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1. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej Mercator Medical S.A.

Przychody netto ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatéw

Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
EBITDA*
Zysk / strata brutto

Zysk / strata netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji w sztukach
Liczba rozwadniajgcych potecjalnych akcji zwyktych
Zysk / strata na jedng akcje

Rozwodniony zysk / strata na jedna akcje

Rzeczowe aktywa trwate

Zapasy

Naleznosci

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wiasny

Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
igzania i rezerwy na zobowia.

Zobo

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Skutki zmian kurséw wymiany

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 6 za okres 12 za okres 6 za okres 6
iesigcy iesigcy iesiecy miesiecy
koriczonych 30 zakoriczonych 31 zakorczonych 30 koriczonych 30
czerwca grudnia czerwca czerwca
2020 2020 2021 2020
577947 1834174 1087 304 130130
260756 1047621 410616 58712
269 857 1066 139 420079 60 761
253995 1040566 419 001 57 189
230090 930185 402 080 51807
10575998 10491370 10358 626 10575998
45 872 39238 40293 45872
21,76 88,66 38,82 4,90
21,66 88,33 38,67 4,88
w tys. PLN
30 czerwca 2020 31 grudnia 2020 30 czerwca 2021 30 czerwca 2020
186 329 183413 224372 41722
102 872 207 000 367 157 23034
151 602 339562 240 849 33946
153788 399 840 361256 34435
603 793 1289312 1693 649 135198
10589 10 604 10 604 2371
352761 1043 140 1399323 78 988
84120 2024 4044 18 836
162 471 237988 282 005 36 380
251032 246 172 294 326 56 210
w tys. PLN
za okres 6 za okres 12 za okres 6 za okres 6
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakoriczonych 30 zakoriczonych 31 zakorczonych 30 zakoriczonych 30
czerwca grudnia czerwca czerwca
2020 2020 2021 2020
195 265 712 469 347 354 43 966
-6 090 -161 270 -369 830 -1371
-49 516 -166 093 -21972 -11149
-654 -49 5864 -147
139 005 385057 -38584 31298
za okres 6
miesigcy
zakonczonych 30
czerwca
2020
4,4413
4,4660

za okres 12
miesiecy
zakonczonych 31
grudnia
2020

409 945
234147
238 286
232570
207 900

10491370
39238
19,82
19,74

31 grudnia 2020

39745
44 856
73581
86 643
279 386
2298
226 042
439
51571
53344

za okres 12
miesiecy
zakoriczonych 31
grudnia

2020

159 239
-36 044
-37122
-11

86 062

za okres 12
miesigcy
zakoriczonych 31
grudnia
2020
4,4742
46148

w tys. EUR
za okres 6
miesigcy
zakonczonych 30
czerwca
2021

239115
90301
92 382
92 145
88424

10358 626
40293
8,54

8,50

w tys. EUR
30 czerwca 2021

49 631
81215
53276
79910
374 635
2346
309530
895
62379
65 105

w tys. EUR
za okres 6
miesiecy
zakoriczonych 30
czerwca

2021

76 389
-81331
-4 832
1290
-8485

za okres 6
miesigcy
zakoriczonych 30
czerwca
2021
4,5472
4,5208
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2. Wybrane dane finansowe Mercator Medical S.A.

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej

EBITDA*

Zysk / strata brutto

Zysk / strata netto

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

Rozwodniony zysk na jedng akcje

Dtugoterminowe aktywa finansowe
Zapasy

Naleznosci

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wtasny

Zobowigzania diugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Z igzania i rezerwy na zobowi

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej
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 wtys. EUR
za okres 12 za okres 12
za okres 6 miesigcy miesigcy za okres 6 miesigcy za okres 6 miesigcy miesigcy za okres 6 miesigcy
kon ych 30 kon ych31 kon ych 30 kon ych 30 kon ych 31 kon ych 30
czerwca grudnia czerwca czerwca grudnia czerwca
2020 2020 2021 2020 2020 2021
260 859 739679 445930 58735 165322 98 068
101 280 318330 -16 346 22 804 71149 -3595
102553 321108 -14 766 23091 71769 -3247
101810 372398 -23285 22924 83233 -5121
82492 312 025 -17 356 18574 69 739 -3817
10575998 10491370 10 358 626 10575998 10491370 10358 626
45872 39238 40293 45872 39238 40293
7,80 29,74 -1,68 1,76 6,65 -0,37
7,77 29,63 -1,67 1,75 6,62 -0,37
w tys. PLN w tys. EUR

30 czerwca 2020

31 grudnia 2020

30 czerwca 2021

30 czerwca 2020

44783 44 856 150557 10028
84670 158 688 267 046 18959
96 310 302 882 251391 21565
24873 10968 83121 5569
307 822 687 775 1261477 68 926
10589 10 604 10 604 2371
171 806 401370 363 975 38470
28950 125058 648712 6482
101117 156 892 242120 22 642
136 016 286 405 897 502 30456
w tys. PLN
za okres 6 miesigcy za okres 12 za okres 6 miesiecy  za okres 6 miesiecy
koiczonych 30 y koriczonych 30 koriczonych 30
2020 2020 2021 2020
32355 -8923 -75823 7285
759 -64 715 -341 681 171
-16 383 76 427 488 588 -3689
16731 2790 71084 3767

za okres 6 miesigcy
zakonczonych 30
2020
4,4413
4,4660

31 grudnia 2020

9720
34387
65633

2377

149 037

2298
86 975
27099
33998
62 062

za okres 12

30 czerwca 2021

33303
59071
55608
18 386
279038
2346
80511
143 495
53557
198 527

w tys. EUR
za okres 6 miesiecy

miesiecy zakornczonych 30
2020 2021
-1994 -16 675
-14 464 -75141
17 082 107 449
624 15633
za okres 12 za okres 6 miesigcy
iesiecy koriczonych 30
2020 2021
4,4742 4,5472
4,6148 4,5208
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3. Informacje o organizacji grupy
3.1. Struktura Grupy Mercator Medical

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

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

Spétka zajmuje sie gtéwnie prowadzeniem dystrybucji rekawic medycznych oraz koordynacja realizacji strategii
Grupy Kapitatowej (w tym polityka inwestycyjng, aranzowaniem finansowania oraz optymalizacja dziatalnosci).

Na dzien 30 czerwca 2021 r. w sktad grupy kapitatowej Mercator Medical S.A. (,,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa
Mercator Medical”, ,,Grupa”) wchodzity nastepujgce podmioty zalezne:

¢ Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedziba w Tajlandii. Emitent posiada ponad 99,99% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosow na zgromadzeniu wspdlnikéw. Cztonkami Zarzadu spétki sg m.in. Dariusz
Krezymon (jako CEO) i Monika Zyznowska (do 31 marca 2021 r. réwniez Wiestaw Zyznowski) — cztonkowie
Zarzadu Emitenta. Spotka koncentruje swojg dziatalnos¢ 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
ogolnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow. Spétka koncentruje swojg dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic
medycznych oraz wyrobow z wiékniny.

¢ Mercator Medical s.r.l. z siedzibg w Rumunii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gloséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spdtka koncentruje swojg dziatalno$¢ na dystrybucji rekawic
medycznych, opatrunkdéw oraz produktéw z wtdkniny.

* Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej
liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow. Spotka zajmuje sie sprzedazg rekawic medycznych, opatrunkéw
oraz wyrobdéw z wtdkniny do niektdrych klientdw zagranicznych. Prezesem Zarzgdu spotki jest Witold Kruszewski,
a prokurentem Monika Zyznowska — cztonkowie Zarzadu Emitenta.

¢ Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogolnej liczbie gtosow na zgromadzeniu wspdlnikow. Spdtka ta koncentruje swojg dziatalnos¢ na dystrybucji
rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktow z wiékniny.

¢ LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej
liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspodlnikdow. Jednym z dyrektoréw spétki jest Witold Kruszewski — cztonek
Zarzadu Emitenta. Poprzez ten podmiot Mercator Medical S.A. kontroluje spétke Merkator Medikal OOO z
siedzibg w Rosji (opisang ponizej).

* Mercator Medical LLC z siedzibg w USA. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlne;j
liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow. Spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;.

¢ Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji. Emitent posiada posrednio 55,00% udziatéw w kapitale zaktadowym
i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow. Spdtka koncentruje swojg dziatalno$¢ na dystrybucji
rekawic medycznych.



SKONSOLIDOWANY RAPORT POLROCZNY GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA | POLROCZE 2021 ROKU ZAKONCZONE 30 CZERWCA 2021 ROKU

¢ Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogolnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow. Spétka koncentruje swojg dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic
medycznych, opatrunkdéw oraz produktéw z wtdkniny.

e Mercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech. Emitent posiada bezposrednio 100,00% udziatow w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gloséw na zgromadzeniu wspdélnikdw. Przedmiotem dziatalnosci spotki
jest dystrybucja rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z widkniny.

* Mercator Medical GmbH z siedzibg w Niemczech. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i
w ogolnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow. Przedmiotem dziatalnosci spoétki jest dystrybucja rekawic
medycznych, opatrunkdéw oraz produktéw z wtdkniny.

* Mercator Opero sp. z 0.0. z siedzibg w Pikutkowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym
i w ogolnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Prezesem Zarzadu spotki jest Dariusz Krezymon, a
prokurentem Witold Kruszewski — cztonkowie Zarzagdu Emitenta. Spdtka ta nie prowadzi aktualnie dziatalnosci
operacyjnej, ktéra zostata zawieszona z konncem 2019 r.

* Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej
liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Prezesem Zarzgdu spétki jest Witold Kruszewski, a prokurentem
Monika Zyznowska — cztonkowie Zarzadu Emitenta. Spdtka prowadzi dziatalnoé¢ w zakresie zarzgdzania prawami
do znakéw towarowych.

e 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 wspdlnikow. Prezesem Zarzadu spotki jest Witold
Kruszewski, a prokurentem Monika Zyznowska — cztonkowie Zarzagdu Emitenta. Spétka nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej.

* Mercator Industrial (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii. Emitent posiada ponad 99,99% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogodlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spotka nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej. Emitent zaktada, ze przedmiotem dziatalnosci spotki bedzie w przysztosci budowa kolejnej fabryki
rekawic i jej przyszta eksploatacja.

e eMercator.com GmbH z siedzibg w Niemczech. Emitent posiada wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym
spétki. Cztonkiem zarzadu spétki jest Monika Zyznowska — Cztonek Zarzadu Emitenta. Przedmiotem dziatalnosci
spoftki jest sprzedaz w kanale e-commerce.

Poza utworzeniem spotki eMercator.com GmbH, w zakresie organizacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej w
pierwszym potroczu 2021 r. nie nastgpity istotne zmiany.

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

3.2 Opis podmiotéw objetych konsolidacja

Zgodnie ze stanem na dzien 30 czerwca 2021 r. konsolidacjg objety zostat Emitent jako podmiot dominujgcy oraz
nastepujgce jednostki zalezne, wszystkie metodg petna:

e Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii,

¢ Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie,

e Mercator Medical s.r.l. z siedzibg w Rumunii,

e Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech,

e Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,



SKONSOLIDOWANY RAPORT POLROCZNY GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA | POLROCZE 2021 ROKU ZAKONCZONE 30 CZERWCA 2021 ROKU

e LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii,

e Merkator Medikal OOO z siedziba 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 Medical GmbH z siedzibg w Niemczech,

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,

e Mercator Industrial (Thailand) Ltd,

e eMercator.com GmbH.

Mercator Medical LLC nie zostata objeta konsolidacjg z uwagi na brak istotnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.
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4. Czynniki istotne dla rozwoju emitenta
4.1. Czynniki ryzyka i zagrozen
Ryzyka zwigzane z epidemia wirusa SARS-CoV-2

Wedtug dostepnej publicznie wiedzy w listopadzie 2019 r. wybuchta w chirskim miescie Wuhan epidemia korona
wirusa SARS-CoV-2, ktéra od marca 2020 r. jest uznawana przez Swiatowa Organizacje Zdrowia (WHO) za
pandemie. Juz w pierwszym kwartale 2020 r. pandemia ta wywotata szok na Swiatowych rynkach i spowodowata
drastyczne zmiany w funkcjonowaniu spoteczenstw i gospodarek w zasadzie na catym swiecie. Skala wptywu
pandemii na gospodarke i zycie spoteczne, w tym na dziatalno$¢, sytuacje finansowa
i perspektywy Grupy Emitenta byta w 2020 r. i pozostaje bezprecedensowa. Do konca sierpnia 2021 r.
potwierdzono zakazenia SARS-CoV-2 u ok. 220 miIn osdb na catym swiecie, przy czym ponad 4,5 min oséb zmarto.
Gospodarki w poszczegélnych krajach zareagowaty najczesciej spadkiem popytu i PKB oraz wzrostem bezrobocia,
czesto w skali poréwnywalnej do czaséw Il Wojny Swiatowej lub tzw. Wielkiego Kryzysu z lat 20 XX w. Rzady
poszczegdlnych panistw, zwiekszajac zwykle zadtuzenie budzetdw, wprowadzity rézne pakiety stymulacyjne dla
przedsiebiorstw i dziatania ostonowe dla obywateli celem ograniczenia negatywnego wptywu pandemii. Obecnie
gospodarki s3 pod wptywem tych dziatan, jednak ich efekt koricowy nie jest do korica znany i moze przybrac
forme sSwiatowego kryzysu o trudnej do oszacowania skali. Realne jest ryzyko niepokojow spotecznych,
ogtaszania niewyptacalnosci przez wiele przedsiebiorstw, a nawet panstw. Wptyw takiego kryzysu na dziatalnos¢
Emitenta takze trudny jest do przewidzenia.

Efektem pandemii byt znaczacy globalny wzrost popytu na rekawice jednorazowe i inne wyroby medyczne
znajdujace sie w ofercie Grupy Emitenta. Skala i przebieg pandemii oraz dziatania podejmowane w zwigzku z tym
przez rzady poszczegblnych panstw (ograniczenia kontaktéw, zamykanie zaktadow produkcyjnych Ilub
ograniczanie produkcji, zakazy wywozu wyrobdw medycznych, zamykanie granic) powodujg jednak, ze
szacowanie skutkéw powyzszych czynnikdéw na dziatalnosé, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta i
jego grupy kapitatowej w kolejnych okresach jest obarczone istotnym ryzykiem. Szczegdlny wptyw na dziatalnos¢
Grupy Emitenta mogg mie¢ wywotane epidemia lub wynikajgce z dziatan administracyjnych zmierzajgcych do jej
ograniczenia albo z wywotanych przez te czynniki zaburzen rynkowych: zamkniecie lub ograniczenie produkcji w
nalezgcej do Grupy Emitenta fabryce rekawic w Tajlandii, co spowodowatby m.in. istotne ograniczenie
przychoddéw i ryzyko istotnych strat Grupy; zamkniecie fabryk lub istotne ograniczenie produkcji rekawic
medycznych w Malezji, ktdra jest najwiekszym Swiatowym producentem rekawic oraz w innych krajach regionu,
co moze spowodowac istotne zaburzenia na swiatowych rynkach rekawic medycznych, w tym ograniczenie
podazy i wzrost cen od dostawcow; zamykanie granic, ograniczenia w transporcie oraz ograniczenia wywozu
wyrobdw z poszczegdlnych rynkéw dotknietych epidemia, co moze spowodowaé problemy z zaopatrzeniem,
perturbacje w biezgcej dziatalnosci poszczegdlnych spotek z Grupy Emitenta oraz w realizacji dostaw do klientow.
Czynnikiem, ktéry moze mieé¢ wptyw na wzrost cen u dostawcow rekawic jest zwiekszony popyt na lateks
syntetyczny w sytuacji, gdy zwiekszenie mocy produkcyjnych tego surowca wymaga naktadéw finansowych oraz
czasu.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze wyniki finansowe Grupy Emitenta w 2020 r. i pierwszym pdtroczu 2021 r. byty pod
duzym wptywem zdestabilizowane] sytuacji rynkowej (szok popytowy) wywotanej pandemia koronawirusa i
nalezy bra¢ pod uwage mozliwos¢ istotnego pogorszenia tych wynikdw w razie stabilizacji sytuacji
epidemiologicznej, zwiekszenia swiatowych mocy produkcyjnych rekawic oraz innych dziatan dostosowawczych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjami nadzwyczajnymi

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta jest silnie uzalezniona od dostaw towardow i surowcow z Azji, a takze od stabilnego
funkcjonowania poszczegdlnych rynkdéw, na ktérych dziata Grupa oraz Swiatowego systemu gospodarczego i
swobody przeptywu towardw. Jakiekolwiek istotne zaburzenia w poszczegdlnych krajach, na poszczegdlnych
rynkach lub w funkcjonowaniu Swiatowego przeptywu towardw, takie jak: ograniczanie produkcji rekawic
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medycznych i innych wyrobéw medycznych w krajach Azji Potudniowo-Wschodniej, w Chinach lub
w innych krajach bedacych zrédtem zaopatrzenia dla Grupy, zamykanie granic, zaburzenia w transporcie i w
przeptywie towardw, zakazy lub ograniczenia wywozu towardw z poszczegdlnych krajow i inne tego typu zjawiska
moga mied istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i perspektywy Grupy Emitenta.

