Box. Prace w zakresie tych urzadzen toczg sie zgodnie z harmonogramem.

Ponadto dnia 24 lutego 2015 roku Spdtka komunikatem biezgcym 8/2015 poinformowata, ze w dniu 23 lutego
2015 roku Spodtka otrzymata oswiadczenie o odstgpieniu przez Wykonawce od Umowy o Generalne
Wykonawstwo. W ocenie Spétki ztozenie oswiadczenia, o ktorym mowa powyzej jest bezskuteczne i zostato
doreczone juz po skutecznym odstgpieniu od umowy, o czym Spdtka poinformowata w raporcie biezgcym
nr 7/2015 wskazujgcym ponadto przewidywane skutki finansowe wynikajgce z faktu skorzystania przez Spétke z
mozliwosci odstgpienia od Umowy.

PZ Cormay S.A. zamierza kontynuowac realizacje projektu budowy zaktadu produkcyjnego w Specjalnej Strefie
Ekonomicznej.

W dniu 28 kwietnia 2015 roku Spétka zawarta ugode w przedmiocie zakoriczenia wspétpracy i wzajemnych
rozliczen w zakresie umowy o Generalne Wykonawstwo w systemie Zaprojektuj i Wybuduj nr 01/2014 z dnia 18
lipca 2014 roku z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k. Na mocy Ugody
Strony ustality, ze tytutem catkowitego zaspokojenia wzajemnych roszczen Stron powstatych w zwigzku ze
sporem na tle wykonywania i odstgpienia od Umowy, Spétka zaptaci Wykonawcy kwote 500.000,00 zt brutto,
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ktora zostanie zarachowana nastepujgcy sposéb: (i) kwota 80.028,93 zt brutto tytutem pozostatej do wyptaty
czesci wynagrodzenia za prace realizowane w miesigcu grudniu 2014, (ii) kwota 419.971,07 zt brutto tytutem
pozostatej do wyptaty czesci wynagrodzenia za prace realizowane w miesigcu styczniu 2015. Wykonawca
potwierdzit jednoczesnie przejscie na Spotke autorskich praw majgtkowych do dokumentacji projektowej
przekazanej Spoétce w toku realizacji przedmiotu umowy oraz upowaznit Spétke do wykonywania nadzoru
autorskiego w zakresie wskazanych praw. Wykonawca os$wiadczyt takze, ze wszelkie roszczenia
podwykonawcow w zwigzku z wykonywaniem Umowy zostaty w catosci zaspokojone oraz zobowigzat sie zwolni¢
Spoétke od wszelkich roszczen ze strony podwykonawcéw w zwigzku z wykonywaniem Umowy.

Reorganizacja Grupy Kapitatowej PZ Cormay

Przedmiotem tej umowy, zawartej w dniu 8 pazdziernika 2012 roku, byto okreslenie: (a) zasad reorganizacji
Grupy Kapitatowej PZ Cormay, warunkdw nabycia przez Orphée udziatdw spétek zaleznych w dacie jej zawarcia
od Emitenta, (b) zasad wspodtpracy pomiedzy PZ Cormay a Orphée w zwigzku z planowang wowczas
reorganizacjg Grupy Kapitatowej PZ Cormay oraz sprzedazg w tym celu zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
PZ Cormay na rzecz Orphée, (c) zasad wspodtpracy pozwalajgcych na petng realizacje przez PZ Cormay
zobowigzan z umoéw zawartych w trybie zamdwien publicznych, wspdlnego wystepowania w przetargach
organizowanych w trybie zamdwien publicznych, (d) zasad korzystania przez Orphée z praw rejestracji wyrobow
medycznych przystugujgcych PZ Cormay. Celem umowy, majacej charakter umowy ramowej, byto: (a)
przeniesienie catosci produkcji oraz sprzedazy realizowanej przez PZ Cormay na Orphée (zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa), (b) wywigzanie sie przez PZ Cormay ze zobowigzan wynikajgcych z zawartych w trybie
zamowien publicznych uméw, (c) uzyskanie przez Orphée referencji, niezbednych do samodzielnego startowania
w przetargach w przysztosci. W zwigzku z Umowg Reorganizacji PZ Cormay a Orphée zawarty dwie umowy
przedwstepne dotyczace sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa PZ Cormay: Umowe Przedwstepng
Sprzedazy Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa z dnia 15 pazdziernika 2012 r. oraz Umowe Przedwstepng
Sprzedazy Zorganizowanej CzeSci Przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014 r. Emitent wskazuje, ze Umowa
Przedwstepna Sprzedazy Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa z dnia 15 pazdziernika 2012 r. nie zostata
wykonana i wygasta z dniem 30 czerwca 2014 r., z jej tytutu nie byty dokonywane zadne ptatnosci, a w Dacie
Prospektu nie istniejg zadne zobowigzania ani naleznosci.

W 2013 roku wskutek zawartej Umowy Reorganizacji PZ Cormay w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Orphée w ramach kapitatu docelowego o kwote 101.309,90 CHF objat 1.013.099 nowych akcji na okaziciela po
cenie emisyjnej 3,00 CHF, pokrywanych aportem. W ramach tej transakcji, Orphée nabyta jako wktad
niepieniezny: (i) 23.621.982 udziatéw reprezentujgcych 82,07% kapitatu zaktadowego w Innovation Enterprises
w zamian za 1.404.651,00 CHF, tj. 468.217 akcji Orphée; (ii) 64.025 czesci stanowigcych 98,50% udziatu w
kapitale Kormej Diana za 20.449,00 CHF czyli 6.833 akcji Orphée oraz (iii) caty kapitat (100%) Kormiej Rustand za
1.614.147,00 CHF, tj. 538.049 akcji Orphée. Cena nabycia odpowiadata wartosci aktywow netto (lub ich czesci)
na dzied 31 grudnia 2012 r. i zostata potwierdzona przez lokalnych audytoréw SYNERGIE & PARTENAIRES
SOCIETE FIDUCIAIRE SA w Genewie. Podwyzszenie kapitatu podlegato rejestracji przez Rejestr Handlowy w
Genewie, co nastgpito 16 maja 2013 r. Na dzieA bilansowy jest to jedyne w petni wykonane postanowienie
Umowy Reorganizacji.

W zwigzku z Umowg Reorganizacji, w dniu 15 lipca 2014 roku Orphée S.A. zawarta z PZ Cormay S.A. umowe
przedwstepng sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, w ktérej strony potwierdzity uzgodnione
wczesniej w dniu 30 czerwca 2014 roku ramowe warunki przeniesienia dotychczasowej dziatalnosci
produkcyjno-dystrybucyjnej PZ Cormay S.A. do Orphée S.A.. Strony ustality, ze z uwagi na konieczno$¢ dokonania
inwentaryzacji zbywanych aktywow i ustalenia szczegdétowych zasad wspdtpracy, umowy zwigzane ze sprzedazg
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, tj. umowa sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa i umowa
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sprzedazy srodkéw obrotowych zwigzanych z ww. zorganizowang czescig przedsiebiorstwa, zostang podpisane
do dnia 31 pazdziernika 2014 roku. PZ Cormay S.A. wskazuje, ze sktad zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
nie byt i nie jest precyzyjnie ustalony, a PZ Cormay S.A. nie planuje takze ustala¢ go w przysztosci w zwigzku z
wygasnieciem Umowy Przedwstepnej Sprzedazy Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014
roku. Strony uzgodnity tez, iz warunkami zawieszajgcymi zawarcie umowy sprzedazy beda: (i) posiadanie przez
PZ Cormay akcji Orphée stanowigcych co najmniej 50% plus 1 ogdlnej liczby akcji Orphée, oraz (ii) zawarcie przez
Orphée i PZ Cormay umow regulujgcych biezgce rozliczenia pomiedzy stronami (umowy te nie zostaty zawarte
do 31.10.2014 roku, ani pézniej). Jednoczesnie, Orphée zobowigzata sie do zaptaty zaliczek na poczet przysztych
zobowigzan finansowych (cena za zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa — 8.994 tys. zt i aktywa obrotowe w
postaci zapasow i zwigzane z nimi naleznosci i zobowigzania — 14,7 min zt) w facznej wysokosci 15.494 tys. zt
(cena za zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa - 8.994 tys. zt i zaliczka na aktywa obrotowe w postaci zapaséw
wraz z naleznosciami i zobowigzaniami — 6,5 min zt), ktére w przypadku niedojscia do zawarcia umow miaty
zostac jej zwrécone w terminie do dnia 31 grudnia 2015 roku. Zaliczki te zostaty w catosci zaptacone.

W zwigzku z brakiem zawarcia pomiedzy PZ Cormay S.A. a Orphée S.A. umow regulujgcych biezgce rozliczenia
pomiedzy stronami, nie ziscit sie jeden z przewidzianych Umowg Przedwstepng Sprzedazy Zorganizowanej Czesci
Przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014 roku warunkow zawieszajgcych (drugi z ww. warunkdw zostat spetniony),
umowy zwigzane ze sprzedazg zorganizowane] czesci przedsiebiorstwa przewidziane t3 umowg nie zostaty
zawarte w wynikajgcym z niej terminie, tj. do dnia 31 pazdziernika 2014 roku. Zgodnie z Umowg Przedwstepng
Sprzedazy Zorganizowanej CzesSci Przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014 roku, z uwagi na niezawarcie umoéw
zwigzanych ze sprzedazg zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do dnia 31 pazdziernika 2014 roku, PZ Cormay
S.A. zobowigzany jest zwrdéci¢ Orphée S.A. otrzymane zaliczki, tj. tgcznie 15.494.000 PLN do dnia 31 grudnia 2015
roku.

Sytuacja finansowa

Wyniki finansowe PZ Cormay S.A.

W dniu 26.08.2014 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki, ktére podjeto
decyzje o odwotaniu wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki i powotaniu nowych cztonkéw w sktad Rady
Nadzorczej. W tym samym dniu zebrata sie nowa Rada Nadzorcza i dokonata zmian w Zarzadzie polegajgcych na
odwotaniu dotychczasowych cztonkéw i powotaniu nowego sktadu Zarzadu w osobach: Pana Janusza Ptocicy
oraz Pana Wojciecha Suchowskiego.

