MERCATORMEDICAL

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A.
ORAZ GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.

ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY
31 GRUDNIA 2018 ROKU

25 marca 2019r.



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEI MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU

Spis tresci

1. WYBRANE DANE FINANSOWE ......coitiitiitiiieeieesiee sttt ettt st sttt beesbe e st st s b e nneenneas 4
2. INFORMACIE O STRUKTURZE, ORGANIZACII, POWIAZANIACH ORAZ INWESTYCJACH
KAPITALOWYCH GRUPY ..ttt ettt et te ettt ettt ettt e et ettt e et ee e s e s ee e s e neseneeenenenenenenenene 6
2.1, Struktura Grupy Mercator MediCal.......coccuueiiiiiiieiiiieee e 6
2.2.  Opis podmiotdw objetych KOnsolidacjg......ccceveurieiiiiiiiiiiee e 7
2.3. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach oraz rynkach zbytu i Zrédtach
72z [0] o - 1 72=] o - S 9
3. CZYNNIKIISTOTNE DLA ROZWOJU EMITENTA L. 13
3.1 Czynniki ryZYKa i ZABIOZEN ..ueiiiiieee ettt e e e s e e e e e e s s ee e e eanes 13

3.2.  Opis czynnikdéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wptyw na
dziatalno$¢ Grupy Emitenta i sprawozdanie finansowe, w tym na osiggniete przez niego wyniki w
2018 FOKU 1eteieiieeiiiiee et ettt e e e e e ettt e e e e e e e e settbbraeeeeeees s tabaaaeaaeeesaasbssaaaaaaeeesaassssaaaeeeeeesanssraaaaeeanann 30

3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej, w tym znanych Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami,
umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub KOOPEraCji.....cccccueeieeciiieieieeeeeeee e e 35

SYTUACJA FINANSOWA GRUPY MERCATOR MEDICALS.A. ...t 36

4.1. Omodwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w rocznym

skonsolidowanym sprawozdaniu fiNaNSOWYM .........eiiiiiiiiiiciiee et ette e e e eara e e e 36
4.1.1. Sprawozdanie z catkowitych dOChOdOW .........cceeeiiiiiiiiiie e 36
4.1.2. ANAliZa WSKAZNTKOWA ...ceouviiiiiiiiiiieieecte ettt ettt sttt e sbeeesabeeeas 46

4.2. Omodwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w rocznym

jednostkowym sprawozdaniu fiNaNSOWYM ........c..uiiiiiiiiii e e e e e e 48
4.2.1. Sprawozdanie z catkowitych dOChOAOW .........cceeviiiiiiiiiie e 48
4.2.2. ANAliZa WSKAZNTKOWA ... ittt st 53

4.3.  Zarzadzanie zasobami finansowymi oraz planowane inWestyCje ......c.cccevcvveeircieeeercveeeenans 56
4.3.1. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach...........ccccvveveunnennn. 58
4.3.2. Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach oraz gwarancjach................... 58
4.3.3. Informacje o wykorzystaniu WptyWOW Z @misji........ceeeevieiieiiiiieiiiieeeciee e, 58
ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUIJACE ...ttt ettt ettt e e e e e 59

TN Y - o - [ I = 011 (=] o} - SRR 59

5.2, Rada Nadzorcza EMITENTA ..cceecieiiiiierieeeeee ettt s 59

5.3.  Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania ........ccceeveieieiieiicciiee e 59

5.4. Umowy zawarte miedzy Mercator Medical S.A. a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
PIZYCZYNY cteieiiieieieteteteeeeeteeeteteteteteteeetettteteeeeteeteteeeatetetettetteeeteteeetettt.t............................................... 59



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEI MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU

5.5.  taczna liczba i warto$é nominalna wszystkich akcji Mercator Medical S.A. oraz akgji i
udziatéw w jednostkach Grupy Mercator Medical, bedgcych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i

(aF o F2eY A UT - Tot V7ol o VAR RSP SPP 59
5.6.  Program opcCji MenedzZerskiCh .........ccuviiiiiiiiicee e 60

POZOSTALE INFORMACIE. ...ttt ettt ettt st sttt sb e bt sbe e st st e et e e b e saeesane e 62
6.1. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych .................... 62

6.2.  Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i
WATEOSCIOWYIM coeeiiiiiiee e eitee e eettee e sttt e e e ettt e e s ettt e e seabeeeesaabeeeessabeaeesaaseeeessnsaeeesanstaeesanseneessnsteeessnsennensnns 62

6.3.  Wskazanie istotnych postepowan toczgcych sie przed sagdem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci Emitenta lub jego jednostki zaleZne]......c.eeevvciiieiiiciiii i 62

6.4.  Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikdw na rok 2018...........ccocciieeieciieececiiee e 62

6.5. Informacja o umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy ........cccveeeeeeeeeecivieeeeeeeeeneennns 62

6.6.  Transakcje z podmiotami POWIGZanNyYMi......cccccciiiiiiiiiiiiiiiiee e e e 63

6.7. Wynagrodzenia, nagrody i korzysci wyptacone osobom zarzgdzajgcym i nadzorujgcym .... 64

6.8.  Nabywanie akcji WIaSNYCh.........uuiii e e e 64
6.9.  INSTrUMENTY fINANSOWE .....viiiiiiieee et e e et e e e e be e e e e eabe e e s e ntaee e ennes 64
6.10. Sprawozdanie na temat informacji niefinanNsoOWych ........ccceviviiiiiiicecee e, 64



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEI MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU

1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Grupa Kapitatowa Mercator Medical

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow

Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
EBITDA*
Zysk brutto

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

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

Rozwodniony zysk na jedng akcje

Rzeczowe aktywa trwate

Zapasy

Naleznosci

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wtasny

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania

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

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

* Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje

za okres 12
miesiecy
zakoriczonych 31
grudnia
2017

300 764
5662
14 389
5986
4927

10 589 100
0

0,47

0,47

31 grudnia 2017

137932
73 955
48 063
20789

288 740
10589

119743
60 259

102 744

168 997

za okres 12
miesigcy
2017

23671
-72975
47 991
-1313

w tys. PLN
za okres 12
miesiecy
zakoriczonych 31
grudnia
2018

420410
16 414
30564

8131
7 468

10589 100
0

0,71

0,71

w tys. PLN
31 grudnia 2018

180994
97 224
78 967
16 206

382514
10589

133 292
83 664

159 520

249 222

w tys. PLN
za okres 12
miesigcy
2018

-8215
-42 943
46 575
-4 583

za okres 12
miesigcy
zakoriczonych 31
grudnia
2017

70 856
1334
3390
1410
1161

10 589 100
0

0,11

0,11

31 grudnia 2017

33070
17731
11523

4984
69 227

2539
28 709
14 447
24634
40518

za okres 12
miesigcy
2017

5577
-17 192
11 306
-309

za okres 12
miesigcy
2017
4,2447
4,1709

w tys. EUR
za okres 12
miesigcy
zakoriczonych 31
grudnia
2018

98528
3847
7163
1906
1750

10589 100
0

0,17

0,17

w tys. EUR
31 grudnia 2018

42 092
22610
18 364

3769
88 957

2463
30998
19457
37098
57 959

w tys. EUR
za okres 12
miesigcy
2018

-1925
-10 064
10915
-1074

za okres 12
miesigcy
2018
4,2669
4,3000
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Mercator Medical S.A.

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow

Zysk na dziatalnosci operacyjnej
EBITDA*

2Zysk brutto

Zysk netto

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

Rozwodniony zysk na jedng akcje

Dtugoterminowe aktywa finansowe
Zapasy

Naleznosci

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wiasny

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j
Zwigkszenie (zmniejszenie) netto srodkéw pienigznych

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

* Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje

w tys. PLN

za okres 12 miesiecy zakoriczonych 31
grudnia

2017

235542
2085
3899
5590
5098

10589 100
0

0,48

0,48

31 grudnia 2017

45017
56393
44773
15045
205997
10589
104 210
17871
80786
101787

2018

256 993
760
2619
5331
4511

10589 100
0

0,43

0,43

w tys. PLN
31 grudnia 2018

45 406
67712
54 805
4541
223 926
10589
108 748
8301
103 365
115178

w tys. PLN

za okres 12 miesiecy zakonczonych 31

grudnia

2017

20563
-7734

-522
12307

2018

-15023
-1192
5711
-10 504

w tys. EUR

za okres 12 miesiecy zakoriczonych 31
grudnia

2017 2018

55491 60 229

491 178

919 614

1317 1249

1201 1057

10 589 100 10589 100

0 0

0,11 0,10

0,11 0,10

w tys. EUR

31 grudnia 2017 31 grudnia 2018

10793 10 560

13521 15747

10735 12 745

3607 1056

49 389 52076

2539 2463

24 985 25290

4285 1930

19 369 24038

24404 26786

w tys. EUR

za okres 12 miesiecy zakoriczonych 31
grudnia

2017 2018

4844 -3521

-1822 -279

-123 1338

2899 -2462

za okres 12 miesiecy zakoriczonych 31
grudnia

2017
4,2447
4,1709

2018
4,2669
4,3000
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2. INFORMACIE O STRUKTURZE, ORGANIZAC)l, POWIAZANIACH ORAZ INWESTYCJACH
KAPITALOWYCH GRUPY

2.1.  Struktura Grupy Mercator Medical

Podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej Mercator Medical jest Mercator Medical S.A.
(,Spétka”, ,,Emitent”) z siedzibg w Krakowie przy ulicy H. Modrzejewskiej 30.

Emitent zostat powotany w dniu 7 lutego 1996 r. W dniu 31 sierpnia 2001 r. zostat wpisany do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w
Krakowie, Wydziat XI Gospodarczy KRS pod numerem 0000036244. Spétka posiada numer
indentyfikacyjny REGON: 350967107 oraz numer NIP: 677-10-36-424.

Emitent posiada oddziat na Wegrzech.

Spotka zajmuje sie gtdwnie prowadzeniem dystrybucji rekawic medycznych oraz koordynacjg realizacji
strategii Grupy Kapitalowej (w tym politykg inwestycyjng, aranzowaniem finansowania oraz
optymalizacjg dziatalnosci).

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w sktad grupy kapitatowej Mercator Medical S.A. (,Grupa Kapitatowa”,

IH

»Grupa Mercator Medical”, ,,Grupa”) wchodzity nastepujgce podmioty zalezne:

e Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii. Emitent posiada ponad 99,99%
udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosow na zgromadzeniu wspdlnikéw).
Cztonkami Zarzadu spoétki sg m.in. Pani Monika Zyznowska i Pan Wiestaw Zyznowski —
cztonkowie Zarzagdu Emitenta. Spdtka ta koncentruje swojg dziatalnosé na produkcji i sprzedazy
rekawic jednorazowych lateksowych i nitrylowych.

e Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Prezesem Spoétki jest Pan
Leszek Michnowski — cztonek Zarzagdu Emitenta. Spétka ta koncentruje swojg dziatalnos¢ na
dystrybucji rekawic medycznych oraz wyrobéw z wtékniny.

e Mercator Medical s.r.l. z siedzibg w Rumunii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spétka ta koncentruje
swojg dziatalnosé na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkdéw oraz produktéw z wtdkniny.

e Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdow na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spétka ta zajmuje sie
sprzedazg rekawic medycznych, opatrunkéw oraz wyrobow z wiékniny do niektdrych klientéw
zagranicznych. Prezesem Zarzadu spétki jest Pan Leszek Michnowski — Wiceprezes Zarzadu
Emitenta, a prokurentem — Pan Witold Kruszewski, Cztonek Zarzagdu Emitenta.

e Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spotka ta koncentruje
swojg dziatalnosé na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkdéw oraz produktéw z witdkniny.

e LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdow na zgromadzeniu wspdlnikéw. Dyrektorem spétki jest
Pan Witold Kruszewski — Cztonek Zarzadu Emitenta. Poprzez ten podmiot Mercator Medical
S.A. kontroluje spotke Merkator Medikal OOO opisang ponize;j.
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Mercator Medical LLC z siedzibg w USA. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spdtka ta nie prowadzi
dziatalnosci operacyjne;j.
Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji. Emitent posiada posrednio 55,00% udziatow w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spoétka ta
koncentruje swojg dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych.
Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka ta koncentruje
swojg dziatalnosé na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkdéw oraz produktéw z wtdkniny.
Mercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech. Emitent posiada bezposrednio 100,00%
udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw.
Prezesem Zarzadu spodtki jest Pan Leszek Michnowski, Wiceprezes Zarzadu Emitenta.
Przedmiotem dziatalnosci spoétki jest dystrybucja rekawic medycznych, opatrunkéw oraz
produktow z wtdkniny.
Mercator Opero sp. z 0.0. z siedzibg w Pikutkowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Prezesem
Zarzadu spotki jest Pan Leszek Michnowski, Wiceprezes Zarzadu Emitenta, a prokurentem —
Pan Witold Kruszewski, Cztonek Zarzagdu Emitenta. Spotka ta zajmuje sie produkcjg wyrobéw
medycznych z widkniny.
Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspélnikéw. Prezesem Zarzadu spotki
jest Pan Leszek Michnowski, Wiceprezes Zarzadu Emitenta, a prokurentem — Pan Witold
Kruszewski, Cztonek Zarzadu Emitenta. Spotka ta prowadzi dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania
prawami do znakéw towarowych.
Trino 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada bezposrednio 100,00% udziatéw w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Prezesem
Zarzadu spotki jest Pan Leszek Michnowski, Wiceprezes Zarzadu Emitenta, a prokurentem —
Pan Witold Kruszewski, Cztonek Zarzadu Emitenta. Spétka ta nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej.

W zakresie organizacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej nie nastgpity istotne zmiany w 2018 roku

oprdcz zatozenia spétki Mercator Medical Italia s.r.l.

Czas trwania Emitenta oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony,
jedynie spotka Mercator Medical Italia s.r.l. zostata zawigzana na czas okreslny do 31 grudnia 2050 r.

Opis podmiotow objetych konsolidacja

Zgodnie ze stanem na dzien 31 grudnia 2018 roku konsolidacjg objety zostat Emitent jako podmiot dominujgcy

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

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

Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech,
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e Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
e LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii,
e Merkator Medikal OO0 z siedzibg w Rosji,
e Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach,
e Mercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech,
e Mercator Opero sp. z 0.0. z siedzibg w Pikutkowie,
e Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
e Trino 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.

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

Grupa Kapitatowa Mercator Medical S.A. jest:

e producentem jednorazowych rekawic medycznych, ktére s3 wytwarzane w zaktadzie nalezagcym do
Mercator Medical (Thailand) Ltd. Do pazdziernika 2017 r. byly to wylacznie rekawice z lateksu
naturalnego, a od listopada 2017 r. — takze te produkowane z lateksu syntetycznego (NBR);

e producentem jednorazowych wyrobow z wtdkniny, ktére od drugiego kwartatu 2017 r. sg wytwarzane
w zakfadzie nalezagcym do Mercator Opero Sp. z 0.0.;

e dystrybutorem jednorazowych rekawic medycznych oraz innych wyrobéw medycznych i ochronnych,
gtéwnie opatrunkdw i produktow z widkniny.

Odbiorcy

Swojg sprzedaz Grupa kieruje do odbiorcéw na catym Swiecie - gtéwnie publicznych i prywatnych jednostek
stuzby zdrowia, odbiorcéw hurtowych, sieci handlowych. W roku 2018 wysytki realizowano do blisko 70 krajow.
Portfolio odbiorcéw jest znacznie zdywersyfikowane: liczba obstugiwanych podmiotéw przekroczyta w roku 2018
piec tysiecy. W Europie Grupa realizuje dostawy o zréznicowanej wielkosci (od paczek do konteneréw), natomiast
na pozostatych kontynentach tylko dostawy petnokontenerowe.

Jak Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 21/2018, tgczna warto$¢ sprzedazy do z jednego z odbiorcéw, tj.
Cardinal Health Global Trade, przekroczyta 10% skonsolidowanych przychoddw Grupy, w zwigzku z czym mozna
przyjaé, ze Emitent jest uzalezniony od tego odbiorcy. Jednak biorgc pod uwage konkurencje na rynku odbiorcéw
i to, ze Emitent moze przenosi¢ sprzedaz pomiedzy réznymi odbiorcami, uzaleznienie to ma realnie relatywnie
staby charakter.

Asortyment

Asortyment oparty jest w zdecydowanej wiekszosci na produktach oferowanych pod wtasnymi markami, ktére
co do zasady podlegaja ochronie prawne;j.

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

Zaktad Produkcyjny Mercator Opero produkuje wyroby wiékninowe marki Opero tylko na potrzeby Grupy.

Grupa Mercator Medical bada i sledzi zachowania rynku, aby jak najlepiej wypetnia¢ zapotrzebowanie ptyngce
ze strony klientéw. Odnosi sie to do obserwacji swiatowych trendéw produktowych i technologicznych oraz
zbierania opinii o produktach, bedacych w ofercie Grupy. Kluczowg zmiang w tym zakresie, ktéra dokonata sie w
roku 2017, jest rozpoczecie produkcji rekawic z lateksu syntetycznego (NBR) — ktdre stajq sie coraz popularniejsze
wsrdéd konsumentéw.

Grupa Kapitatowa Emitenta:

e bada produkty i zbiera opinie od uzytkownikéw korcowych, a w przypadku zaistniatej potrzeby
dokonuje modyfikacji tych produktow;

e uzupetnia oferte o nowe produkty wyrdzniajgce sie innowacyjnoscig;

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

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

Rekawice
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W roku 2018 wprowadzone zostaty na rynek nowe rekawice diagnostyczno-ochronne:

e nitrylex® beFree — rekawice diagnostyczne i ochronne, nitrylowe, bezpudrowe w kolorze jagodowym.
Produkt przeznaczony dla oséb o skérze wrazliwej ze sktonnoscia do alergii oraz do opieki nad
pacjentem z ostabionym uktadem immunologicznym;

e  kids art — rekawice nitrylowe, bezpudrowe, dedykowane dla dzieci.

Dla catej linii rekawic diagnostyczno-ochronnych zostaty wprowadzone m.in. ponizsze zmiany:

Od 21 kwietnia 2018 r. kwestie Srodkéw ochrony indywidualnej normuje Rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/425 z dnia 9 marca 2016 r. w sprawie srodkdw ochrony
indywidualnej oraz uchylenia obowigzujgcej od 1989 r. Dyrektywy Rady 89/686/EWG z dnia 21
grudnia 1989 r. w sprawie zblizenia ustawodawstw Panstw Cztonkowskich odnoszacych sie do
wyposazenia ochrony osobistej w zwigzku z powyzszym Mercator Medical rozpoczat procedure
dostosowania zaréwno wzoréw opakowan jaki i petnej dokumentacji technicznej rekawic
diagnostyczno-ochronny do nowych wymagan prawych.

Wprowadzano modyfikacje opakowan rekawic diagnostyczno-ochronnych poprzez zastosowanie w
okienku perforacji 3 big’éw (pionowe zagiecia fabryczne). Wprowadzenie tego rozwigzania
umozliwia ,,uchylenie” okienka perforacji, bez koniecznosci otwarcia okienka perforacji w catosci.
W celu nadania opakowaniom rekawic diagnostyczno-ochronnych charakter odpowiadajacy jak
najszerszemu wachlarzowi odbiorcéw z frontu opakowan zostat usuniety krzyz ze znaku
graficznego rekawicy.

Wychodzac naprzeciw oczekiwaniom uzytkownikdéw na froncie opakowania zostaty zastosowane
symbole graficzne informujace o rodzaju powierzchni zewnetrznej rekawic.

za pomoca znakdw graficznych przedstawiono zgodnos¢ z normami.

e Opracowano i wydano wersje drukowang broszury edukacyjnej majacej na celu przygotowanie

uzytkownikdw na zmiane przepiséw dla srodkdw ochrony indywidualne;j.

Waznym dziataniem informacyjno-edukacyjnym w 2018 roku byto zaktualizowanie praktycznego przewodnika

zastosowania rekawic diagnostycznych w obszarze medycznym poszerzonego o zastosowania rekawic

chirurgicznych, przy aktywnej wspdtpracy firmy ze stuzbami epidemiologicznymi.

W grupie rekawic chirurgicznych rozszerzony zostat zakres dystrybucyjny rekawic premium na nowe rynki

zagraniczne (Czechy, Stowacja oraz Rumunia) oraz ugruntowana sprzedaz rekawic linii produktowej Intouch (13

produktéw) na rynkach spétki.

W 2018 roku zostat rowniez z sukcesem przeprowadzony i zakoriczony proces konwersji rekawic chirurgicznych

Mercator Medical zgodnie z zatozeniami nowej architektury marek produktowych oraz wzoréw i rodzajéw

opakowan.
Dotychczasowa Nazwa Nowa Nazwa

3 comfort comfort powdered

4 comfort PF comfort powder-free
5 dermagel dermagel coated

12 orthopeg dermagel orthopedic
13 microtex dermagel micro

14 gynoglove dermagel gyno

15 syntec neoprene dermagel neopren
16 dermagel dual dermagel dual

17 santex PP santex powdered

18 santex PF santex powder-free

Dokonano réwniez liftingu rekawicy Dermagel neopren w zakresie jej cech uzytkowych (ciensza, bardziej

elastyczna rekawica).
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W grupie rekawic ochronnych zostaty wprowadzone nowe rekawice:

e ideall nitrile moto — rekawice nitrylowe, bezpudrowe, ochronne dedykowane do prac w warsztatach
samochodowych,

e ideall tech 70060 — rekawice ochronne, dziane z syntetycznych wtdkien pokryte w czesci chwytnej
chropowatym lateksem, rekawice w kolorze czerwono-czarnym,

Produkty wtékninowe
W roku 2018 wprowadzone zostaty w ramach asortymentu wiékninowego:

e specjalistyczne zestawy opero SET do zabiegdw plastyki twarzy, operacji biodra DHS oraz do kraniotomii,

e zestawy takie jak uniwersalne, do cesarskiego ciecia czy urologiczne zostaty doposazone dodatkowo w
fartuchy chirurgiczne co znacznie przyspiesza przygotowanie do zabiegdow operacyjnych i zwieksza
bezpieczenstwo stosowania wyrobdw

e wprowadzono nowa linie fartuchdw chirurgicznych BASIC Opero

Wprowadzone zmiany pozwalajg na lepsze dostosowanie oferty firmy do zréznicowanych potrzeb operatoréw.
Zapewniajg optymalny komfort uzytkowania oraz najwyzszy poziom bezpieczeristwa. Fabryka w Polsce pozwala
na szybkie reagowanie na zmiany rynkowe i potrzeby odbiorcéw.