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 wtékniny 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. Nowa strategia
rozwoju Grupy Emitenta jest w trakcie opracowania i nie zostata ogtoszona. Przyszte wyniki i pozycja Grupy
Emitenta zalezg od jej zdolnosci do opracowania i realizacji skutecznej dtugoterminowe;j strategii. Z koncem 2019
r. Zarzad Emitenta podjat decyzje o zawieszeniu dziatalnosci fabryki wyrobéw medycznych z wtékniny. Wszelkie
decyzje podjete w wyniku niewtasciwej oceny sytuacji lub niezdolnosci do zarzgdzania dynamicznym rozwojem
Grupy lub dostosowania sie do zmieniajgcych sie warunkdéw rynkowych moga mieé istotny negatywny wptyw na
dziafalnos¢, 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
kosztéw obstugi ewentualnego zadtuzenia zwigzanego z finansowaniem inwestycji) okazg sie trafne. Odchylenia
od przyjetych zatozen mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

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

Emitent w ostatnich latach znaczaco poszerzyt zasieg geograficzny dziatalnosci. Zamiarem Emitenta jest dalsze
poszerzanie zasiegu dziatalnosci, w tym w krajach Europy Zachodniej, na rynkach, gdzie potencjat rozwoju rynku
jednorazowych wyrobdw medycznych i srodkéw ochronny indywidualnej jest najwyzszy (np. Europa Srodkowo-
Wschodnia, Azja, kraje Bliskiego Wschodu) oraz na rynkach Ameryki Pdétnocnej. Niektore kraje mogg
charakteryzowad sie wyzszym poziomem ryzyka w zakresie dziatalnosci w poréwnaniu do rynku polskiego czy
europejskiego. Nie ma pewnosci, czy dziatalnos¢ Emitenta na nowych rynkach eksportowych przyniesie
spodziewane efekty. Nieosiggniecie zaktadanych celéw sprzedazowych na nowych rynkach eksportowych moze
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg
Emitenta. Wprowadzanie do oferty nowych produktéw na rynkach, pomimo wczesniejszego przeprowadzenia
analiz rynkowych, wigze sie z ryzykiem niedopasowania produktu do potrzeb rynkowych, co 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 zwiekszania trudnosci w rozliczeniach
z odbiorcami. Moze sie okazaé, iz prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w niektdrych krajach, np. objetych
kryzysem jest utrudnione lub wrecz niemozliwe. W takich sytuacjach moga pojawiac sie zatory ptatnicze i w
rezultacie ptynnosc finansowa Grupy Emitenta moze ulec pogorszeniu. Nie mozna wykluczy¢ wzrostu naleznosci
niesciggalnych, co moze istotnie negatywnie wptyngc¢ na dziatalnosé, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

Ryzyko ekonomiczne i polityczne

Grupa Emitenta koncentruje swojg bezposrednia dziatalnos¢ w Polsce i Tajlandii oraz m.in. na Ukrainie, w
Rumunii, w Rosji, na Wegrzech, w Czechach i w innych krajach uznawanych za kraje rozwijajace sie. Nalezy mie¢
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Swiadomos$¢ istnienia na takich rynkach wiekszego ryzyka ekonomicznego i politycznego niz na rynkach w krajach
rozwinietych. Sytuacja branzy, w ktérej dziata Grupa Emitenta, jest stabilna i branza ta oceniana jest jako
wzrostowa. Wskazaé jednak nalezy, ze branza ta jest zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak
wahania cen surowcéw (w tym lateksu), zmiany PKB, inflacja, kursy walutowe, wysokos¢ stép procentowych,
poziom wydatkédw publicznych i prywatnych w zakresie ochrony zdrowia, a takze poziom wiedzy odbiorcéw
koncowych o profilaktyce zdrowotnej. Ponadto, na dziatalnos¢ Grupy wptyw majg koszty prowadzenia
dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii oraz ponoszone naktady inwestycyjne i koszty finansowania inwestycji. Fakt
prowadzenia przez Grupe dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii, a takze zakupy surowcoéw 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 powyzszych czynnikdw moga mieé 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 ukraiiski. Rozwdj sytuacji
spoteczno-politycznej i gospodarczej na Ukrainie jest trudny do przewidzenia, jednakze nie mozna wykluczy¢
przedtuzajacego sie stanu braku stabilnosci, problemdéw ukrainskiej gospodarki i dewaluacji lokalnej waluty, co
moze rzutowac na perspektywy rozwoju Grupy na tym rynku. Z kolei Rosja, ktora traktowana jest przez Emitenta
jako jeden z kluczowych i najbardziej perspektywicznych rynkéw, wprowadzita ograniczenia dotyczace importu
niektorych produktéw, w tym z Polski, co jednak dotychczas nie dotyczyto produktow Grupy Emitenta. Trwajgcy
konflikt oraz sankcje wprowadzone przez Unie Europejskg i inne kraje mogg powodowaé dalsze ostabienie rubla.
Zmiany w sytuacji politycznej i ekonomicznej w Rosji i na Ukrainie mogg miec istotny, negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko polityczne i ekonomiczne zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci w Tajlandii

Grupa Mercator Medical produkuje rekawice we wtasnej fabryce zlokalizowanej w Tajlandii. Wszelkie zmiany w
tajskim Srodowisku politycznym i ekonomicznym, zmiany uregulowan prawnych oraz ich niepewnos¢ mogq miec
negatywny wptyw na rozwdj biznesu. Dotyczy to miedzy innymi ryzyka zwigzanego z wojng, stanem wojennym,
atakami terrorystycznymi, protestami spotecznymi, nagtymi zmianami rzadu, politykg rzadu Tajlandii w zakresie
zatrudnienia zagranicznej sity roboczej, podatkéw, stép procentowych, kurséw walutowych oraz innych
uregulowan. Nalezy tez zwrdci¢ uwage, ze na terenie potudniowych prowincji Tajlandii tli sie konflikt o podtozu
etniczno-religijnym. Wprawdzie od dtuzszego czasu sytuacja w Tajlandii jest wzglednie stabilna, jednakze nie
mozna zagwarantowaé, ze ktorekolwiek z powyziszych zdarzen nie wptynie negatywnie na dziatalnos¢ i
perspektywy Grupy Emitenta w przysztosci. Elementem polityki rzadowej 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 panstwa-osrodka produkcji rekawic i w konsekwencji moze
negatywnie wptywac na dziatalnosé, pozycje rynkowa i perspektywy rozwoju Grupy Emitenta oraz osiggane przez
nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Branza rekawic medycznych, opatrunkéw i medycznej odziezy ochronnej oraz obtozenia pola operacyjnego
charakteryzuje sie wysokg konkurencyjnoscig zaréwno w Polsce, jak i w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalnos¢ dystrybucyjng i produkcyjna. Istotng konkurencje stanowiag w szczegdlnosci miedzynarodowi
producenci (w tym Top Glove, Kossan, Hartalega, Supermax, Sri Trang i inni) i dystrybutorzy, tacy jak Ansell, Paul
Hartmann, OneMed, Lohmann&Rauscher, Molnlycke Health Care czy Semperit oraz lokalni konkurenci w
poszczegdlnych krajach, posiadajacy dobrg znajomosé specyfiki lokalnego rynku i czesto znaczace w nim udziaty.
Na wielu rynkach, na ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, istnieje silna konkurencja w postaci
miedzynarodowych firm, oferujgcych szeroka i zdywersyfikowang game produktéw. Grupa Emitenta na ich tle
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posiada mniej zdywersyfikowang oferte grup produktowych i przez to jest mocniej narazona na wahania rynkowe
i nasilenie konkurencji. Dziatalnos¢ przedsiebiorstw konkurencyjnych moze prowadzi¢ m.in. do spadku marz
generowanych przez jednostki Grupy oraz negatywnie wptywaé na wolumen sprzedanych produktéw, co z kolei
moze istotnie negatywnie wptywac na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z systemami ochrony zdrowia, w tym ich prywatyzacja

Dziatalno$¢ Grupy jest w sposdb szczegdlny zwigzana z systemami ochrony zdrowia w Polsce, Rumunii, Rosji, na
Ukrainie, na Wegrzech, w Czechach oraz w innych panstwach, w zwigzku z tym wszelkie decyzje dotyczgce
reorganizacji, restrukturyzacji tych systemoéw, w tym przez prawodawcéw, moga bezposrednio lub posrednio
wptywac na dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Jedng z gtéwnych grup odbiorcéw
produktéw oferowanych przez Grupe sg podmioty zajmujace sie prowadzeniem dziatalnosci leczniczej (zaréwno
duze szpitale, jak i mniejsze placowki stuzby zdrowia, czesto wyspecjalizowane w Swiadczeniu okreslonych ustug
medycznych). Odbiorcami produktéw sprzedawanych przez Grupe sg zaréwno jednostki publiczne, jak i
niepubliczne zaktady opieki zdrowotnej. Sytuacja finansowa wielu publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej w
Polsce i innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ jest trudna i wiele z nich jest powaznie
zadtuzonych. Fakt zadtuzenia nie przektada sie jednak w istotny sposdb na zmniejszenie zapotrzebowania tych
podmiotdw na wyroby medyczne, w tym te oferowane przez Emitenta. Dokonywanie dostaw na rzecz tych
podmiotéw, wobec ich trudnosci w terminowym regulowaniu zobowigzan, powigzane jest zazwyczaj z
koniecznoscig dos¢ dtugiego oczekiwania na zaptate ceny za dostarczane produkty. Zgodnie z obowigzujgcymi w
Polsce przepisami prawa, samodzielny publiczny zaktad opieki zdrowotnej jest zobowigzany we wtasnym zakresie
pokry¢ ujemny wynik finansowy, niemniej jednak pod pewnymi warunkami podmiot tworzacy ten zaktad (m.in.
Skarb Panstwa lub jednostka samorzadu terytorialnego) w przypadku wystgpienia deficytu jest zobowigzany do
jego pokrycia lub podjecia decyzji o zmianie formy organizacyjno-prawnej albo o likwidacji publicznego zaktadu
opieki zdrowotnej. W przypadku likwidacji, zobowigzania i naleznosci zlikwidowanego publicznego zaktadu opieki
zdrowotnej staja sie zobowigzaniami i naleznosciami Skarbu Panstwa albo wfasciwej jednostki samorzadu
terytorialnego. W skrajnych przypadkach moze to prowadzi¢ do faktycznej niewyptacalnosci, w szczegdlnosci
jednostek samorzadu terytorialnego. Powyisze zasady odpowiedzialnosci Skarbu Panistwa oraz jednostek
samorzadu terytorialnego za zobowigzania publicznych zaktaddéw opieki zdrowotnej mogg ulec zmianie na skutek
prywatyzacji stuzby zdrowia oraz przeksztatcania zaktadéw w spotki prawa handlowego, w ktérych
odpowiedzialno$¢ wspdlnikéw (akcjonariuszy) za zobowigzania spotki regulowana jest gtdwnie przepisami
Kodeksu spétek handlowych oraz w wyniku innych dziatann zmieniajgcych zasady funkcjonowania publicznej
stuzby zdrowia. W zwigzku z tym procesem Emitent moze utraci¢ zasadniczg grupe odbiorcow, wskutek ich
likwidacji lub ogtoszenia przez nich upadtosci, lub tez sprzedaz na ich rzecz towaréw moze by¢ obarczona
wiekszym niz obecnie ryzykiem niemoznosci uzyskania zaptaty za dostarczone produkty. Podobna sytuacja moze
wystapic¢ réwniez w niektérych innych panstwach, w ktérych jednostki Grupy prowadzg dziatalnos$é. Dodatkowo,
potencjalne perturbacje w funkcjonowaniu stuzby zdrowia, strajki pracownikéw i inne podobne zdarzenia moga
wptywac negatywnie na poziom sprzedazy wyrobdw medycznych, w tym produktéw Grupy. Wstrzymanie
prowadzenia zabiegéow operacyjnych lub przyjmowania pacjentdw moze znaczgco negatywnie wptywac na
poziom sprzedazy produktéw Emitenta. Nie mozna réwniez wykluczy¢ zmian w organizacji przetargow
publicznych w zakresie zakupdéw dokonywanych przez jednostki stuzby zdrowia. Zmiany w organizacji systemoéw
zakupow mogg mieé negatywny wptyw na organizacje systemu dystrybucji Grupy. Wszelkie przyszte niekorzystne
zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zmiany cen surowcow i cen towaréw handlowych

Grupa ponosi koszty zwigzane z zakupem towardw handlowych w Azji. Ponadto, prowadzac dziatalnos¢
produkcyjng, 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 syntetycznego) i towardéw podlegajg wahaniom. O ile w $rednim i dtugim
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okresie Grupa byfa zazwyczaj w stanie w znacznym stopniu niwelowa¢ skutki wahan cen surowcéw i towardow
poprzez odpowiednie zmiany cen sprzedazy produktéw, to nie mozna zagwarantowac, ze bedzie to mozliwe w
przysztosci, co moze powodowac obnizenie marz oraz spadek wolumenu i wartosci sprzedazy. Wzrost cen
surowcow (przede wszystkim lateksu syntetycznego) moze powodowac rowniez wzrost zapotrzebowania na
kapitat obrotowy Grupy. Zmiany cen surowcéw wykorzystywanych w procesie produkcyjnym oraz zmiany cen
towardéw moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

Ryzyko zwigzane z poziomem stop procentowych

Grupa Emitenta aktualnie nie posiada istotnego zadtuzenia finansowego. Nie mozna jednak wykluczy¢ powstania
takiego zadtuzenia, w szczegdlnosci w razie istotnego zwigkszenia skali inwestycji Grupy. W takim przypadku
wszelkie zmiany w poziomach stép procentowych mogg istotnie wptywac na wysokos¢ kosztéw finansowych
ponoszonych przez jednostki Grupy, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa,
wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko kursowe