Nowy Zarzad Spétki podjat decyzje o zmianie lub doprecyzowaniu nastepujgcych istotnych zasad rachunkowosci:

e Poczawszy od 1 stycznia 2014 roku Spoétka zaprzestata rozliczania poniesionych kosztéw targéw w czasie,
w postaci czynnych rozliczen miedzyokresowych. Koszty te, ujete na dzienn 31 grudnia 2013 roku jako
czynne rozliczenia miedzyokresowe odniesiono jako korekte niepodzielonego wyniku z lat ubiegtych, zas
koszty dotyczace roku biezgcego obcigzyty w catosci koszty sprzedazy w rachunku zyskéw i strat.

e Spoétka rozpoczeta ujmowanie kosztu wiasnego sprzedazy ustug. Do tej pory koszty ustug (dzierzawa
urzadzen, ustugi transportowe) ujmowane byty w kosztach sprzedazy.

e doprecyzowano sposob dokonywania odpiséw w zwigzku z utratg wartosci zapasow. Odpisu w
wysokosci 100% wartosci dokonuje sie na odczynniki, ktérych okres sktadowania przekracza rok i do
daty sporzgdzenia sprawozdania nie dokonano wiarygodnego uprawdopodobnienia przedtuzenia daty
waznosci. Odpisem w 100% obejmuje sie réwniez pozostate surowce, wyroby i towary, ktérych okres
sktadowania przekracza dwa lata. Doprecyzowanie to wynika ze zwiekszenia ostroznosci wyceny
aktywow w zakresie prezentacji wartosci zapasow.
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e przeprowadzono analize $ciggalnosci naleznosci i zdecydowano o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych
naleznosci, ktérych okres przeterminowania byt wiekszy niz 1 rok.

Dodatkowo, Zarzad PZ Cormay S.A. zdecydowat o przeprowadzeniu wewnetrznej weryfikacji ujecia wybranych
zdarzen gospodarczych w ksiegach rachunkowych spétki, majgcych miejsce w latach od 2009 do 2014. W wyniku
weryfikacji stwierdzono przypadki nieprawidtowej kwalifikacji kosztéw i wydatkéw, wptywajacych na wysokos¢
biezgcego wyniku finansowego za 2014 roku oraz wyniku finansowego prezentowanego w sprawozdaniach lat
ubiegtych. Z tego powodu w sprawozdaniu rocznym za 2014 rok postanowiono uwzgledni¢ korekty
stwierdzonych nieprawidtowosci. Dokonano réwniez przeksztatcenia danych poréwnywalnych za 2013.

Rachunek Zyskow i Strat

Wybrane dane z rachunku zyskdw i strat przedstawiajg sie nastepujaco :

2013 :

dane przeksztatcone 2044 £miana
Przychody netto 55532 56 104 572
Koszt wiasny sprzedazy 39790 40548 758
Zysk brutto ze sprzedazy 15742 15 556 -186
Koszty sprzedazy 12 841 13690 849
Koszty zarzadu 3139 4735 1596
EBIT -2 273 -8 760 -6 487
EBITDA 1294 -5 020 -6 314
Zysk netto -13458 -22636 -9178

W 2014 roku PZ Cormay S.A. zanotowat wzrost przychoddw ze sprzedazy o 1% w ujeciu rok do roku. Osiggnety
one wartos¢ 56,1 min zt, w poréwnaniu do 55,5 min zt w 2013 roku. Przychody ze sprzedazy na terenie Polski
wzrosty 0 9,3% i osiggnety wartos¢ 17,2 min zt w poréwnaniu do 15,8 min w roku 2013. Przychody ze sprzedazy
eksportowej spadty o 2,3% i osiggnety wartos¢ 38,9 min zt, w poréwnaniu do 39,8 min w roku 2013. Marza
brutto osiggnieta w obu okresach jest poréwnywalna i wyniosta odpowiednio : w roku 2014 27,7% a w roku
2013 - 28,3%.

Wzrost kosztéw Zarzadu byt spowodowany znaczgcym wzrostem kosztéw obstugi prawnej zwigzanej z dgzeniem
Spétki do przejecia kontroli operacyjnej nad Orphee S.A. oraz rozpoczeciem od wrzesnia 2014 roku odnoszenia
kosztow ptac Zarzadu w tej pozycji. W roku 2013 wynagrodzenie wyptacone cztonkom zarzadu tylko w
niewielkiej czesci odniesiono w koszty zarzadu (19 tys. zt), natomiast gtdwna czes¢ (614 tys. zt) zostata, jako
wynagrodzenie prowizyjne, odniesiona w koszty sprzedazy.

Czynnikami istotnie wptywajgcymi na pogorszenie zysku operacyjnego byly pozycje pozostatych kosztéow
operacyjnych, ktére zwigzane byty z aktualizacjg wartosci aktywoéw niefinansowych (3,1 min zt), w tym zapaséw
(1,3 miIn zt.) i naleznosci (0,6 min zt.)

W 2014 roku dokonano réwniez aktualizacji wartosci posiadanych na dzien 31.12.2014 akcji Spotki Orphée S.A.,
bedacych przedmiotem transakcji sprzedazy w dniu 26.02.2015 roku. Wartos¢ tych akcji zaktualizowano do cen
sprzedazy, tacznie z ich korektg, uzyskang na podstawie umowy sprzedazy. Wartos¢é aktualizacji, ktéra obcigzyta
wynik finansowy to kwota 13 min zt. Aktualizacja dotyczyta 10.424.295 akcji. llos¢ akcji pozostajgca w posiadaniu
PZ Cormay S.A. wynosi 8.879.956.
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Aktywa i pasywa Spoéiki
Wybrane dane z bilansu Spétki przedstawiajg sie nastepujaco :
2013 ! '
dane przeksztatcone 2044 £miana ‘
Aktywa trwate ' 78576 103624 25 048
Rzeczowe aktywa trwate 22 855 23833 978
Inwestycje dtugoterminowe 33583 42 679 9 096
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 20 825 34 373 13 548
Aktywa obrotowe 48 730 25 560 -23170
Zapasy 19 841 9815 -10 026
Naleznosci krotkoterminowe 22 831 13 155 -9 676
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5993 2 449 -3544
Kapitat witasny ogétem 91528 68 610 -22 918
Zobowigzania dtugoterminowe 396 603 207
Zobowiazania krotkoterminowe 25 684 45 674 19 990
Rozliczenia miedzyokresowe 8 145 8926 781

Wzrost aktywéw trwatych o kwote 25 min zt. spowodowany byt dwoma czynnikami. Spétka PZ Cormay S.A.
uczestniczyta w dwdch emisjach akcji spotki zaleznej Orphée S.A. w lipcu i sierpniu 2014 roku. W pierwszej emisji
PZ Cormay objat 866.200 akcji za taczng kwote 3,2 min zt. W drugiej 5.038.051 akgcji za taczng kwote 18,9 min zt.
Drugim czynnikiem byty prowadzone przez Spoétke prace rozwojowe, a odnoszone w dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe do momentu ich zakonczenia.

Aktywa obrotowe zmniejszyty sie o kwote 23,2 min zt. Na spadek miat wptyw fakt podpisania umowy pozyczki
pomiedzy Orphée S.A. a Innovation Enterprises Ltd. Czes¢ kwoty pozyczki zostata wyptacona przez Orphée na
rzecz PZ Cormay i rozliczona jako sptata przez Innovation Enterprises zobowigzan wobec PZ Cormay (tréjstronna
kompensata). Czynnikiem wptywajagcym na zmniejszenie naleznosci krétkoterminowych byt fakt sptaty przez p.
Tomasza Tuore naleznosci wzgledem PZ Cormay. W okresie 01.01-31.12.2014 r. PZ Cormay wyptacit na rachunek
prowadzone] przez Pana Tomasza Tuore dziatalnosci gospodarczej pod nazwg K2 Consulting i na rachunek
Planezza Ltd facznie 1.165 tys. zt, a nastepnie uzyskat tacznie z rachunku prowadzonej przez Pana Tomasza Tuore
dziatalnosci gospodarczej pod nazwg K2 Consulting i z rachunku Planezza Ltd zwrot wyptaconych (takze przed
31.12.2013 r.) kwot na sume 3.812 tys. zt. Kwota zapasow i naleznosci ulegta takze zmniejszeniu w skutek
odpiséw aktualizujgcych ich wartos¢. W sumie dokonano odpiséw na kwote 1,9 min zt.

Po stronie pasywow najwieksza zmiana dokonata sie w pozycji kapitatow wtasnych, a zwigzana byta ze stratg
wygenerowang w 2014 roku w kwocie — 22,6 mlIn zt. Nastgpit znaczacy wzrost zobowigzan krétkoterminowych,
spowodowany przez fakt uiszczenia przez spotke Orphée S.A. zaliczki z tytutu Umowy Przedwstepnej Sprzedazy
Zorganizowanej CzesSci Przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014 roku. na tgczng kwote 15,5 min zt. Jednak ze
wzgledu na fakt nie zawarcia umodw przyrzeczonych stata sie ona wymagalna do zwrotu przez PZ Cormay do
Orphée w terminie do dnia 31.12.2015 roku.

Nastgpit takze wzrost pozycji rozliczen miedzyokresowych, gdzie ujmowane sg uzyskane dotacje na prace
rozwojowe prowadzone przez Spotke, a dotyczgce wprowadzenia na rynek nowych produktéw.
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Rachunek przeptywoéw pienieznych

Wybrane dane z rachunku przeptywdéw pienieznych przedstawiajg sie nastepujaco :

2013 .

dane przeksztatcone 2044 £miana
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej -6181 16897 23078
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej -30010 -15724 14 286
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej 8672 -4717 -13 389
Przeptywy pieniezne razem -27 519 -3544 23975
Srodki pieniezne na poczatek okresu 33512 5993 -27519
Srodki pieniezne na koniec okresu 5993 2 449 -3544

Rachunek przeptywdéw pienieznych PZ Cormay S.A. w czesci operacyjnej przedstawia za okres 2014 roku
przeptywy o wartosci 16,9 min zt wobec -6,2 min zt rok wczesdniej. Na tak skokowy wzrost wartosci przeptywéw z
dziatalnosci operacyjnej miaty wptyw dwa czynniki : (i) sptata przez Innovation Enterprises zobowigzan wobec PZ
Cormay S.A. w wyniku podpisania umowy pozyczki pomiedzy Orphée S.A. a Innovation Enterprises Ltd. (9 min
z1)), (ii) sptata przez p. Tomasza Tuore naleznosci wzgledem PZ Cormay S.A. w kwocie 2,6 mlIn zt oraz.