Produkty opatrunkowe
Nowe produkty wprowadzone w 2018 r.:

e safeLine COTTON — kompresy i serwety operacyjne wykonane z wtdkniny bawetnianej. Materiat, z
ktérego wykonane sg wyroby, jest doskonata alternatywa do powszechnie stosowanej w stuzbie zdrowia
gazy bawetnianej. Tozsamos$¢ surowca sprawia, ze wyroby majg poréwnywalne, a nawet lepsze,
parametry takie jak chtonnos¢ i miekko$¢ jednoczesnie zapewniajg znacznie wyziszy poziom
bezpieczenstwa. W przeciwienistwie do wyrobow gazowych produkty z linii safeline COTTON s3
pozbawione luinych nitek i drobnego pytu ze wzgledu na zwartg forme materiatu wtdkninowego.
Stosowanie wyrobow z wtdkniny bawetnianej podczas zabiegdw chirurgicznych minimalizuje ryzyko
powiktan. Pierwsze opinie uzytkownikéw potwierdzajg takze, ze wtdknina bawetniana jest znacznie
delikatniejsza dla wrazliwych tkanek wewnetrznych. Wyroby nie irytujg powierzchni tkanek, sg tatwe w
wydobywaniu z pola operacyjnego.

e ecoline — ekonomiczna linia kompreséw i gazy bawetnianej. Wykonane z tradycyjnej gazy bawetnianej.

W wyniku przeprowadzonej przy udziale jednostek notyfikowanych oceny zgodnosci wytwarzanych wyrobow
medycznych spetniajgcych wymagania Dyrektywy dla wyrobédw medycznych 93/42/EEC, Mercator Medical S.A.
posiada prawo nadawania im znaku CE.

Obecne certyfikaty posiadane przez Mercator Medical dla wyrobéw medycznych:

Wyréb Data
Numer Nazwa Numer certyfikatu medyczny/przedmiot wydania
jednostki jednostki ¥ y‘ e Lk

certyfikatu certyfikatu
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DNV GL Jatowe i niejatowe

2460 NEMKO 11643-2017-CE-POL-NA-PS materiat oJ atrunkowe 2017.11.20
PRESAFE AS yop
DNV GL

2460 NEMKO 11711-2017-CE-POL-NA-PS | Rekawice Chirurgiczne |[2017.11.21
PRESAFE AS

2274 TUV Nord | o\ p/MDD/0212/4578/2017 | OPlozenia pola 2017.12.27
Polska Sp. z 0.0. operacyjnego

Jatowe i niejatowe
2274 ;gl\ikas :lg:)d -Orgf/MDD/OZIZMWS/ZOU_ materiaty opatrunkowe |2018.04.02
p-z0.0. (COTTON)

Dostawcy

Zrédtem zaopatrzenia w oferowane przez Grupe towary jest kilkudziesieciu dostawcéw, gtédwnie z krajéw Azji
Potudniowo — Wschodniej: Tajlandii, Malezji, Indii, Chin i Wietnamu. Emitent posiada z gtéwnymi dostawcami
umowy typu OEM, na mocy ktérych wytwarzaja oni produkty pod markami nalezagcymi do Grupy. Zaden z tych
dostawcéw (poza Mercator Medical (Thailand) Ltd.) nie jest formalnie w inny sposéb powigzany z Emitentem.
Wartos¢ obrotéw z jednym z dostawcoéw zewnetrznych, Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd z siedzibg w
Malezji, przekroczyta w 2018 r. 10% skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy (raporty biezgce nr
9/2018122/2018), w zwigzku z czym mozna przyjaé, ze Emitent jest uzalezniony od tego dostawcy. Jednak biorac
pod uwage konkurencje na rynku dostawcow i to, ze Emitent moze przenosi¢ produkcje pomiedzy réznymi
dostawcami, uzaleznienie to ma realnie relatywnie staby charakter.

Grupa Mercator Medical jest tez dystrybutorem produktow swiatowych lideréw w rynku rekawic chirurgicznych,
firm Ansell oraz Kossan.

W zakresie dostawy surowca (lateksu) do produkcji rekawic spétka zalezna w Tajlandii wspdtpracowata w 2017
roku z kilkoma lokalnymi producentami. Kluczowymi dostawcami lateksu naturalnego s3: Thai Rubber, TTLatex,
SK Latex i Thachang. Z powodu rozproszenia zaopatrzenia w tym zakresie nie wystepuje uzaleznienie od
pojedynczych dostawcéw surowca. Dostawcami lateksu syntetycznego do spotki zaleznej w Tajlandii s3 m.in:,
BST, Socachem, Zeon. Na $wiecie istnieje zaledwie kilku dostawcow lateksu NBR, wiec naturalne jest, ze udziat
dwdch pierwszych z wymienionych jest wiekszy niz 10%. Trudno jednak méwi¢ o realnym uzaleznieniu od tych
dostawcodw w zwigzku z tym, ze rynek ten jest konkurencyjny.
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3. CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOJU EMITENTA
3.1. Czynniki ryzyka i zagrozen
Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Strategia dziatalnosci Emitenta na lata 2016 - 2018 obejmowata budowe fabryki jednorazowych rekawic
nitrylowych w Tajlandii, budowe fabryki wyrobéw medycznych z wiékniny w Polsce, ekspansje dystrybucyjng w
wybranych krajach Europy Zachodniej oraz osiggniecie pozycji jednego z trzech najwiekszych graczy na rynku
rekawic medycznych na rynkach dystrybucyjnych Grupy w Europie Srodkowej i Wschodniej. Strategia na rok 2019
i lata nastepne nie zostata ogtoszona. Przyszte wyniki i pozycja Grupy Emitenta zalezg od jej zdolnosci do
opracowania i realizacji skutecznej dtugoterminowej strategii. Wszelkie decyzje podjete w wyniku niewtfasciwej
oceny sytuacji lub niezdolnodci do zarzadzania dynamicznym rozwojem Grupy lub dostosowania sie do
zmieniajgcych sie warunkéw rynkowych moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa,
wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii

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

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

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

Ryzyko ekonomiczne i polityczne

Grupa Emitenta koncentruje swojg bezposrednig dziatalnos¢ w Polsce i Tajlandii oraz na Ukrainie, w Rumunii, w
Rosji, na Wegrzech, a takze w Czechach i innych krajach uznawanych s3 za kraje rozwijajgce sie. Nalezy mieé
Swiadomos¢ istnienia na takich rynkach wiekszego ryzyka ekonomicznego i politycznego niz na rynkach w krajach
rozwinietych. Sytuacja branzy, w ktdrej dziata Grupa Emitenta, jest stabilna i branza ta oceniana jest jako
wzrostowa. Wskazac jednak nalezy, ze branza ta jest zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak
wahania cen surowcow (w tym lateksu), zmiany PKB, inflacja, kursy walutowe, wysokos¢ stép procentowych,
poziom wydatkéw publicznych i prywatnych w zakresie ochrony zdrowia, a takze poziom wiedzy odbiorcéw

koncowych o profilaktyce zdrowotnej. Ponadto, na dziatalno$¢ Grupy wptyw majg koszty prowadzenia
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dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii oraz ponoszone naktady inwestycyjne i koszty finansowania inwestycji. Fakt
prowadzenia przez Grupe dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii, a takze zakupy surowcéw i towaréw od
azjatyckich dostawcéw powoduja, ze dziatalnos¢ Grupy narazona jest na ryzyko ekonomiczne i polityczne
zwigzane z gospodarkami panstw regionu Azji Potudniowo-Wschodniej, a takze Chin i Indii. Wszelkie przyszte
niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyiszych czynnikdw moga miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Rynkiem obarczonym istotnym ryzykiem politycznym i ekonomicznym jest rynek ukrainski. Rozwéj sytuacji
spoteczno-politycznej i gospodarczej na Ukrainie jest trudny do przewidzenia, jednakze nie mozna wykluczy¢
przedtuzajgcego sie stanu braku stabilnosci, probleméw ukrainskiej gospodarki i dewaluacji lokalnej waluty, co
moze rzutowac na perspektywy rozwoju Grupy na tym rynku. Z kolei Rosja, ktdra traktowana jest przez Emitenta
jako jeden z kluczowych i najbardziej perspektywicznych rynkdw, wprowadzita ograniczenia dotyczace importu
niektorych produktéw, w tym z Polski, co jednak dotychczas nie dotyczyto produktéw Grupy Emitenta. Trwajgcy
konflikt oraz sankcje wprowadzone przez Unie Europejskg i inne kraje mogg powodowac dalsze ostabienie rubla.
Emitent uruchomit w | pétroczu 2015 r. dziatalnosé na rynku rosyjskim przez podmiot zalezny. W 2014 r. oraz w
2015 r. ukrainska hrywna (UAH) i rosyjski rubel (RUB) ostabity sie w odniesieniu do USD o kilkadziesigt procent.
W roku 2018 nastgpito ostabienie rosyjskiego rubla. W dalszym ciggu odbiorcy maja trudnosci z akceptacjg ceny
przeliczonej wg wyzszych kursow USD do walut lokalnych. Zmiany w sytuacji politycznej i ekonomicznej w Ros;ji i
na Ukrainie mogg mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

Ryzyko polityczne i ekonomiczne zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci w Tajlandii

Grupa Mercator Medical produkuje rekawice we wtasnej fabryce zlokalizowanej w Tajlandii, na ktdéra sktada sie
zaktad produkcji rekawic z lateksu naturalnego i uruchomiony w 2017 r. zaktad produkujgcy rekawice z lateksu
syntetycznego (nitrylowego). Wszelkie zmiany w tajskim srodowisku politycznym i ekonomicznym, zmiany
uregulowan prawnych oraz ich niepewnos¢ mogg mie¢ negatywny wptyw na rozwadj biznesu. Dotyczy to miedzy
innymi ryzyka zwigzanego z wojng, stanem wojennym, atakami terrorystycznymi, protestami spotecznymi,
nagtymi zmianami rzadu, polityka rzgdu Tajlandii w zakresie zatrudnienia zagranicznej sity roboczej, podatkéw,
stép procentowych, oraz innych uregulowan. Nalezy tez zwrdcié¢ uwage, ze na terenie potudniowych prowingji
Tajlandii tli sie konflikt o podtozu etniczno-religijnym. Wprawdzie od dtuzszego czasu sytuacja w Tajlandii jest
wzglednie stabilna, jednakze nie mozna zagwarantowa¢, ze ktérekolwiek z powyzszych zdarzen nie wptynie
negatywnie na dziatalnos¢ i perspektywy Grupy Emitenta w przysztosci. Elementem polityki rzgdowej majacej na
celu poprawe konkurencyjnosci firm zlokalizowanych w Tajlandii jest m.in. system ulg importowych i
podatkowych. Stosowanie takich korzystnych elementéw polityki rzgdowej moze z czasem zostaé ograniczone
lub zaniechane co moze istotnie wptyngé na konkurencyjnos¢ Tajlandii jako panistwa-osrodka produkcji rekawic
i w konsekwencji moze negatywnie wptywac na dziatalnos$é, pozycje rynkowg i perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Branza rekawic medycznych, opatrunkéw i medycznej odziezy ochronnej oraz obtozen pola operacyjnego
charakteryzuje sie wysoka konkurencyjnoscig zaréwno w Polsce, jak i w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalnos¢ dystrybucyjng i produkcyjng. Istotng konkurencje stanowig w szczegdlnosci miedzynarodowi
producenci i dystrybutorzy, tacy jak Ansell, Paul Hartmann, OneMed, Lohmann&Rauscher, Molnlycke Health
Care czy Semperit. Dziatalnos¢ przedsiebiorstw konkurencyjnych moze prowadzi¢ m.in. do spadku marz
generowanych przez jednostki Grupy oraz negatywnie wptywac na wolumen sprzedanych produktéw, co z kolei
moze istotnie negatywnie wptywac na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z systemami ochrony zdrowia, w tym ich prywatyzacjq

Dziatalno$¢ Grupy jest w sposdb szczegdlny zwigzana z systemami ochrony zdrowia w Polsce, Rumunii, Rosji, na
Ukrainie, na Wegrzech, a takze w Czechach, w zwigzku z tym wszelkie decyzje dotyczace reorganizacji,
restrukturyzacji tych systeméw, w tym przez prawodawcoéw, mogg bezposrednio lub posrednio wptywac na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Jedng z gtéwnych grup odbiorcow produktéw
oferowanych przez Grupe sg podmioty zajmujace sie prowadzeniem dziatalnosci leczniczej (zaréwno duze
szpitale, jak i mniejsze placowki stuzby zdrowia, czesto wyspecjalizowane w swiadczeniu okreslonych ustug
medycznych). Odbiorcami produktéw sprzedawanych przez Grupe s3 zaréwno jednostki publiczne, jak i
niepubliczne zaktady opieki zdrowotnej. Sytuacja finansowa wielu publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej w
Polsce i innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ jest trudna i wiele z nich jest powaznie
zadtuzonych. Fakt zadtuzenia nie przektada sie jednak w istotny sposéb na zmniejszenie zapotrzebowania tych
podmiotédw na wyroby medyczne, w tym te oferowane przez Emitenta. Dokonywanie dostaw na rzecz tych
podmiotow, wobec ich trudnosci w terminowym regulowaniu zobowigzan, powigzane jest zazwyczaj z
koniecznoscig dos¢ dtugiego oczekiwania na zaptate ceny za dostarczane produkty. Zgodnie z obowigzujacymi w
Polsce przepisami prawa, samodzielny publiczny zaktad opieki zdrowotnej jest zobowigzany we wtasnym zakresie
pokry¢ ujemny wynik finansowy, niemniej jednak pod pewnymi warunkami podmiot tworzacy ten zaktad (m.in.
Skarb Panstwa lub jednostka samorzadu terytorialnego) w przypadku wystgpienia deficytu jest zobowigzany do
jego pokrycia lub podjecia decyzji o zmianie formy organizacyjno-prawnej albo o likwidacji samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej. W przypadku likwidacji zaktadu zobowigzania i naleznosci samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej stajg sie zobowigzaniami i naleznosciami Skarbu Paristwa albo wtasciwej
jednostki samorzadu terytorialnego. Powyisze zasady odpowiedzialnosci Skarbu Panstwa oraz jednostek
samorzadu terytorialnego za zobowigzania publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej mogg ulec zmianie na skutek
postepujacej prywatyzacji stuzby zdrowia oraz przeksztatcania zaktadow w spoétki prawa handlowego, w ktérych
odpowiedzialno$¢ wspdlnikéw (akcjonariuszy) za zobowigzania spétki regulowana jest gtéwnie przepisami
Kodeksu spoétek handlowych oraz w wyniku innych dziatan zmieniajgcych zasady funkcjonowania publicznej
stuzby zdrowia. W zwigzku z tym procesem Emitent moze utraci¢ zasadnicza grupe odbiorcédw, wskutek ich
likwidacji lub ogtoszenia przez nich upadtosci, lub tez sprzedaz na ich rzecz towaréw moze by¢ obarczona
wiekszym niz obecnie ryzykiem niemoznosci uzyskania zaptaty za dostarczone produkty. Podobna sytuacja moze
wystgpi¢ rowniez w niektorych innych panstwach, w ktérych jednostki Grupy prowadzg dziatalnos¢. Dodatkowo,
potencjalne perturbacje w funkcjonowaniu stuzby zdrowia, strajki pracownikéw i inne podobne zdarzenia moga
wptywac negatywnie na poziom sprzedazy wyrobow medycznych, w tym produktow Grupy. Wstrzymanie
prowadzenia zabiegéw operacyjnych lub przyjmowania pacjentdw moze znaczaco negatywnie wptywaé na
poziom sprzedazy produktéw Emitenta. Nie mozna réwniez wykluczy¢ zmian w organizacji przetargéw
publicznych w zakresie zakupdéw dokonywanych przez jednostki stuzby zdrowia. Zmiany w organizacji systeméw
zakupdw mogg mieé negatywny wptyw na organizacje systemu dystrybucji Grupy. Wszelkie przyszte niekorzystne
zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdéw moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zmiany cen surowcéw i cen towaréw handlowych

Grupa ponosi koszty zwigzane z zakupem towardéw handlowych w Azji. Ponadto, prowadzac dziatalnosé
produkcyjna, Mercator Medical (Thailand) Ltd. ponosi koszty zwigzane z zakupem surowcéw do produkcji w Azji.
Ze wzgledu na uwarunkowania makroekonomiczne i rynkowe, na ktére Grupa nie ma wptywu, koszty surowcéw
(przede wszystkim koszty lateksu) i towaréw podlegajg wahaniom. O ile w Srednim i dtugim okresie Grupa byta
zazwyczaj w stanie w znacznym stopniu niwelowacd skutki wahan cen surowcow i towaréw poprzez odpowiednie
zmiany cen sprzedazy produktow, to nie mozna zagwarantowac, ze bedzie to mozliwe w przysztosci, co moze
powodowaé obnizenie marz oraz spadek wolumenu i wartosci sprzedazy. Wzrost cen surowcoéw (przede
wszystkim lateksu) moze powodowad rowniez wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy Grupy. Zmiany cen
surowcdw wykorzystywanych w procesie produkcyjnym oraz zmiany cen towaréw moga miec istotny negatywny
wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z poziomem stop procentowych

Grupa Kapitatowa Emitenta wykazuje zadtuzenie finansowe w PLN, RUB, USD oraz THB. Wszelkie zmiany w
poziomach stép procentowych istotnie wptywajg na wysokos¢ kosztéw finansowych ponoszonych przez
jednostki Grupy, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko kursowe

Na wyniki finansowe i dziatalno$¢ operacyjng Grupy istotny wptyw majg wahania kurséw walut. Ponad dwie
trzecie przychodow Emitenta to przychody w walutach innych niz PLN, tj. gtdwnie w USD oraz UAH, RUB, HUF,
EUR, RON, THB i CZK, natomiast wydatki na zakup towaréw handlowych i surowcéw do produkcji ponoszone sg
w USD, EUR i THB. Takze koszty transportu sg ponoszone przede wszystkim w USD. Udziat kosztow produkcji
denominowanych w THB, w tym koszty zakupu materiatéw do produkcji, wynagrodzen i medidw wynosi okoto
60%. Z uwagi na fakt, iz Mercator Medical (Thailand) Ltd. realizuje ponad 95% sprzedazy w USD ma to wptyw na
skonsolidowany poziom kosztéw Emitenta i ryzyko walutowe. Ponadto Grupa Emitenta wykazuje zadtuzenie z
tytutu kredytow zaciggnietych w walutach innych niz PLN (w szczegdlnosci THB, USD, RUB). Grupa uzyskuje
przychody ze sprzedazy w tych walutach, w zwigzku z czym w tym zakresie stosuje w pewnym stopniu hedging
naturalny ryzyka kursowego. W 2018 r. Grupa wykazata ujemne rdznice kursowe w wysokosci 2,6 min zt wobec
dodatnich réznic w kwocie 2,8 min zt w roku poprzednim (2017). Niekorzystne zmiany kursowe moga istotnie
negatywnie wptywadé na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Systemy prawa, w tym prawa podatkowego, panstw, w ktorych Grupa Emitenta koncentruje swojg dziatalnos¢,
charakteryzujg sie relatywnie duzg zmiennoscig. Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta i jego podmiotéw
zaleznych sg zmieniajgce sie przepisy prawa oraz zmiany sposobu ich wyktadni przez organy panstwowe, w tym
sady. Z uwagi na prowadzenie dziatalnosci transgranicznej szczegdlnie istotne dla sytuacji prawnej i ekonomicznej
Grupy mogg by¢ zmiany przepiséw prawa celnego, podatkowego i dewizowego. W zakresie prawa podatkowego
ryzyko wystapienia negatywnych konsekwencji jest spowodowane m.in. mozliwoscig wzrostu stawek podatku
od towardw i ustug (podatku VAT) na produkty oferowane przez Grupe, niepewnoscig dotyczgcg stosowania
witasciwej stawki podatku VAT, wprowadzeniem do polskiego prawa podatkowego klauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania oraz zmianami interpretacji prawnych w zakresie kosztow uzyskania przychodoéw i zwigzanym z
tym ryzykiem ustalenia zobowigzan podatkowych dotyczacych przesztych okreséw oraz wzrostu obcigzen
podatkowych Grupy Emitenta w przysztosci. Emitent zwraca réwniez uwage, iz istnieje ryzyko uznania przepisow
prawa polskiego, przewidujgcych stosowanie nizszej stawki podatku VAT na wszystkie wyroby medyczne, w tym
oferowane przez Grupe Emitenta, za niezgodne z przepisami prawa europejskiego, w szczegdlnosci dyrektywa
harmonizujgca przepisy o podatku VAT. W takim przypadku moze zaistnie¢ konieczno$¢ dostosowania
ustawodawstwa polskiego do prawodawstwa Unii Europejskiej, w szczegdlnosci poprzez objecie czesci lub
wszystkich wyrobéw medycznych oferowanych przez Grupe Emitenta wyzszg stawka podatku VAT. Istotnym
ryzykiem jest rowniez wynikajgca w duzej mierze z uwarunkowan politycznych znaczna rozbieznos¢ w zakresie
interpretacji przepiséw, w tym podatkowych, a w szczegdlnosci przepiséw celnych istotnych z punktu
prowadzenia przez Merkator Medikal TOB (jednostke zalezng Emitenta) dziatalnosci importowej. Znaczace
ryzyko dla dziatalnosci Grupy Emitenta stanowia réwniez zmiany prawa administracyjnego, w szczegdlnosci w
zakresie dotyczgcym produktow oferowanych przez Emitenta i jednostki jego Grupy. Zaistnienie zmian w tym
zakresie, polegajgcych np. na zmianie przepiséw co do jakosci produktéw i ich standardéw lub tez ich oznaczen,
mogg zmuszac¢ Emitenta i jednostki jego Grupy do wprowadzania zmian w ofercie lub tez wycofywania z rynku
produktéw i tym samym zwieksza¢ koszty dziatalnosci. Negatywne konsekwencje mogg réwniez wynikaé ze
zmian zachodzgcych w prawie pracy i ubezpieczen spotecznych oraz prawie ochrony srodowiska, ktére mogg
wigzac sie z koniecznosciag ponoszenia przez Emitenta dodatkowych kosztéw. Powyzsze ryzyka wynikajg przy tym
nie tylko ze zmian legislacyjnych, ale takze zmian zasad interpretacji okreslonych przepiséw prawnych przez

stosujace je organy administracji publicznej i sgdy. Zachodzgce zmiany w przepisach prawa i ich wyktadni moga
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przy tym skutkowac powstaniem po stronie oséb trzecich dodatkowych roszczen, jak réwniez zwiekszeniem
obowigzkow cigzacych na jednostkach Grupy, co moze wigza¢ sie m.in. z koniecznoscig restrukturyzacji
zatrudnienia lub zmiany zasad prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta. Brak stabilnosci systemdéw prawnych w
panstwach, w ktorych Grupa Emitenta prowadzi dziatalnos¢, moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem prawa zagranicznego