Na wyniki finansowe i dziatalno$¢ operacyjng Grupy istotny wptyw mogg mie¢ wahania kurséw walut. Ponad trzy
czwarte przychodow Grupy Emitenta to przychody w walutach innych niz PLN, tj. gtéwnie w USD oraz UAH, RUB,
HUF, EUR, RON, THB i CZK, skutkiem czego Grupa eksponowana jest na ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kurséw
w/w walut wobec PLN, przy czym w przypadku USD ekspozycja redukowana jest w wyniku stosowania hedgingu
naturalnego. Natomiast wydatki na zakup towaréw handlowych i surowcéw do produkcji ponoszone sg w USD,
EUR i THB. Takze koszty transportu sg ponoszone przede wszystkim w USD. Udziat kosztéw produkcji
denominowanych w THB, w tym kosztow zakupu materiatow do produkcji, wynagrodzen i medidw wynosi okoto
55%. Z uwagi na fakt, ze Mercator Medical (Thailand) Ltd. zdecydowang wiekszo$¢ przychoddw realizuje w USD,
Spotka jest eksponowana na ryzyko kursowe wynikajgce ze zmienno$ci notowan USD/THB. Nabywanie przez
Grupe towaréw kwotowanych w USD eksponuje Grupe na ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kursu USD wobec
walut krajowych spétek Grupy, w szczegdlnosci wobec PLN. Grupa Emitenta w roku 2020 dokonata sptfaty
kredytéw zaciggnietych w walutach innych niz PLN (THB, USD). Niekorzystne zmiany kursowe mogg istotnie
negatywnie wptywaé na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z interpretacj, stosowaniem i zmianami przepiséw prawa, w tym prawa podatkowego

Systemy prawa, w tym prawa podatkowego, panstw, w ktérych Grupa Emitenta koncentruje swoja dziatalnos¢,
charakteryzujg sie relatywnie duzg zmiennoscig. Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta i jego podmiotow
zaleznych sg zmieniajace 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 wystgpienia negatywnych konsekwencji jest spowodowane m.in. mozliwoscig wzrostu stawek podatku
od towardw i ustug (podatku VAT) na produkty oferowane przez Grupe, niepewnoscig dotyczacy stosowania
wtasciwej stawki podatku VAT, wprowadzeniem do polskiego prawa podatkowego klauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania oraz zmianami interpretacji prawnych w zakresie kosztow uzyskania przychoddéw i zwigzanym z
tym ryzykiem ustalenia zobowigzann podatkowych dotyczacych przesztych okresdéw 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 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$¢ dostosowania
ustawodawstwa polskiego do prawodawstwa Unii Europejskiej, w szczegélnosci poprzez objecie czesci lub
wszystkich wyrobéw medycznych oferowanych przez Grupe Emitenta wyzszg stawkg podatku VAT. Istotnym
ryzykiem jest rowniez wynikajgca w duzej mierze z uwarunkowan politycznych znaczna rozbieznosé w zakresie
interpretacji przepiséw, w tym podatkowych, a w szczegdlnosci przepiséw celnych istotnych z punktu widzenia
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prowadzenia przez Merkator Medikal TOB oraz Merkator Medikal OO0 dziatalno$ci importowej. Znaczgce ryzyko
dla dziatalnosci Grupy Emitenta stanowig réwniez zmiany prawa administracyjnego, w szczegdlnosci w zakresie
dotyczacym produktéw oferowanych przez Emitenta i jednostki jego Grupy. Zaistnienie zmian w tym zakresie,
polegajacych np. na zmianie przepisow co do jakosci produktow i ich standardéw lub tez ich oznaczen, moga
zmuszac¢ Emitenta i jednostki jego Grupy do wprowadzania zmian w ofercie lub tez wycofywania z rynku
produktow i tym samym zwiekszaé koszty dziatalnosci. Negatywne konsekwencje mogg rowniez wynikaé ze
zmian zachodzgcych w prawie pracy i ubezpieczen spotecznych oraz prawie ochrony $rodowiska, ktére moga
wigzacd sie z koniecznoscig ponoszenia przez Emitenta dodatkowych kosztow. Powyzsze ryzyka wynikajg przy tym
nie tylko ze zmian legislacyjnych, ale takze zmian zasad interpretacji okreslonych przepiséw prawnych przez
stosujace je organy administracji publicznej i sady. Zachodzace zmiany w przepisach prawa i ich wyktadni moga
przy tym skutkowac powstaniem po stronie oséb trzecich dodatkowych roszczen, jak rowniez zwiekszeniem
obowigzkdéw cigzacych na jednostkach Grupy, co moze wigza¢ sie m.in. z koniecznoscig restrukturyzacji
zatrudnienia lub zmiany zasad prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta. Brak stabilnosci systeméw prawnych w
panstwach, w ktorych Grupa Emitenta prowadzi dziatalnos¢, moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem prawa zagranicznego

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

Ryzyko zwigzane z ptacami minimalnymi w Tajlandii

W prowincji Songkhla, w ktérej umiejscowiona jest fabryka rekawic nalezgca do Mercator Medical (Thailand)
Ltd., obowigzuje minimalne wynagrodzenie za prace na poziomie 325 THB dziennie. Nie jest wykluczone, ze rzad
tajlandzki zdecyduje sie na dalszy wzrost minimalnych wynagrodzen w przysztosci, co moze istotnie wptywac 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 dystrybutorow

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

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia Grupy na dzien 30 czerwca 2021 r. wynosit 0,17%, a wskaznik dtugu netto na 30
czerwca 2021 r. do wyniku EBITDA za ostatnie cztery kwartaty wynidst minus 0,67 (z uwagi na ujemny dtug netto).
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Grupa w 2020 r. zmniejszyta zadtuzenie, niemniej dalszy rozwdj Grupy i finansowanie kapitatu pracujgcego oraz
planowanych i potencjalnych inwestycji moze spowodowac koniecznos¢ zaciggniecia nowych kredytow lub
pozyczek, co 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
umow kredytowych i umow 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 zadtuzenia. Jezeli Grupa Emitenta nie bedzie w stanie
zrefinansowad istniejgcego zadtuzenia, zadtuzenie spétek z Grupy Kapitatowej Emitenta moze zostac postawione
w stan wymagalnosci w catosci lub w czesci. W przypadku ryzyka postawienia w stan wymagalnosci znacznej
czesci kredytow lub pozyczek Emitent i jego spdtki zalezne mogg zosta¢ zmuszone do sprzedazy czesci lub
wszystkich swoich aktywow w celu spfaty tego zadtuzenia. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko wzrostu
ekspozycji i wrazliwosci Grupy Emitenta na poziom stép procentowych oraz kurséw walutowych. Kazda z
powyzszych okolicznosci moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

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

Zgodnie z zawartymi umowami kredytowymi (linia na akredytywy w PKO BP), na nieruchomosci nalezgcej do
Emitenta, na ktdrej znajduje sie m.in. magazyn logistyczny Emitenta, ustanowione zostaty hipoteki na
zabezpieczenie wykonania zobowigzan z tytutu zawartych uméw kredytowych. W wypadku naruszenia
postanowien umow kredytowych bank ma prawo skorzysta¢ z zabezpieczenia na nieruchomosci, co moze
skutkowa¢ wszczeciem postepowania egzekucyjnego, a w ostatecznosci sprzedazg nieruchomosci w
postepowaniu egzekucyjnym. Podobnie w Tajlandii, zgodnie z umowami kredytowymi zawartymi z CIMB Thai
Bank, na nieruchomosciach bedgcych wtasnoscig Mercator Medical (Thailand) Ltd. ustanowione zostaty hipoteki
na zabezpieczenie wykonania zobowigzan Mercator Medical (Thailand) Ltd. z tytutu umoéw kredytowych. Na tych
nieruchomosciach znajduje sie w szczegdlnosci siedziba, 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 postanowien
umow kredytowych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. i w przypadku niemoznosci sptaty kredytu Mercator
Medical (Thailand) Ltd., CIMB Thai Bank ma prawo skorzystaé
z zabezpieczenia na nieruchomosciach i pozostatych aktywach, co moze ostatecznie skutkowacd ryzykiem utraty
nieruchomosci i tych aktywdéw 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 wtdkniny, opatrunki, itp.) na zabezpieczenie wykonania
zobowigzan Emitenta z tytutu innych uméw kredytowych. Niewywigzanie sie przez Emitenta z tych zobowigzan
moze prowadzi¢ do zaspokojenia banku z tych zapasow, ktére tym samym nie beda mogty by¢ zaoferowane
klientom Grupy Emitenta. Wg stanu na koniec czerwca 2021 r., Grupa Emitenta nie korzystata z kredytow w
ramach w/w linii kredytowych, niemniej w przypadku ponownego zaciggniecia kredytéw, kazda z powyzszych
okolicznosci moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zapewnieniem dodatkowych zrédet finansowania rozwoju Grupy

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa dysponuje wolnymi $rodkami finansowymi,
pozwalajgcymi na finansowanie dziatalnoSci Grupy Emitenta i jej rozwoju. Nie mozna jednak wykluczyé, ze dalszy
rozwéj Grupy moze wymagac pozyskania dodatkowych s$rodkéw, na przyktad poprzez emisje akcji lub
instrumentow dtuznych, albo zaciggniecie kredytéw lub pozyczek. Emitent nie moze zagwarantowad, ze takie
kolejne proby pozyskania finansowania zakonczg sie powodzeniem. Rozwdj dziatalnosci Grupy moze ulec
spowolnieniu, jesli pozyskiwanie przez nig sSrodkéw finansowych bedzie nieskuteczne lub jesli srodki finansowe

14



SKONSOLIDOWANY RAPORT POLROCZNY GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA | POLROCZE 2021 ROKU ZAKONCZONE 30 CZERWCA 2021 ROKU

bedg pozyskiwane na niekorzystnych warunkach lub okazg sie niewystarczajace. Ponadto emisja znaczacej liczby
akcji w przysztosci lub pozyskanie srodkow finansowych w inny sposéb moze niekorzystnie wptyngé na cene
rynkowa akcji, a takze na zdolno$¢ Emitenta do uzyskania kapitatu w drodze kolejnej emisji akcji. Wszelkie
przyszte zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko kursowe zwigzane z kredytami w walutach obcych

Grupa Emitenta w roku 2020 dokonata sptaty kredytow walutowych, w sposdb istotny redukujgc ekspozycje na
ryzyko walutowe, niemniej w przypadku ponownego zaciggniecia kredytéw w ramach dostepnych linii
kredytowych, zmiany stép procentowych oraz kurséw walutowych mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowag, 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, CZK, RUB, UAH i 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
USD Emitent ponosi wyzsze koszty z tytutu zakupu towardw, oraz powstajacych wskutek odroczenia terminow
ptatnosci ujemnych réznic kursowych. Wyjatkiem jest kurs tajskiego bata (THB) — jego ostabienie do USD jest dla
Grupy korzystne, a umocnienie — niekorzystne.

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

*THB — czes$¢ kosztdw Mercator Medical (Thailand) Ltd., m.in. koszty energii, wynagrodzen pracownikow,
podatkdw i optat,

oUSD — koszty zakupu towardw od dostawcéw azjatyckich lub innych podmiotéw, jak réwniez surowiec do
produkcji rekawic nitrylowych,

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

*MYR — czes¢ kosztow zakupu surowcdw oraz wyrobow gotowych od dostawcédw z Malezji.

W celu ograniczenia ryzyka kursowego Grupa zawiera transakcje forward zabezpieczajgc kursy USD/PLN,
EUR/USD oraz THB/USD. Realizujgc sprzedaz w walutach obcych oraz zakupy 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
szczegoblnosci kursu PLN oraz innych walut lokalnych wzgledem USD moga mie¢ istotny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia cen i dostepnoscig lateksu

Lateks syntetyczny uzywany do produkcji rekawic nitrylowych jest gtdwnym sktadnikiem wykorzystywanym
podczas produkcji rekawic z tego surowca i jego koszt stanowi okoto 60-65% kosztu wytworzenia produktu
gotowego (w zaleznosci od wagi rekawic, biezacej ceny lateksu oraz stosowanej formuty chemicznej). Cena
lateksu moze znaczgco sie zmienia¢ w krétkich okresach czasu i zalezy od wielu czynnikdw, w najwiekszej mierze
od ceny gietdowej butadienu i akrylonitu, ktdre z kolei s3 mocno skorelowane z popytem na gumy syntetyczne
SBR, ABS oraz ceng ropy naftowej. Tak daleko idgce korelacje oraz wysoka zmiennos¢ rynku ropy naftowej
uniemozliwiajg skuteczne przewidywanie zmiany ceny lateksu syntetycznego w bliskiej oraz dalszej przysztosci.
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Szybkie wzrosty ceny butadienu i akrylonitu, a zatem i lateksu nitrylowego moga by¢ przeniesione na odbiorcow
finalnych w dtuzszym okresie czasu. Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest dostepnos¢ lateksu nitrylowego na
rynku. Zapotrzebowanie na lateks nitrylowy w przypadku Mercator Medical (Thailand) Ltd. nie stanowi duzego
udziatu w rynku lateksu nitrylowego. Mercator Medical (Thailand) Ltd. dywersyfikujac Zrédta dostaw lateksu NBR
zabezpiecza sie przed problemami z jego dostepnoscia. Obecnie Mercator Medical (Thailand) Ltd. wspétpracuje
z kilkoma dostawcami lateksu NBR, z ktérymi comiesiecznie ustala ceny zakupu na kolejny miesigc w oparciu o
cene gietdowa butadienu. 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. Doskonaty przyktad stanowi sytuacja podczas
pandemii covid-19, gdy pomimo braku wzrostéw cen surowcéw do produkcji lateksu NBR, producenci podniesli
cene lateksu o okoto 200%, korzystajgc ze wzmozonego popytu na ten surowiec konieczny do produkcji rekawic
jednorazowych. Wszelkie niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Grupa Emitenta nie produkuje obecnie rekawic z lateksu naturalnego, ale niewykluczone, ze linie wytwdrcze
zostang w przysztosci skonwertowane na ten rodzaj surowca, wykorzystywanego cze$ciowo w produkcji Grupy
do potowy 2020 r. Lateks naturalny jest gtdwnym sktadnikiem wykorzystywanym podczas produkcji rekawic z
tego surowca i jego koszt stanowi okoto 40% - 60% kosztu wytworzenia 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 sktadnikow wykorzystywanych
w produkcji rekawic lateksowych) i zalezy m.in. od nastepujacych czynnikéw: warunki pogodowe w obszarach
uprawy, pora roku, popyt Swiatowy, w tym gtdwnie z Chin dla przemystu motoryzacyjnego, interwencyjne zakupy
lub sprzedaze rzadu tajlandzkiego, rynek spekulacyjny. Trend zmian cen lateksu nie jest tatwo przewidywalny z
powodu duzej liczby czynnikdw, wptywajacych na te zmiany. Podczas pandemii ceny lateksu naturalnego réwniez
wzrosty, jednak byt to wzrost o 40 - 50% w poréwnaniu do cen sprzed pandemii. Dodatkowym ryzykiem
zwigzanym z lateksem jest koniecznos¢ zamawiania go na kilka tygodni przed terminem dostawy po ustalonej z
gory 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 moga by¢ zazwyczaj w catosci lub znacznej czesci przeniesione przez producenta na
odbiorcéw finalnych w dtuzszym terminie przy zachowaniu konkurencyjnosci cenowej produktow. Mercator
Medical (Thailand) Ltd. wspétpracowat z lokalnymi statymi dostawcami, z ktérymi zawierane byty transakcje typu
spot oraz w oparciu o state kontrakty dostaw. W dtuzszym horyzoncie na dostepnos¢ i ceny lateksu wptyw moga
mie¢ 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.
W czerwcu 2020 r. Grupa wstrzymata produkcje rekawic z lateksu naturalnego, niemniej w przypadku
ponownego jej uruchomienia w przysztosci, czego Grupa nie wyklucza, wszelkie niekorzystne zmiany jednego lub
wiecej z powyzszych czynnikdw mogq miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki
lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen energii w Tajlandii