Czesci inwestycyjna rachunku przeptywéw pienieznych PZ Cormay zamkneta sie kwote -15,7 min zt. Najwiekszym
wpltywem byta wptacona przez spétke Orphée S.A. zaliczka z tytutu Umowy Przedwstepnej Sprzedazy
Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014 roku na taczng kwote 15,5 min zt oraz dotacje na
prace badawczo-rozwojowe w kwocie 8,9 min zt. Po stronie wydatkéw ujeto kwoty wydane na zakup akcji spotki
Orphée S.A. w trakcie dwdch emisji w lipcu i sierpniu 2014 na kwote 22,1 min zt oraz wydatki na prace
badawczo-rozwojowe w kwocie 13,4 min zt.

Czes¢ finansowa przeptywow w 2014 wykazata pozycje tylko po stronie wydatkéow a ich gtéwne pozycje to:
kwota zaptaconych odsetek 0,4 min zt oraz sptata kredytu obrotowego 3,9 min zi.

Ze wzgledu na prowadzony przez Spoétke ambitny program inwestycyjny, ktéry ma na celu wprowadzenie do
oferty nowych produktéw majgcych skokowo zwiekszy¢ wyniki finansowe, faczne przeptywy pieniezne zamknety
sie ujemna kwotg -3,5 min zt.

17



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci PZ CORMAY S.A. za rok 2014

Analiza podstawowych wskaznikow

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentownosci oraz ptynnosci, odnoszace sie do wynikéw PZ
Cormay S.A. za 2014 rok wraz z danymi poréwnawczymi za analogiczny okres roku 2013.

D A 0 014

ZYSK NETTO -13458 | -22636
KAPITAt WEASNY 91528 68 610
ZYSK NETTO NA JEDNA AKCJE zysk netto / ilo$¢ akcji -0,42 -0,71
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE kapitat wtasny / ilo¢ akcji 2,87 2,15
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO zyska netto / przychody -24% -40%
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NA POZIOMIE EBIT | Zysk operacyjny / przychody -4% -16%
RENTOWNOSC KAPITAtU WtASNEGO ROE zysk netto / $redni kapitat wtasny -13% -28%
RENTOWNOSC KAPITALU OGOLEM ROA zysk netto / $rednie aktywa -10% -18%
WSKAZNIK PLYNNOSCI BIEZACE) aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe 1,44 0,47

aktywa obrotowe-zapasy-RMK kroét. / zobowigzania

WSKAZNIK PLYNNOSCI SZYBKIEJ ) . 0,85 0,29
krotkoterminowe
CYKL ROTACJI ZAPASOW warto$¢ érednia zapaséw x 365/ przychody 113 96
CYKL ROTACJI NALEZNOSCI HANDLOWYCH warto$¢ érednia naleznosci x 365/ przychody 95 98
, wartos$¢ $rednia zobowigzan handlowych krét. x 365/
CYKL ROTACJI ZOBOWIAZAN HANDLOWYCH WS 88 105
dtug netto / EBITDA zobowigzania finansowe - gotéwka / EBITDA 6,38 0

W 2014 roku rentownosci sprzedazy (netto, dziatalnosci operacyjnej) znalazty sie na poziomach nizszych niz w
analogicznym okresie roku poprzedniego. Ujemne wartosci wynikajg z wygenerowanej straty netto oraz straty z
dziatalnosci operacyjnej (EBIT). W 2014 roku straty byty wynikiem dokonania odpisdow aktualizujgcych wartosé
naleznosci i zapasdw, prowadzonych prac badawczych, a takze aktualizacji warto$¢ posiadanych akcji Orphée
S.A., ktore zostaty sprzedane w lutym 2015 roku. Rosngca baza kosztowa nie spotkata sie jeszcze z analogicznym
wzrostem po stronie przychoddéw. Zarzad PZ Cormay S.A. zaktada, ze znaczgca poprawa wynikéw bedzie mozliwa
dopiero po wprowadzeniu do sprzedazy wtasnych analizatoréw, ktére powinny pojawiac sie stopniowo na rynku
juz od konca 2015 roku (analizator Equisse i Hermes).

Charakterystyka struktury aktywoéw i pasywoéw bilansu PZ CORMAY S.A., w tym z punktu widzenia
ptynnosci.

W 2014 roku o 1,5% wzrosta warto$¢ aktywdéw PZ Cormay S.A. w poréwnaniu do wartosci na dzien bilansowy
31.12.2013. Na 31.12.2014 aktywa Spétki miaty bilansowg wartos¢ ponad 129,2 min zt, podczas gdy na koniec
2013 roku byto to 127,3 min PLN. Zmienita sie réwniez struktura aktywow. Na koniec 2013 roku aktywa trwate
stanowity 62% sumy aktywéw, podczas gdy na koniec 2014 roku byto to 80%. Wzrost wartosci aktywéw trwatych
w gtéwnej mierze byt efektem wzrostu wartosci naktadéw na prace rozwojowe (+13,6 min PLN) oraz
uczestnictwie w dwdch emisjach akcji spotki zaleznej Orphée S.A. przy jednoczesnym uwzglednieniu odpisu
aktualizujgcego wartos¢ tej inwestycji (+9,2 min zt). Jednoczesnie zanotowano spadek wartosci aktywdw
obrotowych o 48%, do 25,6 min zt. Bylo to spowodowane przede wszystkim spadkiem wartosci zapaséw i
naleznosci.

Kapitaty obce stanowity na koniec 2014 roku 47% sumy pasywoéw Spétki, natomiast kapitaty wtasne 53% sumy
pasywow. Na koniec 2013 roku kapitaty obce stanowity 28% sumy pasywow, natomiast kapitaty wiasne 72%.
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Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (liczony jako stosunek kapitatéw obcych do kapitatéw wtasnych) wzrdst z
poziomu 39% wg stanu na 31 grudnia 2013 roku do 88% na 31 grudnia 2014 roku. Gtéwnym Zrédtem
finansowania dziatalnosci pozostaje w dalszym ciggu kapitat wtasny, jednak coraz wieksze znaczenie ma
finansowanie aktywéw za pomoca kapitatéw obcych.

Stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na 31 grudnia 2014 roku wynosit 2,4 min zt. Zobowigzania w czesci
krétkoterminowej miaty wartos$¢ 45,7 min zt i stanowity 35% sumy pasywéw. W trakcie roku obrotowego 2014
nastgpit wzrost zobowigzan krétkoterminowych o 78%, a spowodowane to byto udzieleniem przez Orphée S.A.
zaliczki z tytutu Umowy Przedwstepnej Sprzedazy Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa z dnia 15 lipca 2014
roku na faczng kwote 15,5 min zt.

W 2014 roku PZ Cormay S.A. nie byta strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentéw finansowych
stuzacych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward) i nie posiada w
zwigzku z tym zobowigzan pozabilansowych z tego tytutu.

Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe PZ Cormay S.A. w okresie
sprawozdawczym

Aktualizacja wartosci inwestycji

Na dzien 31 grudnia 2014 roku dokonano aktualizacji wartosci posiadanych akcji Spotki Orphée S.A., bedacych
przedmiotem transakcji sprzedazy w dniu 26.02.2015 roku. Aktualizacja dotyczyta 10.424.295 szt akcji. Wartos¢
tych akcji zaktualizowano do wartosci uzyskanej na podstawie umoéw sprzedazy. Wartos¢ odpisu aktualizujgcego
wartosc¢ akcji, ktora obcigzyta wynik finansowy to kwota 13 min zt.

Aktualizacja wartosci aktywoéw niefinansowych

Zdarzeniem istotnie wptywajagcym na pogorszenie zysku operacyjnego, a co za tym idzie i zysku netto byly
pozycje pozostatych kosztéw operacyjnych, ktdre zwigzane byly z aktualizacjg wartosci aktywéw niefinansowych
(3,12 min zt.), w tym zapasow (1,3 min zt.) i naleznosci (0,58 min zt.)

Prace B+R

W 2014 roku Spoétka prowadzita prace badawczo — rozwojowe zwigzane z programem inwestycyjnym. Catkowite
naktady na te prace wyniosty 13,4 min zt., w tym kwota 2,2 mlin zt. jako naktady na prace badawcze obcigzyta
wynik finansowy, natomiast 11,2 min zt. aktywowano w bilansie Spotki w pozycji dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe. Gtdwne projekty sg wspotfinansowane ze srodkéw Unii Europejskiej. Uzyskane w 2014 roku
dotacje na prace badawczo-rozwojowe wyniosty 8,9 min zt., w tym kwota 1,8 min zt. jako dotacje na naktady na
prace badawcze zwiekszyta pozostate przychody operacyjne, natomiast 7,1 mln zt aktywowano w bilansie Spétki
w pozycji rozliczenia miedzyokresowe po stronie pasywow.

Wyniki sprzedazy i informacje o rynkach zbytu

Dziedziny dziatalnoSci

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

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

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

Globalny rynek IVD

= USA

» = EUROPA ZACH.
= JAPONIA

m RESZTA SWIATA

Ponizej przedstawiono wykres, ilustrujacy strukture segmentowa globalnego rynku IVD.

Struktura segmentowa globalnego rynku IVD

= BIOCHEMIA

= HEMATOLOGIA | ESR
= IMMUNOLOGIA

= MIKROBIOLOGIA

= POZOSTALE

Rynek diagnostyki in vitro ze wzgleddéw historycznych podzielony jest obecnie w duzej czesci miedzy najwieksze
globalne koncerny farmaceutyczne tj. Roche Diagnostics (Szwajcaria), Abbott Diagnostics (USA), Beckman
Coulter (USA), BD Diagnostics (USA) i Siemens Diagnostics (Niemcy). Oferta PZ Cormay S.A. jest poréwnywalna,
jesli chodzi o jakos¢ i réznorodnosc, zas ceny jej produktéw sg konkurencyjne w poréwnaniu z najwiekszymi
graczami na rynku IVD. Spétka jest dystrybutorem aparatury diagnostycznej oraz producentem dedykowanych
do tej aparatury testéw, zatem obecnos$¢ tej aparatury w laboratoriach generuje naturalny popyt na jej
produkty. Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caty zakres testéw, przeprowadzanych na ptynach ustrojowych i
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tkankach. Spdtka PZ Cormay S.A. oferuje szerokg game aparatury analitycznej, odczynnikdw oraz akcesoridéw
wraz z czesciami zamiennymi.