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

Ryzyko zwigzane z ptacami minimalnymi w Tajlandii

W prowincji Songkhla, w ktérej umiejscowiona jest fabryka rekawic nalezgca do Mercator Medical (Thailand) Ltd.
obowigzuje minimalne wynagrodzenia za prace na poziomie 320 THB dziennie. Nie jest wykluczone, ze rzad
tajlandzki zdecyduje sie na dalszy wzrost minimalnych wynagrodzen w przysztosci, co moze istotnie wptywaé na
poziom kosztéw produkcji ponoszonych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. oraz osiggane wyniki finansowe
i perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od lokalnych dystrybutoréw

Sytuacja finansowa lokalnych dystrybutoréw, z ktérymi Emitent i jego spoétki zalezne wspétpracuja, moze mieé
znaczenie dla rentownosci i ptynnosci finansowej Grupy Emitenta. Emitent posiada doswiadczony dziat kontroli i
windykacji naleznosci oraz stosuje elastyczne systemy oceny zdolnosci kredytowej swoich odbiorcéw, co jednak
nie pozwala wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z niewypetnianiem przez nich zobowigzan wobec Grupy. Ponadto
ewentualna konsolidacja lokalnych dystrybutoréow moze potencjalnie stanowi¢ zagrozenie dla Emitenta. Na
kluczowych rynkach Grupa stosuje polisy ubezpieczenia naleznosci. Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany
jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Poziom zadtuzenia Grupy Emitenta moze by¢ oceniony jako znaczny (wskaznik ogélnego zadtuzenia na 31 grudnia
2018 r. wynosit 65%), a wskaznik dtug netto do wyniku EBITDA za minione cztery kwartaty wynidst 4,4. Jest to
zwigzane z dynamicznym wzrostem skali dziatalnosci oraz realizowanymi inwestycjami. W zwigzku z rozbudowg
fabryki w Tajlandii oraz budowg fabryki w Pikutkowie zadtuzenie z tytutu kredytéw znaczgco wzrosto, w zwigzku
z tym wskazniki zadtuzenia znaczgco wzrosty i mogg jeszcze wzrastac. Dalszy rozwdj Grupy i finansowanie
realizowanych inwestycji moze spowodowacé konieczno$¢ zaciggniecia nowych kredytéow lub pozyczek co
dodatkowo wptynie na wzrost zadtuzenia oraz wzrost ponoszonych przez Grupe kosztéw finansowych. Emitent
nie moze zagwarantowac, ze bedzie w stanie zapewnic finansowanie swojej dziatalnosci na korzystnych dla niego
warunkach oraz ze bedzie w stanie sptaca¢ odsetki oraz kapitat lub wypetnia¢ inne zobowigzania wynikajace z
umoéw kredytowych i uméw pozyczek. Jezeli Grupa Emitenta nie bedzie w stanie utrzymaé badz pozyskac
dodatkowego finansowania zgodnie ze swoimi oczekiwaniami, moze by¢ zmuszona do zmiany swojej strategii
lub ograniczenia swojego rozwoju, lub refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Jezeli Grupa Emitenta nie bedzie
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w stanie zrefinansowac istniejgcego zadtuzenia, zadtuzenie spétek z Grupy Kapitatowej Emitenta moze zostaé
postawione w stan wymagalnosci w catosci lub w czesci. W przypadku ryzyka postawienia w stan wymagalnosci
znacznej czesci kredytow lub pozyczek Emitent i jego sp6tki zalezne moga zosta¢ zmuszone do sprzedazy czesci
lub wszystkich swoich aktywdw w celu sptaty tego zadtuzenia. W zwigzku z powyzszym wzrasta ekspozycja i
wrazliwos¢ Grupy Emitenta na poziom stép procentowych oraz kurséw walutowych. Kazda z powyzszych
okolicznosci moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

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

Zgodnie z zawartymi umowami kredytowymi, na nieruchomosci, bedacej witasnoscig Emitenta, zlokalizowanej w
Brzesciu Kujawskim, na ktdrej znajduje sie centralny magazyn logistyczny Emitenta, ustanowione zostaty hipoteki
na zabezpieczenie wykonania zobowigzan Emitenta z tytutu zawartych uméw kredytowych. W wypadku
naruszenia postanowien umow kredytowych przez Emitenta bank ma prawo skorzystac¢ z zabezpieczenia na
nieruchomosci, co moze skutkowa¢ wszczeciem postepowania egzekucyjnego przeciwko Emitentowi, a w
ostatecznosci sprzedazg nieruchomosci w postepowaniu egzekucyjnym. Podobnie w Tajlandii, zgodnie z
umowami kredytowymi zawartymi z CIMB Thai Bank, na nieruchomosci bedgcej wtasnoscig Mercator Medical
(Thailand) Ltd. ustanowione zostaty hipoteki na zabezpieczenie wykonania zobowigzan Mercator Medical
(Thailand) Ltd. z tytutu umow kredytowych. Na tej nieruchomosci znajduje sie w szczegdlnosci siedziba spotki,
zaktady produkcyjne i magazyn zapaséw Mercator Medical (Thailand) Ltd. Mercator Medical (Thailand) Ltd.
ustanowit takze na rzecz CIMB Thai Bank zastaw na liniach produkcyjnych, sprzecie i wyposazeniu zaktadéw
produkcyjnych. W wypadku naruszenia postanowiernn uméw kredytowych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd.
i w przypadku niemoznosci sptaty kredytu Mercator Medical (Thailand) Ltd., CIMB Thai Bank ma prawo skorzystac
z zabezpieczenia na nieruchomosciach i pozostatych aktywach, co moze ostatecznie skutkowad ryzykiem utraty
nieruchomosci i tych aktywow przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. Emitent ustanowit takze zastaw rejestrowy
na rzeczach ruchomych w postaci zapaséw towaréw handlowych w postaci artykutéw medycznych (rekawice
medyczne, odziez jednorazowa, obtozenia, serwety z wtékniny, opatrunki, itp.) na zabezpieczenie wykonania
zobowigzan Emitenta z tytutu innych umoéw kredytowych. Niewywigzanie sie przez Emitenta z tych zobowigzan
moze prowadzi¢ do zaspokojenia banku z tych zapaséw, ktére tym samym nie bedg mogty by¢ zaoferowane
klientom Grupy Emitenta. Kazda z powyzszych okoliczno$ci moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zapewnieniem dodatkowych Zrédet finansowania rozwoju Grupy

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

Grupa Emitenta wykazuje zadtuzenie z tytutu kredytow zaciggnietych w walutach innych niz PLN (w szczegdlnosci
w THB, RUB i USD). Wartos¢ kredytow w walutach obcych na dzien 31 grudnia 2018 r. wynosita: 12,8 min USD,
14,3 mIn RUB i 590 mIn THB. Dtug finansowy w USD i THB wzrdst znaczgco gtédwnie w zwigzku z rozbudowa fabryki
rekawic w Tajlandii. Nalezy zaznaczy¢, iz w tych walutach Grupa dokonuje rozliczen ze swoimi klientami, w
zwigzku z czym stosuje w tym zakresie w pewnym stopniu hedging naturalny ryzyka kursowego. Zmiany stép
procentowych oraz kurséw walutowych mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa,
wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyka kursowe w dziatalnosci operacyjnej Grupy Emitenta

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

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

e THB — wiekszos$¢ kosztow Mercator Medical (Thailand) Ltd., m.in. koszty surowcéw (w tym gtdownie do
produkcji rekawic z lateksu naturalnego), energii, wynagrodzen pracownikéw, podatkéw i optat,

e  USD — koszty zakupu towarow od dostawcow azjatyckich lub innych podmiotéw, jak réwniez surowiec do
produkcji rekawic nitrylowych,

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

e  MYR — czes¢ kosztdw zakupu surowcdw oraz wyrobdw gotowych od dostawcédw z Malezji.

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

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig cen i dostepnoscia lateksu

Lateks naturalny jest gtdwnym sktadnikiem wykorzystywanym podczas produkcji rekawic z gumy naturalnejijego
koszt stanowi okoto 40 % - 60 % wartosci produktu gotowego (w zaleznosci od wagi rekawic, biezgcej ceny lateksu
oraz stosowanej formuty chemicznej). Cena lateksu moze znaczgco zmieniac sie w krétkich okresach (zmiany sg
duzo wieksze niz zmiany cen pozostatych sktadnikéw wykorzystywanych w produkcji rekawic lateksowych) i
zalezy m.in. od nastepujgcych czynnikdw: warunki pogodowe w obszarach uprawy, pora roku, popyt Swiatowy,
w tym gtéwnie z Chin dla przemystu motoryzacyjnego, interwencyjne zakupy lub sprzedaze rzgdu tajlandzkiego,
rynek spekulacyjny. Trend zmian cen lateksu nie jest tatwo przewidywalny z powodu duzej liczby czynnikéw,
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wptywajacych na te zmiany. Dodatkowym ryzykiem zwigzanym z lateksem jest koniecznos¢ zamawiania go na
kilka tygodni przed terminem dostawy po ustalonej z géry cenie. Wynika to z procesu technologicznego produkcji
mieszanki lateksowej, ktéra wymaga kilku tygodni starzenia przed dostawa. Inni producenci rekawic z lateksu
naturalnego znajdujg sie w analogicznej sytuacji. Zmiany cen surowcéw mogg by¢ zazwyczaj w catosci lub
znacznej czesci przeniesione przez producenta na odbiorcéw finalnych przy zachowaniu konkurencyjnosci
cenowej produktow. Mercator Medical (Thailand) Ltd. wspotpracuje z lokalnymi statymi dostawcami, z ktérymi
zawierane s3g transakcje typu spot oraz w oparciu o state kontrakty dostaw. W dtuzszym horyzoncie na
dostepnos¢ i ceny lateksu wptyw mogg mieé¢ réwniez mozliwe ograniczenia w zakresie rozwoju plantacji
kauczuku. Niezaleznie od dziatan, jakie podejmuje Mercator Medical (Thailand) Ltd. w celu zagwarantowania
dostepnosci lateksu oraz zabezpieczenia najlepszej ceny zakupu, nie jest mozliwa catkowita ochrona przed
nagtymi wzrostami cen zakupu tego surowca. Wszelkie niekorzystne zmiany jednego lub wigecej z powyzszych
czynnikdbw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

Lateks syntetyczny uzywany do produkcji rekawic nitrylowych jest gtéwnym sktadnikiem wykorzystywanych
podczas produkcji rekawic nitrylowych i jego koszt stanowi okoto 40 — 50% wartosci produktu gotowego (w
zaleznosci od wagi rekawic, biezacej ceny lateksu oraz stosowanej formuty chemicznej). Cena lateksu moze
znaczaco sie zmienia¢ w krotkich okresach czasu i zalezy od wielu czynnikéw, w najwiekszej mierze od ceny
gietdowej Butadienu oraz Akrylonitrylu, ktéra z kolei jest mocno skorelowana z popytem na gumy syntetyczne
SBR, ABS oraz ceng ropy naftowej. Tak daleko idace korelacje oraz wysoka zmiennos¢ rynku ropy naftowej
uniemozliwiajg skuteczne przewidywanie zmiany ceny lateksu syntetycznego w bliskiej oraz dalszej przysztosci.
Szybkie wzrosty ceny Butadienu oraz Akrylonitrylu a zatem i lateksu nitrylowego mogg by¢ przeniesione na
odbiorcow finalnych w diuzszym okresie czasu. Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest dostepnosé lateksu
nitrylowego na rynku. Zapotrzebowanie na lateks nitrylowy Mercator Medical (Thailand) Ltd. nie stanowi duzego
udziatu w rynku lateksu nitrylowego. Mercator Medical (Thailand) Ltd. dywersyfikujac Zrédto dostaw lateksu NBR
zabezpiecza sie przed problemami z dostepnoscig. Obecnie Mercator Medical (Thailand) Ltd. wspétpracuje z
kilkoma dostawcami, z ktédrymi comiesiecznie ustala ceny zakupu lateksu NBR na kolejny miesigc w oparciu o
cene gietdowag Butadienu. Niezaleznie od dziatan jakie podejmuje Mercator Medical (Thailand) Ltd. w
zagwarantowania dostepnosci lateksu oraz zabezpieczenia najlepszej ceny zakupu, nie jest mozliwa catkowita
ochrona przed nagtymi wzrostami cen zakupu tego surowca. Wszelkie niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z
powyzszych czynnikdw moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen energii w Tajlandii

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

20



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEI MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU

Ryzyko wynikajgce z potencjalnego wzrostu kosztow operacyjnych i innych kosztow dziatalnosci

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

Ryzyko obnizenia konkurencyjnosci produkcji w Tajlandii

Dziatalnos$¢ produkcyjna Grupy prowadzona jest przede wszystkim w Tajlandii. W ocenie Emitenta produkcja
poprzez spotke zalezng w Tajlandii utatwia planowanie dostaw i zachowanie pozadanych parametrow
jakosciowych oferowanych wyrobdw. Emitent nie moze jednak zagwarantowad, ze koszty produkcji rekawic w
Mercator Medical (Thailand) Ltd. beda konkurencyjne w poréwnaniu z innymi dostawcami niepowigzanymi z
Emitentem. Plan rozwoju opracowany w zakresie Mercator Medical (Thailand) Ltd. wskazuje, ze wzrost skali
dziatalnosci i asortymentu produkowanych wyrobéw prowadzi do zwiekszenia rentownosci dziatalnosci. Jednak
ewentualne pogorszenie parametrow kosztowych funkcjonowania Mercator Medical (Thailand) Ltd. moze mie¢
istotny wptyw na dziatalnosc i sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dostepnoscig pracownikéw w Tajlandii

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

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

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

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

Ryzyko pogorszenia jakosci produktéw i utraty zaufania do marek Emitenta

Grupa Emitenta posiada w ofercie znaczng liczbe réznych marek wtasnych w zakresie rekawic medycznych i
innych wyrobéw. Mimo, iz Grupa wdrozyta procedury majace zapewni¢ witasciwg jakosé sprzedawanych przez
Grupe towarow, a takze objeta jest odpowiednimi ubezpieczeniami oraz posiada niezbedne certyfikaty jakosci i
Swiadectwa, nie mozna wykluczyé, ze do sprzedazy trafia wadliwe towary (lub ich partie), niespetniajace
kryteriow jakosciowych zgodnych z politykg Emitenta. Sytuacja taka moze doprowadzi¢ do powstania
materialnych kosztédw zwigzanych z wycofaniem wadliwych produktéw z rynku, prowadzeniem postepowan
reklamacyjnych oraz odpowiedzialnoscig za produkt, jak rowniez moze spowodowaé utrate zaufania do
podmiotéw z Grupy jako partneréw handlowych i do poszczegdlnych marek rekawic, pod ktérymi oferowany byt
wadliwy asortyment, co z kolei moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki
lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wadliwym oznakowaniem wyrobdéw oraz nierzetelng informacja

Wprowadzane na rynek wyroby medyczne muszg spetnia¢ okreslone wymagania dotyczace oznakowania i
instrukcji uzywania, w celu zapewnienia bezpiecznego i wtasciwego uzywania oraz zidentyfikowania wytworcy.
Grupa prowadzi takze dziatania marketingowe, celem ktdérych jest przekazywanie informacji o produktach i
edukowanie klientéw w zakresie bezpiecznego i odpowiedzialnego korzystania z produktéw. Pomimo czynionych
przez Grupe staran nie mozna wykluczy¢, ze do sprzedazy trafig produkty niewtasciwie oznakowane lub tez
informacje przekazywane w toku prowadzonych dziatart marketingowych okazg sie niewtasciwe lub nierzetelne.
Sytuacja taka moze doprowadzi¢ do powstania materialnych kosztéw zwigzanych z wycofaniem wadliwych
produktéw z rynku, prowadzeniem postepowan reklamacyjnych, odpowiedzialnoscig za produkt lub natozeniem
kar, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze znakami towarowymi Emitenta

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

Ryzyko naruszenia cudzych praw wtasnosci intelektualnej

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

Ryzyko zwigzane z potencjalng utratg niezbednych certyfikatéw jakosciowych produktow

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

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem rentownosci dtugoterminowych kontraktow

Czes¢ skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy Emitenta realizowana jest w oparciu o dtugoterminowe
kontrakty dostaw rekawic lub innych grup asortymentowych, m.in. w ramach zaméwien publicznych. W ramach
takich kontraktdw ustalona jest czesto stata cena dostawy produktdw przez Emitenta lub jego spotki zalezne.
Uwzgledniajgc fakt, iz Emitent reguluje zobowigzania z tytutu dostaw gtéwnie w USD, w sytuacji obnizenia
wartosci PLN lub innych walut lokalnych, w ktérych Grupa dokonuje rozliczer ze swoimi odbiorcami wobec USD,
marze handlowe Emitenta i jego spodtek zaleznych mogg ulega¢ obnizeniu. Ponadto, podobna sytuacja moze
wystgpi¢ w wypadku istotnych negatywnych zmian kosztéw surowcdéw lub energii. Wszelkie przyszte zmiany
jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Zdecydowana wiekszos¢ towardw i produktéw w ofercie Emitenta i jego dystrybucyjnych spoétek zaleznych jest
kupowana u producentdow azjatyckich, m.in. w Tajlandii, Malezji, Indonezji, Wietnamie, Chinach i Indiach.
Niektdrzy z producentdw przed dostawg wymagajg uiszczenia czesci zaptaty w formie przedptaty. Uwzgledniajac
odmienne systemy prawne, rdznice kulturowe i fizyczng odlegtos¢ producentdéw, nalezy sie liczy¢ z ryzykiem
utraty czesci uiszczonych przedpfat, braku terminowej dostawy lub w skrajnym przypadku catkowitego
niezrealizowania dostawy oraz trudnosSci pdziniejszej ewentualnej windykacji. Taka sytuacja moze miec
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z brakiem diugoterminowych uméw handlowych z odbiorcami

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

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcow

Aktualnie ani Emitent ani Mercator Medical (Thailand) Ltd. nie sg uzaleznieni w istotnym stopniu od zadnego
odbiorcy. Jednak w kazdym przypadku utrata znaczacego odbiorcy, pogorszenie jego sytuacji rynkowej i
finansowej lub ograniczenie skali sprzedazy do takiego odbiorcy moze negatywnie wptyngé na dziatalnosé,
sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych dostawcéw

Grupa Emitenta wspétpracuje, podobnie jak konkurencyjni dystrybutorzy, z waska grupg producentoéw,
wytwarzajacych rekawice pod markami Emitenta. Grupa Emitenta, poza portfelem marek wtasnych, dystrybuuje
réwniez produkty jednego z wiodgcych producentéw rekawic, ktéry wypracowat globalne, rozpoznawalne i
pozadane przez odbiorcéw marki. Liczba takich producentéw w skali globalnej jest ograniczona. Z uwagi na fakt,
iz w strukturze sprzedazy Grupy rekawice stanowig dominujaca grupe produktowa, potencjalne wycofanie sie ze
wspotpracy jednego lub wiecej dostawcéw moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$é, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko naruszenia standardow przez dostawcow