Energia jest jednym z gtéwnych elementdw generujgcych koszt produkcji rekawic. Podczas procesu wulkanizacji
i suszenia rekawic zuzywa sie relatywnie duze ilosci ciepta. Aktualnie Mercator Medical (Thailand) Ltd. uzyskuje
ciepto ze spalania biomasy. Gtéwnym surowcem wykorzystywanym jako paliwo dla uzyskiwania ciepta do
procesu produkcji s3 odpady z produkcji oleju palmowego oraz wtdkna orzechéw palmowych. Ten rodzaj paliwa
jest importowany gtéwnie z Malezji, ktéra jest jednym z wiekszych Swiatowych producentéw oleju palmowego
oraz sprowadzany z potnocy 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
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jednego rodzaju paliwa Mercator Medical (Thailand) Ltd. zainstalowat kotty, w ktérych mozliwe jest spalanie
rowniez wioréw drewnianych oraz wtdkna z orzechow 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 moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko wynikajace z potencjalnego wzrostu kosztow operacyjnych i innych kosztéw dziatalnosci

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

Ryzyko obnizenia konkurencyjnosci produkcji w Tajlandii

Dziatalnos$¢ produkcyjna Grupy prowadzona jest w Tajlandii. W ocenie Emitenta produkcja poprzez spotke zalezng
w Tajlandii utatwia planowanie dostaw i zachowanie pozgdanych parametréw jakosciowych oferowanych
wyrobow. Emitent nie moze jednak zagwarantowac, 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 wyrobdw prowadzi do zwiekszenia rentownosci dziatalnosci. Jednak ewentualne pogorszenie
parametrow kosztowych funkcjonowania Mercator Medical (Thailand) Ltd. moze mieé 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 ponad tysigc 0séb, wsrdd ktérych sg osoby z Tajlandii, ale
rowniez m.in. z Birmy i Kambodzy. Region, gdzie zlokalizowana jest fabryka, jest zdominowany przez uprawy
drzew kauczukowych i miejscowa ludnos$¢ w wiekszosci jest zatrudniona w rolnictwie. Osoby z wyksztatceniem
wyzszym niz podstawowe starajg sie znalez¢ prace w czesci centralnej kraju, gdzie Srednie wynagrodzenie jest
wyzsze niz na potudniu. Wynika to miedzy innymi z uregulowan prawnych zwigzanych z minimalnymi ptacami w
poszczegdlnych regionach, jak rowniez z faktu duzo wiekszego uprzemystowienia kraju na w centrum Tajlandii..
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 s3 zalezne od cztonkéw jej kadry kierowniczej wysokiego szczebla, w tym
cztonkdéw Zarzadu. Odejscie ktoregokolwiek z Cztonkdw Zarzgdu lub cztonkéw kluczowego personelu moze mieé
istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Przyszte
powodzenie dziatalnosci Grupy zalezy w szczegdlnosci od jej zdolnosci do zatrudnienia i utrzymania personelu
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kierowniczego, posiadajacego doswiadczenie w zakresie logistyki, zakupow, marketingu, sprzedazy, finanséw
oraz zarzadzania produkcja.

Dodatkowo stabilny i staty wzrost Mercator Medical (Thailand) Ltd. zalezy w duzym stopniu od kadry
menedzerskiej (produkcyjnej, technicznej, sprzedazowej, finansowej i pozostatej) oraz od umiejetnosci
znalezienia, zatrudnienia oraz zatrzymania wykwalifikowanego personelu. Utrata kadry menedzerskiej
wynikajaca z rezygnacji z pracy, odejscia z przyczyn zdrowotnych i innych powodéw moze mie¢ negatywny wptyw
na biezacy dziatalnos¢ i funkcjonowanie fabryki. Oficjalne lokalne statystyki podajg, ze poziom bezrobocia w
Tajlandii jest minimalny. Mozna prawdopodobnie uznac ten parametr za mocno zanizony i wynikajgcy 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 majg
uwarunkowania klimatyczne i kulturowe. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie zatrudnié i zatrzyma¢ odpowiednio
wykwalifikowanego personelu kierowniczego, moze to miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko pogorszenia jakosci produktow i utraty zaufania do marek Emitenta

Grupa Emitenta posiada w ofercie znaczng liczbe réznych marek wtasnych w zakresie rekawic medycznych i
innych wyrobow. Mimo, iz Grupa wdrozyta procedury majgce zapewni¢ witasciwg jakos¢ sprzedawanych przez
Grupe towarow, a takze objeta jest odpowiednimi ubezpieczeniami oraz posiada niezbedne certyfikaty jakosci i
Swiadectwa, nie mozna wykluczy¢, ze do sprzedazy trafig wadliwe towary (lub ich partie), niespetniajgce
kryteriéw jakosciowych zgodnych z polityka Emitenta. Sytuacja taka moze doprowadzi¢ do powstania
materialnych kosztéw zwigzanych z wycofaniem wadliwych produktéow z rynku, prowadzeniem postepowan
reklamacyjnych oraz odpowiedzialnoscig za produkt, jak réwniez moze spowodowaé utrate zaufania do
podmiotdw z Grupy jako partneréw handlowych i do poszczegdlnych marek rekawic, pod ktorymi oferowany byt
wadliwy asortyment, co z kolei moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki
lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem do obrotu i udostepnianiem wyrobéw medycznych, w tym wadliwym
oznakowaniem wyrobow oraz nierzetelng informacja

Wprowadzane na rynek wyroby medyczne muszg spetnia¢ okreslone w odrebnych przepisach i normach
wymagania dotyczace m.in. bezpieczenstwa i dziatania, a takze oznakowania i instrukcji uzywania, w celu
zapewnienia bezpiecznego i wtasciwego uzywania oraz zidentyfikowania wytwodrcy. Grupa prowadzi takze
dziatania marketingowe, celem ktorych  jest przekazywanie informacji o produktach
i edukowanie klientow w zakresie bezpiecznego i odpowiedzialnego korzystania z produktow. Pomimo
czynionych przez Grupe staran nie mozna wykluczy¢, ze do sprzedazy trafig produkty nie spetniajgce wymagan,
niewtasciwie oznakowane lub tez informacje przekazywane w toku prowadzonych dziatan marketingowych okazg
sie niewtasciwe lub nierzetelne. Szczegdlne ryzyka w tym obszarze sg zwigzane z wejSciem w Zzycie
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/745 z dnia 5 kwietnia 2017 r.
w sprawie wyrobéw medycznych, zmiany dyrektywy 2001/83/WE, rozporzadzenia (WE) nr 178/2002 i
rozporzadzenia (WE) nr 1223/2009 oraz uchylenia dyrektyw Rady 90/385/EWG i 93/42/EWG (Rozporzgdzenie w
sprawie wyrobéw medycznych), ktdre w zakresie nim uregulowanym, dziatajgc wprost, zastepuje dotychczasowe
regulacje wynikajgce z polskiej ustawy o wyrobach medycznych. Celem nowych regulacji jest zapewnienie
sprawnego funkcjonowania rynku wewnetrznego UE w obszarze wyrobow medycznych, przy zatozeniu
wysokiego poziomu ochrony zdrowia. Rozporzadzenie ustanawia m.in. nowe zasady wprowadzenia wyrobdow
medycznych do obrotu. Naruszenie przez Emitenta wymogdw dotyczgcych wyrobdw medycznych, w tym ich
zgodnosci z wymaganiami, trybu ich wprowadzenia do obrotu czy oznakowania moze doprowadzi¢ do powstania
istotnych konsekwencji zwigzanych z zakazem obrotu, wycofaniem wadliwych produktéw 2z rynku,
prowadzeniem postepowan reklamacyjnych, odpowiedzialnoscig za produkt lub natozeniem kar, co moze mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.
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Ryzyko zwigzane ze znakami towarowymi i innymi prawami wtasnosci intelektualnej Emitenta

Grupa prowadzi sprzedaz m.in. towardw oznaczonych wiasnymi znakami towarowymi i wzorami przemystowymi,
ktore sg chronione tylko na obszarze niektérych panistw. Nie mozna wykluczyé ryzyka naruszania chronionych
znakéw towarowych i wzoréw przemystowych Emitenta przez osoby i podmioty trzecie, a takze powstania
uszczerbku na wizerunku i dobrym imieniu Emitenta czy obnizenia przychoddéw i marz w zwigzku z takimi
naruszeniami. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty kontroli nad ktéryms z praw wtasnosci intelektualnej Emitenta.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze zarejestrowane znaki towarowe lub wzory zostang zakwestionowane albo ze
rozszerzenie terytorialnej lub przedmiotowej ich ochrony moze okaza¢ sie utrudnione z uwagi na prawa osob
trzecich. Wszelkie zdarzenia dotyczace znakéw towarowych i wzoréw przemystowych (np. naruszanie,
wygasniecie lub uniewaznienie praw ochronnych na znaki towarowe) moga 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 towardw
handlowych zgodnie z panujgcymi tendencjami rynkowymi i wymogami, normami z zakresu ochrony zdrowia.
Nie mozna zagwarantowaé, ze wykorzystywane rozwigzania i wzory oraz dotychczas uzyskane prawa wfasnosci
intelektualnej przystugujgce Grupie, jak i nowe powstate w ramach prac nad nowymi rozwigzaniami
technologicznymi lub wzorami (np. wzorami opakowan) nie naruszaja lub nie beda narusza¢ praw wtasnosci
intelektualnej osdb trzecich. Naruszenie praw wfasnosci intelektualnej innych oséb mogtoby spowodowac
powstanie znaczacych kosztéw lub strat dla Grupy Emitenta, a takze negatywnie wptynac na jej reputacje i mie¢
istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos$é, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z potencjalng utrata niezbednych certyfikatow jakosciowych produktow

W ciggu ostatnich lat systematycznie wzrasta sprzedaz produktéw Grupy do krajéw, ktére wymagajg od
producentow posiadania okreslonych certyfikatéw jakosci. Grupa posiada szereg takich certyfikatéw (m.in. do
krajow europejskich, USA, Tajlandii). Utrata kazdego z certyfikatéw moze spowodowac ryzyko utraty klientow,
podobnie jak nieuzyskanie okreslonego certyfikatu moze rzutowac¢ 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 kontraktéw

Czes¢ skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy Emitenta realizowana jest w oparciu o diugoterminowe
kontrakty dostaw rekawic lub innych grup asortymentowych, m.in. w ramach zamoéwien publicznych. W ramach
takich kontraktow ustalona jest czesto stata cena dostawy produktow przez Emitenta lub jego spotki zalezne.
Uwzgledniajgc fakt, iz Emitent reguluje zobowigzania z tytutu dostaw gtdéwnie w USD, w sytuacji obnizenia
wartosci PLN lub innych walut lokalnych, w ktérych Grupa dokonuje rozliczen ze swoimi odbiorcami wobec USD,
marze handlowe Emitenta i jego spotek zaleznych mogg ulegac obnizeniu. Podobna sytuacja moze wystgpi¢ w
wypadku istotnych negatywnych zmian kosztdw surowcdw lub energii oraz wzrostéw cen towardw na rynku, jak
to miato miejsce np. w 2020 r., gdy z powodu znaczgcego wzrostu kosztow zakupu towaréw Grupa notowata
ujemne marze na niektérych kontraktach, przy czym Grupa dgzy w takich przypadkach do renegocjacji warunkow
cenowych lub do zakorniczenia kontraktu. Wszelkie zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg mieé
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Zdecydowana wiekszo$¢ towardw i produktow w ofercie Emitenta i jego dystrybucyjnych spétek zaleznych jest

kupowana u producentédw azjatyckich, m.in. w Tajlandii, Malezji, Indonezji, Wietnamie, Chinach i Indiach.

Niektdrzy z producentow przed dostawg wymagajg uiszczenia czesci zaptaty w formie przedptaty. Uwzgledniajac
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odmienne systemy prawne, rdznice kulturowe i fizyczng odlegtos¢ producentdéw, nalezy sie liczy¢ z ryzykiem
utraty czesci uiszczonych przedptat, braku terminowej dostawy lub w skrajnym przypadku catkowitego
niezrealizowania dostawy oraz trudnosci pdzniejszej ewentualnej windykacji. W 2020 i 2021 r. w zwigzku z
sytuacja rynkowa wywotang pandemia, Emitent spotykat sie wzmozong presjg ze strony dostawcow na
dokonywanie ptatnosci w formie przedptat. Taka sytuacja moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z brakiem dtugoterminowych umoéw handlowych z odbiorcami

Mercator Medical (Thailand) Ltd. czesto nie jest zwigzana z odbiorcami statymi umowami, badz tez zawarte z
odbiorcami umowy nie gwarantujg okreslonego statego poziomu zamodwien. Typowg formg wspodtpracy z
klientami w branzy, na ktérej opiera sie réwniez dziatalno$¢ Mercator Medical (Thailand) Ltd., jest potwierdzanie
zamowien na 30 lub 60 dni przed wysytka. Niezaleznie od braku statych dtugoterminowych umoéw z odbiorcami
Mercator Medical (Thailand) Ltd. wypracowata przez lata relacje z klientami, ktérzy powtarzaja zaméwienia.
Jednakze Emitent nie moze zapewnic, iz wypracowane relacje biznesowe Mercator Medical (Thailand) Ltd. bedg
trwate, a utrata jednego lub kilku istotnych odbiorcdw moze negatywnie wptyngé na dziatalnosé, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcow

Istotny udziat w obrotach Mercator Medical (Thailand) Ltd. w 2021 r. ma kilku kluczowych odbiorcéw w zwigzku
z czym Grupa jest do pewnego stopnia uzalezniona od realizowanych do tych odbiorcéw dostaw. W kazdym
przypadku utrata znaczgcego odbiorcy, pogorszenie jego sytuacji rynkowej i finansowej lub ograniczenie skali
sprzedazy do takiego odbiorcy moze negatywnie wptyng¢ na dziatalnosé¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych dostawcow

Grupa Emitenta wspétpracuje, podobnie jak konkurencyjni dystrybutorzy, z waska grupg producentdw,
wytwarzajacych rekawice pod markami Emitenta, w zwigzku z czym jest do pewnego stopnia uzalezniona od
realizowanych przez tych producentow dostaw. Brak jest przy tym umoéw gwarantujacych Emitentowi okreslone
wolumeny i ceny dostaw. Uzaleznienie to ma realnie relatywnie staby charakter. Grupa Emitenta, poza portfelem
marek wtasnych, dystrybuuje rowniez produkty jednego z wiodgcych producentéw rekawic, ktéry wypracowat
globalne, rozpoznawalne i pozgdane przez odbiorcow marki. Liczba takich producentéw w skali globalnej jest
ograniczona. Z uwagi na fakt, iz w strukturze sprzedazy Grupy rekawice stanowig dominujgca grupe produktowg,
potencjalne wycofanie sie ze wspodtpracy jednego lub wiecej dostawcow moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko naruszenia standardow przez dostawcow

Grupa Emitenta wspodtpracuje z wieloma dostawcami, w tym takze z grupg producentow wytwarzajacych
produkty pod markami Emitenta. Niektdrzy z tych dostawcéw dziatajg w krajach, gdzie wystepuje ryzyko
wykorzystywania pracy dzieci, pracy przymusowe;j i in. naruszen. Grupa wybiera dostawcéw o ustalonej dobrej
renomie, a przed dokonaniem wyboru przeprowadzany jest standardowo audyt zaktadu produkcyjnego majacy
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 przestrzegaja tych standarddéw lub przestang ich przestrzegac. W takim przypadku moze
okazac sie niezbedna zmiana dostawcy, wdrozenie dziatan naprawczych lub podjecie innych niezbednych dziatan,
co moze spowodowac perturbacje w zaopatrzeniu, wzrost kosztéw i inne konsekwencje. Wigzatoby sie to
rowniez z ryzykiem strat wizerunkowych i reputacyjnych dla Grupy. Zdarzenia takie mogg miec istotny negatywny
wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