Struktura sprzedazy ogoétem wg segmentéw dziatalnosci PZ Cormay S.A. w 2014 roku przedstawiata sie
nastepujgco:

Przychody ze sprzedazy tys. PLN w 2014 roku

\

= BIOCHEMIA
2440 = ELEKTROFOREZA
= VACUETTE
= HEMATOLOGIA
= IMMUNOLOGIA
= PARAZYTOLOGIA
®m POZOSTALE

1726

2732

Struktura sprzedazy ogétem wg segmentdéw dziatalnosci PZ Cormay w 2013 roku (dane poréwnywalne)
przedstawiaty sie nastepujaco:

Przychody ze sprzedazy tys. PLN w 2013 roku

2 655
1509

= BIOCHEMIA

® ELEKTROFOREZA
= VACUETTE

= HEMATOLOGIA

= IMMUNOLOGIA

= PARAZYTOLOGIA
m POZOSTALE

2052

Biochemia

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

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

Hematologia

W roku 1998 PZ Cormay S.A. odkupita od firmy HTL technologie produkcyjne i urzadzenia do wytwarzania
odczynnikdéw do oznaczen czerwonych i biatych krwinek oraz ptytek krwi wraz z organizacyjnym i rynkowym
know-how. Uruchomiono produkcje odczynnikdw do wielu popularnych analizatoréw hematologicznych, a od
roku 2006 firma PZ Cormay stata sie wytgcznym dystrybutorem szwajcarskiej firmy Orphée, oferujgcej
analizatory hematologiczne Mythic 18 i Mythic 22, na obszar Polski, Rosji, Ukrainy, Biatorusi oraz republik
battyckich. W 2010 roku Orphée S.A. zostata kupiona przez PZ Cormay S.A., stajac sie jedng ze spotek Grupy
Kapitatowej PZ Cormay. Spdtka jest obecnie na etapie industrializacji analizatora hematologicznego kolejnej
generacji (Hermes), co wpisuje sie w diugoterminowgq strategie, dotyczacg produkcji i dystrybucji wtasnych
analizatoréw. Sprzedaz analizatora spodziewana jest juz w IV kwartale 2015 roku.

Vacuette
PZ Cormay S.A. jest dystrybutorem na Polske systemu do prézniowego pobierania krwi austriackiej firmy

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

- dwuostrzowej igty z zaworkiem

- standardowego centrycznego uchwytu

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

Parazytologia

W 2004 roku Spétka wprowadzita do swojej oferty linie aparatury i testow do parazytologii i jest dystrybutorem
automatycznego systemu do analizy parazytologicznej firmy Diasys. W sktad systemu wchodzi m.in. stacja
badawcza do analizy obecnosci pasozytéw w kale (SBAPK) ang. FE-5 Workstation. SBAPK wspotpracuje w
probowkami Parasep, gwarantujgcymi, ze materiat potencjalnie zarazliwy dostarczany jest do badania w
szczelnie zamknietej, dwuczesciowej prébdéwce sedymentacyjnej z filtrem. Aparaty FE automatycznie zasysaja,
odtwarzaja zawiesine, barwig i zapewniajg spdjne probki do analizy - wszystkie w systemie zamknietym.

Immunologia
Immunologia to najbardziej zaawansowana technologicznie czes$¢ diagnostyki in vitro. Spotka jest dystrybutorem
analizatora firmy Diesse - Chorus, ktéry wykonuje testy w technologii immunoenzymatyczne;j.

Pozostatymi segmentami rynku in vitro, w ktorych dziatata w 2014 roku Spétka PZ Cormay S.A. byty:

e Cytologia

e Serologia

e Koagulologia

e Analityka moczu.
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Struktura odbiorcow

Sprzedaz PZ Cormay S.A. w 2014 roku na rynku polskim miata wartos¢ 17,2 min zt i wzrosta 0 9% w stosunku do
wartosci zanotowanej w 2013 roku (15,8 min zt). Udziat przychodéw krajowych w catkowitych przychodach
Spoétki wzrdst w 2014 roku do 31% w pordwnaniu do 28% w 2013 roku.

Sprzedaz Spétki na rynkach zagranicznych osiggneta 2014 roku warto$é 38,9 min zt, notujac spadek o 2% rok do
roku. PZ Cormay S.A. realizowata w 2014 roku strategie rozwoju, zaktadajgca dalszg ekspansje dziatalnosci na
rynkach zagranicznych, szczegdlnie na rynkach krajow rozwijajgcych sie oraz umocnienie pozycji na rynkach,
gdzie Spétka jest juz obecna z ofertg. Spadek przychodéw na rynkach zagranicznych spowodowany byt
pogarszajgcy sie sytuacjg na rynku rosyjskim, gdzie spadek przychodéw wynidst 8% oraz ukrainskim, gdzie
zanotowano 27% spadek przychoddéw Spétki.

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

Przychody 2014 - TOP 5 Przychody 2013 - TOP 5
Przycho_dy ze Udziat w Przychody ze Udziat w
KRAJ sprzedaiy tys. przychodach KRAJ . przychodach

PLN ogbtem sprzedaiy tys. PLN ogétem
POLSKA 17 241 31% POLSKA 15775 28%
ROSJA 11434 20% ROSJA 12 384 22%
CHINY 2 315 4% KAZACHSTAN 3250 6%
SZWAIJCARIA 2 269 4% UKRAINA 2 829 5%
BIALORUS 2 266 4% BIALORUS 2525 5%
POZOSTALE 20579 37% POZOSTALE 18 770 34%

RAZEM : 56 104 RAZEM : 55532

W 2014 roku najwazniejszymi trzema rynkami geograficznymi PZ Cormay S.A. byty: Rosja, Polska i Chiny. Ze
wzgledu na wyrazng deprecjacje rubla oraz zawirowania natury geopolitycznej, w ujeciu rok do roku sprzedaz na
rynku rosyjskim spadta o 8%, a udziat rynku rosyjskiego w catkowitych przychodach Spétki spadt o 2 pkt proc., do
20%. Na terenie Federacji Rosyjskiej miato miejsce zmniejszenie skali zamdwien przez publiczng stuzbe zdrowia.
W rezultacie, pomimo stabszych wynikéw na rynku rosyjskim i ukraiiskim, trzy najwieksze rynki geograficzne PZ
Cormay odpowiadaty tagcznie za 55% przychoddw ze sprzedazy. To wynik zblizony do sytuacji z 2013 roku (56%).

PZ Cormay S.A. prowadzi dziatalnos¢ marketingowa w celu pozyskania nowych eksportowych rynkéw zbytu.
Spétka uczestniczy w branzowych imprezach targowych, gdzie nawigzuje nowe kontakty handlowe. W 2014 roku
byty to miedzy innymi targi ArabHealth w Zjednoczonych Emiratach Arabskich, Clinical Lab Expo w USA (AACC),
Medica w Niemczech i Zdravookhranenyie w Rosji.

Dystrybucja Spoétki w Polsce odbywa sie w oparciu o umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na
rynkach zagranicznych produkty i towary oferowane s3 poprzez wspoétprace z lokalnymi dystrybutorami.
Wyjatek stanowig rynki Federacji Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa sie za posrednictwem podmiotow
nalezgcych do Grupy PZ Cormay S.A., odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej Diana. Dodatkowo spdtka Orphée
S.A. posiada wfasne biuro w Chinach.
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Zarowno w 2014 roku jak i w 2013 roku przychody ze sprzedazy produktéw stanowity 45% uzyskanych
przychodéw ze sprzedazy. Sprzedaz towaréw i materiatdw odpowiadata za 55% sprzedazy ogdtem.
Wygenerowana marza brutto jest na bardzo zblizonym poziomie 28,3% w 2013 i27,7% w 2014 roku.

Gtowni dostawcy

PZ Cormay S.A. posiada do$é zréznicowang baze dostawcdw, szczegdlnie w zakresie dostaw materiatéw do
produkcji. Do najwiekszych dostawcéw zaliczajg sie producenci aparatury laboratoryjnej, co zwigzane jest z
relatywnie wyzszym kosztem zakupu aparatury, niz materiatéw do produkcji odczynnikéw. W strukturze
tacznych kosztéw zakupu towardw i materiatdw przez Spotke najwiekszymi dostawcami sg :

Analizatory
Dostawcy Kraj dostawcy
ORPHEE SA SZWAICARIA
MINDRAY Bio-Medical CHINY
TOKYO BOEKI LTD. JAPONIA

Surowce / odczynniki OEM

Dostawcy Kraj dostawcy
TOYOBO CO., LTD. JAPONIA
AUDIT DIAGNOSTICS IRLANDIA
DENKA SEIKEN CO., LTD. JAPONIA

PROZNIOWY SYSTEM POBIERANIA KRWI

Dostawcy Kraj dostawcy
GREINER BIO-ONE GMBH AUSTRIA
Pozostate
Dostawcy Kraj dostawcy
APACOR LTD WIELKA BRYTANIA
TOKYO BOEKI LTD. JAPONIA
MINDRAY Bio-Medical HONGKONG

Rozwéj firmy i perspektywy rozwoju

Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka PZ CORMAY S.A. jest w trakcie realizacji szesciu projektéow finansowanych przy wsparciu srodkéw
dotacyjnych Unii Europejskiej w ramach dziatania Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka Projekty
maja na celu zwiekszenie innowacyjnosci PZ CORMAY S.A. S3 to:

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

e ,Opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff oraz dedykowanych odczynnikow”.
Realizacja projektu planowana jest na lata 2011-2015. Umowa obejmuje przyznanie wsparcia finansowego
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Spodtce ze Srodkdéw Unii Europejskiej w ramach PO IG Dziatanie 1.4 w wysokosci 7,2 min PLN (co stanowi
57,8% wydatkéw kwalifikowanych) na prace badawczo-rozwojowe w ramach projektu. Analizator Hermes
Senior znajduje sie obecnie w trakcie prac industrializacyjnych.

»Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz dedykowanych odczynnikéw”. Realizacja
projektu planowana jest w latach 2011-2015. Umowa obejmuje przyznanie wsparcia finansowego
Emitentowi ze srodkéw Unii Europejskiej w ramach PO |G Dziatanie 1.4 w wysokosci 6,6 min PLN (co stanowi
56,4% wydatkéw kwalifikowanych) na prace badawczo-rozwojowe w ramach projektu dotyczgcego
analizatora biochemicznego BlueBox. Analizator biochemiczny BlueBox, jest w korcowej fazie prac
rozwojowych. Zarzad przewiduje, ze prace industrializacyjne zakonczg sie w pierwszej potowie 2016 roku i
analizator bedzie woéwczas przygotowany do wprowadzenia na rynek. Wszystkie dotychczasowe badania
potwierdzajg pierwotne zatozenia co do powstajgcego urzadzenia. Chodzi w szczegdlnosci o istotnie lepsze
parametry wzgledem aktualnie obecnych na rynku urzadzehA w zakresie szybkosci dziatania, rozmiaru
urzadzen, kosztu zakupu i eksploatacji, powtarzalnosci i liniowosci wynikéw, wielkosci wymaganej prébki (do
wykonania badan wystarczy 1 kropla krwi).