Grupa Emitenta wspodtpracuje z wieloma dostawcami, w tym takze z grupg producentéow wytwarzajacych
produkty pod markami Emitenta. Niektérzy z tych dostawcéw dziatajg w krajach, gdzie wystepuje ryzyko
wykorzystywania pracy dzieci, pracy przymusowej i in. naruszen. Grupa wybiera dostawcdéw o ustalonej dobrej
renomie, a przed dokonaniem wyboru przeprowadzany jest audyt zaktadu produkcyjnego majgcy m.in. na celu
potwierdzenie wtasciwosci wszystkich procedur i ich zgodnosci z obowigzujgcymi standardami w zakresie pracy
dzieci, pracy przymusowej, wymogow Srodowiskowych itd. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, ze dostawcy
Grupy nie przestrzegajg tych standardow lub przestang ich przestrzega¢. W takim przypadku moze okazac sie
niezbedna zmiana dostawcy, wdrozenie dziatan naprawczych lub podjecie innych niezbednych dziatan, co moze
spowodowac perturbacje w zaopatrzeniu, wzrost kosztow i inne konsekwencje. Wigzatoby sie to rowniez z
ryzykiem strat wizerunkowych i reputacyjnych dla Grupy. Zdarzenia takie mogg mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Jedng z zasadniczych grup odbiorcéow produktdw oferowanych przez Grupe s placowki stuzby zdrowia
finansowane ze Srodkéw publicznych. Podmioty te, zamawiajgc produkty oferowane przez Emitenta,
zobowigzane sg czesto stosowac przepisy o zamdwieniach publicznych. W konsekwencji, dostawy na rzecz tych
podmiotdw mogg byc realizowane tylko w przypadku wygrania przez Emitenta lub inny podmiot Grupy przetargu.
Ponadto, przepisy regulujgce zasady udzielania zamoéwien publicznych zawierajg katalog warunkéw, ktére musi
spetnia¢ podmiot ubiegajacy sie o udzielenie zamdwienia publicznego, jak réwniez wyliczenie przypadkdéw, w
ktérych dany podmiot jest wykluczony z udziatu w postepowaniu o udzielenie zamdwienia publicznego. Nie
wszystkie przy tym okolicznosci skutkujgce wykluczeniem z udziatu w tym postepowaniu sg w petni
zobiektywizowane. Wykluczeniu podlega bowiem takze wykonawca, ktdry w sposéb zawiniony powaznie
naruszyt obowigzki zawodowe, w szczegdlnosci gdy wykonawca w wyniku zamierzonego dziatania lub razgcego
niedbalstwa nie wykonat lub nienalezycie wykonat zaméwienie, co zamawiajgcy jest w stanie wykazaé za pomoca
dowolnych srodkéw dowodowych, jezeli zamawiajgcy przewidziat takg mozliwosé wykluczenia wykonawcy w
ogtoszeniu o zamoéwieniu, w specyfikacji istotnych warunkéw zaméwienia lub w zaproszeniu do negocjacji.
Wykluczenie moze dotyczy¢ rowniez wykonawcy, ktory, z przyczyn lezgcych po jego stronie, nie wykonat albo
nienalezycie wykonat w istotnym stopniu wczes$niejsza umowe w sprawie zamowienia publicznego lub umowe
koncesji, co doprowadzito do rozwigzania umowy lub zasadzenia odszkodowania. Wykluczenie wykonawcy
nastepuje, jezeli nie uptynety 3 lata od dnia zaistnienia zdarzenia bedgcego podstawg wykluczenia. Wykonawca,
ktory podlega wykluczeniu moze przedstawi¢ dowody na to, ze podjete przez niego srodki sg wystarczajgce do
wykazania jego rzetelnosci, w szczegdlnosci udowodni¢ naprawienie szkody oraz podjecie konkretnych srodkéw
technicznych, organizacyjnych i kadrowych, ktére sg odpowiednie dla zapobiegania nieprawidtowemu
postepowaniu wykonawcy. Wykonawca nie podlega wykluczeniu, jezeli zamawiajacy, uwzgledniajac wage i
szczegolne okolicznosci czynu wykonawcy, uzna za wystarczajgce przedstawione dowody. Ponadto wykluczeniu
podlega wykonawca, jezeli urzedujgcego cztonka jego organu zarzgdzajgcego lub nadzorczego lub prokurenta
prawomocnie skazano za okreslong grupe przestepstw, wykonawce bedgcego podmiotem zbiorowym, wobec

ktérego sad orzekt zakaz ubiegania sie 0 zamowienia publiczne na podstawie ustawy z dnia 28 pazdziernika 2002
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r. o odpowiedzialnosci podmiotow zbiorowych za czyny zabronione pod grozbg kary (Dz.U. z 2016 r. poz. 1541 z
pdin. zm), wykonawce, wobec ktérego orzeczono tytutem srodka zapobiegawczego zakaz ubiegania sie o
zamowienia publiczne. Zamawiajacy moze réwniez przewidzie¢ w ogfoszeniu o zamoéwieniu, w specyfikacji
istotnych warunkow zamowienia lub w zaproszeniu do negocjacji, ze wykluczy wykonawce, jezeli urzedujgcego
cztonka jego organu zarzadzajgcego lub nadzorczego lub prokurenta prawomocnie skazano za wykroczenie
przeciwko prawom pracownika lub wykroczenie przeciwko srodowisku, jezeli za jego popetnienie wymierzono
kare aresztu, ograniczenia wolnosci lub kare grzywny nie nizszg niz 3 tys. zt. Tym samym wobec braku w petni
jednoznacznych kryteriéw zamawiajgcy moze w sposdb dos¢ arbitralny spowodowac wykluczenie Emitenta lub
innego podmiotu Grupy z organizowanych przez tego zamawiajgcego postepowan o udzielenie zamdwienia
publicznego. Powyzsze okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa,
wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi, administracyjnymi i innymi potencjalnymi roszczeniami

Wzgledem podmiotéw Grupy Emitenta mogg by¢ wysuwane roszczenia pozostajgce w zwigzku z oferowanymi
przez Grupe produktami, ktére rowniez mogg by¢ przedmiotem postepowan sgdowych. Roszczenia te mogg by¢
zaréwno zwigzane z kwestionowaniem przez odbiorcéw jakosci dostarczonych produktéw, jak i szkodami
powstatymi na skutek ich uzywania, w tym utratg zdrowia lub zycia przez uzytkownikow produktéw, zwtaszcza
osoby zatrudnione w stuzbie zdrowia. Ponadto nie mozna wykluczyé ryzyka wszczecia postepowan sadowych
dotyczacych innych roszczen, w tym obejmujgcych miedzy innymi spory w sprawach dotyczgcych praw wtasnosci
intelektualnej, spory pracownicze lub podniesienia roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przez naruszenie
prawa konkurencji, jak rowniez postepowan administracyjnych prowadzonych w stosunku do Emitenta i jego
podmiotéw zaleznych, w tym postepowan prowadzonych przez organy podatkowe, ochrony konkurencji i
konsumentéw oraz organy zajmujace sie ochrong srodowiska. Moze to wigzac sie z koniecznoscig zaptaty przez
podmioty Grupy naleznosci publicznoprawnych, poniesienia okreslonych wydatkéw, przedsiewziecia dziatan
majgcych na celu wycofanie z rynku okreslonej czesci oferty, zmiany sposobu wytwarzania produktéw,
pakowania ich, oznaczania lub dystrybuowania i tym samym z koniecznoscig poniesienia przez Emitenta
dodatkowych kosztéw oraz negatywnie wptyng¢ na jego wizerunek. Zdarzenia takie mogg miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko korupcji

Dziatalno$¢ podmiotow Grupy w poszczegdlnych obszarach, zwtaszcza na styku z podmiotami korzystajgcymi z
finansowania ze srodkéw publicznych niesie za sobg ryzyko pojawienia sie zdarzen o charakterze korupcyjnym.
Szczegdlnie narazeni sg na nie pracownicy dziatéw zakupow i dziatéw sprzedazy, poniewaz majg bezposredni
kontakt z przedstawicielami podmiotéw zewnetrznych, mogacych oferowac korzysci materialne za umozliwienie
wspotpracy ze spétkami Grupy lub oczekujgcymi takich korzysci. Zaistnienie tego rodzaju zjawisk rodzitoby ryzyko
zawierania niekorzystnych dla Grupy transakcji, ryzyko roszczen, kar i innych form odpowiedzialnosci, jak rowniez
ryzyko utraty zamoéwien i wykluczenia z udziatu w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych.
Wigzatoby sie rowniez z ryzykiem strat wizerunkowych i reputacyjnych. Zdarzenia takie mogg miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wystapieniem szkdd nieobjetych ubezpieczeniem

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

Ryzyko zwigzane z zawartoscig protein w naturalnej gumie

Proteiny zawarte w gumie naturalnej mogg wywotywac alergie uzytkownikow rekawic produkowanych z lateksu.
W zwigzku z tym niektdre panistwa (np. w Skandynawii) catkowicie zrezygnowaty z importu rekawic lateksowych,
zastepujac je rekawicami produkowanymi z surowcéw syntetycznych. Dostrzegajac ryzyko z tym zwigzane, Grupa
Emitenta podjeta decyzje o trwajacej budowie fabryki rekawic nitrylowych oraz systematycznie rozszerza swoja
oferte dystrybucyjng w zakresie rekawic produkowanych z surowcéw syntetycznych oraz wdraza w produkcji
technologie polimeryzacji, ograniczajagce obecnos¢ protein. Emitent nie moze wykluczy¢, ze zaprzestanie
uzytkowania rekawic produkowanych z naturalnej gumy spowoduje zmniejszenie wielkosci i wartosci rynku lub
udziatu w nim Grupy Emitenta, co moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki
lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

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

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem powodziowym

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

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem trzesieniem ziemi

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

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem pozarowym

Produktem finalnym w fabryce w Tajlandii sg rekawice lateksowe, ktdre sg wyrobem tatwopalnym. Dodatkowo,
w procesie wykorzystuje sie opakowania kartonowe. Nie mozna zatem wykluczy¢ zagrozenia pozarowego
szczegdlnie w obszarze magazynu wyrobdw gotowych oraz w obszarze kottéw grzewczych. Podobny problem
dotyczy magazynow Emitenta w Starym Brzesciu oraz zaktadu produkcyjnego w Pikutkowie. Wystgpienie
pozaréw na terenie fabryk lub magazynéw Grupy moze miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.
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Ryzyko utraty transportowanego towaru w wyniku kradziezy, zatoniecia statku, zniszczenia w trakcie
transportu, piractwa

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

Ryzyko zwigzane z potencjalnym odcieciem lub utrudnieniem dostaw w transporcie morskim

Gtownym obszarem produkcji asortymentu oferowanego przez Emitenta jest Tajlandia i inne kraje Azji
Potudniowo-Wschodniej, totez destabilizacja tego regionu moze ograniczy¢ lub wytaczy¢ dostep do tamtejszych
zaktadéw produkcyjnych, zmuszajagc tym samym Emitenta do poszukiwania nowych Zrédet surowcow lub
gotowych do sprzedazy towardw. Nalezy przy tym zauwazy¢, iz w Azji Potudniowo-Wschodniej od dtuzszego
czasu utrzymuje sie napiecie polityczne na tle szeregu spornych terytoriow na Morzu Potudniowo-Chinskim,
ktére moze doprowadzi¢ do gwattownych zmian politycznych, nie wytgczajac otwartego konfliktu zbrojnego, a
potencjalny udziat w nim Standw Zjednoczonych i Chinskiej Republiki Ludowej mogtby w dos¢ szybki sposéb
doprowadzi¢ do rozszerzenia strefy walk i odcigé Emitenta od Zzrédet dostaw towardw. Na dziatalnos¢ operacyjna
Emitenta ma réwniez wptyw polityka poszczegdlnych krajow w zakresie utrzymywania swobody zeglugi na
wodach miedzynarodowych oraz ochrony morskich szlakéw handlowych. Gtéwnym srodkiem wykorzystywanym
dla dostaw towarow na rynek europejski jest bowiem transport morski, ktéry wiedzie do Europy najkrotszym
szlakiem przez Cie$nine Adenska i Kanat Sueski. Totez zamkniecie tych szlakéw handlowych na przyktad na skutek
przemian politycznych w Egipcie czy tez utrudnienie zeglugi na tej trasie moze skutkowac zwiekszeniem kosztéw
transportu i opdznieniami w realizacji zamowien. Uniemozliwienie lub utrudnienie dostaw mogtoby negatywnie
wptynac na pozycje, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

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

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

Ryzyko utraty lub zmniejszenia ptynnosci finansowej

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

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

Grupa Emitenta udziela wybranym kontrahentom kredytéw kupieckich. Efektywnosé egzekwowania naleznosci
jest uzalezniona od kondycji finansowej odbiorcéw, a w razie jej pogorszenia moze nastgpic¢ okresowa lub stata
trudnos¢ w inkasowaniu naleznosci. Zmiany w zakresie zasad przyznawania kredytéw kupieckich lub sytuacji
finansowej kontrahentow moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy.
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Ryzyko zwigzane z silng pozycjg rynkowg konkurencyjnych podmiotow

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

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

Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest beneficjentem szeregu przywilejow przyznanych przez wtadze Tajlandii na
gruncie obowigzujgcych w tym kraju przepisdw o wspieraniu inwestycji. Wskutek tego Mercator Medical
(Thailand) Ltd. korzysta w Tajlandii z przywilejéw podatkowych w zakresie m.in. podatku dochodowego od oséb
prawnych oraz naleznosci celnych z tytutu importu maszyn do fabryki. Przywileje zostaty przyznane Mercator
Medical (Thailand) Ltd. na okreSlony czas. Utrata tych przywilejéw lub ich wygasniecie na skutek uptywu
termindw na jakie zostaty przyznane, albo nieuzyskanie zaktadanych zwolnien moze spowodowacé wzrost
obcigzen podatkowych Mercator Medical (Thailand) Ltd. i moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Emitent oraz inne podmioty z Grupy Emitenta zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi. Transakcje te s3g
zawierane na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz powyzej okreslone transakcje moga
by¢ zawierane na warunkach mniej korzystnych, nizby to miato miejsce w przypadku zawierania transakcji z
podmiotami niepowigzanymi. Istnieje réwniez ryzyko, iz transakcje te zostang przez wiasciwe organy panstwowe,
zarowno polskie jak i zagraniczne, uznane za dokonane na nierynkowych zasadach. W takim przypadku po stronie
Emitenta lub jego podmiotdw powigzanych moze powsta¢ w szczegdlnosci obowigzek zaptaty podatku oraz
odsetek za zwtoke. Powyzsze okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

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

Ryzyko zwigzane z dywidendg

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

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

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

Ryzyko potencjalnego przejecia innego podmiotu

Grupa Emitenta jest jednym z lideréw rynkowych pod wzgledem sprzedazy i udziatu w rynku w swojej branzy w
Polsce, na Ukrainie, w Rumunii i na Wegrzech. Pozycja Grupy w Europie (szczegdlnie w Europie Srodkowo-
Wschodniej) umacnia sie w oparciu o rozwdéj organiczny czesci dystrybucyjnej. Emitent nie wyklucza mozliwosci
przejec¢ konkurencyjnych dystrybutoréw, aby miedzy innymi uzyskaé efekty synergii lub umocnié pozycje rynkowg
Grupy. Przejecie lub potgczenie z innym podmiotem moze spowodowaé w przysztosci koniecznos¢ przeznaczenia
znaczacych srodkow finansowych na realizacje transakcji lub koniecznosé emisji nowych akcji, prowadzac do
rozwodnienia akcjonariuszy Emitenta. Ponadto moze spowodowac koniecznos¢ zaciggniecia dodatkowego
zadtuzenia lub zaciggniecia zobowigzan warunkowych. Istnieje rowniez ryzyko, iz potencjalne przejecie nie
spowoduje realizacji zaktadanych celéw lub spowoduje trudnosci z integracja przejetego podmiotu, a koszty
zwigzane z takga integracja mogg okazac sie wyzsze od spodziewanych i wyzsze od korzysci z takiej transakcji.
Zarzad Emitenta z powodu wykonywania dziatan niezbednych do integracji tgczacych sie podmiotéw, moze mieé
rowniez niedostateczng ilos¢ czasu do kierowania biezgcg dziatalnoscig. Negatywne okolicznosci zwigzane z
potencjalnym przejeciem innego podmiotu moga mieé istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowq, wyniki lub perspektywy Grupy. Ponadto zadtuzenie Emitenta lub jego spdtek zaleznych moze
wzrosngcé, jezeli przejecie zostanie zrealizowane przy wykorzystaniu zewnetrznych zrédet finansowych.

Ryzyko zwigzane z awarig systemow komputerowych oraz uzaleznieniem od ich dziatania

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

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem sieci dystrybucji

Emitent i jego spdtki zalezne prowadza sprzedaz w Polsce i za granicg, zaréwno bezposrednio do finalnych
odbiorcéw, jak i poprzez wspétprace z lokalnymi dystrybutorami, hurtowniami, sieciami handlowymi.
Zdecydowana wiekszos¢é tych podmiotdéw wspétpracuje z Emitentem i jego spdtkami zaleznymi juz od wielu lat,
chociaz nie jest zwigzana z Grupg Emitenta umowami dtugoterminowymi. Jednoczesna utrata grupy odbiorcéw
mogtaby mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos$é, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

29



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU
3.2 Opis czynnikdéw i zdarzenn, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalno$¢ Grupy Emitenta i sprawozdanie finansowe, w tym na osiggniete przez niego
wyniki w 2018 roku

Rozwéj Grupy Mercator Medical S.A. warunkujg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od Grupy, jak i czynniki
wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z jej dziatalnoscig. W ocenie Zarzagdu Emitenta, wymienione nizej czynniki i
zdarzenia nalezg do tych, ktére wywarty najwiekszy wptyw na osiggniete wyniki w roku 2018, jak réwniez ich
ksztattowanie w kolejnych miesigcach bedzie rzutowa¢ na wyniki osiggane w roku 2019.

Czynniki i zdarzenia zewnetrzne

Sytuacja polityczna na Ukrainie i w Rosji

W roku 2018, dzieki postepujacej dywersyfikacji, udziat tych dwéch rynkdéw w przychodach ze sprzedazy Grupy
zmniejszyt sie po raz kolejny r/r - tym razem z 14,4% do 12,1%. Cho¢ w tym okresie konflikt rosyjsko-ukraifiski
nie przybierat tak ostrej formy jak w poprzednich dwdch latach, to miat on wptyw na sytuacje ekonomiczng na
Ukrainie. O ile w 2018 r. wzrost PKB r/r wg wstepnych danych wynidst 3,5%, to PKB wyrazone w USD wciaz jest
na nizszym poziomie niz w 2014 r, przed kryzysem. Poprawa r/r jest widoczna na rynku, na ktérym dziata
ukrainska spdtka Mercator Medical, na ktdrym wzrost przychoddw ze sprzedazy wyniost ponad 50%. W roku 2019
spodziewany przez ekonomistéw wzrost PKB jest bliski 3%.

Z kolei w Rosji, po ostabieniu rubla w 2015 r. oraz spadku PKB, obnizyly sie naktady na stuzbe zdrowia. Mimo
wzrostu PKB r/r 0 2,3% w 2018 r. rynek, na ktérym operuje Merkator Medikal 00O, nadal pozostaje trudny. W
Rosji spodziewany jest wzrost PKB w 2019 roku na poziomie 1,2 —1,8%.

Sytuacja makroekonomiczna

Popyt na produkty oferowane przez Grupe w pewnym stopniu jest uzalezniony od dynamiki produktu krajowego
brutto w krajach, do ktérych dokonywana jest sprzedaz. Spodziewany przez ekonomistéw wzrost PKB w 2018 r.
w Polsce, na najwazniejszym dla Grupy rynku, wg wstepnych szacunkéw GUS wynosi 5,1% r/r — dzieki czemu
wzrost przychoddéw na tym rynku przekroczyt 11%. W roku 2019 ekonomisci spodziewajg sie wzrostu PKB o 4%.

Kursy walutowe

W dziatalnosci dystrybucyjnej Grupa sprzedaje towary gtéwnie za polskie ztote i inne waluty $rodkowo-
europejskie, nabywajgc je za dolary amerykanskie. Obserwowane ostabienie USD ($rednioroczny kurs USD/PLN
spadt r/r w 2018 0 4,4%) ma ogdlnie rzecz biorgc pozytywny wptyw na osiggane marze w segmencie dystrybucja.
Jednak kierunek zmian w trakcie roku 2018 r. nie byt juz pozytywny — miedzy | a IV kwartatem 2018 r. nastgpito
umocnienie USD r/r 0 10,8%, co negatywnie oddziatuje na osiggane marze dystrybucyjne.
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Ksztattowanie sie kursu USD/PLN w latach 2017 — 2019 przedstawia ponizszy wykres:

Kurs USD publikowany przez NBP
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W dziatalnosci produkcyjnej Grupa nabywa surowiec do produkcji za baty tajlandzkie oraz dolary amerykanskie,
a przychody ze sprzedazy produktow realizowane sg w dolarach amerykanskich. W parze walutowej bat/dolar

nastgpito umocnienie r/r bata srednio w 2018 r. 0 4,78%, co jest czynnikiem niekorzystnym.

Ksztattowanie sie kursu USD/THB w latach 2017 — 2019 przedstawia ponizszy wykres:

Kurs THB/USD publikowany przez Bank of Thailand
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Koszty surowca do wyrobu rekawic medycznych.

Gtéwnym sktadnikiem kosztu wytworzenia najwazniejszego produktu oferowanego przez Grupe (rekawica

lateksowa) jest lateks: naturalny oraz syntetyczny.

W przypadku rekawic produkowanych z lateksu naturalnego jego udziat w cenie rekawic wynosi ok. 40 - 60%.
Jest to surowiec notowany na gietdach, jego srednia cena obnizyta sie w roku 2018 w stosunku do roku

poprzedniego o 25,5%. Miato to pozytywny wptyw na wyniki r/r.

Ksztattowanie cen lateksu naturalnego obrazuje ponizszy wykres:
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Cena lateksu Bulk [Sen/kg] na Malaysian Rubber Exchange
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W przypadku rekawic produkowanych z lateksu syntetycznego (NBR) udziat surowca cenie rekawic wynosi ok. 40
- 50%. Ceny tego surowca nie sg notowane na jakiejkolwiek gietdzie, natomiast sg pochodng cen akrylonitrylu i
butadienu. Miedzy styczniem a pazdziernikiem 2018 r. widoczny byt staty trend wzrostowy kosztow tego surowca
w zwigzku ze zwigekszonym popytem na rekawice nitrylowe, co jednak przektadato sie na ich ceny wyrazone w
USD. W kolejnych miesigcach ceny obnizaty sie i w efekcie w lutym 2019 ceny te r/r zrownaty sie.

Inne czynniki, ktore wptywaty i bedg miaty wptyw na osiggane wyniki, to zwtaszcza konkurencja ze strony innych

podmiotow oraz wydatki na stuzbe zdrowia.