20



SKONSOLIDOWANY RAPORT POLROCZNY GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA | POLROCZE 2021 ROKU ZAKONCZONE 30 CZERWCA 2021 ROKU

Ryzyko dotyczace utraty sprzedazy w wyniku wykluczenia z przetargow w przypadku stwierdzenia naruszenia
warunkéw przetargowych

Jedng z zasadniczych grup odbiorcéw produktdw oferowanych przez Grupe s3g placowki stuzby zdrowia
finansowane ze sSrodkéw publicznych. Podmioty te, zamawiajgc produkty oferowane przez Emitenta,
zobowigzane sg czesto stosowac przepisy o zamdwieniach publicznych. W konsekwencji, dostawy na rzecz tych
podmiotdw moga byc¢ realizowane tylko w przypadku wygrania przez Emitenta lub inny podmiot Grupy przetargu.
Ponadto, przepisy regulujgce zasady udzielania zaméwien publicznych zawierajg katalog warunkdéw, ktére musi
spetnia¢ podmiot ubiegajacy sie o udzielenie zamodwienia publicznego, jak rdwniez wyliczenie przypadkow, w
ktorych dany podmiot jest wykluczony z udziatu w postepowaniu o udzielenie zamdwienia publicznego. Nie
wszystkie przy tym okolicznosci skutkujace wykluczeniem z udziatu w tym postepowaniu sg w petni
zobiektywizowane. Wykluczeniu podlega bowiem takze wykonawca, ktory w sposéb zawiniony powaznie
naruszyt obowigzki zawodowe, w szczegdlnosci gdy wykonawca w wyniku zamierzonego dziatania lub razgcego
niedbalstwa nie wykonat lub nienalezycie wykonat zamdwienie, co zamawiajacy jest w stanie wykazac za pomocg
dowolnych srodkéw dowodowych, jezeli zamawiajgcy przewidziat takg mozliwosé wykluczenia wykonawcy w
ogtoszeniu o zamdwieniu, w specyfikacji istotnych warunkéw zamdwienia 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$niejszg umowe w sprawie zamodwienia publicznego lub umowe
koncesji, co doprowadzito do rozwigzania umowy lub zasgdzenia odszkodowania. Wykluczenie wykonawcy
nastepuje, jezeli nie uptynety 3 lata od dnia zaistnienia zdarzenia bedgcego podstawg wykluczenia. Wykonawca,
ktory podlega wykluczeniu moze przedstawié dowody na to, ze podjete przez niego Srodki s3 wystarczajace do
wykazania jego rzetelnosci, w szczegdlnosci udowodnic¢ naprawienie szkody oraz podjecie konkretnych srodkéw
technicznych, organizacyjnych i kadrowych, ktére sg odpowiednie dla zapobiegania nieprawidtowemu
postepowaniu wykonawcy. Wykonawca nie podlega wykluczeniu, jezeli zamawiajgcy, uwzgledniajac wage i
szczegolne okolicznosci czynu wykonawcy, uzna za wystarczajgce przedstawione dowody.

Ponadto wykluczeniu podlega wykonawca, jezeli urzedujgcego cztonka jego organu zarzadzajacego lub
nadzorczego lub prokurenta prawomocnie skazano za okreslong grupe przestepstw, wykonawce bedgcego
podmiotem zbiorowym, wobec ktérego sgd orzekt zakaz ubiegania sie o zamdwienia publiczne na podstawie
przepisow o odpowiedzialnosci podmiotéw zbiorowych za czyny zabronione pod grozba kary, wykonawce, wobec
ktorego orzeczono tytutem srodka zapobiegawczego zakaz ubiegania sie 0 zamodwienia publiczne. Zamawiajgcy
moze réwniez przewidzie¢ w ogtoszeniu o zamdwieniu, w specyfikacji istotnych warunkéw zamdwienia 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 zamawiajacy
moze w sposOb dos¢ arbitralny spowodowaé wykluczenie Emitenta lub innego podmiotu Grupy
z organizowanych przez tego zamawiajgcego postepowan o udzielenie zamdwienia publicznego. Powyisze
okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi, administracyjnymi i innymi potencjalnymi roszczeniami

Wzgledem podmiotéw Grupy Emitenta mogg by¢ wysuwane roszczenia, ktore réwniez moga by¢ przedmiotem
postepowan sgdowych. Roszczenia te mogg byé zaréwno zwigzane z niewykonaniem lub niewtasciwym
wykonaniem zobowigzan umownych, kwestionowaniem przez odbiorcow jakosci dostarczonych produktéw, jak
i szkodami powstatymi na skutek ich uzywania, w tym utratg zdrowia lub zycia przez uzytkownikow produktow,
zwfaszcza osoby zatrudnione w stuzbie zdrowia. Ponadto nie mozna wykluczy¢ ryzyka wszczecia postepowan
sgdowych dotyczgcych innych roszczen, w tym obejmujgcych miedzy innymi spory w sprawach dotyczgcych praw
wtasnosci intelektualnej, spory pracownicze lub podniesienia roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przez
naruszenie prawa konkurencji, jak réwniez postepowan administracyjnych prowadzonych w stosunku do
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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 odszkodowan, naleznosci publicznoprawnych, poniesienia okreslonych wydatkow,
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 kosztow oraz negatywnie wptyngé na jego wizerunek. Zdarzenia takie
moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko korupcji

Dziatalnos¢ podmiotdéw Grupy w poszczegdlnych obszarach, zwtaszcza na styku z podmiotami korzystajgcymi z
finansowania ze $rodkéw 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 spotkami Grupy lub oczekujgcymi takich korzysci. Zaistnienie tego rodzaju zjawisk rodzitoby ryzyko
zawierania niekorzystnych dla Grupy transakcji, ryzyko roszczen, kar i innych form odpowiedzialnosci, jak réwniez
ryzyko utraty zamowien i wykluczenia z udziatu w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych.
Wigzatoby sie réwniez z ryzykiem strat wizerunkowych i reputacyjnych. Zdarzenia takie mogga miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wystgpieniem szkdd nieobjetych ubezpieczeniem

Istnieje ryzyko, ze ochrona ubezpieczeniowa posiadana przez Grupe nie bedzie obejmowac czesci zdarzen,
powodujacych powstanie szkody w majatku Grupy lub tez zakres ochrony ubezpieczeniowej nie bedzie
obejmowat petnej wysokosci szkody. Nie mozna tez wykluczy¢ sytuacji, gdy z uwagi na szczegdlne okolicznosci
ubezpieczyciel uchyli sie od odpowiedzialnosci, powotujgc sie np. na dziatanie sity wyzszej lub nie bedzie w stanie
jej sprostac¢ z uwagi na kumulacje roszczen. Tym samym ewentualne uzyskane przez Grupe odszkodowanie od
ubezpieczyciela moze nie pokrywaé w catosci lub w czesci szkody ponoszonej przez Grupe. Taka sytuacja w
odniesieniu do przypadkow aktywow majgtkowych nabytych za srodki pochodzace z kredytu, pozyczek lub
uzytkowana na podstawie umowy leasingu lub umoéw podobnych moze powodowaé, ze Grupa bedzie
zobowigzana do dalszej obstugi zadtuzenia finansowego zwigzanego z aktywem majgtkowym, ktory ulegt
uszkodzeniu. Istnieje réwniez ryzyko, ze Grupa moze by¢ zobowigzana do naprawienia szkody poniesionej przez
inny podmiot wskutek dziatalnosci Grupy, w tym uszczerbku na zdrowiu lub Zyciu poniesionego przez
uzytkownika towarédw oferowanych przez Grupe, jezeli zdarzenie powodujgce takg szkode nie jest objete
ubezpieczeniem. Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych zdarzen moze miec¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zawartoscig protein w naturalnym lateksie

Proteiny zawarte w lateksie naturalnym mogg wywotywaé alergie uzytkownikéw rekawic produkowanych z
lateksu. W zwigzku z tym niektdre panstwa catkowicie zrezygnowaty z importu rekawic lateksowych, zastepujac
je rekawicami produkowanymi z surowcow syntetycznych. Dostrzegajac ryzyko z tym zwigzane, Grupa Emitenta
zrealizowata budowe fabryki rekawic nitrylowych, dostosowata starsze linie produkcyjne do produkcji rekawic
nitrylowych i systematycznie rozszerza swojg oferte dystrybucyjng w zakresie rekawic produkowanych z
surowcéw syntetycznych oraz wdraza w produkcji technologie polimeryzacji, ograniczajgce obecnos¢ protein.
Emitent nie moze wykluczy¢, ze zaprzestanie uzytkowania rekawic produkowanych z lateksu naturalnego
spowoduje negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta. Z
drugiej strony, Grupa Emitenta skupia sie na produkcji rekawic z lateksu syntetycznego, zatem jednoczesnie moze
by¢ beneficjentem zmaterializowania sie omawianego ryzyka.
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Ryzyko zwigzane z czasowym wstrzymaniem produkcji w wyniku awarii, strajku, zniszczenia lub utraty majatku

Ewentualna awaria, zniszczenie czy utrata rzeczowego majatku trwatego lub obrotowego, strajk pracownikow,
epidemie, zatrucia, zarzadzenia wfadz i inne zdarzenia moga skutkowa¢ czasowym lub trwatym wstrzymaniem
lub ograniczeniem produkcji w fabryce w Tajlandii, a co za tym idzie niemoznoscig terminowego zrealizowania
wszystkich zaméwien, 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 zamodwienn, skutkowa¢ moze przejeciem realizacji zamodwien przez podmioty
konkurencyjne oraz pogorszeniem wynikéw sprzedazy. Nie mozna wykluczy¢, ze opisane powyzej czynniki moga
miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kleskami naturalnymi

Fabryka Mercator Medical (Thailand) Ltd. zlokalizowana jest w regionie, w ktérym cyklicznie w porze deszczowej
(listopad/grudzien) wystepuja lokalne powodzie oraz ryzyko gwattownych zjawisk pogodowych zwigzanych z
monsunami. Fabryka jest zlokalizowana na zboczu niewielkiego wzniesienia i woda podczas powodzi przeptywa
przez teren zaktadu (ale nie przez hale produkcyjne i magazyny, ktore ulokowane sg na fundamentach powyzej
poziomu ,,0”), nie zatapiajac go, gdyz woda sptywa do naturalnych zbiornikéw, znajdujacych sie w sgsiedztwie
nieruchomosci Emitenta. Nie mozna jednakze wykluczyé, iz w wyniku powodzi lub w wyniku innych klesk
zywiotowych takich jak huragan, trzesienie ziemi, wielkoobszarowy pozar i in. ulegnie catkowitemu lub
czeSciowemu zniszczeniu fabryka w Tajlandii, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé,
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem pozarowym

Produktem finalnym w fabryce w Tajlandii s rekawice lateksowe, ktore sg wyrobem tatwopalnym. Dodatkowo,
w procesie wykorzystuje sie opakowania kartonowe. Nie mozna zatem wykluczy¢ zagrozenia pozarowego
szczegoblnie w obszarze magazynu wyrobdw gotowych oraz w obszarze kottdow grzewczych. Podobny problem
dotyczy magazyndéw Emitenta oraz magazyndw zewnetrznych. Wystgpienie pozaréw na terenie fabryk lub
magazynow Grupy moze miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowq Grupy Emitenta.

Ryzyka zwigzane ze zmianami klimatycznymi

Obserwowane i przewidywane zmiany klimatu, zwigzane w szczegdlnosci z globalnym ociepleniem, moga w
istotny sposdb wptyng¢ w szczegdlnosci na dziatalnos¢ fabryki rekawic w Tajlandii. Przede wszystkim poprzez
zwiekszenie ryzyka wystepowania okresowych susz i zwigzane z tym zmniejszenie dostepnosci wody niezbednej
w procesie produkcji, a takze poprzez zwiekszenie ryzyka gwattownych zjawisk pogodowych (powodzie,
huragany). Okresowe susze moga tez mie¢ negatywny wptyw na uprawy drzew kauczukowych oraz na produkcje
skoncentrowanego lateksu, w ktérym to procesie zuzywa sie duze iloSci wody. Nalezy sie réwniez spodziewac, ze
podejmowane dziatania polityczne i administracyjne zmierzajgce do ograniczenia globalnego ocieplenia
powodowaé bedg wzrost kosztow energii. Czynniki te bedg miaty wptyw na dostepnos¢ i cene naturalnego
lateksu, wzrost kosztow produkcji oraz koniecznosé podwyzszania cen produktéw. Zjawiska te moga miec istotny
negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

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

Zdecydowana wiekszos¢ produktéw, znajdujgcych sie w ofercie Grupy Emitenta, wytwarzana jest w Azji
Potudniowo-Wschodniej oraz Chinach i Indiach, a nastepnie wysytana drogg morskg 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.
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Wystgpienie takich zdarzen moze mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowa Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z potencjalnym odcieciem lub utrudnieniem dostaw w transporcie morskim

Gtéwnym obszarem produkcji asortymentu oferowanego przez Emitenta jest Tajlandia i inne kraje Azji
Potudniowo-Wschodniej, totez destabilizacja tego regionu moze ograniczy¢ lub wytgczy¢ dostep do tamtejszych
zaktadéw produkcyjnych, zmuszajagc tym samym Emitenta do poszukiwania nowych Zrédet surowcéw 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 terytoriéw na Morzu Potudniowo-Chifskim, ktére
moze doprowadzi¢ do gwattownych zmian politycznych, nie wyfaczajac otwartego konfliktu zbrojnego, a
potencjalny udziat w nim Standw Zjednoczonych i Chiiskiej Republiki Ludowej mégtby w dos¢ szybki sposéb
doprowadzi¢ do rozszerzenia strefy walk i odcigé Emitenta od Zrodet dostaw towardw. Na dziatalnos¢ operacyjng
Emitenta ma réwniez wptyw polityka poszczegdlnych krajow w zakresie utrzymywania swobody zeglugi na
wodach miedzynarodowych oraz ochrony morskich szlakow handlowych. Gtéwnym srodkiem wykorzystywanym
dla dostaw towardw na rynek europejski jest bowiem transport morski, ktéry wiedzie do Europy najkrétszym
szlakiem przez Ciesnine 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 skutkowaé 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 regiondw, w ktorych Grupa prowadzi dziatalnos¢

Grupa oferuje swoje produkty m.in. na rynkach ukraifiskim, 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 regionéw 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 wydatkow. Na ptynnos$¢ Emitenta i jego spdtek zaleznych duzy wptyw ma ocena przez podmioty
zapewniajace kredyty obrotowe. Grupa Emitenta dysponuje rezerwami ptynnych srodkéw finansowych m.in.
Srodkami pienieznymi oraz w postaci otwartych, a niewykorzystanych linii kredytowych. Potencjalna utrata
przyznanych linii kredytowych, ktdrej towarzyszytaby utrata zgromadzonych przez Grupe srodkéw pienieznych,
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. Efektywnos$é egzekwowania naleznosci
jest uzalezniona od kondycji finansowej odbiorcéw, a w razie jej pogorszenia moze nastgpi¢ okresowa lub stata
trudnos$¢ w inkasowaniu naleznosci. Zmiany w zakresie zasad przyznawania kredytéw kupieckich lub sytuacji
finansowej kontrahentow moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane ze zmiang przez ubezpieczycieli oceny ryzyka kredytowego kontrahentéw