»Wsparcie na pierwsze wdrozenie wynalazku”. Realizacja projektu planowana jest na lata 2013 -2015.
Umowa obejmuje przyznanie wsparcia finansowego Spédfce ze srodkdéw Unii Europejskiej w ramach Programu
Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka na lata 2007-2013, w ramach 4 osi priorytetowej PO IG w wysokosci
20 min PLN na wdrozenie do produkcji nowej generacji analizatora biochemicznego BlueBox. W ramach
projektu zostanie zrealizowana czes¢ inwestycji polegajgca na wybudowaniu i wyposazeniu nowego centrum
produkcyjno-logistycznego oraz wdrozeniu do produkcji analizatora (dofinansowaniem objety jest m.in.
zakup nieruchomosci, cze$¢ zaktadu, ktéra bedzie stuzyta do produkcji tego analizatora, zakup czesci
wyposazenia oraz zakup know-how na wytwarzanie analizatora biochemicznego oraz na wytwarzanie
plastikowych elementéw jednorazowych). Prace budowlane rozpoczety sie w czwartym kwartale 2014 roku i
miaty trwaé do pazdziernika 2015 roku. Jednak z uwagi na szereg uchybieh ze strony generalnego
wykonawcy, spétki Wielkopolskie Przedsiebiorstwo Inzynierii Przemystowej Sp. z 0.0. Sp. k., PZ Cormay S.A.
byt zmuszony do rozwigzania umowy o generalne wykonawstwo. Spoétka poinformowata o tym fakcie przez
zamieszczenie raportu biezgcego numer 7/2015. Termin ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu
produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest uzalezniony od ilosci zabezpieczonych przez Spétke srodkow
finansowych oraz od terminu ich pozyskania. W przypadku zabezpieczenia odpowiedniej ilosci srodkdéw
finansowych, Spétka przeprowadzi analize mozliwosci zakonczenia inwestycji do korica 2015 roku wraz z
uruchomieniem produkcji analizatoréw Blue Box oraz Hermes Junior. W przypadku pozytywnego wyniku
takiej analizy PZ Cormay S.A. wykorzysta wspétfinansowanie naktadéw inwestycyjnych z funduszy
europejskich.

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

Termin ponoszenia naktadéw na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest uzalezniony od
ilosci zabezpieczonych przez Spétke srodkéw finansowych na ten cel oraz od terminu ich pozyskania. Po
pozyskaniu srodkéw z planowanej emisji akcji serii K Spotka przeprowadzi analize ryzyka dotyczacg mozliwosci
zakonczenia inwestycji do konca 2015 roku, a co za tym idzie wykorzystania dotacji przewidzianych w umowie
dotyczacej wdrozenia analizatora Blue Box do produkcji (dziatanie 4.6) oraz dotyczgcej zaprojektowania i
wdrozenia do produkcji analizatora Hermes Junior (dziatanie 4.4).

PZ Cormay S.A. prowadzi rowniez inne prace badawcze nad poszerzeniem oraz ujednoliceniem oferty. tgczna
kwota wydatkéow w 2014 roku na wszystkie prowadzone projekty badawczo-rozwojowe wyniosta blisko 13,4 min
zt., na ktdre to prace Spétka otrzymata dofinansowanie w kwocie 8,9 min zt.

Perspektywy rozwoju
Prace nad nowymi analizatorami oraz rozpoczecie prac budowlanych

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

PZ Cormay S.A. zaktada, iz wprowadzenie na rynek analizatoréw bedzie mozliwe w 2016 roku. Spotka spodziewa
sie, ze wprowadzenie do oferty wtasnych analizatorow istotnie zmieni jej pozycje na rynku.

PZ Cormay S.A. zadecydowata o stworzeniu wtasnego centrum produkcyjnego, w ktérym ma by¢ umiejscowiona
produkcja czesci nowych analizatorow oraz produkcja odczynnikéw. W okresie przejsciowym, przed
uruchomieniem wiasnej produkcji, Spoétka rozwazy korzystanie z ustug renomowanych podmiotéw
zewnetrznych. Ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest
uzaleznione od (i) ilosci zabezpieczonych przez Spétke srodkéw finansowych na ten cel oraz (ii) od terminu ich
pozyskania.

W ramach rozwoju tradycyjnych technologii, PZ Cormay S.A. zamierza wprowadzi¢ na rynek w 2015 roku nowy
analizator hematologiczny w technologii 5-diff przeznaczony dla wiekszych laboratoriéw (Hermes) oraz pierwszy
wtasny analizator biochemiczny Equisse. Prace badawczo-rozwojowe nad tymi urzadzeniami zostaty réwniez
dofinansowane ze Srodkéw UE, tgcznie na kwote ponad 10,4 min zt. Przeznaczony do mniejszych laboratoriow
analizator hematologiczny Hermes Junior otrzymat dotacje na wdrozenie do produkcji w wysokosci 12,5 min Zt.
PZ Cormay S.A. dba, aby oferta Spodtki byta poszerzana w zakresie zidentyfikowanego popytu rynkowego,
ktorego zaspokojenie wygeneruje satysfakcjonujgce marze. W lutym 2014 roku do oferty PZ Cormay S.A. weszty
analizatory moczu w wersji przeznaczonej do uzytku przy pacjencie (POCT), uzywajgce paskéw diagnostycznych
o maksymalnie 11 parametrach. Testy dotyczg m.in. waznych z punktu widzenia diagnostyki nieprawidtowosci,
jak mikroalbuminuria i hiperkalciuria. Uri-Tex cechujg sie atrakcyjng ceng oraz duzg funkcjonalnoscig, w tym
dotykowym ekranem LCD.
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Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spotki oraz
perspektywy rozwoju dziatalnosci z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowe;j.

Rynek diagnostyki laboratoryjnej w Polsce determinujg czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i
zewnetrznym. Gtownymi czynnikami wewnetrznymi sg: niska sSwiadomosé spoteczeristwa dotyczaca badan
laboratoryjnych, niskie naktady na stuzbe zdrowia, a wiec i na badania laboratoryjne, konkurencja ze strony
liderow branzy, przejawiajaca sie koncentracjg sprzedazy przez 5 do 7 podmiotéw, generujacych ok. 70%
sprzedazy na rynku.

W odniesieniu do warunkéw zewnetrznych, podstawowy wptyw na rynek ma stan gospodarki kraju, czyli
rowniez stan zamoznosci spoteczenstwa, ktory jest wprost skorelowany z liczbg wykonywanych badani. Nie bez
znaczenia sg mozliwosci finansowania wyposazenia laboratoriéw klinicznych jak i weterynaryjnych ze srodkow
pomocowych funduszy europejskich. Srodki te wptywaja na poprawe diagnostyki laboratoryjnej w Polsce i
nowych krajach Unii Europejskiej. Pomimo okresowych zmian dynamiki, rynek ten jest rynkiem trwale
wzrostowym. Zgodnie z analizami rynkowymi, wartos$¢ rynku IVD w Polsce, niezaleznie od wartosci ztotego,
bedzie stale wzrasta¢. Wynika to miedzy innymi z faktu, ze do roku 2014 istotne Srodki z funduszy unijnych
przeznaczone sg na ,wspieranie innowacyjnosci”, a kolejna perspektywa budzetowa UE réwniez wspiera ten
obszar aktywnosci. Obecnie w Polsce na badania laboratoryjne rocznie przecietnie na osobe nie wydaje sie
wiecej niz 27 PLN, podczas gdy w krajach rozwinietych jest to wiecej niz 24 EUR (okoto 100 PLN). Ta
dysproporcja powinna stopniowo zanikac poprzez zwiekszenie wartosci wydatkdédw na diagnostyke w Polsce.

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

Dodatkowym atutem PZ Cormay S.A. jest dostep do wysoko wyspecjalizowanej kadry oraz zlokalizowanie
znaczacej wartosci produkcji w Polsce - kraju o relatywnie niskich kosztach wytworzenia. Polska traktowana jest
przez PZ Cormay S.A. rowniez jako centrum ustug wspdlnych dla wszystkich spétek z Grupy PZ Cormay.

Wydaje sie, ze relatywnie dobra sytuacja polskiej gospodarki powinny sprzyjaé rozwojowi rynku IVD. Rozwdj
oferty produktowej PZ Cormay S.A. polepsza jej pozycje konkurencyjng. Wptyw negatywny na osiggane
przychody ma sytuacja za naszg wschodnig granica. Sytuacja na Ukrainie znaczgco ograniczyta przychody z tego
rejonu, natomiast objecie sankcjami Federacji Rosyjskiej obnizyto mozliwosci rozwojowe tego kraju. Przetozyto
sie to na ograniczenie budzetu ministerstwa zdrowia Rosji, a co za tym idzie réwniez mozliwosci zakupowych
jednostek budzetowych.

Do czynnikow wewnetrznych, ktére wptywaja negatywnie na osiggane przychody oraz na wzrost kosztéw
dziatalnosci jest konflikt zwigzany z odwotaniem cztonkéw poprzedniego Zarzadu w dniu 26 sierpnia 2014 roku.
Prezes odwotanego w sierpniu Zarzadu, Pan Tomasz Tuora nie zgadza sie z odwofaniem i w dniu 25 wrzesnia
2014 roku ztozyt pozew do Sadu Okregowego w Warszawie w przedmiocie stwierdzenia nieistnienia,
alternatywnie stwierdzenia niewaznosci, alternatywnie uchylenia uchwat Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia PZ CORMAY S.A. z dnia 26 sierpnia 2014 roku, w sprawie odwotania i powotania cztonkéw Rady
Nadzorczej.

W ocenie Zarzadu Spotki PZ CORMAY S.A. powddztwo jest catkowicie bezpodstawne, a uchwaty zostaty podjete
wtasciwie, tj. zgodnie z przepisami prawa. Zmiany w sktadzie organéw PZ CORMAY S.A. bedace nastepstwem
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Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 26 sierpnia 2014 roku zostaty zarejestrowane w
Rejestrze Przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sgdowego.