Wydatki na stuzbe zdrowia

W Polsce z roku na rok rosng wydatki na stuzbe zdrowia (liczone jako % PKB), jednak Polska na tym polu wcigz
istotnie odstaje in minus w poréwnaniu do sredniej dla krajéw OECD, gdzie wydatki te stanowig okoto 9,5% PKB
(w Polsce jest to okoto 6,3%). Niemniej, w budzecie parnstwa na rok 2019 przewidziano 97,6 mild zt na
podstawowg ochrone zdrowia, co oznacza okoto 14,6 mld zt wiecej niz przewidywat budzet z roku ubiegtego.

Trend do podwyzszania wydatkéw na stuzbe zdrowia jest ogélnoswiatowy, co ma swéj zwigzek ze starzeniem sie
spoteczenstwa, poprawa jakosci opieki medycznej, rozwojem medycyny oraz wzrostem wynagrodzen.

Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Na rynku dziata wiele innych podmiotdw, ktére konkuruja z Grupg Emitenta — miato to w roku 2018 wptyw na
osiggane przychody i marze; podobnie byto w latach poprzednich, jak rowniez bedzie miato miejsce w roku 2019.

Czynniki i zdarzenia wewnetrzne

Uruchomienie nowych linii produkcyjnych. W roku 2017 r. uruchomione zostaty dwie pierwsze linie produkcyjne
w nowym zaktadzie produkcyjnym w Tajlandii, nalezgcym do Mercator Medical (Thailand) Ltd. W styczniu oraz
marcu 2018 r. uruchomiono linie odpowiednio nr 3 i 4. Linie 5, 6 i 7 uruchomiono odpowiednio w czerwcu, lipcu
i sierpniu 2018 r. Ostatnia, 6sma linia, zostata uruchomiona pod koniec wrzesnia 2018 r. a tym samym od
czwartego kwartatu 2018 r. nowa fabryka rekawic nitrylowych NBR produkuje na petnych mocach. Pozostate
prowadzone do stycznia 2019 r. prace w projekcie rozbudowy nie majg wptywu na wielko$¢ produkcji.
Jednoczesnie dokonany wzrost mocy produkcyjnych przektada sie na wzrost kosztéw sprzedazy oraz ogdlnego

zarzadu.
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Rozwaj sieci dystrybucji. W roku 2018 Grupa kontynuowata rozwéj geograficzny sieci dystrybucji, umacniajac ja
w takich krajach jak m.in. Niemcy i Wtochy. W Europie Zachodniej, ktérej poswiecono jeden z rozdziatow strategii
na lata 2016 — 2018, sprzedaz w 2018 r. wzrosta r/r o ponad 221%. Nowe rynki, na ktorych pojawity sie produkty
z Mercator Medical, to m.in. Peru, Hongkong, Jordania, Filipiny, Turcja.

Inwestycja w zaktad produkcji wyrobéw medycznych z wiékniny w Polsce. We wrzesniu 2016 r. Grupa
rozpoczeta inwestycje, ktéra stanowi drugi filar przedstawionej ponizej strategii. Inwestycja ta zostata
zakonczona w Il kwartale 2017 r. i od IV kwartatu 2017 r. zaktad produkuje na potrzeby segmentu dystrybucji.

Wazrost kosztow jako efekt ekspansji, w tym zwtaszcza budowanych struktur. W zwigzku z dynamicznym
rozwojem segmentu dystrybucji Grupa stale zwigksza zardwno geograficzny zakres swojej dziatalnosci, jak i
intensywnos¢ operacji handlowych na dotychczasowych rynkach. Powoduje to wzrost kosztéw zespotéw
handlowych, logistycznych, specjalistéw produktowych, jak réwniez kosztéw oséb zarzadzajacych. Znajduje to
swoje odbicie we wzroscie kosztéw sprzedazy oraz ogdélnego zarzadu.

Perspektywy rozwoju
Filarami strategii Grupy na lata 2016 — 2018 byty:

Budowa fabryki jednorazowych rekawic nitrylowych w Tajlandii (rozbudowa istniejgcego zaktadu
produkcyjnego).

Celem inwestycji byto poszerzenie oferty wyrobow produkowanych przez Grupe Emitenta o rekawice
syntetyczne, wytwarzane z lateksu nitrylowego NBR (pochodna ropy naftowej). Rynek rekawic nitrylowych jest
najszybciej rosngcym segmentem rynku rekawic jednorazowego uzytku — Zarzad Grupy szacuje, ze do 2020 r.
zapotrzebowanie na rekawice nitrylowe zwiekszy sie co najmniej dwukrotnie w stosunku do poziomu z roku
2016, natomiast zapotrzebowanie na rekawice wytwarzane z lateksu naturalnego utrzyma sie mniej wiecej na
dotychczasowym poziomie.

Inwestycja zaktadata uruchomienie ogétem 8 nowych linii do produkcji rekawic o tgcznej wydajnosci ok. 150 min
sztuk rekawic miesiecznie (ok. 1,8 mld rocznie) wraz z infrastrukturg. Koszt inwestycji wynidst do daty niniejszego
raportu 117,4 min zt i zostat sfinansowany kredytem bankowym w okoto 67% oraz, w pozostatej czesci - ze
srodkow wiasnych, w tym srodkdw pozyskanych z przeprowadzonej we wrzeéniu 2016 r. oferty publicznej akcji.
W wyniku inwestycji moce produkcyjne Mercator Medical (Thailand) Ltd. wzrosty o okoto 150% w stosunku do
poziomu z roku 2016, czyli do okoto 3 mld sztuk rekawic rocznie.

Prace budowlane rozpoczety sie w styczniu 2017 r., a uruchamianie linii produkcyjnych w nowym zaktadzie
wytwoérczym — tak jak wspomnano - zakoriczyto sie na koniec wrzesnia 2018 r. Inwestycja zostata zakoriczona.

Budowa fabryki wyrobow medycznych z wiékniny.

Celem inwestycji byto uzupetnienie i cze$ciowe zastgpienie produktow sprowadzanych z Azji, a przez to znaczacy
wzrost sprzedazy i zwiekszenie udziatu Grupy w rynku medycznych materiatéw wtdkninowych jednorazowego
uzytku w Polsce z ok. 5% w 2016 r. do docelowo 20% w roku 2020. Koszt inwestycji w wysokosci 3,9 min zt
sfinansowany zostat kredytem bankowym (ok. 70%) i ze srodkéw wiasnych (ok. 30%). Inwestycja zrealizowana
zostata na nalezacej do Grupy nieruchomosci w wojewddztwie kujawsko-pomorskim, w bezposredniej okolicy
centrum logistycznego Mercator Medical w Brzesciu Kujawskim. Grupa uzyskata wsparcia inwestycji w postaci
ulgi w podatku od nieruchomosci. Inwestycja zostata zakonczona.

Ekspansja dystrybucyjna w wybranych krajach Europy Zachodniej

Przed realizacjg niniejszej strategii Grupa sprzedawata swoje produkty i wyroby innych producentéw do
odbiorcéw w ok. 40 krajach na catym Swiecie. Zorganizowang dystrybucje prowadzita jednak tylko na wybranych

rynkach Europy Srodkowej i Wschodniej (Polska, Rosja, Ukraina, Rumunia, Wegry i Czechy), gdzie Grupa
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utworzyta spoétki celowe i prowadzita sprzedaz zwykle z lokalnego magazynu w lokalnej walucie w oparciu o
regionalnych menedzeréw handlowych. Mercator Medical postanowit rozszerzy¢ ten model dziatalnosci na
wybrane kraje Europy Zachodniej. Atutem Grupy jest doswiadczenie przy wchodzeniu na rynki zagraniczne,
szeroka oferta wyrobdw, dla ktérych Grupa posiada niezbedne dopuszczenia i certyfikaty oraz posiadany status
wytworcey i wiasna fabryka w Tajlandii. Do korica roku 2018 Mercator Medical uruchomit zorganizowang sprzedaz
rekawic pod wiasnymi markami w Niemczech, Wtoszech i Wielkiej Brytanii, dzieki czemu przychody osiggane z
dystrybucji w Europie Zachodniej wzrosty z 2,4 min zt w roku 2016 do 12,1 miIn zt w roku 2018. Projekt ten byt
finansowany ze srodkéw witasnych Grupy.

Osiggniecie pozycji jednego z trzech najwiekszych graczy na rynku rekawic medycznych na wszystkich rynkach
dystrybucyjnych Grupy w Europie Srodkowej i Wschodniej

Ten cel zostat zrealizowany jeszcze nie w petni. Grupa umocnita swoja pozycje na rynkach Europy Srodkoweyj i
Wschodniej. Aktualnie Grupa jest liderem na rynku polskim oraz jednym z trzech najwiekszych graczy w Rumunii,
na Ukrainie i na Wegrzech. Najwiekszym wyzwaniem jest rynek rosyjski, gdzie Grupa Mercator Medical w ciggu
roku od uruchomienia w 2015 r. sprzedazy poprzez spétke zalezng osiggneta w 2017 r. ok. 5% udziatu w rynku.

Swoje perspektywy rozwoju w zakresie dystrybucji Grupa ocenia bardzo pozytywnie, gtéwnie ze wzgledu na
rozbieznosci pomiedzy wydatkami na zdrowie w krajach rozwijajgcych sie (bedgcych gtéwnymi rynkami zbytu) w
stosunku do krajow rozwinietych (USA, UE). Wraz ze wzrostem tych wydatkéw oraz wiekszg Swiadomoscig zasad
BHP intensywnie rosng¢ bedzie zuzycie jednorazowych rekawic medycznych, stanowigcych trzon oferty Grupy. Z
podobnych powoddw réwniez sprzedaz opatrunkdéw i widkniny, obecnie jedynie uzupetniajgcych oferte Grupy,
powinna istotnie rosngac.

Strategia Grupy na rok 2019 i lata nastepne nie zostata jeszcze ogtoszona.
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3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalno$ci Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej, w tym znanych Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami,
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

Umowy zawarte z PKO BP S.A.

W dniu 12 marca 2018 r. Emitent zawart z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. (,,Bank”) Aneks
do Umowy limitu kredytowego wielocelowego z dnia 30 wrzesnia 2016 r., ktorego przedmiotem bylo w
szczegoblnosci podwyzszenie kwoty limitu z 8,2 min zt do 41 min zt i wydtuzenie okresu kredytowania do dnia 11
marca 2021 r. oraz Umowe kredytu inwestycyjnego w kwocie 2.450.000,00 zf z terminem sptaty do dnia 31 marca
2020 r. przeznaczonego na refinansowanie kredytu inwestycyjnego zaciggnietego przez Emitenta w DNB Bank
Polska S.A. Umowy zostaty zawarte na warunkach powszechnie stosowanych dla tego typu uméw. O zawarciu
umoéw Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 3/2018.

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

taczna wartos¢ transakcji zawartych w 2018 r. pomiedzy Emitentem a Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd z
siedzibg w Malezji (,,Kossan”), ktory jest najwiekszym dostawcg Emitenta, wyniosta 17,1 min USD (ok. 62,3 min
zt). Przedmiotem transakcji byta dostawa przez Kossan gotowych do sprzedazy wyrobéw medycznych, w
szczegoblnosci rekawic diagnostycznych, pod markami Emitenta. Warunki transakcji z Kossan nie odbiegaty od
powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. O transakcjach z Kossan Emitent informowat w raportach
biezacych nr 9/2018i22/2018.

Transakcje zawarte z Cardinal Health

taczna warto$¢ umow sprzedazy (dostawy) zawartych w 2018 r. przez Emitenta oraz przez Mercator Medical
(Thailand) Ltd. z Cardinal Health Global Trade z siedzibg w Dublin, Ohio, USA (,,Cardinal”) wyniosta w przeliczeniu
na ztote ok. min 40,5 min zt. Przedmiotem transakcji byta sprzedaz rekawic. Warunki transakcji z Cardinal nie
odbiegaty od powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. O transakcjach z Cardinal Emitent informowat
w raporcie biezgcym nr 21/2018.

Poza wskazanymi wyzej umowami, Emitent ani jednostki z grupy Emitenta nie zawarty w trakcie roku 2018 umaow,
ktére Emitent identyfikowatby jako znaczace dla dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.
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4. SYTUACJA FINANSOWA GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.

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

4.1.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Przychody

Struktura przychoddéw oraz ich dynamika za lata 2017 i 2018 przedstawiata sie nastepujaco:

2017 Udziat 2018 :
- rekawice diagnostyczne 163 849 54,5% 169 785, 40,4% 5937 3,6%

- rekawice chirurgiczne 21353 7,1% 21 105 5,0% -248 -1,2%

- rekawice gospodarcze 2487 0,8% 2641 0,6% 154 6,2%
Rekawice razem 187 688, 62,4% 193531, 46,0% 5843 3,1%
Opatrunki 11184 37% 12215 2,9% 1032 9,2%
Widknina 15278, 51% 18539, 44% 3261 21,3%

| Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 214 150, 71,2% 224285 53,3%; 10135 4,7%
| Przychody ze sprzedazy produktow 86 614 28,8% 196 125! 46,7% 109 511  126,4%
- w tym z produkgji rekawic diagnostycznych 86 193 287% 193135, 459% 106941, 124,1%

Razem przychody ze sprzedazy 300 764 100,0% 420 410 119 646
- w tym przychody ze sprzedazy rekawic 273882 91,1% 386 666, 92,0% 112 784

Przychody ze sprzedazy Grupy Mercator Medical w roku 2018 byty rekordowo wysokie i osiggnety poziom
420 min PLN, co oznacza czterdziestoprocentowy wzrost r/r, na ktdry ztozyt sie przede wszystkim ponad
dwukrotny wzrost przychodow ze sprzedazy produktow pochodzgcych z wtasnej fabryki w Tajlandii oraz wzrost
przychodéw ze sprzedazy towardw o niecate 5%. Wzrost przychoddw ze sprzedazy produktéw to efekt
sukcesywnego oddawania do uzytkowania w ciggu roku kolejnych linii produkcyjnych w nowej fabryce ktoére
pozwolity zwiekszy¢ sprzedawane wolumeny. Wzrost przychoddow ze sprzedazy towaréw miat takze miejsce
dzieki wzrostowi wolumendw sprzedazy.

Wiodaca grupa asortymentowg caty czas pozostajg rekawice jednorazowe, ktére odpowiadajg za 92%
przychoddw ze sprzedazy catej Grupy Kapitatowej i w 2019 roku spodziewany jest wzrost ich udziatu jako efekt
wykorzystania petnych mocy produkcyjnych nowej tajskiej fabryki. Sprzedaz gtdwnej grupy, czyli rekawic
diagnostycznych, wzrosta r/r o ponad 112 min PLN tj. o 41,2% dzieki rozbudowie zaktadu w Tajlandii, ekspansji
na nowe rynki oraz umacnianiu pozycji na rynkach, na ktérych Grupa juz istnieje. Wolumeny sprzedazy rekawic
chirurgicznych i gospodarczych byty na poziomie z roku 2017, jednak odpowiednio spadek i wzrost przychodéw
z tytutu ich sprzedazy miat odzwierciedlenie w zmianie cen rynkowych.

Udziat w catkowitych przychodach pozostatych dwdch grup asortymentowych tj. opatrunkdéw i wtdkniny wynidst
7,3% i spadt o 1,5 p.p. wzgledem roku poprzedniego, co byto spodziewane w przypadku uruchomienia nowego
zaktadu produkcyjnego Mercator Medical Thailand. Sprzedaz tych grup asortymentowych w ujeciu r/r wzrosta
jednakze odpowiednio 0 9,2% oraz o0 21,3%.
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W dominujacej grupie asortymentowej sprzedaz ilosciowa ksztattowata sie nastepujgco:

Zmiana 2018 / 2017

i 2017 Udziat 2018 Udziat Wartosé
Rekawice diagnostyczne 1429468  984%| 2117693  989% 688 224, 48,1%
- produkty 584 606 40,2% ¢ 1237692 57,8% 653087 111,7%
- towary 844 863 58,1% 880 000 41,1% 35138 4,2%
Rekawice chirurgiczne 20 608 1,4% 20 613 1,0% 5 0,0%
Rekawice gospodarcze . 2979 0,2% 2972 0,1% -7 -0,2%

Sprzedaz ilosciowa 100,0%% 2141 278% 100'0%3 688 223

W 2018 r. Grupa Mercator Medical sprzedata prawie 4,3 mld szt. Rekawic (+47,4% r/r), z ktorych blisko tylko 1
na 100 nie byta rekawicg diagnostyczng. Wiekszos¢ sprzedanych rekawic stanowity te pochodzgce z wtasnej
fabryki, a wzrost tej grupy w ujeciu r/r wyniést prawie 112%. Srednia cena sprzedazy rekawicy diagnostycznej
spadta o 2% r/r, co byto efektem spadku ceny lateksu naturalnego jak i dowazanie segmentu produkcji w
sprzedazy. Segment produkcji, oferujac rekawice importerom, sprzedaje je po nizszych cenach niz segment
dystrybucji — obstugujac klientéw ostatecznych.

Struktura geograficzna sprzedazy Grupy Kapitatowej Mercator Medical ksztattuje sie nastepujaco:

Zmiana 2018/ 2017

Udziat 2018 Udziat = Wartos¢ = %
Polska 119 800 39,8% 133034 31,6% 13234 11,0%
Stany Zjednoczone 30 004 10,0% 92 552 22,0% 62 548 208,5%
Rosja 27 398 9,1% 26 260 6,2% -1138 -4,2%
Ukraina 15 853 5,3% 24 782 5,9% 8929 56,3%
Rumunia 17 483 5,8% 20422 4,9% 2939 16,8%
Hiszpania 7 350 2,4% 19 344 4,6% 11994 163,2%
Wegry 10 189 3,4% 10 683 2,5% 494 4,8%
Czechy 8 355 2,8% 9715 2,3% 1360 16,3%
Arabia Saudyjska 9690 3,2% 7 988 1,9% -1702 -17,6%
Tajlandia 12 990 4,3% 6224 1,5% -6 766 -52,1%
Wtochy 832 0,3% 5709 1,4% 4877 586,2%
Butgaria 5567 1,9% 5624 1,3% 57 1,0%
RPA 4 640 1,5% 5504 1,3% 864 18,6%
Litwa 3599 1,2% 4 889 1,2% 1290 35,8%
Malezja* 6 384 2,1% 3934 0,9% -2 450 -38,4%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 2 296 0,8% 3 885 0,9% 1589 69,2%
Pozostate ‘ 18 334 6,1% 39 861 9,5% 21527 117,4%

Razem 300764 100% 420410 100% 119 646

*Sprzedaz do klienta z USA realizowana formalnie w Malezji
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Grupa Mercator Medical w 2018 prowadzita sprzedaz do blisko 70 krajéw na swiecie, a na liscie krajow, do
ktérych realizowane byty dostawy pojawito sie 9 nowych panstw w poréwnaniu do roku poprzedniego. W tym
zestawieniu Polska caty czas pozostaje najwazniejszym rynkiem zbytu, na ktory trafito prawie 32% wszystkich
sprzedanych towaréw i produktow, a wartos¢ obrotéw wzrosta o 11% r/r.

Najwieksze wzrosty sprzedazy odnotowano na rynku wioskim, amerykanskim, hiszpanskim, ukrainskim oraz
w Zjednoczonych Emiratach Arabskich. Wzrost sprzedazy we Wtoszech to z jednej strony efekt utworzenia spotki
na tamtejszym rynku, a z drugiej rowniez wzrost sprzedazy petnokontenerowej prowadzonej bezposrednio
z Tajlandii. Najwiekszg uwage przykuwa jednak wzrost na rynku amerykanskim (razem z klientem w Malezji), na
ktérym sprzedano rekawice za 60 min PLN wiecej, co oznacza wzrost o 165% r/r. Z prawie 96,5 min PLN
przychodéw na tym rynku ponad 55% pochodzito ze sprzedazy produktow z nowej fabryki (rekawice
syntetyczne). Podobnie sytuacja wygladata z klientami hiszpanskimi, do ktérych dostawy w ponad 75% zawieraty
produkty z nowego zaktadu. Sprzedaz na Ukrainie wyrazona w walucie lokalnej wzrosta o 62,5% r/r, jednak
uwzgledniajgc postepujaca z roku na rok dewaluacje hrywny do ztotego, sprzedaz ta wyrazona w ztotych wzrosta
stabiej 0 6,2 p.p. nizsza ta w walucie lokalnej.

Nizsza sprzedaz miata miejsce na rynku w Arabii Saudyjskiej (-1,7 min PLN) ze wzgledu na zmniejszone
zamowienia oraz w Ros;ji (-1,1 mIn PLN) ze wzgledu na spadek cen (wolumeny sprzedazy pozostaty na zblizonym
poziomie). Spadek sprzedazy w Tajlandii to efekt przeniesienia sprzedazy do kanatu eksportowego ze sprzedazy
lokalnej.

Przychody w podziale geograficznym (Polska, kraje Europy Srodkowo-Wschodniej, Europa Zachodnia, pozostate
kraje) w latach 2017 i 2018 zostaty przedstawione na ponizszych wykresach (w min PLN). Najwiekszy wzrost
sprzedazy, a tym samym wzrost udziatu w catkowitych przychodach, miat miejsce w grupie pozostatych krajow
(tutaj zaliczane sg m.in. Stany Zjednoczone, o ktérych wspomniano wczesniej). Wzrosta réowniez sprzedaz do
krajow Europy Zachodniej — ponad trzykrotnie — co jest efektem konsekwentnie realizowanej strategii Grupy.
Spadek udziatu sprzedazy do Polski nastgpit na skutek wzrostu mocy produkcyjnych w fabryce w Tajlandii i byt to
skutek spodziewany.