Grupa Emitenta prowadzi polityke ubezpieczania wierzytelnosci handlowych. Poczgwszy od 2020 r. Grupa
zaobserwowata bardziej restrykcyjne podejscie ubezpieczycieli do oceny ryzyka kredytowego, powodowane
zarowno pogarszajgcymi sie biezgcymi wynikami finansowymi czesci z kontrahentéw, perspektywami recesji w
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gospodarce swiatowej, jak i zmianami w polityce wewnetrznej ubezpieczycieli. Ograniczenie wielkosci limitéw
ubezpieczeniowych, a w konsekwencji udzielonych przez Grupe kredytdw kupieckich moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest beneficjentem szeregu przywilejéw przyznanych przez wtadze Tajlandii na
gruncie obowiazujacych w tym kraju przepiséw 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 spowodowaé wzrost
obcigzen podatkowych Mercator Medical (Thailand) Ltd. i moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnosé,
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 wykluczyé ryzyka, iz powyzej okreslone transakcje moga
by¢ zawierane na warunkach mniej korzystnych, nizby to miato miejsce w przypadku zawierania transakc;ji z
podmiotami niepowigzanymi. Istnieje rowniez ryzyko, iz transakcje te zostang przez wtasciwe organy panstwowe,
zarowno polskie jak i zagraniczne, uznane za dokonane na nierynkowych zasadach. W takim przypadku po stronie
Emitenta lub jego podmiotdw powigzanych moze powstaé w szczegdlnosci obowigzek zaptaty podatku oraz
odsetek za zwtoke. Powyisze okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$é, 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 posrednio, znaczacego wptywu
na dziatalnos$¢ Grupy Emitenta, w szczegdlnosci na jej strategie rozwoju, np. poprzez mozliwos¢ przegtosowania
wybranych projektéw uchwat na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Ryzyko zwigzane z podziatem zysku

Podziat wypracowanego zysku netto jest uzalezniony od podjecia przez Walne Zgromadzenie Emitenta
odpowiedniej uchwaty, co nastepuje po przeanalizowaniu szeregu czynnikow, w tym wysokosci zysku Emitenta,
jego sytuacji finansowej oraz biezacych i przewidywanych potrzeb finansowych. Nawet jesli Zarzgd zaproponuje
podziat zyskow za dany rok obrotowy w formie dywidendy lub skupu akcji wtasnych, nie mozna zagwarantowac,
ze Walne Zgromadzenie podejmie odpowiednie uchwaty, pozwalajgce na wyptate dywidendy Ilub
przeprowadzenie skupu akcji. W wyniku tego akcjonariusze mogg nie otrzymac dywidendy lub ceny akcji w
oczekiwanej przez nich wysokosci.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Skonsolidowane wyniki finansowe Emitenta podlegajg nieznacznym wahaniom sezonowym, co jest
charakterystyczne dla branzy, w ktérej Emitent prowadzi dziatalno$é. Taka sytuacja mozie powodowacé
ograniczenie sprzedazy w pewnych okresach, wzrost kosztéw magazynowania towardw lub czasowe pogorszenie
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.
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Ryzyko potencjalnego przejecia innego podmiotu

Grupa Emitenta jest jednym z lideréw rynkowych pod wzgledem sprzedazy i udziatu w rynku w swojej branzy w
Polsce i na niektérych innych rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej. Pozycja Grupy w Europie (szczegdlnie w
Europie Srodkowo-Wschodniej) umacnia sie w oparciu o rozwdj organiczny czeéci dystrybucyjnej. Emitent nie
wyklucza mozliwosci przeje¢ konkurencyjnych dystrybutoréw, aby miedzy innymi uzyska¢ efekty synergii lub
umocnic¢ pozycje rynkowa Grupy. Przejecie lub potaczenie z innym podmiotem moze spowodowaé w przysztosci
koniecznos¢ przeznaczenia znaczacych srodkéw finansowych na realizacje transakcji lub koniecznos¢ emisji
nowych akcji, prowadzgc do rozwodnienia akcjonariuszy Emitenta. Ponadto moze spowodowac koniecznos¢
zaciggniecia dodatkowego zadtuzenia lub zaciggnigcia zobowigzan warunkowych. Istnieje réwniez ryzyko, iz
potencjalne przejecie nie spowoduje realizacji zaktadanych celdw, a koszty zwigzane z integracjg przejetego
podmiotu moga okazaé sie wyzsze od spodziewanych i wyzsze od korzysci z takiej transakcji. Zarzad Emitenta z
powodu wykonywania dziatan niezbednych do integracji faczacych sie podmiotéw, moze mieé¢ rowniez
niedostateczng ilos¢ czasu do kierowania biezgca dziatalnoscia. Negatywne okolicznosci zwigzane z potencjalnym
przejeciem innego podmiotu mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy. Ponadto zadtuzenie Emitenta lub jego spdtek zaleznych moze wzrosngé, jezeli przejecie
zostanie zrealizowane przy wykorzystaniu zewnetrznych Zrédet finansowych.

Ryzyko zwigzane z awarig systeméw komputerowych oraz uzaleznieniem od ich dziatania

Grupa Emitenta, prowadzac dziatalno$¢ 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 zagwarantowag, ze system informatyczny, ktory stosuje,
bedzie zawsze sprawny. Wszelkie awarie systemu informatycznego mogg czasowo zaktécaé prawidtowe
funkcjonowanie Grupy, co moze miec istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy. Ponadto, z uwagi na specyfike i zakres dziatalnosci Grupy, jej efektywnos¢ w duzym stopniu
uzalezniona jest od szybkosci przeptywu i przetwarzania danych. Z tego powodu niezwykle istotne jest state
doskonalenie i bezawaryjna praca narzedzi informatycznych, wspomagajgcych komunikacje i zarzadzanie.
Dodatkowym ryzykiem jest brak integralnosci informatycznej wszystkich podmiotow wchodzacych w sktad
Grupy, w tym brak spdjnego sytemu klasy ERP, obejmujgcego catg Grupe. Istotne obnizenie efektywnosci
wspotdziatania systemoéw informatycznych w ramach Grupy moze mie¢ negatywny wptyw na sprawnosc
zarzadzania biznesem, realizacje strategii i perspektywy rozwoju oraz wyniki finansowe Grupy Emitenta.
Potencjalnie negatywne oddziatywanie na Grupe Emitenta mogg mieé rowniez ataki hakerskie i wszelkie inne
zaktdcenia dziatalnosci systeméw IT oraz wycieku danych i informacji z systemoéw IT.

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem sieci dystrybucji

Emitent i jego spotki zalezne prowadza sprzedaz w Polsce i za granicg, zarowno bezposrednio do finalnych
odbiorcéw, jak i poprzez wspétprace z lokalnymi dystrybutorami, hurtowniami, sieciami handlowymi.
Zdecydowana wiekszos¢ tych podmiotow wspodtpracuje z Emitentem i jego spotkami zaleznymi juz od wielu lat,
chociaz nie jest zwigzana z Grupg Emitenta umowami dtugoterminowymi. Jednoczesna utrata grupy odbiorcow
mogtaby miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.
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4.2, Opis czynnikow i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
osiggniete skonsolidowane wyniki finansowe w pierwszym poétroczu 2021 r. oraz moggace rzutowac na
efekty osiggane w okresach kolejnych

Rozwdj Grupy Mercator Medical S.A. warunkujg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od Grupy, jak i czynniki
wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z jej dziatalnoscig. W ocenie Zarzgdu Emitenta, wymienione nizej czynniki i
zdarzenia nalezg do tych, ktére wywarty najwiekszy wptyw na osiggniete wyniki w pierwszym poéfroczu 2021 r.,
jak réwniez ich ksztattowanie bedzie rzutowac na wyniki osiggane w okresach kolejnych.

Czynniki i zdarzenia zewnetrzne

Pandemia koronawirusa SARS-CoV-2

Pandemia zakaznej choroby COVID-19 wywotywanej przez koronawirusa SARS-CoV-2 rozpoczeta sie — wedle
dostepnych informacji - jako epidemia 17 listopada 2019 r. w miescie Wuhan, w prowincji Hubei, w sSrodkowych
Chinach, a 11 marca 2020 zostata uznana przez Swiatowa Organizacje Zdrowia (WHO) za pandemie. W Polsce
pierwszy stwierdzony przypadek zakazenia koronawirusem SARS-CoV-2 pojawit sie 4 marca 2020 r. i nadal mamy
do czynienia z nadzwyczajng sytuacjg: trwajaca Swiatowa pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 znaczaco
wptyneta i nadal wptywa zaréwno na wzrost, jak i spadek sprzedazy w poszczegdlnych segmentach rynku
wyrobdw medycznych. Do konca sierpnia br. liczba zakazen wykrytych na catym swiecie od poczatku pandemii
wynosi ponad 220 mIn. Na COVID-19 zmarto ponad 5 mIn oséb, ale wyzdrowiato juz ponad 197,7 min. Wptyw
pandemii na gospodarki w poszczegdlnych krajach byt i nadal pozostaje znaczacy. Najczesciej reakcjg gospodarek
byty spadki popytu i PKB oraz wzrost bezrobocia. Rzgdy zwiekszajgc zwykle zadtuzenie lokalnych budzetéw
panstw wprowadzity rézne pakiety stymulacyjne dla przedsiebiorstw i dziatania ostonowe dla obywateli celem
ograniczenia negatywnego wptywu pandemii. Gospodarki sg pod wptywem tych dziatan, jednak ich efekt
koncowy nie jest do konca znany i moze przybrac¢ forme swiatowego kryzysu o trudnej do oszacowania skali.
Spadek liczby chorych i przyspieszenie tempa szczepient obserwowany w Il kwartale biezgcego roku sprawity, ze
temat pandemii zaczat schodzi¢ na dalszy plan, a na pierwszy plan wysunety sie kwestie po-pandemicznego
odbicia w gospodarkach swiatowych oraz dziatan, jakie powinny zostaé¢ podjete dla naprawy gospodarki.
Stopniowo w Polsce i w innych krajach znoszone sg obostrzenia, co sprzyja pojawieniu sie optymizmu w
gospodarce i co znajduje odzwierciedlenie w odczytach najwazniejszych wskaznikéw gospodarczych. Krajem, w
ktoérym wcigz utrzymywane sg istotne restrykcje epidemiczne jest np. Australia.

We wrzesniu 2021 r. Komisja Europejska ogtosita, ze 70% dorostych w UE zostato w petni zaszczepionych, w sumie
ponad 256 min oséb. Cel Komisji w zakresie szczepien zostat osiggniety do konca lipca 2021 r. Unijna strategia na
rzecz wspolnych dziatan przynosi korzysci i stawia Europe w czotéwce swiatowej walki z COVID-19.

Szybkie i petne zaszczepienie wszystkich grup docelowych —w Europie i na swiecie — ma kluczowe znaczenie dla
kontrolowania skutkéw pandemii. UE przewodzi dziataniom wielostronnym. Wyeksportowata okoto potowy
szczepionek produkowanych w Europie do innych krajow Swiata, zapewniajac podobng liczbe dawek swoim
obywatelom. Pakiet pomocowy dla krajéw partnerskich UE na ratowanie zycia w sytuacji obecnej pandemii
koronawirusa oznacza blisko 3 mld euro na rzecz globalnego dostepu do szczepionki przeciwko COVID-19
(COVAX), aby poméc w zabezpieczeniu co najmniej 1,8 mld dawek dla 92 krajow o niskim i Srednim dochodzie.
Obecnie w ramach COVAX dostarczono ponad 200 min dawek 138 krajom. Ponadto ,, Druzyna Europy” zamierza
do korca 2021 r. w ramach wspdlnych wysitkow udostepnic¢ krajom o niskim i Srednim dochodzie, w szczegdlnosci
za posrednictwem COVAX, co najmniej 200 min kolejnych dawek szczepionek, zabezpieczonych w ramach
zawieranych przez UE uméw zakupu z wyprzedzeniem.

Biorgc pod uwage zagrozenie nowymi wariantami koronawirusa, 20 maja 2021 r. Komisja Europejska podpisata
nowg umowe z BioNTech-Pfizer, ktéra przewiduje dostarczenie 1,8 mld dawek szczepionek w okresie od konca
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obecnego roku do 2023 r. oraz z firmg Moderna na zakup 150 min dawek. Kolejne umowy mogg zosta¢ zawarte
w przyszfosci. Jest to wspdlna unijna polisa ubezpieczeniowa na wypadek wszelkich przysztych fal COVID-19.

Efekty wygasania pandemii

Przewiduje sie, ze skutkiem wygasajacej pandemii mogg by¢ zmniejszajace sie (w stosunku do stanu z okresu
szczytowego pandemii) przychody ze sprzedazy (z uwagi na malejace ceny sprzedazy) oraz zmniejszajaca sie
procentowa marza, jednak wedtug oczekiwan Zarzadu Emitenta oba te parametry powinny by¢ nadal na
poziomie wyzszym niz w okresie sprzed pandemii. Spowodowane jest to tym, ze pandemia wirusa SARS-CoV-2
znaczaco wptyneta nie tylko na gospodarke $wiatowa, lecz réwniez na zmiang postrzegania i potrzeb klientow w
zakresie ochrony osobistej, co powinno przetozy¢ sie na trwate zwiekszenie popytu na produkty Grupy Emitenta
w porownaniu do okresu przed pandemig.

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.

W najnowszym raporcie Komisji Europejskiej* prognozuje sie, ze PKB wzro$nie o 4,8 proc. w 2021 r. i 4,5 proc. w
2022 zaréwno w UE, jak i w strefie euro. Przewiduje sie, ze wielkos$¢ produkcji powrdci do poziomu sprzed kryzysu
w ostatnim kwartale 2021 r., czyli o jeden kwartat wczesniej niz przewidywano w wiosennej prognozie dla strefy
euro, jednakze dziatalnos¢ gospodarcza na koniec przysztego roku pozostanie o okoto 1 proc. nizsza od poziomu,
ktorego oczekiwano w tym czasie przed wybuchem pandemii. Tempo ozywienia gospodarczego bedzie sie
znacznie rézni¢ w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich. Oczekuje sie, ze w niektorych krajach produkcja
powrdci do poziomu sprzed pandemii do trzeciego kwartatu 2021 r., ale innym zajmie to wiecej czasu. Najnowsze
szacunki mowig o wzroscie polskiej gospodarki w tym roku na poziomie 4,8 proc. To doktadnie $rednia prognoz
dla wszystkich krajéw UE. Powyzej $redniej ma by¢é dynamika wzrostu PKB Polski dopiero w kolejnym roku (5,2
proc.). Liderami pod wzgledem odbicia gospodarczego w tym roku majg by¢ Rumunia i Irlandia. Gospodarki tych
krajéw majg szanse na ponad 7-procentowy wzrost. Zwyzke PKB ,na szdstke” powinny zaliczyé: Wegry, Hiszpania
i Francja. Wyzej od Polski w prognozach PKB plasujg sie tez m.in.: Stowacja, Stowenia, Chorwacja i Estonia. W
gore rankingu najszybciej rosngcych gospodarek Polska powinna is¢ od kolejnego roku. Szacowany przez KE
wzrost PKB Polski (5,2 proc.) w kolejnym roku bedzie blizszy sSredniej wartosci unijnego PKB, nie PKB najszybciej
rozwijajgcych sie panstw takich jak Hiszpania, Grecja czy totwa .