Pan Tomasz Tuora pozostaje jednak w dalszym ciggu Przewodniczagcym Rady Dyrektoréw spétki zaleznej Orphée
S.A., pomimo iz w dniu 8 wrzednia 2014 roku Zarzad spdétki PZ Cormay S.A. ztozyt Radzie Dyrektoréw zadanie
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z porzadkiem obrad obejmujgcym odwotanie z Rady
Dyrektoréow Pana Tomasza Tuora i Pani Katarzyny Jackowskiej oraz powotfanie Pana Janusza Ptocicy i Pana
Michata Btacha, a nastepnie w dniu 8 pazdziernika 2014 roku wniést ponowne zgdanie zwofania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Orphée S.A z porzadkiem obrad, obejmujagcym odwotanie z Rady
Dyrektoréw Spétki Pana Tomasza Tuora, Pana Tadeusza Tuora oraz Pani Katarzyny Jackowskiej oraz powotanie
do Rady Dyrektoréw Spétki Pana Janusza Ptocice, Pana Wojciecha Suchowskiego i Pana Michata Btacha. Zarzad
PZ Cormay S.A. w dniu 9 pazdziernika 2014 roku ztozyt do Sadu Pierwszej Instancji (Tribunal de Premiere
Instance) w Genewie zgdanie zwotania przez Sad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Orphée S.A. Do dnia
publikacji niniejszego sprawozdania PZ CORMAY S.A. nie powzieta informacji o wyroku Sadu.

Ocena ryzyka

Ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacja makroekonomiczng

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

Tym samym spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wptyngé na pogorszenie sytuacji
finansowe] zaktadéw opieki zdrowotnej i moze uszczupli¢ ich budzety przeznaczone na inwestycje, miedzy
innymi w zakresie aparatury medycznej, co mogtoby sie przyczyni¢ do spadku popytu na towary z oferty PZ
Cormay. Spotka posiada ograniczony wptyw na rozwdj rynku, jednakze negatywne skutki ewentualnych zmian
koniunktury stara sie minimalizowac¢ poprzez geograficzng dywersyfikacje swojej sprzedazy i zwiekszanie udziatu
sprzedazy eksportowej w tgcznych przychodach ze sprzedazy.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych i ich interpretacji

Przepisy prawa obowigzujace na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, a takze w krajach, w ktdrych dziata Spdtka
ulegajg zmianom, a ich wptyw na dziatalnos¢ Emitenta moze mie¢ charakter negatywny.

Zmiany przepisow w zakresie prawa podatkowego mogg mie¢ niekorzystne konsekwencje dla Spétki, w
szczegdlnosci zmiany ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb prawnych lub ustawy z
dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardéw i ustug. Przepisy podatkowe nie sg tworzone w sposdb
precyzyjny, przez co pojawia sie ryzyko zwigzane z ich odmienng interpretacja przez przedsiebiorcow i obywateli
niz interpretacja stosowana przez organy administracji panstwowe;.

Z uwagi na fakt, iz PZ Cormay S.A. dziata w obszarze $cisle uregulowanym przez przepisy prawa, nalezy tez
wskazac¢ na ryzyko zmiany przepisdw w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobéw medycznych, w
szczegdlnosci ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 roku o wyrobach medycznych. W przypadku réznic w interpretacji
obowigzujgcych przepiséw lub pojawienia sie nowych regulacji PZ Cormay S.A. moze liczy¢ sie z negatywnymi
konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez niego dziatalnosci jak i ewentualnie wyniku finansowego.
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Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki in-vitro

Postepujacy rozwdj sSwiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy PZ Cormay S.A.
uzalezniony jest od jego zdolnosci do statej obserwacji zachodzacych zmian technologicznych oraz szybkos$ci w
dostosowaniu swoich produktéw do oczekiwan rynku. Tym samym, mozliwo$¢ skutecznego konkurowania na
rynku wymaga ciggtego prowadzenia prac badawczo-rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie
produktowe.

Dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta, w szczegdlnosci w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach
zagranicznych, wykazuje wysoka skutecznos¢ adoptowania portfela produktowego do zmian w oczekiwaniach
odbiorcéw. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia sie na rynku nowych technologii, ktére spowodujg,
iz odczynniki produkowane przez Spétke wymagaé beda dostosowania do zmieniajgcych sie wymogdw aparatow
diagnostycznych, gdyz w innym przypadku popyt na nie ulegnie ograniczeniu, prowadzac tym samym do
zmniejszenia wpltywow ze sprzedazy.

Jednoczesnie trzeba podkresli¢, ze PZ Cormay S.A. aktywnie kreuje nowe produkty i technologie na rynku
diagnostyki in vitro, tworzagc we witasnym zakresie nowe produkty. Jest to element zmniejszajgcy skale
powyzszego ryzyka.

Ryzyko walutowe

PZ Cormay S.A. realizuje przewazajgcg cze$é swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym
samym osigga istotng czes¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednoczesnie PZ Cormay S.A. pozyskuje
okoto 90% materiatéw do produkcji odczynnikéw do badan Ilaboratoryjnych oraz towardéw na rynkach
zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary i materiaty gtdwnie za pomocg EUR oraz USD. Niewielka
czes$¢ zakupdw prowadzona jest w jenie japonskim oraz funcie brytyjskim. Tym samym, zaréwno sprzedaz
realizowana na rynku polskim, jak i wiekszos$¢ przychoddéw ze sprzedazy realizowanych na rynkach eksportowych
zwigzana jest z ryzykiem kursowym, ktére moze powodowac obnizenie rentownosci sprzedazy w przypadku
niekorzystnych zmian kurséw walut, w ktérych sg dokonywane zakupy towardéw i materiatéow, jak i kurséw
walut, w ktorych sg osiggane przychody ze sprzedazy.

Nalezy jednak mieé¢ na uwadze, iz osiggane przez Spétke przychody ze sprzedazy nie bazuja na umowach o
charakterze dtugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej polityki cenowej w przypadku zmian kurséow
walut powodujacych wzrost ceny zakupu surowcow.

W 2014 roku PZ Cormay S.A. nie byta strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentéow finansowych
stuzacych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward).

Ryzyko zwigzane z duzg koncentracjg sprzedazy na rynkach zagranicznych

PZ Cormay S.A. realizuje przewazajgcg czesc swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach eksportowych. Jednym
z gtéwnych rynkéw sprzedazy PZ Cormay S.A. pozostaje Federacja Rosyjska. Zarzad PZ Cormay S.A. nie posiada
zadnych oficjalnych informacji, ktére mogtyby wskazywaé¢ na mozliwo$¢ wprowadzenia ograniczenia badz
catkowitego zakazu eksportu odczynnikdw czy aparatury do badan laboratoryjnych do Federacji Rosyjskie;j.
Niemniej jednak, majac na uwadze historie stosunkéw dyplomatycznych pomiedzy Polskg a Federacjg Rosyjska,
nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczen w wymianie handlowej w zakresie produktow oferowanych
przez PZ Cormay S.A. Zarzad z uwagg analizuje wydarzenia geopolityczne zwigzane ze zmianami na Ukrainie,
jakie miaty miejsce w okresie sprawozdawczym oraz po dacie bilansowej, tj 31 grudnia 2014 roku, w tym
dziatania Federacji Rosyjskiej na terytorium Ukrainy. W negatywnym scenariuszu mozna spodziewac sie, ze
natozenie przez Unie Europejska sankcji gospodarczych na Federacje Rosyjskg mogtoby skutkowad
analogicznymi dziataniami Federacji Rosyjskiej wobec panstw UE i produktéw pochodzacych z terenu UE. W
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skrajnym przypadku wprowadzenie przez Federacje Rosyjskg zakazu importu analizatoréw oraz odczynnikéw do
badan laboratoryjnych z terenu UE doprowadzitoby do istotnego spadku przychoddéw ze sprzedazy, a tym
samym mogtoby negatywnie wptynaé na osiggane wyniki finansowe. PZ Cormay S.A. zmniejsza omawiane ryzyko
poprzez dywersyfikacje geograficzng oraz opracowanie alternatywnych mozliwosci dostarczania produktow do
odbiorcow na terytorium Federacji Rosyjskiej.

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

Specyfika oferowanych produktéw powoduje, iz oferta handlowa kierowana jest do stosunkowo waskiej grupy
klientow. Tym samym dziatalnos¢ PZ Cormay S.A. ma charakter niszowy. Spétka jest pierwszym, i w ocenie
Zarzadu, najwiekszym polskim producentem odczynnikdédw do badan laboratoryjnych, niemniej jednak zaréwno
na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych produkty Spoétki konkurujg z ofertg szeregu innych
producentéw, ktorych dziatalnos¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny. Majagc na uwadze skale
prowadzonej dziatalnosci, ktdéra ogranicza wachlarz dostepnych $rodkdw utrzymania klienta, rozwdj
ksztattowany jest w oparciu o jak najwyzszg jakos¢ obstugi klientéw, ktéra stanowi podstawe budowy
dtugoterminowej wspodtpracy z odbiorcami. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢é wzrostu konkurencyjnosci
rynku, na ktdrym dziata PZ Cormay, co moze znalezé swoje odzwierciedlenie w obnizeniu poziomu uzyskiwanych
marz ze sprzedazy oferowanych produktéw, skutkujgcym pogorszeniem sie wielkosci sprzedazy i wynikéw
finansowych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg finansowg publicznych zaktadow opieki zdrowotnej

PZ Cormay S.A. generuje znaczng cze$é przychoddw ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktadow opieki
zdrowotnej, ktére w wielu przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuacji finansowej wynikajacej zaréwno z
ograniczonej ilosci $rodkéw pozyskiwanych ze zZrédet publicznych, jak i braku stosownych dziatan
restrukturyzacyjnych. Trudna sytuacja niektdérych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej przektada sie w wielu
przypadkach na trudnosci w regulowaniu biezgcych zobowigzan.

Spétka PZ Cormay S.A. przyktada szczegdlng starannos¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcéw pod katem
ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania ptatnosci za dostarczane produkty bgdz towary. Jednoczesnie w
celu zwiekszenia efektywnosci polityki zarzadzania ptynnoscig, prowadzona jest biezgcq wspétpraca z firma
windykacyjng. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki prowadzonych dziatan w tym zakresie nie
bedg przynosi¢ oczekiwanych efektéw, co skutkowac moze pogorszeniem sie wskaznikéw ptynnosci.

Ryzyko cenowe papieréw wartosciowych

PZ Cormay S.A. nie posiada na dzien bilansowy ani w okresie objetym sprawozdaniem inwestycji w papiery
wartosciowe sklasyfikowanych w bilansie jako dostepne do sprzedazy; w zwigzku z tym nie jest narazona na
ryzyko cenowe dotyczgce tego rodzaju inwestycji.