2017 2018

Eur. Zach.
3757
1%

Eur. Zach.
12074
3%
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Koszty
Koszty w uktadzie rodzajowym za lata 2017 i 2018 ksztattowaty sie nastepujgco:

| Zmiana 2018 / 2017 ]

Udziat 2018 @ Udziat = Wartosc

Zmiana stanu produktéw -1314; -04% 1518 04% 2832 -2155%

Amortyzacja 8727 29%; 14150 3,5% 5423 62,1%
Zuzycie materiatéw i energii 70483 23,7%| 144138, 353%| 73655 104,5%
Ustugi obce 14224, 48%| 19733, 48% 5509 38,7%
Podatki i optaty 704, 02% 1050, 03% 346 49,1%
Wynagrodzenia 25325 85%, 39832 98%; 14507 57,3%
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 3668 1,2% 5181 1,3% 1513 41,2%
Pozostate koszty rodzajowe 3294 1,1% 3473 0,9% 179 5,4%
Wartosc¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 169 732 57,2% | 177 136; 43,4% 7 404 4,4%
Pozostate koszty operacyjne 1999 1688 -15,6%

Razem koszty dziatalnosci operacyjnej 296 842 100,0% 407 899 100,0% 111 057

Koszty na przestrzeni roku rosty nieco wolniej od przychodéw, co pozwolito na realizacje nieco wyzszych marz,
zarowno jezeli chodzi o koszt wtasny sprzedanych towardw i materiatéw (+7,4 min PLN, 4,4% przy wzroscie
przychododw ze sprzedazy towardow o 4,7%) oraz koszty materiatéw i energii (+73,7 min PLN, 104,5% przy wzroscie
przychododw ze sprzedazy produktow o 126%).

Podwojenie kosztéw materiatéw i energii oraz wzrost amortyzacji o ponad 60% to efekt wzrostu mocy
produkcyjnych w fabryce w Tajlandii i oddawania nowych linii w kolejnych miesigcach roku. Fabryka z petnymi
mocami funkcjonowata dopiero od czwartego kwartatu, wiec koszty te sg niepetne dla catego zakresu nowe;j
inwestycji.

Poza wymienionymi wyzej grupami kosztow nalezy zwrdéci¢ uwage réwniez na wzrost kosztow wynagrodzen wraz
z narzutami (+55,3% r/r) oraz kosztow ustug obcych (+38,7% r/r), ktore wigza sie z zapotrzebowaniem na nowych
pracownikéw (gtéwnie w Tajlandii do nowej fabryki), ekspansjg na swiecie oraz rozrastaniem sie struktur Grupy.
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Marzowos¢ sprzedazy towardw i produktéw, jak rdwniez poziom kosztdw w relacji do przychodéw, mozna
przesledzi¢ w ponizszej tabeli:

Zmiana 2018 / 2017

Tys. zt C 2017 U 018 M o |

marza marza

Przychody netto ze sprzedazy produktow 86614, 288%| 196125, 46,7% 109511 126,4%
Marza na sprzedazy produktow 2525 2,9% 19878, 101%| 17353 687,2%
Przychody netto ze sprzedazy towaréw 214150] 71,2%; 224285, 533%; 10135 4,7%
Marza na sprzedazy towarow 44418, 207% 47 149, 21,0% 2731 6,1%
Koszty sprzedazy 30052 10,0% 38143 9,1% 8091 269%
Koszty ogdlnego zarzadu 10970 3,6% 14 685 3,5% 3715, 339%
Pozostate przychody operacyjne 1740 0,6% 3903 0,9% 2163 1243%
Pozostate koszty operacyjne 1999 0,7% 1688 0,4% -311 -156%

Zysk na dziatalnosci operacyjnej 3,9%5 10752

Otoczenie zewnetrzne Grupy Mercator Medical w 2018 nie byto tak niesprzyjajace jak w roku poprzednim, ktéry
stat pod znakiem wysokich cen lateksu oraz wysokiego kursu dolara, co miato swoje odzwierciedlenie
w realizowanych marzach. Po bardzo dobrych dwéch pierwszych kwartatach 2018, w ktérych marze na sprzedazy
towarow dochodzity do 25%, nastgpito umocnienie amerykanskiej waluty wzgledem polskiego ztotego, co
przetozyto sie na spadek marz o kilka punktédw procentowych. Z kolei marze na sprzedazy produktéw pozostawaty
na wzglednie statym poziomie, dzieki spadajgcym cenom lateksu oraz ostabieniu tajskiego bata do dolara.

40



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEI MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU

Ponizsza tabela przedstawia jak zmieniaty sie marze oraz wynik operacyjny w ciggu roku 2018:

udziat/ udziat/ udziat/ udziat/

Q1 2018 maria Q2 2018 marza Q3 2018 marza Q4 2018 maria
Przychody netto ze sprzedazy produktow 37166, 41,7% 32044, 363% 57889, 52,0% 69026 524%
|Maria na sprzedazy produktow 3362 9,0% 3380 105% 6484, 11,2% 6 652 9,6%
Przychody netto ze sprzedazy towaréw 51947, 583% 56 257| 63,7% 53399 480% 62682 47,6%
|Maria na sprzedazy towaréw 13124 253% 13696, 243% 10322 193% 10007, 16,0%
Koszty sprzedazy 6 695 7,5% 10264 11,6% 10 027 9,0% 11157 8,5%
Koszty ogdlnego zarzadu 4927 55% 2495 2,8% 3295 3,0% 3968 3,0%
Pozostate przychody operacyjne 226 0,3% 488 0,6% 319 0,3% 2870 2,2%
Pozostate koszty operacyjne 319 0,4% 240 0,3% 133 01% 996 0,8%

Zysk na dziatalnosci operacyjnej

Wozrost kosztédw sprzedazy i ogélnego zarzadu to efekt wspominanej wczesdniej ekspansji i rozbudowy struktur
Grupy — jednak nalezy zwrécié tu uwage, ze koszty te tgcznie rosty wolniej niz przychody (+28,8% vs przychody
+39,8%).

Wynik na dziatalnosci operacyjnej

Wynik na dziatalnosci operacyjnej wzrdst na przestrzeni roku niemal trzykrotnie (tj. o 10,8 min PLN), dzieki
poprawie marz i wzrostom wolumendw sprzedazy. W czwartym kwartale bardzo znaczacy wptyw na wynik miaty
pozostate przychody operacyjne, w sktad ktérych wchodzito odszkodowanie od wykonawcy fabryki za
nieterminowe wykonanie robét budowlanych w kwocie 2,0 min PLN. Bez tej kwoty zysk wynidstby 1,4 min PLN
i bytby nizszy o 30% w pordéwnaniu do czwartego kwartatu zesztego roku.

Segmenty

Zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sprawozdawczos$é¢ segmentowa w nieco innym
uktadzie pokazuje znaczng poprawe rentownosci r/r segmentu produkcja (z 2,4% na poziomie EBITDA w 2017 r.
do 10,4% w roku 2018 — a takze pozytywny trend w poszczegdlnych kwartatach 2018 r.) oraz niewielkie
pogorszenie rentownosci w segmencie dystrybucji (marza EBITDA odpowiednio 4,9% i 4,2% w 2017 i 2018 roku
oraz pogorszenie w poszczegdlnych kwartatach). Poprawa rentownosci w segmencie produkcja tak r/r jak
i pomiedzy poszczegdlnymi kwartatami 2018 r. to funkcja uruchamiania nowych mocy produkcyjnych w zaktadzie
w Tajlandii oraz idaca w parze z tym optymalizacja. W segmencie dystrybucji pogorszenie pomiedzy
poszczegdlnymi kwartatami 2018 r. to efekt ostabienia ztotego do dolara, za$ r/r — inwestycja w struktury w
Europie Zachodnie;j.

EBITDA
EBITDA zdefiniowana jako wynik na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje wyniosta w roku 2018
rekordowe 30,6 min zt i wzrosta w poréwnaniu do roku poprzedniego o ponad 16 min PLN (tj. 112%).

Przychody i koszty finansowe

Saldo przychodoéw i kosztéw finansowych wyniosto prawie -8,3 min PLN (nadwyzka kosztéw nad przychodami),
co oznacza ponad 8,6 min PLN rdznicy wzgledem roku ubiegtego. Wzrost kosztéw spowodowany jest wzrostem
wartosci ptaconych odsetek od kredytéw i pozyczek o 3,5 min PLN (tj. 216% r/r), ktére zwigzane sg z budowg
nowej fabryki oraz wzrostem stép procentowych w USA spétka zalezna w Tajlandii poniosta 80% kosztow
odsetkowych catej Grupy Kapitatowej. Koszty te byly tez w coraz mniejszym stopniu kapitalizowane. Drugim
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czynnikiem majacym wptyw na wysokos¢ kosztow finansowych byty ujemne réznice kursowe, ktére wynikty z
umocnienia dolara amerykanskiego wzgledem polskiego ztotego i bata tajskiego.

Obcigzenie podatkiem dochodowym i wynik netto
Efektywna stopa podatku dochodowego wyniosta w 2018 roku 13,4%, co oznacza wzrost r/r o 3,0 p.p.

Zysk netto Grupy wzrdst r/r o 31% tj. o 1,7 min PLN, zatem wzrost ten byt nizszy niz na poziomie zysku
z dziatalnosci operacyjnej. Wptyw na to miaty wysokie koszty finansowe, ktdre jednak byly spodziewane
i nieroztacznie zwigzane z nowg inwestycjg w Tajlandii. Zysk netto Grupy przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujacej wzrdst 0 51,6% w ujeciu r/r, do blisko 7,5 min zt.

Ponizsze wykresy podsumowujg w jaki sposéb Grupa zwieksza swoje przychody i zyski:
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Sytuacja finansowa
Dynamike oraz strukture aktywdw Grupy przedstawia ponizsza tabela:

Zmiana 2018/2017

31.12.2017 udziat 1 31.12.2018 udziat Wartos¢ %

Aktywa trwate 145 436 50,4% | 189 604 49,6% 44 168 30,4%
Wartosci niematerialne 2524 0,9% 3119 0,8% 595 23,6%
Rzeczowe aktywa trwate 137 932 47,8% | 180994 47,3% 43 062 31,2%
Aktywa z tyt. odrocz. pod. dochod. 4955 1,7% 5463 1,4% 508 10,3%
Naleznosci i inwestycje dfugoterminowe 25 0,0% 28 0,0% 3 12,0%
Aktywa obrotowe 143 304 49,6% | 192 910 50,4% 49 606 34,6%
Zapasy 73 955 25,6% 97 224 25,4% 23 269 31,5%
Naleznosci handlowe oraz pozostate 48 063 16,6% 78 967 20,6% 30904 64,3%
Srodki pieniezne 20 789 7,2% 16 206 4,2% -4 583 -22,0%
Pozostate aktywa 497 0,2% 513 0,1% 16 3,2%

AKTYWA RAZEM 288 740 100,0% @ 382 514 100,0% 93774 32,5%

Wartos¢ aktywow w trakcie roku wzrosta o prawie 94 min PLN (tj. 0 32,5%) i wzrost ten niemal w réwnym stopniu
dotyczyt aktywoéw trwatych oraz obrotowych. Wsréd aktywdw trwatych najwiekszy przyrost dotyczyt rzeczowych
aktywow trwatych i zakonczenia inwestycji w Mercator Medical Thailand. Wzrost wartosci niematerialnych
zwigzany byt z kolei z rozwojem systemdw informatycznych w centrali spotki.

W aktywach obrotowych nastgpit wzrost zapasdw o ponad 31% oraz naleznosci o ponad 64%, co zwigzane byto
ze wzrostem skali sprzedazy i nowymi mocami produkcyjnymi.
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Wzrost aktywow zostat sfinansowany w nastepujacy sposéb:

Zmiana 2018/2017

31.12.2017  udziat  31.12.2018  udziat = wat %

Kapitat wiasny 119 743 41,5% | 133 292 34,8% 13 549 11,3%
Kapitat zaktadowy 10 589 3,7% 10 589 2,8% 0 0,0%

Zyski zatrzymane 15 606 5,4% 17 563 4,6% 1957 12,5%
Kapitaty pozostate 93 548 32,4% | 105 140 27,5% 11592 12,4%

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania | 168 997 585% | 249 222 65,2% 80 225 47,5%

Rezerwy z tyt. odrocz. pod. dochod. 3163 1,1% 3047 0,8% -116 -3,7%
Rezerwy 879 0,3% 1062 0,3% 183 20,8%
Zobowigzania dtugoterminowe 60 259 20,9% 83 664 21,9% 23 405 38,8%
Zobowigzania krotkoterminowe 102 744 35,6% | 159 520 41,7% 56 776 55,3%
Rozliczenia miedzyokresowe 1952 0,7% 1929 0,5% -23 -1,2%

PASYWA RAZEM 288740  100,0% 382514  1000% 93774  325%

Kapitaty wtasne zwiekszyty sie r/r o 11% dzieki wypracowanemu zyskowi netto, zatrzymaniu zysku z 2017 (brak
podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy) oraz réznicom kursowym z przeliczenia. Inwestycja w Tajlandii miata
wptyw gtéwnie na zwiekszenie zobowigzan dtugoterminowych (kredyty inwestycyjne i biezace), natomiast wzrost
kapitatu pracujacego sfinansowany zostat zobowigzaniami do dostawcow oraz kredytami obrotowymi.
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Przeptywy srodkow pienieznych

31.12.2017 31.12.2018
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI OPERACYINE) 23671, + -8215; -
Zysk netto 5364 7 045
Korekty o pozycje: 18 307 -15 260
Amortyzacja 8727 14 150
Zmiana stanu kapitatu obrotowego 12 905 -33 920
Pozostate korekty -3325 4510
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNE)J -72 975, - -42 943 -
Wptywy 434 125
Wydatki 73 409 43 068
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI FINANSOWE) 47991 + 46 575 +
Wptywy 56 531 76 834
Zaciagniecie kredytéw 56 531 76 834
Wptlywy z emisji akcji 0 0
Pozostate wptywy 0 0
Wydatki 8 540 30 259
Sptata kredytow 4 546 23909
Odsetki 1630 5536
Dywidendy 1570 0
Pozostate wydatki 794 814
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO -1313] - -4 583
Stan Srodkéw pienieznych na poczatek okresu 22 102 20 789

Stan srodkow pienieznych na koniec okresu

Na zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych z roku na rok (o prawie 4,6 min PLN) wptyw miaty przede wszystkim
ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, co byto odzwierciedleniem zmian w kapitale pracujagcym
tj. zwiekszenie poziomu zapaséw oraz naleznosci handlowych przy réwnoczesnym - ale w mniejszej skali -
zwiekszeniu zadtuzenia u dostawcéw. Ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej oraz dodatnie z dziatalnosci
finansowej zwigzane byly w gtéwnej mierze z zakoriczeniem inwestycji w Tajlandii, ktdra finansowana byta w
znacznej czesci z kredytéw bankowych. Sptata kredytéw w czesci finansowej dotyczy réwniez sptaty kredytow w
rachunkach biezgcych, wygaszane tak kredyty uruchamiane byty w kolejnych okresach, co pokazane zostato we
wptywach z zacigganych kredytéw.
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4.1.2. Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci

} Nazwa wskaznika 2017 2018
1. Rentownos$c sprzedazy (ROS) 15,6% 15,9%
2.1 Rentownos$c¢ EBITDA 4,8% 7,3%
3.1 Rentownos¢ brutto 2,0% 1,9%
4., Rentownos¢ netto 1,8% 1,7%
5.1 Rentownosc¢ aktywow (ROA) 1,9% 1,8%
6. Rentownos¢ kapitatéw wtasnych 4,5% 5,3%

Zasady wyliczania wskaznikdw:

1. Marza brutto/ przychody ze sprzedazy okresu

2. EBITDA okresu/ przychody ze sprzedazy okresu

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

5. Zysk netto okresu/ aktywa na koniec okresu

6. Zysk netto okresu/ kapitaty wtasne na koniec okresu

W 2018 roku poprawity sie wszystkie wskazniki rentownosci, dzieki stabilnej sytuacji na rynku i braku znacznych

wahan kursow walut czy surowcéw wykorzystywanych do produkcji. Wskaznik rentownosci EBITDA byt o 2,7 p.p.
nizszy od najwyzszego w wyniki w historii (2015 — 10,0%).

Wskazniki zadtuzenia

Nazwa wskaznika 2017 2018
1. | Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,59 0,65
2.1 Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych 1,41 1,87
3.} Wskaznik pokrycia aktywdéw trwatych kapitatami statymi 1,24 1,14
4. Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,36 0,42
5.1 Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,21 0,22
6. Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek 4,57 2,57

Zasady wyliczania wskaznikow:

1.Zobowigzania ogétem/ pasywa ogétem na koniec okresu

2. Zobowiqzania ogétem/ kapitat wtasny ogétem na koniec okresu

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

5. Zobowiqzania dtugoterminowe/ pasywa ogétem na koniec okresu

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

Wskazniki zadtuzenia w kolejnym roku ulegty pogorszeniu, co byto zjawiskiem spodziewanym ze wzgledu na
prowadzong inwestycje w Tajlandii, jednak pozostajg one w ocenie Zarzadu na bezpiecznym, akceptowalnym
poziomie.
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Wskazniki ptynnosci

Nazwa wskaznika

Wskaznik ptynnosci biezacej
Wskaznik ptynnosci szybkiej

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej

Zasady wyliczania wskaznikdw:

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

2. Aktywa obrotowe ogdtem - zapasy/ zobowiqzania krotkoterminowe ogétem na koniec okresu
3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty/ zobowigzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu

Wskazniki ptynnosci rowniez ulegty obnizeniu na skutek wzrostu skali dziatalnosci (wzrost zapasow i naleznosci
w zwigzku ze sprzedazg wolumendw z nowej fabryki, czy wydtuzenie termindw ptatnosci dla klientéw z Europy
Zachodniej). Jednak ich wartosci caty czas pozostajg na poziomie bezpiecznym i w petni akceptowalnym przez
Emitenta.

Analiza kapitatu obrotowego

Nazwa wskaznika

1.} Cykl rotacji zapaséw 106 100
2.1 Cykl rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug 52 62
3.} Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 83 74
4.} Cykl operacyjny (1+2) 158 162
5.1 Cykl konwersji gotowki (4-3) 75 89

Zasady wyliczania wskaznikow:

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

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

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

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

Na koniec 2018 nieznacznemu wydtuzeniu ulegt cykl operacyjny, na ktéry ztozyto sie skrécenie cyklu rotacji
zapasow o 6 dni oraz wydtuzenie cyklu rotacji naleznosci o 10 dni. Jest to efekt wspomnianego wczesniej wzrostu
skali sprzedazy. Skréceniu ulegt réwniez cykl rotacji zobowigzan, co z kolei pociggneto za sobg wydtuzenie cyklu
konwersji gotowki o 14 dni.

Podsumowujac — Zarzad Emitenta osiggniete w 2018 wyniki finansowe ocenia pozytywnie. W segmencie
produkcyjnym udato sie powrdci¢ do ponad 10% rentownosci EBITDA po trudnym roku 2017. W segmencie
dystrybucji pogorszenie rentownosci wynika z czynnika niezaleznego od Emitenta (aprecjacja USD wzgledem
PLN) oraz inwestycji w ekspansje sprzedazowg, w tym w obecnos¢ handlowa w Europie Zachodniej.
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4.2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w rocznym

jednostkowym sprawozdaniu finansowym

4.2.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Przychody

Struktura przychoddw oraz ich dynamika byty nastepujace:

| o
- rekawice diagnostyczne 185 826 78,9% 201 646 78,5% 8,5%
- rekawice chirurgiczne 17 779 7,5% 18 958 7,4% 6,6%
- rekawice gospodarcze 2 346 1,0% 2329 0,9% -0,7%
Rekawice razem 205 951 87,4% 222933 86,7% 8,2%
Opatrunki 10 857 4,6% 11581 4,5% 6,7%
Widknina 14 936 6,3% 18 190 7,1% 21,8%
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 232 189 98,6% 252 982 98,4% 9,0%
Przychody ze sprzedazy produktow 3353 1,4% 4011 1,6% 19,6%

Razem przychody ze sprzedazy

- w tym przychody ze sprzedazy rekawic

235542

205 951

87,4%

256 993
222 933

86,7%

8,2%

Catkowite przychody ze sprzedazy Mercator Medical S.A. wyniosty w 2018 roku 257 mlIn PLN, co oznacza ponad
dziewiecioprocentowy wzrost r/r.

Dominujgcg grupy asortymentowa, z blisko 87% udziatem w przychodach, pozostajg rekawice jednorazowe,
wsrod ktorych za 90% przychoddéw odpowiadaty rekawice diagnostyczne, ktérych to z kolei sprzedano o 8,5%
wiecej niz w roku poprzednim. Wzrost ten osiggnieto dzieki ekspansji zagranicznej oraz umocnieniu marki
Mercator Medical na rynku krajowym, szczegdlnie w segmencie rekawic nitrylowych. Wzrosta réwniez sprzedaz
rekawic chirurgicznych, a nieznacznie spadta rekawic gospodarczych.

0 0,6 p.p. — do 11,6% - wzrdst udziat r/r opatrunkow i wtdkniny, czyli grup produktowych uzupetniajgcych
portfolio spotki. Ich sprzedaz r/r takze wzrosta, odpowiednio 0 6,7% i 21,8%, co dla wtdkniny jest kolejnym rokiem
z rzedu z ponad dwudziestoprocentowym wzrostem sprzedazy.