1 Summer 2021 Economic Forecast: Reopening fuels recovery, 7 July 2021
28



SKONSOLIDOWANY RAPORT POLROCZNY GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA | POLROCZE 2021 ROKU ZAKONCZONE 30 CZERWCA 2021 ROKU

Prognoza Produktu Krajowego Brutto (GPD %) i Inflacji przygotowana przez Komisje Europejska przestawia sie

nastepujgco:
GDP % INFLATION %
2020 | 2021 2022 2020 | 2021 2022
Belgium -63 54 37 04 21 154
Germany -48 36 46 04 28 16
Estonia bz 49 38 -06 22 24
Ireland 34 72 5.1 -0.5 8 12
Greece -82 43 6.0 =13 -04 05
Spain -108 6.2 63 -03 21 14
France 78 6.0 42 05 16 12
Italy -89 50 42 -0.1 14 12
Cyprus =5 43 38 =151 14 13
Latvia -36 38 6.0 0.1 2.0 21
Lithuania -09 38 39 1 23 20
Luxembourg -13 48 33 0.0 25 17
Malta 8 56 5.8 08 I 16
Netherlands =37 33 33 11 18 15
Austria -63 38 45 14 21 19
Portugal -76 39 Sl -0.1 08 11
Slovenia =55 57 5.0 -03 14 17
Slovakia -4.8 49 53 20 21 22
Finland -28 27 29 04 15 16
Euro area -6.5 48 45 03 19 14
Bulgaria -42 46 41 12 19 25
Czechia -56 39 45 3.5 27 23
Denmark =27, 30 34 03 IS 13
Croatia -8.0 54 5.9 0.0 15 13
Hungary -5.0 63 5.0 34 44 33
Poland =27 48 S2 37 42 31
Romania =59 74 49 25 32 29
Sweden -2.8 46 3.6 0.7 2.1 12
EU -6.0 48 45 0.7 22 16

Na poczatku maja 2021 r. polski rzad przyjat Plan Odbudowy, ktdrego celem jest odbudowa kondycji gospodarki
po kryzysie wywotanym pandemig COVID19 i zapewnienie jej wiekszej odpornosci na przyszte nieprzewidziane
okolicznosci. Otrzymane w ramach programu pienigdze majg by¢ przeznaczone na modernizacje technologiczng,
trafi¢ do rodzimych firm oraz poprawi¢ jakos¢ zycia Polakéw i konkurencyjnos$¢ naszej gospodarki. Powstanie
Krajowego Planu Odbudowy wynika z Europejskiego Instrumentu Odbudowy (Recovery and Resilience Facility -
RRF), ktory przewiduje 750 mld euro pomocy dla panstw cztonkowskich. Polska jest czwartym co do wielkosci
beneficjentem tego programu. W ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci Polska
bedzie miata do dyspozycji ok. 58,1 mld euro (czas na ich wykorzystanie jest do 2026 r.), w tym:

¢ 23,9 mld euro w formie dotacji,

¢ 34,2 mld euro w pozyczkach.

Nowa Europa ma by¢ bardziej przyjazna dla Srodowiska, bardziej cyfrowa i odporniejsza na kryzysy. Nowy
wieloletni budzet bedzie dysponowat lepszymi mechanizmami elastycznosci, dzieki ktdrym bedzie mozna
zaspokoi¢ nieprzewidziane potrzeby. Srodki Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornoéci chcemy
przeznaczy¢ na prorozwojowe inwestycje. W praktyce oznacza to wsparcie dla obszaréw:

¢ Transformacja cyfrowa

* Odpornos¢ i konkurencyjnosc gospodarki

e Energia i zmniejszenie energochtonnosci

¢ Transformacja cyfrowa

* Dostepnosc i jakosé systemu ochrony zdrowia

e Zielona i inteligentna mobilnos¢
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Kursy walutowe

Grupa jest importerem netto, przy czym:

w dziatalnosci dystrybucyjnej sprzedaje towary gtéwnie za polskie ztote i inne waluty $rodkowo-
europejskie, natomiast nabywa je za dolary amerykanskie; w pierwszym pétroczu 2021 r. nastgpita
deprecjacja dolara ($redni pdtroczny kurs USD/PLN spadt o 5,9% wzgledem | pétrocza 2020 r., w tym
amerykanski dolar byt stabszy wobec polskiego ztotego 0 3,6% w | kwartale i 0 8,13% w Il kwartale 2021
r. w ujeciu rok do roku). Umocnienie ztotego miato pozytywny wptyw na marze, przy czym wptyw ten
nie byt na tyle istotny, by zrekompensowac¢ negatywne czynniki rynkowe zwigzane z mniejszym
popytem, obnizeniem cen sprzedazy oraz utratg wartosci zapaséw zgromadzonych we wczesniejszym
okresie przy wyzszych cenach rynkowych. Umacnianie dolara amerykanskiego wobec polskiego ztotego,
ktére jest zauwazalne od drugiej dekady czerwca, przy utrzymaniu tego trendu moze niekorzystnie
oddziatywa¢ na uzyskiwane marze. Ksztattowanie kursu USD/PLN w latach 2019 — 2021 przedstawia

ponizszy wykres:
Kurs USD publikowany przez NBP
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e w dziatalnosci produkcyjnej Grupa nabywa surowiec do produkcji za baty tajlandzkie oraz dolary

amerykanskie, a przychody ze sprzedazy produktéw realizowane sg w dolarach amerykanskich. Po
stabilnym kursie w pierwszych dwdch miesigcach biezgcego roku, poczatek marca przynidst skokowe
umochienie bata w odniesieniu do dolara amerykanskiego i sytuacja powtdrzyta sie z poczatkiem
czerwca br. Duza amplituda zmian nie wptyneta jednak znaczgco na zmiany kursu, gdyz kurs TBH/USD w
| pétroczu 2021 r. byt tylko o 2,6% wyzszy w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego, co nie
miato zauwazalnego wptywu na marze w segmencie produkcja. Ewentualna kontynuacja rozpoczetego
na poczatku marca trendu umocnienia bata wobec dolara bedzie miata niekorzystny wptyw na osiggane

marze produkcyjne.
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Ksztattowanie kursu USD/THB w latach 2019 — 2021 przedstawia ponizszy wykres:

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

Gtownym sktadnikiem kosztu wytworzenia najwazniejszego produktu oferowanego przez Grupe jest lateks
syntetyczny, ktory wypart obecnie catkowicie wykorzystywany w poprzednich latach lateks naturalny.

W przypadku rekawic produkowanych z lateksu syntetycznego (NBR) udziat surowca w koszcie wytworzenia
wynosi ok. 40 - 50%.

W pierwszym potroczu 2021 r. cena lateksu syntetycznego pozostawata na w miare stabilnym, ale historycznie
bardzo wysokim poziomie i sSrednia miesieczna byta wyzsza od analogicznego okresu ubiegtego roku ponad 2,5-
krotnie, co miato negatywny wptyw na uzyskiwane marze. Od poczagtku trzeciego kwartatu 2020 roku odnotowuje
sie stopniowy wzrost cen, ktory od wrzesnia ubiegtego roku wzrdst gwattownie (z 1000 USD za tone w sierpniu
do nawet 2500 USD w styczniu biezgcego roku), i od marca biezgcego roku utrzymuje sie na stabilnym, ale

wysokim poziomie.

Average Nitrile Price Movement (USD / MT) - 1000 kg

sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz pai lis gru

2013 1280 1330 1360 1390 1290 1140 1140 1100 1010 1080 1140 1200
2014 1200 1060 1060 980 1000 1060 1110 1160 1100 1100 1060 1000
2015 950 970 970 1010 1060 1060 1090 1090 1040 1030 1000 980
2016 950 970 950 950 950 940 920 900 890 920 1000 1060
2017 1130 1250 1350 1300 1100 980 930 820 850 1020 930 980
2018 1050 1080 1100 1110 1110 1220 1240 1240 1280 1220 1080 1060
2019 1040 1040 1030 1020 1010 1000 980 1030 1050 1075 1070 1010
2020 950 945 960 960 940 940 970 1000 1200' 1500 1800 2 000
2021 2500 2200 2400 2430 2400 2380 2250 2000 1890

Zrédto: opracowanie wiasne

Inne czynniki

Pozostate czynniki, ktore wptywaty i bedg miaty wptyw na osiggane wyniki, to zwtaszcza konkurencja ze strony
innych podmiotdw oraz wydatki na stuzbe zdrowia, a te w zwigzku z opisywanym juz wptywem epidemii oraz
zwiekszenia $wiadomosci i potrzeb odbiorcéw wskazujg na istotny pozytywny trend. Co wiecej, tendencja do
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podwyzszania wydatkéw na stuzbe zdrowia jest ogdlnoswiatowa, co ma swdj zwigzek ze starzeniem sie
spoteczenstwa, poprawg jakosci opieki medycznej, rozwojem medycyny oraz wzrostem wynagrodzen.

Warto$¢ swiatowego rynku jednorazowych rekawic medycznych, szacowana na podstawie MARGMA Industry
Brief 2021 on the Rubber Glove Industry, powinna wynies¢ ponad 9,2 mld USD w 2021 r. Szacunkowa globalna
wielko$¢ sprzedazy z uwzglednieniem bezposredniego wptywu epidemii COVID-19 szacowana jest na 420
miliardow rekawic w 2021 r. z przewidywanym rocznym wzrostem 16% (CAGR). Rosnace zapotrzebowanie na
produkty w branzy medycyny i opieki zdrowotnej, farmaceutycznej, motoryzacyjnej, wykonczeniowej,
chemicznej oraz naftowej i gazowniczej jest gtdwnym czynnikiem stymulujgcym wzrost rynku. Najwieksze zuzycie
jednorazowych rekawic medycznych obserwuje sie w Stanach Zjednoczonych (oczekuje sie, ze na rozwdj rynku
niezaleznie od pandemii COVID-19 pozytywny wptyw bedg miaty takie czynniki jak wzrost naktadéw na opieke
zdrowotng w pofaczeniu z rosnaca populacja oséb starszych i zwiekszajaca sie Swiadomoscig wérdd pracownikéw
stuzby zdrowia dotyczacy zakazen nabytych w placéwkach opieki zdrowotnej) oraz w Europie (oczekuje sie, ze
wzrost liczby wypadkoéw przy pracy w potaczeniu z rosngcym zapotrzebowaniem na wysoce skuteczne rekawice
ochronne w wiekszosci kluczowych gatezi przemystu, takich jak przemyst spozywczy, paliwowy, motoryzacyjny i
chemiczny, wzmocni popyt na te produkty w tym regionie). Spodziewany jest rozwdj rynku w krajach azjatyckich
regionu Pacyfiku ze wzgledu na rozwijajgcg sie tam infrastrukture opieki zdrowotnej, w tym szpitale i poradnie,
jak réwniez rosngacg liczbe oséb wybierajgcych placowki opieki domowej i rozwéj turystyki medycznej w regionie.
Najwazniejszymi podmiotami dziatajgcymi na globalnym rynku rekawic medycznych i profesjonalnych s3a: Top
Glove, Hartalega, Sritrang, Kossan i Supermax. Wsrdd pozostatych graczy tego rynku mozna wymieni¢ miedzy
innymi takie podmioty, jak: Ansell, B. Braun, Sempermed, Cardinal Health, Molnylycke, Hartmann, Abena oraz
Mondo. W zakresie polskiego rynku, gtdwnymi dystrybutorami rekawic ochronnych niezmiennie od lat pozostajg
Abook, Skamex, Zarys, Doman, Paso Trading, Safemed oraz Medasept. Na rynku otwartym dla rekawic
konsumenckich sytuacja wyglagda nieco inaczej. Do najwiekszych konkurentow firmy Mercator Medical na tym
rynku w Polsce nalezg: Spontex, Vileda, Jan Niezbedny, Stella Pack, flink & sauber, Paclan. Warto takze zauwazyg,
ze szczegdblnie w podkategoriach rekawic gospodarczych oraz diagnostycznych i ochronnych wystepuje wiele
marek wtasnych takich jak Tesco (marka wtasna sieci Tesco), Zosia Samosia (marka wtasna sieci Biedronka), W5
(marka wtasna sieci Lidl), Mildeen (marka wtasna sieci Aldi), flink & sauber (marka wtasna sieci Rossmann) itp.
Pewna cze$¢ rekawic konsumenckich sprzedawana jest takze pod nazwami generycznymi.

Na wyniki osiggane przez Grupe Emitenta wptyw mogg mieé réwniez impulsy popytowe, jak potencjalne
regulacje w zakresie obowigzku noszenia rekawiczek jednorazowych lub stosowania srodkéw do dezynfekcji rak
zwigzane z pandemig COVID-19.

Na wyniki osiggane przez Emitenta mogg mieé¢ wptyw impulsy podazowe, jak przerwy w produkcji Emitenta lub
innych producentéw rekawic, spowodowane np. ogniskami COVID-19 lub ogdlnokrajowym lock-downem.

Czynniki i zdarzenia wewnetrzne

W pierwszym poétroczu 2021 r. w segmencie dystrybucyjnym gtdwny nacisk potozony byt na ztagodzeniu wptywu
srodowiska spadajgcych cen rynkowych rekawic na realizowane marze, majgc na uwadze przesuniecia czasowe
zakupu towardw dystrybucyjnych i ich sprzedazy. W segmencie produkcyjnym, gdzie wcigz realizowane sg
relatywnie wysokie marze, Grupa koncentrowata sie na wykorzystaniu petnych mocy produkcyjnych. Rdwnolegle
kontynuowane s prace zwigzane ze zwiekszaniem efektywnosci istniejacej sieci dystrybucji oraz rozwéj kanatu
sprzedazowego e-commerce.

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

W zwigzku z dynamicznym rozwojem segmentu dystrybucja, szczegdlnie w Europie Zachodniej, Grupa stale
zwieksza zaréwno geograficzny zasieg swojej dziatalnosci, jak i intensywnos$¢ operacji handlowych na
dotychczasowych rynkach. Powoduje to wzrost kosztéw zespotdw handlowych, logistycznych, specjalistow
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produktowych, jak réwniez kosztow oséb zarzadzajgcych. Znajduje to swoje odbicie we wzroscie kosztéow
sprzedazy oraz ogdlnego zarzadu.

Perspektywy rozwoju
Fabryka jednorazowych rekawic w Tajlandii

Grupa Mercator Medical od 2019 r. w petni korzysta z rozbudowanej fabryki rekawic w Tajlandii. 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 i niezaleznie od czynnikdw nadzwyczajnych, jakim jest
epidemia koronawirusa, zapotrzebowanie na rekawice nitrylowe ma tendencje wzrostowg, natomiast
zapotrzebowanie na rekawice wytwarzane z lateksu naturalnego utrzyma sie mniej wiecej na dotychczasowym
poziomie.

Jednoczesnie w ramach zwiekszania potencjatu biznesowego, Emitent zdecydowat o transformacji linii
produkcyjnych z lateksu naturalnego na syntetyczny. W rezultacie na dzied sporzadzenia niniejszego
sprawozdania 100% wytwarzanych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. rekawic opartych jest na lateksie
syntetycznym.

W styczniu 2021 r. Grupa Mercator Medical ogtosita rozbudowe mocy produkcyjnych w Tajlandii. Nowy, trzeci
zaktad produkcyjny powstaje na terenie nalezgcym do tajlandzkiej spotki Grupy, Mercator Medical (Thailand) Ltd.
i powinien rozpoczg¢ produkcje na przetomie 2021 i 2022 r. Fabryka bedzie dedykowana produkc;ji
wysokomarzowych rekawic industrialnych i bedzie wytwarza¢ ponad 0,8 mld rekawic rocznie (dzieki czemu
taczne moce produkcyjne Grupy przekroczg 3,9 mld rekawic rocznie). Warta okoto 200 min zt (budzet zamyka sie
suma wydatkow w wysokosci 1.722,3,6 min THB) inwestycja zostanie sfinansowana w petni ze srodkow wtasnych.
Emitent zaktada, ze nowa fabryka uzyska petng zdolnos¢ produkcyjng w pierwszym pétroczu 2022 r.

Mercator Industrial

Grupa Mercator przygotowuje plany dalszego rozwoju czesci produkcyjnej w Tajlandii. W tym celu powotfano
nowg spotke Mercator Industrial, ktéra rozpoczeta opracowanie planéw budowy kolejnego zaktadu.