Ryzyko stopy procentowej

PZ Cormay S.A. finansuje swojg dziatalnos$¢ czesciowo poprzez kredyty bankowe i umowy leasingowe, w zwigzku
z czym jest narazona na ryzyko zmiany stopy procentowej. Gtdwnym celem zarzadzania ryzykiem stopy
procentowej jest zabezpieczanie kosztow odsetkowych przed ich zwiekszeniem wskutek wzrostu stop
procentowych. Mozliwosci zabezpieczenia ryzyka stopy procentowe] sg analizowane i oceniane przez Spotke w
zaleznosci od aktualnych potrzeb. W 2014 roku nie zawierano kontraktow zabezpieczajgcych ryzyko stopy
procentowej. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym PZ Cormay S.A. nie byt strong zadnych
transakcji zabezpieczajgcych, w tym nie nabywata instrumentéw pochodnych w celu zabezpieczenia ryzyka stopy
procentowe,;.
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Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza sie w oparciu o zatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego.
PZ Cormay S.A. zawiera transakcje skutkujgce wystgpieniem kredytu kupieckiego wytgcznie z firmami o dobrej
zdolnosci  kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzystaé z kredytéw kupieckich, poddawani sg
procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu o zatwierdzone kryteria i zasady przyznawane sg indywidualne
limity kredytowe. Woykorzystanie przyznanych limitdw podlega regularnemu monitorowaniu i kontroli.
Udzielone przez Spotke kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem i rozproszeniem ryzyka,
poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotéw. Nie wystepuje istotna koncentracje ryzyka
kredytowego.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

PZ Cormay S.A. zarzadza ryzykiem zwigzanym z ptynnoscig finansowa poprzez monitorowanie biezacych oraz
prognozowanie przysztych przeptywodw pienieznych, a takze poprzez analize poziomu ptynnych aktywdw. Celem
Spoétki jest utrzymanie ciggtosci i elastycznosci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich Zrddet
finansowania. Cel realizowany jest poprzez korzystanie z rozmaitych zrddet finansowania, takich jak kredyty
bankowe .

Ryzyko zwigzane z transakcjami na rynku kapitatowym

Akcjonariusze i potencjalni nabywcy akcji PZ Cormay S.A. powinni wzig¢ pod uwage czynniki ryzyka,
towarzyszgce transakcjom akcji na rynku kapitatowym. W skutek zmieniajgcej sie relacji podazy i popytu na akcje
poszczegblnych spoétek, krétkookresowych czynnikéw spekulacyjnych, mozliwosci ograniczenia ptynnosci
transakcji zawieranych na gietdzie oraz ryzyka dtugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym - ceny akgji
mogg ulega¢ znacznym wahaniom, niezaleznie od biezgcej pozycji rynkowej i finansowej PZ Cormay S.A..
Mozliwe jest rowniez niedojscie do skutku zapowiedzianych emisji papieréw wartosciowych, w tym brak
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w PZ Cormay S.A.. Powyzsze ryzyka, zwigzane z transakcjami na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych, odnoszg sie do wszystkich notowanych spotek.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci inwestycyjnej

PZ Cormay S.A. prowadzi obecnie szeroka dziatalnos¢ inwestycyjna, obejmujgca wdrozenie do produkcji nowych
analizatoréw i budowe wtasnego zaktadu produkcyjnego, przy czym finansowanie tych inwestycji odbywa sie
przy wspétudziale srodkéw pozyskanych z Unii Europejskiej. Spdtka zamierza finansowaé pozostate do
poniesienia naktady na inwestycje z wptywdw z emisji Akcji serii K.

W zwigzku z ryzykiem utraty finansowania srodkéw pozyskanych z Unii Europejskiej na finansowanie inwestycji,
jak réwniez w zwigzku z mozliwoscig uzyskania mniejszych wplywow niz zaktadane przez Spétke z emisji akcji
serii K oraz z kredytéw, istnieje ryzyko, ze czas realizacji inwestycji przez Emitenta ulegnie wydtuzeniu — PZ
Cormay S.A. zamierza realizowaé¢ inwestycje w ten sposéb, aby czas ich realizacji byt dopasowany do
posiadanych przez Spétke srodkéw finansowych i aby ewentualny brak srodkdw na realizacje inwestycji nie
wptywat na dziatalnos¢ operacyjna.

Ryzyko zwigzane z budowg nowego zaktadu produkcyjno-logistycznego

Jednym z elementéw strategii rozwoju PZ Cormay S.A. jest rozbudowa oferty produktowej wtasnych wyrobdéw
oraz zastepowanie niektdrych towarow wtasnymi wyrobami. Od kwietnia 2013 roku Spoétka realizuje inwestycje
polegajgcg na stworzeniu nowego centrum produkcyjno-logistycznego na terenie SSE EURO-PARK MIELEC
Podstrefa Lublin. W dniu 24.02.2015 roku PZ Cormay poinformowat, ze odstgpit od umowy o Generalne
Wykonawstwo z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k., ze skutkiem na
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dzien 23.02.2015. Podstawg do odstgpienia od Umowy byto opdznienie Wykonawcy w realizacji prac objetych
przedmiotem Umowy.

Termin ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest
uzalezniony od ilosci zabezpieczonych przez Spétke $Srodkdw finansowych oraz od terminu ich pozyskania.
Zatozono, ze pozyskanie Srodkéw z emisji akcji serii K bedzie mozliwe najwczesniej w lipcu 2015 roku. PZ Cormay
S.A. przeprowadzi wéwczas analize dotyczgcg mozliwosci zakoriczenia inwestycji do korica 2015 roku, jednak jest
prawdopodobne niedotrzymanie tego terminu.

W ocenie Spétki niewybudowanie zaktadu produkcyjnego w 2015 roku nie stanowi jednak znaczacego ryzyka dla
wprowadzenie do sprzedazy nowych produktdw z uwagi na potencjalng mozliwos¢ zlecania produkcji
analizatoréw do dostawcéw zewnetrznych, natomiast produkcje odczynnikdbw mozna prowadzi¢c w
dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym. Ewentualne ryzyko zwieksza sie wraz ze zwiekszaniem skali
prowadzonej dziatalnosci. Z czasem moze okazad sie, ze dotychczasowe zasoby nie sg wystarczajgce do pokrycia
rosngcego zapotrzebowania na wyroby PZ Cormay.

Niewybudowanie zaktadu produkcyjnego w 2015 roku stanowi jednak potencjalne ryzyko dla przyznanego
dofinansowania z PARP. PZ Cormay S.A. szacuje, ze brak mozliwosci uruchomienia produkcji analizatora Blue Box
i Hermes Junior przed koricem 2015 roku w nowym zaktfadzie produkcyjnym spowoduje koniecznos¢ zwrotu 12,3
min zt otrzymanych dotacji oraz odsetek od wyptaconych kwot. Z kwoty tej Spoétka posiada na odrebnych
kontach dotacyjnych kwote 7,8 min zt, ze srodkéw wtasnych przypadataby do zwrotu kwota 4,5 min zt
powiekszona o naliczone odsetki.

Informacja o gléwnych inwestycjach krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosSci niematerialne i prawne,
nieruchomosci)

Na dzien 31 grudnia 2014 roku PZ Cormay S.A. nie posiadata zadnych papieréw wartosciowych, ani innych
instrumentdéw finansowych przeznaczonych do sprzedazy. Spétka posiadata na dzien bilansowy 19.304.251
akcji Orphée S.A., a na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania - 8.879.956 akcji Orphée S.A.

Spotka posiada nieruchomosé w Maryninie pod Lublinem, gdzie miesci sie zaktad produkcyjny. Wartos$é
ksiegowa nieruchomosci na dzien 31.12.2014 wynosita netto 1.556 tys. PLN. Spodtka jest rowniez
posiadaczem nieruchomosci inwestycyjnej (grunt w tomiankach k/Warszawy), wycenionej na 1.183 tys.
PLN. Spotka zakupita takze w 2013 roku dziatke gruntu (3ha, 2.618 tys. PLN) w obrebie SSE Euro-Park Mielec
Podstrefa Lublin, gdzie powstaje Centrum Produkcyjne PZ Cormay S.A.

Opis glownych lokat kapitalowych lub gléwnych inwestycji kapitalowych
Grupy.

Spétka nie posiada inwestycji kapitatowych.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spotke na warunkach
innych niz rynkowe.

Zdaniem PZ Cormay S.A. transakcje w okresie 2014 roku byty i s3 nadal zawierane na zasadach rynkowych, za
wyjatkiem transakcji z p. Tomaszem Tuora.

W 2014 roku PZ Cormay S.A. wyptacit na rachunek prowadzonej przez Pana Tomasza Tuore dziatalnosci
gospodarczej pod nazwg K2 Consulting i na rachunek Planezza Ltd facznie 1.165 tys. zt, a nastepnie uzyskat
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tacznie z rachunku prowadzonej przez Pana Tomasza Tuore dziatalnosci gospodarczej pod nazwg K2 Consulting i
z rachunku Planezza Ltd zwrot wyptaconych (takze przed 31.12.2013 r.) kwot na sume 3.812 tys. zt. Saldo
pobranych kwot na dzien publikacji niniejszego sprawozdania jest rozliczone, tj. PZ Cormay S.A. nie posiada z
tego tytutu zobowigzan ani naleznosci. Zgodnie z stanowiskiem Zarzadu, wyptaty te byty catkowicie bezumowne.

Informacja o umowach dotyczacych kredytow i pozyczek zaciggnietych i
wypowiedzianych w danym roku.

W 2014 roku nie miato miejsca wypowiedzenie jakiegokolwiek kredytu lub pozyczki. PZ Cormay S.A. na dzien
bilansowy jest strong umowy kredytu obrotowego zawartej w dniu 5 czerwca 2013 roku z Bankiem Zachodnim
WBK S.A. na kwote 14 min zt. (kwota limitu). Wykorzystanie kredytu na dzien bilansowy wynosi 9,96 min zt,,
natomiast na dzien publikacji 10,5 min zt. W dniu 29 kwietnia 2015 roku podpisano aneks do umowy kredytowej
z dostepng kwotg limitu : 12 min zt do dnia 28 maja 2015, 11,5 min do dnia 29 czerwca 2015 roku, 11 min do
dnia 30 lipca 2015 roku, 10,5 min zt do dnia 28 sierpnia 2015 roku oraz 5 min zt w przypadku pozyskania
srodkéw pienieznych z emisji akcji serii K do dnia 30 lipca 2015 r. w wysokosci co najmniej 30 min zt oraz
zdeponowania ich na rachunku prowadzonym w banku BZWBK. Dniem spfaty bedzie 29 kwietnia 2016 roku.
Dzien 31 sierpnia 2015 roku bedzie dniem sptaty kredytu w przypadku gdy do dnia 30 lipca 2015 Spéfce nie uda
sie zgromadzi¢ co najmniej 30 min zt z emisji akcji serii K.