W dominujacej grupie asortymentowej sprzedaz iloSciowa ksztattowata sie nastepujaco:

Zmiana 2018/
2017

Tys. par 2017 | Udziat 2018

- Udziat
Rekawice diagnostyczne ‘

Rekawice chirurgiczne
Rekawice gospodarcze

Sprzedaz iloSciowa

1094 677 1000% 1180558 100,0%3 7,8%

W 2018 spotka sprzedata blisko 2,4 mld szt. rekawic, z czego tylko 1 na 50 byta rekawicg inng niz diagnostyczna,
a jej srednia cena wzrosta 0 0,6% r/r. Spadek przychodéw ze sprzedazy rekawic gospodarczych spowodowany byt
spadkiem ich cen, przy poréwnywalnych wolumenach.
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Struktura geograficzna sprzedazy Mercator Medical ksztattuje sie nastepujaco:

. Zmiana 2018/

. Udziat 2018 Udziat B
Polska 130469 55,4% 142 825 55,6% 9,5%
Rosja 15917 6,8% 18 360 7,1% 15,3%
Ukraina 13125 5,6% 17 372 6,8% 32,4%
Rumunia 14 589 6,2% 16 375 6,4% 12,2%
Stany Zjednoczone 15183 6,4% 10 448 4,1% -31,2%
Czechy 8401 3,6% 10072 3,9% 19,9%
Wegry 3201 1,4% 9034 3,5% 182,2%
Butgaria 5567 2,4% 5624 2,2% 1,0%
RPA 4639 2,0% 5346 2,1% 15,2%
Litwa 3599 1,5% 4 889 1,9% 35,8%
Malezja* 6384 2,7% 3584 1,4% -43,9%
Niemcy 837 0,4% 1914 0,7% 128,7%
Pozostate 13631 5,8% 11 150 4,3% -18,2%

235542 1000% = 256993  100,0%

(*) sprzedaz do klienta ze Standw Zjednoczonych realizowana formalnie w Malezji

W 2018 spétka realizowata swoje dostawy do ponad 40 krajow na Swiecie, a lista tych, do ktérych odbywaty sie
wysytki powiekszyta sie r/r o 7 nowych panstw. Polska, od samego poczatku istnienia spotki, pozostaje

najwazniejszym rynkiem zbytu z ponad 55% udziatem, a warto$¢ obrotéw w tym roku wzrosta 0 9,5%.

Najwieksze przyrosty sprzedazy odnotowano na rynku wegierskim, niemieckim, litewskim i ukrainskim. Ponad
dwukrotny wzrost sprzedazy w Niemczech to efekt konsekwentnie realizowanej strategii opisanej szerzej w
punkcie 3.2. Warty odnotowania jest rowniez powrét do wyzszych obrotéw z klientem z RPA, ktory w 2017 nie
byt w stanie zaakceptowad wyzszych cen.

Spadek obrotéw realizowanych w Stanach Zjednoczonych (wraz z klientem malezyjskim) to efekt przeniesienia
sprzedazy do klientow w tych krajach bezposrednio do Mercator Medical (Thailand).
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Koszty
Koszty w uktadzie rodzajowym ksztattowaty sie w latach 2017-2018 nastepujaco:

Zmiana 2018/
2017

2017 | Udziat | 2018 | Udziat

Amortyzacja 1814, 08% 1859, 07% 2,5%
Zuzycie materiatow i energii 1303, 06% 1359, 05% 4,3%
Ustugi obce 14649, 62% 17296, 6,7% 18,1%
Podatki i opfaty 576, 02% 739 03% 28,3%
Wynagrodzenia 10426 44% 11954 47% 14,7%
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2241 1,0% 2396, 09% 6,9%
Pozostate koszty rodzajowe 2621 1,1% 2488 1,0% -5,1%
Wartos¢ sprzedanych towardow i materiatéow 199 743 852% 217640 84,7% 9,0%
Pozostate koszty operacyjne 1093, 05% 1243, 05% 13,7%

Razem koszty dziatalnosci operacyjnej 234466 100,0% 256 974 100,0% 9,6%

Wzrost kosztéw na przestrzeni roku byt nieco wyzszy anizeli wzrost catkowitych przychoddw ze sprzedazy (9,6%
vs. 9,1%). Najwieksza cze$¢ stanowit oczywiscie koszt wtasny sprzedanych towardw, ktory wzrdst r/r o prawie 18
min PLN tj. 0 9,0%, czyli doktadnie o tyle samo co przychody ze sprzedazy towardw, co w efekcie spowodowato
utrzymanie sie marz na poziomie z ubiegtego roku.

Wzrost r/r kosztow wynagrodzen wraz z narzutami o 13,3% oraz ustug obcych o 18,1% byto efektem rozwoju
struktur sprzedazowych spotki i zwiekszaniem ich zasiegu, zaréwno lokalnie jak i globalnie oraz zapotrzebowania
na nowych pracownikow.

Marzowos¢ sprzedazy towardw, jak réwniez poziom kosztéw w relacji do przychoddéw, mozna przesledzié
w ponizszej tabeli:

Zmiana 2018/

2017 udziat/ marza 2018 udziat/ marza

2017
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 3353 1,4% 4011 1,6% 19,6%
Marza na sprzedazy produktow 3353 100,0% 4011 100,0% 19,6%
Przychody netto ze sprzedazy towaréw 232 189 98,6% 252 982 98,4% 9,0%
Marza na sprzedazy towarow 32 446 14,0%| 35342 14,0% 8,9%
Koszty sprzedazy 19 075 81%| 22813 8,9% 19,6%
Koszty ogdlnego zarzadu 14 555 62%| 15278 5,9% 5,0%
Pozostate przychody operacyjne 1009 0,4% 741 0,3% -26,6%
Pozostate koszty operacyjne 1093 0,5% 1243 0,5% 13,7%

Zysk na dziatalnosci operacyjnej 2 085§

Marze na sprzedazy towardw utrzymaty sie na poziomie z roku poprzedniego, pomimo, iz otoczenie zewnetrzne
spotki nie byto tak niekorzystne jak rok wczesniej. Przyczynit sie do tego w duzej mierze wzrost cen nabywanych
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towardéw, szczegdlnie rekawic nitrylowych, ktérych udziat w catkowitych przychodach ze sprzedazy oscylowat

w granicach 50%. Srednia cena zakupu podstawowej rekawicy z tej grupy wzrosta z roku na rok o nieco ponad
10%.

Ponadto Mercator Medical S.A. jako spdtka dominujgca w Grupie coraz wiecej sprzedazy realizuje poprzez swoje
spotki zalezne, zarabiajgc przy tym jednie marze intercompany.

Wozrost kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu o 13,3% to efekt wspomnianej powyzej ekspansji i rozbudowy
struktur, umozliwiajgcych przede wszystkich realizacje zatozen strategicznych opisanych we wczes$niejszym
rozdziale.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej

Wynik na dziatalnosci operacyjnej za 2018 stanowit niecate 40% wyniku wypracowanego rok wczesniej, do czego
przyczynity sie przede wszystkim wyzsze koszty zarzadzania i sprzedazy. Saldo kosztéw operacyjnych rowniez
byto wyzsze anizeli rok wczesniej (nadwyzka kosztéw nad przychodami), co ma swoje odzwierciedlenie
w odpisach na zapasy i naleznosci, ktére wraz ze wzrostem skali dziatalnosci rowniez ulegty zwiekszeniu.

EBITDA
EBITDA zdefiniowana jako wynik na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje wyniosta w roku 2018
2,6 min PLN i spadta w stosunku do roku poprzedniego o 1,3 min zt (tj. 0 33%).

Przychody i koszty finansowe

Saldo przychodéw i kosztow finansowych byto dodatnie (nadwyzka przychodéw nad kosztami) i wyniosto niemal
4,6 min PLN, co oznacza trzydziestoprocentowy wzrost r/r. Wzrost ten jest efektem dodatnich réznic kursowych,
uzyskanych dywidend oraz pozytywnej wyceny instrumentéw finansowych.

Obcigzenie podatkiem dochodowym i wynik netto
Efektywna stopa podatku dochodowego wyniosta w 2018 roku 15,4%, co oznacza wzrost r/r 0 6,6 p.p.

Zysk netto Emitenta obnizyt sie r/r 0 11,5% (tj. 0,6 min PLN). Przyczyny byty analogiczne jak w przypadku wyniku
na dziatalnosci operacyjnej, ktére pdzniej jednak zostaty nieco ztagodzone przez dodatnie réznice kursowe oraz
wycene kontraktéw zabezpieczajgcych.

Sytuacja finansowa

Dynamike oraz strukture aktywdéw Mercator Medical S.A. przedstawia ponizsza tabela:

31.12.2017 stuMera 31122018 SR Zmienalois/

Aktywa trwate 61 547 29,9% 63 604 28,4% 3,3%
Wartosci niematerialne 2210 1,1% 2447 1,1% 10,7%
Rzeczowe aktywa trwate 13 493 6,6% 14 917 6,7% 10,6%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 827 0,4% 834 0,4% 0,8%
Dtugoterminowe aktywa finansowe 45 017 21,9% 45 406 20,3% 0,9%
| Aktywa obrotowe 144 450 70,1% 160 322 71,6% 11,0%
Zapasy 56 393 27,4% 67 712 30,2% 20,1%
Naleznosci handlowe oraz pozostate 44 773 21,7% 54 805 24,5% 22,4%
Srodki pieniezne 15 045 7,3% 4541 2,0% -69,8%
Udzielone pozyczki 28 019 13,6% 32995 14,7% 17,8%
Pozostate aktywa 220 0,1% 269 0,1% 22,3%

AKTYWA RAZEM 205 997 223 926
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W ciagu roku spétka zwiekszyta swoje aktywa o 18 min PLN (tj. 8,7%), na ktdre ztozyt sie wzrost aktywow trwatych
0 2 min PLN i wzrost aktywéw obrotowych o blisko 16 min PLN. Wzrost tych pierwszych to efekt inwestycji,
gtéwnie odtworzeniowych, ktére miaty miejsce pod koniec roku, ale réwniez inwestycji nowych - jak rozbudowa
systemow informatycznych spotki. Przyrost majatku obrotowego, na ktéry ztozyty sie dwudziestoprocentowe
wzrosty zapaséw (o 11 min PLN) inaleznosci (o 10 min PLN) zwigzane byt ze wzrostem skali dziatalnosci
i rozszerzeniem oferowanego asortymentu. Udzielone pozyczki wzrosty zgodnie z zaktadanym harmonogramem
— w 2018 miato miejsce przekazanie ostatniej transzy do Mercator Medical Thailand na poczet budowy nowej
fabryki rekawic nitrylowych.

Wzrost aktywdw zostat sfinansowany w nastepujacy sposdb:

Tys. zt 31122017 MU 31122018 S Zmiene2ots/
| Kapitat wiasny 104210 | 506% | 108748 | 486% 4,4% |
Kapitat zaktadowy 10 589 51% 10589 4,7% 0,0%
Zyski zatrzymane 5 654 2,7% 4672 2,1% -17,4%
Kapitaty pozostate 87 967 42,7% 93 487 41,7% 6,3%
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania ogétem 101 787 49,4% 115178 51,4% 13,2%
Rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego 2221 1,1% 2587 1,2% 16,5%
Rezerwy na Swiadczenia emerytalne i podobne 542 0,3% 709 0,3% 30,8%
Zobowigzania dtugoterminowe 17 871 8,7% 8301 3,7% -53,6%
Zobowigzania krotkoterminowe 80 786 39,2% 103 365 46,2% 27,9%
Rozliczenia miedzyokresowe 367 0,2% 216 0,1% -41,1%
PASYWA RAZEM 205 997 100,0% 223 926 100,0% 8,7%

Kapitaty wiasne zwiekszyty sie dzieki niewyptacaniu dywidendy za poprzedni rok obrotowy i przeniesieniu zysku
na kapitat zapasowy, natomiast wzrost zobowigzan odzwierciedla wspomniany wczesniej wzrost skali biznesu.
Zmniejszenie sie zobowigzan dtugoterminowych o potowe to tylko reklasyfikacja kredytéw bankowych, ktére na
dzien tworzenia sprawozdania staty sie wymagalne w ciggu najblizszego roku.
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Przeptywy srodkow pienieznych

PRZEPLYWY Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNE) 20563, + -15023; -
Zysk netto 5098 4511
Korekty o pozycje: 15 465 -19534
Amortyzacja 1814 1859
Zmiana stanu kapitatu obrotowego 14 651 -15 963
Pozostate korekty -1 000 -5430
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ -7734 - -1192 -
Wptywy 4582 4982
Wydatki 12 316 6174
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI FINANSOWE) -522 - 5711 +
Wptywy 5694 28 659
Zaciggniecie kredytéw 5694 28 659
Wptywy z emisji akcji 0 0
Pozostate wptywy 0 0
Wydatki 6 216 22948
Sptata kredytéw 3357 20 766
Odsetki 759 1515
Dywidendy 1377 0
Pozostate wydatki 723 667
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO 12 307 -10 504
Stan srodkow pienieznych na poczatek okresu 2738 15 045

Stan srodkow pienieznych na koniec okresu

Stan srodkow pienieznych na koniec grudnia 2018 zmniejszyt sie o 10,5 min PLN wzgledem korica grudnia 2017,
na co ztozyty sie przede wszystkim ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, ktére byty efektem wzrostu skali
dziatalnosci spofki.

4.2.2. Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci

Nazwa wskaznika

Rentownosc¢ sprzedazy (ROS) 15,2% 15,3%

1.

2. Rentownos$¢ EBITDA 1,7% 1,0%
3.1 Rentowno$¢ brutto 2,4% 2,1%
4., Rentowno$é netto 2,2% 1,8%
5.1 Rentownos$¢ aktywow (ROA) 2,5% 2,0%
6. Rentownosc kapitatow wtasnych 4,9% 4,1%

Zasady wyliczania wskaznikow:
1. Marza brutto/ przychody ze sprzedazy okresu
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2. EBITDA okresu/ przychody ze sprzedazy okresu

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

5. Zysk netto okresu/ aktywa na koniec okresu

6. Zysk netto okresu/ kapitaty wtasne na koniec okresu

Na koniec 2018 wszystkie wskazniki rentownosci, za wyjatkiem rentownosci sprzedazy, ulegty nieznacznemu
pogorszeniu w pordwnaniu do roku ubiegtego, do czego przyczynity sie przede wszystkim wyzsze koszty
dziatalnosci spotki, ktore miaty najwiekszy wptyw na osiggane wyniki na poszczegdlnych poziomach rentownosci.

Wskazniki zadtuzenia

\NEYAVERTH (E Y LE]

1.| Wskaznik ogélnego zadtuzenia | 0,49 0,51
2. Wskaznik zadtuzenia kapitatdw wtasnych 0,98 1,06
3.1 Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi 1,98 1,84
4., Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,39 0,46
5.1 Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,09 0,04
6.1 Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek 8,37 5,10

Zasady wyliczania wskaznikow:

1.Zobowiqzania ogétem/ pasywa ogétem na koniec okresu

2. Zobowiqgzania ogétem/ kapitat wtasny ogétem na koniec okresu

3. Kapitaty wtasne + zobowigzania dtugoterminowe)/ aktywa trwate na koniec okresu
4. Zobowiqgzania krétkoterminowe/ pasywa ogdétem na koniec okresu

5. Zobowiqzania dtugoterminowe/ pasywa ogdtem na koniec okresu

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

Pogorszeniu ulegty rowniez wskazniki zadtuzenia, co nastgpito na skutek sfinansowania zwiekszonych aktywow
obrotowych zobowigzaniami wobec dostawcow i bankéw. Aczkolwiek w ocenie Emitenta wskazniki te znajduja
sie na w petni akceptowalnym poziomie.

Wskazniki ptynnosci

Nazwa wskaznika 2017 2018

Wskaznik ptynnosci biezgcej
Wskaznik ptynnosci szybkiej

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej

Zasady wyliczania wskaznikow:

1. Aktywa obrotowe ogdtem/ zobowiqgzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu

2. Aktywa obrotowe ogdtem - zapasy/ zobowiqzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu
3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty/ zobowigzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu
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Wskazniki ptynnosci, podobnie jak dwie poprzednie grupy, ulegly pogorszeniu na przestrzeni roku i zrédta ich
zmian s3g analogiczne do wyzej wymienionych. W ocenie Zarzgdu Emitenta wskazniki te s na poziomie
akceptowalnym.

Analiza kapitatu obrotowego

Nazwa wskaznika 2017 2018
1. Cykl rotacji zapaséw 103 114
2.1 Cykl rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug 66 74
3. Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 110 104
4. Cykl operacyjny (1+2) 169 188
5.1 Cykl konwersji gotowki (4-3) 59 84

Zasady wyliczania wskaznikdw:

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

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

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

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

Na koniec 2018 roku wydtuzeniu o 18 dni ulegt cykl operacyjny, na co ztozyt sie wydtuzony o 11 dni cykl rotacji
zapasow i o 8 dni zwiekszony cykl rotacji naleznosci. Skroceniu ulegta za to rotacja zobowigzan, co nie pozwolito
jednak na utrzymanie cyklu konwersji gotéwki na poziomie z 2017, ktory zwiekszyt sie przez to o 40%.

Podsumowujgc — pomimo nizszych zyskéw na poszczegdélnych poziomach w odniesieniu do roku poprzedniego,
Zarzad Emitenta osiggniete wyniki finansowe za 2018 ocenia pozytywnie, a poczynione przez ten rok dziatania
w zakresie rozwoju catej Grupy Kapitatowej traktuje jako solidne podwaliny pod wzrosty w kolejnych okresach.
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4.3. Zarzadzanie zasobami finansowymi oraz planowane inwestycje

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

Grupa w roku 2018 inwestowata w ponizszych kierunkach:

e 37,9 min zt zostato zainwestowane przez spotke zalezng z Tajlandii w budowe nowej fabryki
jednorazowych rekawiczek nitrylowych — zgodnie z pierwszym filarem strategii (patrz: pkt 3.2). Zrédtem
finansowania byty sSrodki uzyskane z emisji publicznej z wrzesnia 2016 r., w dalszej czesci inwestycja jest
finansowana ze Srodkéw witasnych (w tym z ww. emisji) oraz kredytu inwestycyjnego. Narastajgco
zainwestowano 117,4 min zt;

e 0,8 min zt zostato zainwestowane przez Emitenta na rozwdj kluczowych systeméw informatycznych.
Zrédtem finansowania byty $rodki wtasne;

e Pozostate, gléwnie odtworzeniowe, inwestycje w majatek trwaty w kwocie 10,0 min zt. Zrédtem
finansowania byty gtéwnie srodki wtasne.

e Inwestycje w kapitat pracujacy w kwocie 33,1 min zt (naleznosci krétkoterminowe + zapasy —
zobowigzania krdtkoterminowe), co wigze sie ze specyfikg dziatalnosci (dtugie faktyczne terminy
ptatnosci, wysokie zapasy zwigzane z zakupami towardow na Dalekim Wschodzie) oraz uruchomieniem
nowego zaktadu w Tajlandii;

W roku 2019 najwiekszymi planowanymi inwestycjami s3:

e budowa instalacji do odzysku wody w zaktadzie w Tajlandii;
e inwestycje w systemy informatyczne w catej Grupie;
e inwestycje odtworzeniowe w catej Grupie;

e zwiekszanie kapitatu obrotowego w segmencie dystrybucji.
Wykorzystanie srodkow z publicznej emisji akcji przeprowadzonej w 2016 roku

Poprzez realizacje inwestycji Grupa wykorzystata srodki pozyskane z emisji akcji, przeprowadzonej w roku 2016.
Gtéwne cele inwestowania w majatek trwaty przedstawia ponizsza tabela:

Cel Kwota

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

Budowa fabryki rekawic | 117,4 30,6 77,0 9,8

nitrylowych

Budowa fabryki wyrobow z 3,9 - 2,8 1,1

wtdkniny

Rozbudowa systeméw 2,1 - - 2,1

informatycznych

Inwestycje inne, w tym 18,8 - - 18,8

odtworzeniowe

Razem 142,2 30,6 79,8 31,8
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Informacje o zaciggnietych i sptaconych w danym roku kredytach i pozyczkach

W ciggu roku 2018 Grupa korzystata z nastepujacych kredytéw i pozyczek:

KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL S.A.
Wartos¢ limitu | Saldo kredytu na Data . .
. h o A . L Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacego z 31 grudnia Waluta Oprocentowanie uruchomienia -
zapadalnosci | zabezpieczenia
umowy (w tys.) (2018 roku (w tys.) linii
mBank S.A. Kredyt w rachunku biezgcym 1 000 0] PLN Wibor O/N + marza banku 2014-09-16 2019-11-06
mBank S.A. Kredyt obrotowy 16 000 16 000 PLN Wibor 1M + marza banku 2014-09-15 2019-11-06 1
mBank S.A. Limit na akredytywy 3000 2425| PLN - 2015-11-06 2019-11-06
ING Bank Slagski S.A. Kredyt inwestycyjny 200 108| PLN Wibor 1M + marza banku 2016-10-04 2021-08-31 2
PKO Bank Polski S.A. Kredyt inwestycyjny 2 450 1174 PLN Wibor 1M + marza banku 2018-03-12 2020-03-31 3
PKO Bank Polski S.A. Kredyt w rachunku biezgcym 16 000 8099 PLN Wibor 1M + marza banku 2018-03-12 2021-03-11 4
PKO Bank Polski S.A. Limit na akredytywy 25 000 23192 PLN Libor 1M + marza banku 2018-03-12 2021-03-11
PKO Bank Polski S.A. Kredyt inwestycyjny 1658 1549] PLN Wibor 1M + marza banku 2018-07-31 2025-07-30 5
Suma zobowiazan z tytutu kredytow 26 930
Suma zobowigzan z tytutu akredytyw 25617
KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL (THAILAND) Ltd.
Wartos¢ limitu | Saldo kredytu na Data . .
. h o A . L Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacego z 31 grudnia Waluta Oprocentowanie uruchomienia -
zapadalnosci | zabezpieczenia
umowy (w tys.) (2018 roku (w tys.) linii
Kredyt w rachunku biezgcym 310 000 280347 THB MLR + marza banku 2011-03-01 -
Kredyt inwestycyjny 3305 813| USD Libor 3M+marza banku 2011-03-01 2019-08-31 6
CIMB THAI BANK PUBLIC - . L
COMPANY LIMITED Kredyt inwestycyjny 270 200 270067| THB MLR + marza banku 2017-03-30 2025-09-30
Kredyt inwestycyjny 10 850 10 850| USD Libor 3M+marza banku 2017-03-30 2025-09-30
Kredyt inwestycyjny 95 000 39621| THB MLR + marza banku 2018-09-30 2026-02-28 7
Kredyt inwestycyjny 1100 1099] USD Libor 3M+ marza banku 2018-09-30 2026-03-31
KREDYTY BANKOWE MERCATOR OPERO Sp. z 0.0.
Wartos¢ limitu |Saldo kredytu na Data h .
. . Lo A . - Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajgcego z 31 grudnia Waluta Oprocentowanie uruchomienia . N .
S zapadalnosci | zabezpieczenia
umowy (w tys.) | 2018 roku (w tys.) linii
Bank BGZSB:‘P Paribas Kredyt inwestycyjny 3300, 2465 PLN Wibor 1M + marza banku 2016-12-30 | 2021.08.31(*) 8

(*) Spotka na dzien 31.12.2018 nie dotrzymata jednego z zobowigzan o charakterze finansowym, zawartych w umowie kredytu inwestycyjnego. Bank poinformowat spdtke, Ze konsekwencjg tego
bedzie umieszczenie ekspozyciji kredytowej udzielonej spéice na tzw. liscie obserwacyjnej. Bank bedzie kontrolowat odbudowe kapitatéw wtasnych oraz realizacje przedstawionego planu finansowego
na rok 2019. Grupa zgodnie z zapisami MSR 1.74 przeklasyfikowata diugoterminowg czes¢ kredytu inwestycyjnego do zobowigzan krétkoterminowych, poniewaz Grupa na dzien bilansowy nie
posiada bezwarunkowego prawa do odroczenia sptaty zobowigzania z tytutu tego kredytu o co najmniej 12 miesiecy.

KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL OO0

Wartos¢ limitu | Saldo kredytu na Data

Termin Rodzaj

Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacego z 31 grudnia Waluta Oprocentowanie uruchomienia . N .
umowy (w tys.) | 2018 roku (w tys.) linii zapadalnosci | zabezpieczenia
AO Raiffeisen Bank Kredyt w rachunku biezacym 15 000 14321 rus | Stawkareferencyjnatmarza 2018-11-22 20-11-2019 brak

banku

Zabezpieczenia do uméw kredytowych i uméw o akredytywy

1. weksel wtasny in blanco, o$wiadczenie o poddaniu sig egzekucji w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 par 1 Kodeksu postepowania cywilnego do kwoty 30 min PLN, cesja globalna nalezno$ci
1 min PLN, zastaw rejestrowy na zapasach do kwoty 20 min PLN, cesja praw z umowy ubezpieczenia, porgczenie wg prawa cywilnego firmy Trino Sp. z 0.0. na kwotg 20 min PLN wraz z
petnomocnictwem do rachunku,

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

3. Hipoteka umowna taczna do kwoty 65,2 min PLN ustanowiona na prawach wiasnosci nieruchomosci przystugujacych Mercator Medical S.A., przelew wierzytelno$ci pienigznej z umowy
ubezpieczenia nieruchomosci, poreczenie na zasadach ogdlnych udzielone przez Trino Sp. z 0.0. do kwoty 3,7 min PLN do 31 marca 2022 r., weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

4. Hipoteka umowna tgczna do kwoty 65,2 min PLN ustanowiona na prawach wtasnosci nieruchomos$ci przystugujacych Mercator Medical S.A., przelew wierzytelnosci pienieznej z umowy
ubezpieczenia nieruchomosci, przelew wierzytelnosci pienigznej z umowy ubezpieczenia towaréw w trakcie transportu morskiego, przelew wierzytelnosci do kwoty 11 min PLN, porgczenie na
zasadach ogélnych udzielone przez Trino Sp. z 0.0. do kwoty 61,5 min PLN do 11 marca 2023 r., weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

5. Hipoteka umowna do kwoty 2,5 min PLN ustanowiona na prawie wtasnosci nieruchmosci, przelew wierzytelnosci pienigznych z umowy ubezpieczenia nieruchomosci, weksel in blanco wraz z
deklaracjg wekslowa,

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

7. Hipoteka na nieruchomosciach nalezacych do Mercator Medical (Thailand) Ltd., zastaw na nalezgcych do niej maszynach, sprzecie i wyposazeniu

8. Hipoteka umowna do kwoty 4,9 min PLN, weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa, cesja praw z polisy ubezpieczeniowej nieruchomosci, cesja praw z polisy ubezpieczeniowej ryzyk
budowlanych, porgczenie cywilne Mercator Medical S.A., podporzadkowanie pozyczek udzielonych przez Mercator Medical S.A.,

W dniu 12 marca 2018 r. Emitent zawart z PKO BP S.A. aneks do umowy kredytowej na mocy ktérego bank
zrefinansowat zadtuzenie ktére Emitent posiadat w DNB Bank Polska S.A. i tym samym zwiekszyt zaangazowane
kredytowe PKO BP S.A. do kwoty 45,1 min zt.

W dniu 29 sierpnia 2018 r. spo6tka zalezna Emitenta, Mercator Medical (Thailand), zawarta umowy kredytowe z
CIMB Thai Bank na kwoty 95 mIn THB oraz 1,1 mIn USD na sfinansowanie dalszych inwestycji spotki.

W dniu 20 listopada 2018 r. spotka zalezna Emitenta, Merkator Medikal 00O, zawarta umowy kredytowe z AO
Raiffeisen Bank na sfinansowanie kapitatu obrotowego spétki.
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4.3.1. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Podmioty nalezgce do Grupy nie udzielaty w roku 2018 zadnych pozyczek na zewnatrz Grupy.

4.3.2. Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach oraz gwarancjach

Podmioty nalezgce do Grupy nie otrzymaty i nie udzielaty w roku 2018 zadnych poreczen lub gwarancji dla
podmiotéw spoza Grupy.

4.3.3. Informacje o wykorzystaniu wptywow z emisji

W okresie objetym sprawozdaniem Emitent nie emitowat papieréow wartosciowych.

58



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEI MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU

5. ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
5.1. Zarzad Emitenta

W dniu 1 stycznia 2018 roku w sktad Zarzadu Emitenta wchodzili: Wiestaw Zyznowski (Prezes Zarzadu), Leszek
Michnowski, Witold Kruszewski oraz Monika Durakiewicz (obecnie Zyznowska). W trakcie roku obrotowego skfad
Zarzadu nie ulegt zmianie. Wspdlna kadencja wszystkich cztonkdw Zarzgdu uptywa z dniem 23 maja 2019 r.

5.2. Rada Nadzorcza Emitenta

W dniu 1 stycznia 2018 roku w sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzili: Urszula Zyznowska (Przewodniczaca
Rady Nadzorczej), Wojciech Armuta, Jarostaw Karasinski, Marian Stowiaczek i Piotr Solorz. W dniu 22 marca 2018
r. Pan Wojciech Armuta ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Spétki z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia Emitenta, na ktdrym zostanie powotany nowy cztonek Rady Nadzorczej, nie pdzniej jednak niz z
dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
Emitenta za rok obrotowy 2017. W dniu 12 kwietnia 2018 r. w sktad Rady Nadzorczej zostata powotana Pani
Gabriela Stolarczyk-Zadecka. Wspdlna kadencja wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej uptywa z dniem 29
czerwca 2019r.

5.3. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

Podstawowe zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupy Kapitatowej w roku 2018 nie zmienity
sie.

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

Spotki zaleine, za wyjatkiem Mercator Medical (Thailand) Ltd., majg niewielkie struktury, ktére sg
podporzgdkowane wytacznie sprzedazy. Mercator Medical (Thailand) Ltd., jako podmiot produkcyjny, posiada
rozbudowane struktury zarzadcze. Pan Wiestaw Zyznowski i Pani Monika Zyznowska, wchodzacy w sktad Zarzadu
Mercator Medical (Thailand) Ltd., s3 réwniez cztonkami Zarzadu Emitenta.

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

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

5.5. taczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji Mercator Medical S.A. oraz akcji i
udziatbw w jednostkach Grupy Mercator Medical, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych.

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

1) Prezes Zarzad Emitenta Pan Wiestaw Zyznowski posiada bezposérednio 174.830 akcji Emitenta o tgcznej
wartosci nominalnej 174.830 zi, co stanowi ogdétem 1,65% w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére zapewniajg
ogdtem 174.830 gtosdw, co stanowi ogétem 1,19% w ogdlnej liczbie gtosdow przypadajacych na wszystkie akcje
Emitenta. Ponadto, uwzgledniajgc rowniez akcje bedgce w posiadaniu podmiotu kontrolowanego przez Pana
Wiestawa Zyznowskiego (Anabaza Ltd.) oraz 0séb, co do ktérych istnieje domniemanie istnienia porozumienia, o
ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 w zw. z art. 87 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

59



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI MERCATOR MEDICAL S.A. ORAZ GRUPY KAPITALtOWEI MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2018 ROKU

instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, Pan Wiestaw
Zyznowski posiada bezposrednio i poérednio ogétem 6.587.162 akcje o facznej wartosci nominalnej 6.587.162 z1,
co stanowi ogétem 62,21% w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére posrednio i bezposrednio zapewniajg ogétem
10.693.912 gtoséw, co stanowi ogétem 72,77% w ogdlnej liczbie gtosow przypadajacych na wszystkie akcje
Emitenta. Ponadto, Pan Wiestaw Zyznowski, posiada 1 udziat o wartoéci nominalnej 10 tajlandzkich batéw w
Mercator Medical (Thailand) Ltd., co stanowi ponizej 0,01% wszystkich udziatow i gtoséw. Z posiadaniem tego
udziatu nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia.

2) Cztonek Zarzadu Emitenta Pani Monika Zyznowska posiada 4.280 akcji Emitenta o tacznej wartosci nominalne;j
4.280 zt, co stanowi 0,04 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére zapewniajg 4.280 gtosow, co stanowi 0,03 %
w ogdlnej liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje Emitenta. Ponadto, Pani Monika Durakiewicz, posiada
1 udziat o wartosci nominalnej 10 tajlandzkich batéw w Mercator Medical (Thailand) Ltd., co stanowi ponizej
0,01% wszystkich udziatow i gtoséw. Z posiadaniem tego udziatu nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia

3) Cztonek Zarzadu Emitenta Pan Witold Kruszewski posiada 6.300 akcji Emitenta o tgcznej wartosci nominalnej
6.300 zt, co stanowi 0,06 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktore zapewniajg 6.300 gtosow, co stanowi 0,04%
w ogdlnej liczbie gtoséw przypadajacych na wszystkie akcje Emitenta.

4) Przewodniczgca Rady Nadzorczej Emitenta Pani Urszula Zyznowska posiada 17.274 akcje Emitenta o facznej
wartosci nominalnej 17.274 zt, co stanowi 0,16 % w kapitale zakladowym Emitenta, ktére zapewniajg 17.274
gtosow, co stanowi 0,12 % w ogdlnej liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje Emitenta.

5) Zastepca Przewodniczacej Rady Nadzorczej Pan Piotr Solorz posiada 1.730 akcji Emitenta o tgcznej wartosci
nominalnej 1.730 zt, co stanowi 0,02 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére zapewniajg 1.730 gtosow, co
stanowi 0,01 % w ogdlnej liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje Emitenta.

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

Cztonkowie Zarzadu Monika Zyznowska, Leszek Michnowski i Witold Kruszewski sg objeci programem
motywacyjnym przyjetym uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 12 kwietnia 2018 r.
Po ziszczeniu sie warunkéw okreslonych w uchwale Walnego Zgromadzenia i uchwale Rady Nadzorczej, kazda z
tych oséb bedzie uprawniona do objecia maksymalnie od 16.001 do 16.010 warrantéw subskrypcyjnych, z
ktéorych kazdy uprawniaé bedzie do objecia jednej akcji zwyktej Emitenta. Informacje na temat programu
przedstawione sg w punkcie 5.6 ponize;j.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania zadne warranty wynikajgce z programu nie zostaty cztonkom
Zarzadu przyznane. Na podstawie wynikow finansowych uzyskanych w roku 2018 przez Grupe oraz przez
okreslone jednostki, segmenty lub obszary dziatalnosci Grupy, Emitent szacuje, ze po zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za 2018 r. cztonkowie Zarzadu jako beneficjenci
programu bedg uprawnieni do objecia nastepujacej liczby warrantéw: Monika Zyznowska — 3.031, Leszek
Michnowski — 1.111, Witold Kruszewski — 796.

5.6. Program opcji menedzerskich

Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 12 kwietnia 2018 r.

wprowadzony zostat w Grupie Emitenta program motywacyjny skierowany do niektérych cztonkéw Zarzadu

Emitenta oraz kluczowych menedzeréw Emitenta i jego Grupy. Celem programu jest zmotywowanie,

wynagrodzenie i gtebsze zwigzanie beneficjentéw programu z Grupg Emitenta, a takze powigzanie intereséw

tych osdb z interesami akcjonariuszy. Program motywacyjny obejmuje 3 lata (2018-2020). W celu realizacji

programu postanowiono, ze Emitent wyemituje nie wiecej niz 120.000 warrantéw subskrypcyjnych (serii B, C, D
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i E), obejmowanych nieodptatnie, uprawniajgcych do objecia nie wiecej niz 120.000 akcji serii H Emitenta po
cenie emisyjnej rownej 17,50 zt. W celu realizacji programu i umozliwienia posiadaczom warrantéw objecia akcji
Emitenta, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjefo w dniu 30 czerwca 2014 r. uchwate o
warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote nie wyzszg niz 120.000 zt, w drodze emisji
nowych akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, w liczbie nie wiekszej niz 120.000
akcji. Tres¢ uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie przyjecia programu motywacyjnego
Emitent przekazat w raporcie biezgcym nr 10/2018.

Prawo do objecia warrantéw uzaleznione jest od uzyskania ustalonych skonsolidowanych wynikéw dziatalnosci
Grupy oraz okreslonych jednostek, segmentdw lub obszaréw dziatalnosci Grupy, spéjnych z oczekiwanymi
poziomami wynikéw Grupy. Oczekiwane wyniki na poziomie skonsolidowanym (Grupy) zostaty ustalone w
uchwale Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 12 kwietnia 2018 r., natomiast w pozostatym
zakresie do ustalenia tych oczekiwanych wynikéw jest upowazniona Rada Nadzorcza Emitenta. Cze$¢ warrantéw
zostanie z kolei zaoferowana osobom uprawnionym po zrealizowaniu indywidualnych celéw i na warunkach
indywidualnie okreslonych przez Rade Nadzorczg — w odniesieniu do uprawnionych bedacych cztonkami Zarzgdu
Spotki lub przez Zarzad (zaakceptowanych przez Rade Nadzorczg) — w odniesieniu do uprawnionych bedgcych
cztonkami kluczowej kadry menedzerskiej Spotki i spotek Grupy.

Warranty serii B, Ci D, ktérych przyznanie uzaleznione jest od realizacji celéw w zakresie wynikéw finansowych
rozliczanych rocznie, zostang zaoferowane uprawnionym kazdorazowo nie pdzniej niz w terminie 3 miesiecy od
odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki
odpowiednio za rok 2018, 2019 i 2020. Warranty serii E, ktdrych przyznanie jest uzaleznione od oceny realizacji
indywidualnych celéw, zostang zaoferowane uprawnionym nie pdzniej, niz w terminie 3 miesiecy od odbycia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za rok
obrotowy, w ktérym nastgpita realizacja tych indywidualnych celéw. W razie watpliwosci fakt zrealizowania
celéw ustala Rada Nadzorcza — w odniesieniu do celéw wyznaczonych uprawnionym bedgcym cztonkami Zarzadu
Spotki oraz Zarzad — w odniesieniu do celéw wyznaczonych innym uprawnionym.

Wykonanie praw z Warrantdw moze nastgpi¢ nie wczesniej niz w nastepnym dniu roboczym po objeciu
Warrantéw danej transzy oraz nie pdzniej niz w dniu 31 grudnia 2021 r.

Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania zadne warranty wynikajgce z programu nie zostaty przyznane.
Na podstawie wynikow finansowych uzyskanych w roku 2018 przez Grupe oraz przez okreslone jednostki,
segmenty lub obszary dziatalnosci Grupy, Emitent szacuje, ze o zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Emitenta za 2018 r. beneficjenci programu beda uprawnieni do objecia 9.662 warranty.
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6. POZOSTALE INFORMACIE
6.1. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Podmiot badajacy sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony w dniu 31 grudnia 2018 roku zostat wybrany
uchwatg Rady Nadzorczej w dniu 28 maja 2018 r. Umowa na ustugi audytorskie zostata podpisana w dniu 16
lipca 2018 roku. Umowa opiewa m.in. na badanie rocznych jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok konczacy sie 31 grudnia 2018 r. oraz przeglad skréconego jednostkowego i skroconego
skonsolidowanego srodrocznego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2018 do 30 czerwca 2018 r.

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

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

Na dzien 31 grudnia 2018 r. Grupa nie posiadata istotnych pozycji pozabilansowych.

6.3. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczgcych zobowigzan
oraz wierzytelnosci Emitenta lub jego jednostki zaleine;j

Emitent jest strong szeregu postepowan sgdowych i egzekucyjnych dotyczacych wierzytelnosci od odbiorcow,
gtéwnie zaktadow opieki zdrowotnej. W zdecydowanej wiekszosci postepowania te konczg sie zasgdzeniem i
wyegzekwowaniem naleznosci Emitenta wraz z odsetkami.

W dniu 26 lipca 2018 roku Emitent otrzymat postanowienia Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego
w Krakowie o przeksztatceniu prowadzonych wczesniej kontroli celno-skarbowych w zakresie podatku
dochodowego od 0séb prawnych za lata 2015 i 2016 w postepowania podatkowe. W oparciu o wyniki kontroli
przeprowadzonych przez Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w okresie od 14 listopada 2017
roku do 12 lutego 2018 roku, Emitent szacuje, ze maksymalna kwota zalegtosci podatkowych, jakie mogg zostac
ustalone w wyniku tych postepowan to ok. 1 min zt. W protokole kontroli zakwestionowano prawo do uznania
jako koszty uzyskania przychodu, poniesionych w 2015 i w 2016 roku kosztéw z tytutu optat licencyjnych i optfat
za sporzadzenie wyceny znakdéw towarowych. Emitent nie zgadza sie ze stanowiskiem organu kontrolujgcego
oceniajac, ze uzasadnienie zawarte w protokole z wyniku kontroli jest ogdlnikowe i opiera sie gtdwnie na
subiektywnej ocenie nieracjonalnosci dziatania Spétki. W dniu 4 pazdziernika 2018 r. Spétka odebrata protokoty
z badania ksiag za lata 2015 i 2016, w ktérych organ podtrzymat swoje poprzednie stanowisko. W dniu 18
pazdziernika 2018 r. Spdtka przekazata zastrzezenia do protokotdw z badania ksigg. Postepowanie zostato
przedtuzone do dnia 31 marca 2019 r.

Poza tym Emitent ani jednostki zalezne Emitenta nie s stronami innych postepowan, ktdrych wynik miaty
zasadnicze znaczenie dla dziatalnosci Grupy.

6.4. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na rok 2018

Emitent nie publikowat prognoz dotyczgcych wynikéw roku 2018.

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

Emitent nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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6.6. Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Wynagrodzenia wyptacone w | Wynagrodzenia wyptacone w Pr‘."mi? z rol.( 2018

roku 2018 przez Emitenta 2018 r. przez spotki zalezne potenqalnlezgilgezne w roku
Wiestaw Zyznowski 480,0 0,0 0,0
Leszek Michnowski 519,5 248,5 148,2
Witold Kruszewski 404,3 0,0 105,9
Monika Zyznowska 195,9 186,5 105,9
tacznie Zarzad 1599,7 435,0 360,0
Urszula Zyznowska 50,1 0,0 0,0
Marian Stowiaczek 26,1 0,0 0,0
Piotr Solorz 26,1 0,0 0,0
Jarostaw Karasinski 26,1 0,0 0,0
Gabriela Stolarczyk-Zadecka 26,6 0,0 0,0
Wojciech Armuta 9,6 0,0 0,0
tacznie Rada Nadzorcza 164,5 0,0 0,0
Razem 1764,2 435,0 360,0

Cztonkowie Zarzadu Monika Zyznowska, Leszek Michnowski i Witold Kruszewski sg objeci programem
motywacyjnym przyjetym uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 12 kwietnia 2018 .,
w ramach ktorego, po ziszczeniu sie warunkéw okreslonych w uchwale Walnego Zgromadzenia i uchwale Rady
Nadzorczej, osoby te bedg uprawnione do objecia warrantéw subskrypcyjnych, uprawniajgcych do objecia akgji
Emitenta nowej emisji. Informacje na ten temat przedstawione sg w punkcie 5.5 i 5.6 niniejszego sprawozdania.

Z tytutu Swiadczenia ustug doradczych Piotr Solorz, cztonek Rady Nadzorczej, otrzymat w 2018 r. wynagrodzenie
w facznej kwocie 140,0 tys. zt.

6.8. Nabywanie akcji wiasnych

Emitent w roku obrotowym 2018 nie nabywat akcji wtasnych. Emitent ani jednostki wchodzace w sktad Grupy
nie posiadajg akcji Emitenta.

6.9. Instrumenty finansowe
Odpowiednie informacje zostaty zamieszczone w notach 37 — 40 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
6.10. Sprawozdanie na temat informacji niefinansowych

Emitent sporzadzit odrebnie sprawozdanie na temat informacji niefinansowych Grupy, w zwigzku z czym nie
zawart w niniejszym Sprawozdaniu oswiadczenia na temat informacji niefinansowych.
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Wiestaw Zyznowski

Prezes Zarzadu

Leszek Michnowski

Wiceprezes Zarzadu

Witold Kruszewski

Cztonek Zarzadu

Monika Zyznowska

Cztonek Zarzadu
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