Dodatkowo Spétka jest strong umoéw leasingu walutowego nr L/O/WA/2013/12/0050 z dnia 9 grudnia 2013 roku
zawartej z PKO BP Leasing S.A. (wartos$¢ netto przedmiotu leasingu - maszyny technologicznej Trepak 128,5 tys.
EUR) oraz umowy leasingu operacyjnego nr 14/02757/LO z dnia 26 czerwca 2014 roku zawartej z IMPULS-
LEASING Polska Sp. z 0.0. na kwote 62.909 zt oraz zawartych w grudniu 2014 roku dwdch umoéw z ING Lease
(Polska) Sp. z 0.0.: nr 818828-ST-0 na kwote 198.960,15 zt oraz nr 818832-ST-0 na kwote 116.504,06 zt.

Informacja o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym.

PZ Cormay S.A. nie udzielat w 2014 roku zadnych pozyczek.

Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych i otrzymanych w roku
obrotowym

PZ Cormay S.A. udzielita w 2014 roku gwarancje bankowg w banku Deutsche Bank Polska S.A. o wartosci
1 000 tys. zt, wazng do dnia 30 pazdziernika 2015 roku zabezpieczajgcg umowe z generalnym wykonawcay
budowy - spétkag Wielkopolskie Przedsiebiorstwo Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k. Gwarancja ta zostata w
2015 roku zrealizowana i na dzien publikacji niniejszego sprawozdania zarzadu jest catkowicie rozliczona.

Jako zabezpieczenie wierzytelnosci banku dla kredytu obrotowego zaciggnietego przez PZ Cormay S.A. (kwota
zabezpieczonego kredytu wynosi 14 min PLN), Orphée S.A. ustanowita zastaw rejestrowy do kwoty 7.200 tys.
PLN na towarach handlowych, a takze udzielita poreczenia cywilnego, a Orphée Technics Sp. z 0.0. ustanowita
hipoteke umowng tgczng (taczng z hipotekami ustanowionymi przez PZ Cormay na nieruchomosciach PZ
Cormay) do kwoty najwyzszej 21.000 tys. zt na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci w Lublinie, ul.
Rapackiego 19abc, ktorej jest witascicielem.
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Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym,
przedmiotowym i wartosciowym.

Na dzied 31 grudnia 2014 roku PZ CORMAY S.A. wystawita weksle witasne in blanco jako zabezpieczenie
wykonania realizowanych uméw dotacyjnych na faczng kwote 57.223 tys. zt.

Opis wykorzystania przez PZ Cormay S.A. wplywow z emisji do chwili
sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci.

W latach 2007 - 2010 $rodki pozyskane z emisji akcji serii B, C i D, gdzie emisja akcji serii D byta pierwsza
publiczng ofertg Spoétki, zostaty zainwestowane w zakup aparatury diagnostycznej w celu dzierzawy na rzecz
klientéw oraz rozwdj sprzedazy eksportowej . Doposazono takze laboratoria w dziale Badan i Rozwoju. Srodki
pozyskane z emisji tych akcji zostaty wykorzystane w catosci. Spétka uzyskata wptywéw netto w kwocie 8,2 min z
emisji 4.979.816 akcji (emisje B,C,D). W latach 2007-2010 wydano na zakup aparatury do dzierzaw oraz
wyposazenie wtasnych laboratoriow kontrolnych i R&D kwote 4,2 min, na rozwdj sprzedazy eksportowej, w tym
na udziat w targach zagranicznych 1,0 min zt. Pozostata kwota 3 min zt zostata wydatkowana na prace badawczo-
rozwojowe.

W listopadzie 2009 roku przeprowadzono prywatng subskrypcje akcji serii E. W ramach niepublicznej emisji
podpisano umowy objecia dotyczgce 10.000.000 akcji serii E Spotki, tj. wszystkich akcji emitowanych. Akcje serii
E zostaty objete po cenie emisyjnej réwnej 2,30 zt kazda. Wyptywy pieniezne netto Spétki z tytutu emisji po
uwzglednieniu kosztéw emisji wyniosty 21 min zt.

Srodki pozyskane z emisji zostaty przeznaczone na przejecie (3 min zt) i dokapitalizowanie Orphée S.A. (6,1 mIn
1), zasilenie kapitatu obrotowego Emitenta (2,8 min zt) oraz realizacje projektéw wtasnego analizatora
biochemicznego i hematologicznego (9,1 min zt).

W pierwszym pétroczu 2010 roku miata miejsce emisja akcji serii F z wytgczeniem w catosci prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki. Akcje te sg akcjami zwyktymi na okaziciela i zostaty zaoferowane w
drodze subskrypcji prywatnej skierowanej do oséb fizycznych — bytych akcjonariuszy przejetej przez PZ CORMAY
S.A. spotki Orphée S.A. z siedzibg w Genewie. Wyemitowano 3 mlin akcji po cenie emisyjnej rownej wartosci
nominalnej (1 zt). Srodki pieniezne pozyskane z emisji zostaty przeznaczone na zasilenie kapitatu obrotowego
Emitenta.

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

W trzecim kwartale 2011 roku nastgpita emisja akcji serii H i serii | z wytgczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy. Wyemitowano 1,5 min akcji serii H po cenie emisyjnej 14,5 zt oraz 0,2 min
akcji serii | po cenie emisyjnej 1 zt. Akcje serii H i serii | sg akcjami zwyktymi na okaziciela i sg pokryte w catosci
gotdwka. Srodki pozyskane z emisji akcji serii H przeznaczone zostaty na finansowanie dalszych etapéw prac
badawczo-rozwojowych wtasnych analizatoréw : Equisse, Hermes, BlueBox. Emisja akcji serii I, skierowanej do
Pana Michaela O’Donovan, byta zwigzana z wykonaniem zapiséw umowy przejecia irlandzkiej spétki Innovation
Enterprise Limited.
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W czwartym kwartale 2012 roku nastgpita emisja akcji serii J z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Wyemitowano 1.300.000 nowych akcji zwyktych na okaziciela po cenie emisyjnej 12,20 zt za
kazdg akcje. Kapitat pozyskany z emisji akcji serii J przeznaczony zostat na realizacje planéw inwestycyjnych
Spéfki i realizacje dziatan reorganizacyjnych podjetych przez Spétke.

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

PZ Cormay S.A. nie publikowata prognoz finansowych na 2014 rok.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Spo6tka a osobami zarzadzajacymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie.

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

Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spoiki.

Wysokos¢ wynagrodzen, nagréd i korzysci wyptaconych przez PZ CORMAY S.A. w 2014 roku osobom
zarzadzajgcym i nadzorujgcym zostata zaprezentowana w punkcie nr 10 w Dodatkowych Notach Objasniajgcych
do Sprawozdania Finansowego Spofki.

Spétka nie posiadata w 2014 roku uméw ani zobowigzan wobec osdb zarzadzajgcych i nadzorujacych,
wynikajgcych z programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spoétki, tak wiec nie wyptacono
w 2014 roku zadnych wynagrodzen lub innych korzysci z tego tytutu.

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

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

Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

W prezentowanym roku nie istniat w Spétce program akcji pracowniczych.
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Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sagdem, organem wlasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej,

z uwzglednieniem informacji w zakresie: postepowania dotyczgcego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérego
warto$¢ stanowi, co najmniej 10% kapitatow wtasnych, z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska PZ CORMAY,
dwu lub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych tgczna wartos¢ stanowi
odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wtasnych PZ CORMAY, z okresleniem tgcznej wartosci postepowan
odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem w tej sprawie oraz, w odniesieniu do
najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu,
wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania;

PZ Cormay S.A. nie jest strong postepowania o wartosci sporu co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spaétki.

Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych.

Rada Nadzorcza PZ Cormay S.A., zgodnie z § 20 litera e) Statutu Spdtki w zw. z art. 66 ust. 4 ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2013 r., poz. 330, ze zm.), podjeta w dniu 16.10.2014 roku
uchwate nr 12/2014 o wyborze podmiotu, ktéry dokona przeprowadzenia badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego dla Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. za 2014 rok oraz badania sprawozdania
jednostkowego dla Spétki PZ Cormay S.A. w tomiankach za roku obrotowy 2014 i sporzadzi pisemng opinie wraz
z raportem z badania.

Podmiotem tym jest spétka BTFG Audit sp. z 0.0. z siedziba ul. Sniadeckich 17, 00-654 Warszawa, wpisana na
liste podmiotédw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Izbe Biegtych
Rewidentéw pod nr 3105, wpisang do KRS pod nr 0000247697. Umowa zostata zawarta na czas wykonania
przedmiotu umowy ze wskazaniem terminu ztozenia podpisanych raportéw z badania na dzien 30 kwietnia 2014
roku. Za wykonanie wyzej wymienionych ustug audytor otrzymat wynagrodzenie netto w wysokosci 68 tys. zt.

Spétka dotychczas korzystata juz z ustug wybranego podmiotu w zakresie:

e badania historycznych informacji finansowych obejmujgcych 4 lata obrotowe (2010, 2011, 2012, 2013)
zamieszczonych w Prospekcie emisyjnym;

e wydania opinii z badania o $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym (za okres 01.01.2013
- 30.06.2013) dla potrzeb Prospektu emisyjnego;

e badania informacji finansowych proforma za okres 01.01.2013 — 30.06.2013, oraz badania informacji
finansowych proforma za okres 01.01.2013 - 31.12.2013;

e sporzadzenia raportu w zakresie informacji finansowych proforma Grupy PZ Cormay S.A. za okres 01.01.14
do 30.06.2014

e przeprowadzenia przeglagdu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay
S.A. za pierwsze pétrocze (6 miesiecy) roku obrotowego 2014 oraz przegladu sprawozdania jednostkowego
Emitenta za pierwsze potrocze (6 miesiecy) roku obrotowego 2014.

30 kwietnia 2015 r.

Zarzad PZ Cormay S.A.
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