Ekspansja dystrybucyjna w wybranych krajach Europy Zachodniej

Przed 2016 r. Grupa sprzedawata swoje produkty i wyroby innych producentéw do odbiorcéw w ok. 40 krajach
na catym $wiecie. Zorganizowang dystrybucje prowadzita jednak tylko na wybranych rynkach Europy Srodkowej
i Wschodniej (Polska, Rosja, Ukraina, Rumunia, Wegry i Czechy), gdzie Grupa utworzyta spétki 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 ktorych Grupa
posiada niezbedne dopuszczenia i certyfikaty oraz posiadany status wytwodrcy i wtasna fabryka w Tajlandii. W
2018 r. Mercator Medical uruchomit zorganizowang sprzedaz rekawic pod wtasnymi markami w Niemczech, we
Wtoszech i w Wielkiej Brytanii, dzieki czemu przychody osiggane z dystrybucji w Europie Zachodniej wzrosty z 2,4
min zt w 2016 r. do 22,1 min zt w 2019 r. oraz do 753,8 mIn zt w 2020 r. W pierwszym kwartale 2019 r. Grupa
»zamrozita” projekt rozwoju dystrybucji w Wielkiej Brytanii z uwagi na niestabilng sytuacje zwigzang z tzw.
Brexitem (dotyczyto to jednak tylko dystrybucji zorganizowanej, gdyz Grupa caty czas realizowata rownolegle
dostawy petno-kontenerowe z tajlandzkiej fabryki do swojego klienta z Wysp Brytyjskich). Projekt ten byt
finansowany ze srodkéw wtasnych Grupy.

W pierwszym potroczu 2021 r. sprzedaz do krajow Europy Zachodniej miata wartos$¢ ogétem 496,3 min zt, co
stanowito prawie czterokrotny wzrost w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. Rozwijana jest
sprzedaz poprzez zarejestrowang spotke zalezng Emitenta w Niemczech. W efekcie m.in. dynamicznego wzrostu
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cen rynkowych rekawic oraz utrzymywania sie nadwyzki globalnego popytu nad podazg w okresie od pierwszego
potrocza 2020 r. do pierwszego kwartatu 2021 r. Grupa Mercator Medical zwiekszyta skale przychodow,
dywersyfikujgc je geograficznie i prowadzac ekspansje terytorialng, szczegdlnie na rynkach rozwinigtych. W
pierwszym poétroczu 2021 r. najwiekszym rynkiem zbytu byty Stany Zjednoczone (219,6 min zt, wzrost o0 91,4%
rdr), a za nimi znalazta sie Wielka Brytania (200,1 min zt, wzrost 0 112,2% rdr) oraz Polska (164,7 min zt, spadek
0 5,6% rdr) i Szwecja ( 92 min zt, wzrost 0 94,8% rdr).

Sprzedaz w regionie CEE

Celem Grupy Emitenta jest osiggniecie pozycji jednego z trzech najwiekszych graczy na rynku rekawic
medycznych na wszystkich rynkach dystrybucyjnych Grupy w Europie Srodkowe]j i Wschodniej, gdzie umacnia
swojg pozycje. Aktualnie Grupa jest liderem na rynku polskim i ukraifiskim, jednym z trzech najwiekszych graczy
w Rumunii i na Wegrzech oraz jednym z pieciu kluczowych graczy, oferujgcych rekawice jednorazowe na rynku
rosyjskim i czeskim.

Swoje perspektywy rozwoju w zakresie dystrybucji Grupa ocenia bardzo pozytywnie, gtdwnie ze wzgledu na
rozbieznosci pomiedzy wydatkami na zdrowie w krajach rozwijajgcych sie (bedacych gtéwnymi rynkami zbytu) w
stosunku do krajéw rozwinietych (USA, UE), jak réwniez z rosngcej rozpoznawalnosci marki parasolowej
Mercator w Europie Zachodniej. Wraz ze wzrostem tych wydatkéw oraz wiekszg swiadomoscig zasad BHP
intensywnie rosna¢ bedzie zuzycie jednorazowych rekawic medycznych, stanowigcych trzon oferty Grupy. Mimo
spadku sprzedazy w poréwnaniu do okresu w szczycie pandemii Covid-19 nadal jest widoczny wyzszy poziom
sprzedazy w poréwnaniu do okresow sprzed pandemii, wedtug aktualnych prognoz sprzedaz wolumenowa
pozostanie trwale na poziomie sprzed pandemii.

Przeglqd opcji strategicznych

Zarzad Mercator Medical S.A. w dniu 3 lutego 2021 r. poinformowat o podjeciu decyzji o rozpoczeciu procesu
przegladu opcji strategicznych w celu ustalenia i realizacji strategii dtugoterminowego rozwoju Grupy Emitenta.
W ramach procesu Zarzad Emitenta analizuje mozliwe scenariusze rozwoju segmentu produkcja i segmentu
dystrybucja Grupy Emitenta, obejmujgce w szczegdlnosci dalsze rozszerzenie potencjatu produkcyjnego i sieci
dystrybucji oraz przejecie innych podmiotéw, majac na uwadze dtugoterminowy cel jakim jest zwiekszenie
wartosci Grupy Emitenta. Powyzsza lista scenariuszy nie jest zamknieta i nie wyklucza uwzglednienia innych,
niewymienionych powyzej opcji, jezeli takie pojawia sie w wyniku realizacji przegladu. Nie ma pewnosci, czy i
kiedy decyzja o wyborze konkretnej opcji zostanie podjeta. Emitent bedzie przekazywat do publicznej wiadomosci
informacje o przebiegu procesu przegladu zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.
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5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta i jego Grupy Kapitatowej w okresie, ktérego
dotyczy raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen

Wazrost sprzedazy

W | pétroczu 2021 r. Grupa Kapitatowa Mercator Medical powiekszyta przychody ze sprzedazy o 509,4 min zt, tj.
0 88,1% w poréwnaniu do pierwszego poétrocza poprzedniego roku. Ze wzgledu na spadek wolumenu sprzedazy
rekawic o 18,2% w poréwnaniu do | pétrocza 2020 r., do wzrostu wartosci sprzedazy przyczynit sie wzrost
Srednich cen sprzedazy w | pétroczu 2021 r. w porownaniu do | pétrocza 2020 r., ktory to okres byt poczgtkowym
okresem pandemii rozpoczetej w marcu 2020 r.

Przychody ze sprzedazy wyprodukowanych w Grupie Kapitatowej Mercator Medical rekawic diagnostycznych
wzrosty w omawianym okresie o ponad 122% (tj. o 328 min zt), mimo, ze ich spadek ilosciowy wynidst 8% (w
pierwszym potroczu 2021 r. sprzedano prawie 125 min szt. rekawic mniej niz w analogicznym okresie roku
ubiegtego). Ujemna dynamika roku 2021 wobec roku 2020 spowodowana byta wysokg bazg poréwnawczg,
wynikajacg z faktu, ze w pierwszym pétroczu 2020 spdtka wyprzedawata zapasy przy statych maksymalnych
mocach produkcyjnych. Wzrost Sredniej ceny sprzedazy wyprodukowanych rekawic diagnostycznych w | kwartale
2021 r. w poréwnaniu do | kwartatu 2020 r. wynidst 350% (zmiana z 0,10 PLN/szt. do 0,45 PLN/szt.), natomiast w
Il kwartale 2021 r. w poréwnaniu do Il kwartatu 2020 r. wzrost $redniej ceny wynidst 58% (zmiana z 0,24 PLN/szt.
do 0,38 PLN/szt.). Porownujgc | pétrocze 2021 r. do | potrocza 2020 r. zauwazalny jest wzrost ceny o 141% (
zmiana ceny z 0,17 PLN/szt. do 0,41 PLN/szt.).

Z kolei przychody ze sprzedazy towardow i materiatéw (nabywane gtéwnie od dostawcow zewnetrznych rekawice,
opatrunki i wyroby z wtékniny) zwiekszyty sie o 58% (tj. o 180,3 min zt), co w wiekszosci byto efektem wzrostu
cen rekawic diagnostycznych w | kwartale 2021 r. w stosunku do | kwartatu 2020 r., ktéry wynosit 291% ( zmiana
$redniej ceny z 0,11 PLN/szt. do 0,43 PLN/szt.), natomiast w Il kwartale 2021 r. $rednia cena wzrosta o 54,0% w
poréwnaniu do Il kwartatu 2020 r. (zmiana z 0,24 PLN/szt. do 0,37 PLN/szt.). Poréwnujac | pétrocze 2021 r. do |
pétrocza 2020 r. widoczny jest wzrost sredniej ceny o 135% (zmiana z 0,17 PLN/szt. do 0,40 PLN/szt.). Wolumen
rekawic w | potowie 2021 r. byt mniejszy o 28% w porédwnaniu z | pétroczem 2020 r. - w | pdétroczu 2021 r.
sprzedano o 464 min szt. rekawic mniej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Powodem spadku wolumenu
sprzedazy w pierwszym potroczu 2021 w pordwnaniu do pierwszego poétrocza 2020 jest wysoka baza
poréwnawcza spowodowana tym, ze w | pétroczu 2020 r. spotka zaopatrywata rynek podczas poczatku pandemii,
wyprzedajac zapasy, a takze fakt, ze w pierwszym potroczu 2021 r. wraz ze wzrostem globalnej dostepnosci
rekawic jednorazowych Grupa Emitenta odczuwata rynkowg presje cenowa, ktéra oznaczata wyrazne
zmniejszanie rynkowego popytu wraz z wysokoscig proponowanych cen.

Udziat sprzedazy rekawic w przychodach ze sprzedazy Grupy Emitenta ogdétem (zaréwno produkowanych we
wtasnym zaktadzie, jak i nabywanych od zewnetrznych dostawcow) wynidst 99% i byt o 3 pkt. proc. wyzszy niz w
| pétroczu 2020 r., przy jednoczesnym wzroscie wartosci przychoddéw ze sprzedazy rekawic o 93,8% rdr. Udziat
pozostatych dwdch gtéwnych grup asortymentowych, czyli opatrunkéw i wyrobdw z wtdkniny, spadt o 3 pkt proc.,
2 3,6% w | pétroczu 2020 r. do 0,6% w | potowie roku biezgcego, przy spadku przychoddéw z tytutu ich sprzedazy
0 70,5% rdr. Spadek wynika z wysokiej bazy poréwnawczej w roku 2020 r., spowodowanej duzym popytem na
maseczki, ktéry to popyt zostat wywotany pandemig COVID 19. W pierwszym pdtroczu 2020 r. zostato sprzedane
193,6 tys. opakowan maseczek, natomiast w pierwszym pétroczu 2021 r. 67,3 tys. opakowan. Nalezy tez
zaznaczy¢, ze Srednia cena sprzedazy maseczek spadta z 42,53 zt za opakowanie (50 szt.) w pierwszym pétroczu
2020 r. wobec 2,54 zt za opakowanie (50 szt.) w pierwszym pétroczu br.

Analizujgc geograficzng strukture sprzedazy w pierwszym poéfroczu biezgcego roku w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego, najwieksze wartosciowe przyrosty sprzedazy dotyczyty Wielkiej Brytanii
(+105,8 min zt, +112,2%), natomiast drugi najwyzszy wzrost odnotowano w Stanach Zjednoczonych (+104,9 min
zt, +91,4%). Trzecie miejsce pod wzgledem wzrostu zajeta Szwecja (+91,3 min zt, +94,8%). Znaczace wzrosty
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wartosci sprzedazy realizowane byty tez w Niemczech (+48,1 min zt, +271,4%) i Rosji (+25,5 min zt, +119,6%).
Wzrosty odnotowano na niemal wszystkich istotnych rynkach, gdzie swoje produkty oferuje Grupa, z wyjatkiem
Hiszpanii (-15,6 min zt, -64%), Polski (-9,7 mIn zi, -5,6%,) i Chin, gdzie wystgpit spadek (-2,8 min zt, -88,6%).

W pierwszym potroczu 2021 r. Grupa sprzedata ponad 2,6 mld szt. rekawic diagnostycznych, co oznacza 18%
spadku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2020 r. Ztozyt sie na to spadek liczby sprzedanych rekawic
z tajlandzkiej fabryki (-8%) oraz towardow nabywanych od zewnetrznych dostawcow (-28,3%). Rekawic
chirurgicznych sprzedano natomiast wiecej o ponad 1,7 min szt. (tj. o 8,5%), a rekawic gospodarczych mniej o
prawie 2 min szt. (-64%).

Wozrost kosztow

Wzrost kosztow w pierwszym potroczu 2021 r. w poréwnaniu do | pétrocza 2020 r. wyniost 112,7% i byt wyzszy
od tempa wzrostu przychoddéw. Wzrosty poszczegdlnych grup kosztowych w catej Grupie wyniosty:

o dla kosztow materiatow i energii 57,6 min zt (51%), wzrost zwigzany z wiekszym zuzyciem surowcéw do
produkcji rekawic (koszty materiatow i energii oraz wyzsze ceny surowcéw do produkgji),

e dla wartosci sprzedanych towardw i materiatéw 221,1 min zt (147%) — wzrost cen nabycia,

e dla kosztéw ustug obcych 8,9 min zt (50,2%),

e dla kosztéw wynagrodzen wraz z narzutami 6,9 min zt (19,8%),

e dla pozostatych kosztow operacyjnych 91,6 min zt (1683%), wynikte gtdwnie z utworzenia odpisow
aktualizujacych wartos¢ zapasow

Koszty sprzedazy oraz ogdlnego zarzgdu wyniosty w pierwszym poétroczu 2021 r. 57,7 min zt i byty 0 41,4% wyzsze
niz przed rokiem (5,3% wartosci przychoddw), co jest zwigzane rozwojem struktur sprzedazowych i wsparcia
sprzedazy oraz z wiekszymi kosztami logistyki. Koszty te w analogicznym okresie roku ubiegtego stanowity 7,1%
przychoddw, czyli zanotowano spadek udziatu w przychodach tej kategorii kosztow o 1,8 pkt proc.

Marza brutto na sprzedazy towaréw

W pierwszym pétroczu 2021 r. marza brutto uzyskana ze sprzedazy towardw i materiatéw wyniosta 24,2% (118,9
min zt), co oznacza spadek o 27,3 punkty procentowe (-40,8 min zt) w poréwnaniu z pierwszym pétroczem 2020
r. Duzy spadek marzy na sprzedazy towaréw byt spowodowany sprzedazg w | pdtroczu 2021 r. towardw
zakupionych w Il i IV kwartale 2020 r. W poréwnaniu do | pétrocza 2020 r. koszt nabycia towaréw byt o 147%
wyzszy. Dodatkowo duzy wptyw miat ilosciowy spadek wolumenu sprzedazy, ktéry w poréwnaniu do | pétrocza
2020 r. wynosit 28,3% i byt spowodowany efektem bazy oraz oczekiwaniem rynku na dalszy spadek cen.

Niemniej jednak marza na sprzedazy towardw byta nadal znacznie wyzsza niz w okresach sprzed pandemii, czego
efekt moze sie utrzymywacd ze wzgledu na:

e oczekiwanie trwatego zwiekszania rynku rekawic jednorazowych, wynikajace z faktu, ze niezaleznie od
czynnikéw nadzwyczajnych takich jak epidemia koronawirusa, zapotrzebowanie na sprzet medyczny
jednorazowego uzytku ma tendencje wzrostowg, na co wptywa wieksza Swiadomos¢ spoteczenstwa w
dbaniu o higiene,

e ekspansje nowego, wysokomarzowego kanatu sprzedazy e-commerce na nowe rynki ( Francja, Wtochy,
Ukraina, Hiszpania).

Ksztattowanie marz w segmencie dystrybucja w kolejnych miesigcach bedzie mocno uzaleznione od rozwoju
sytuacji rynkowej spowodowanej epidemig, politykg cenowgq producentéw rekawic, ale rowniez ksztattowaniem
kursu USD/PLN.
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Marza brutto na sprzedazy produktow

Zrealizowana marza brutto na produkowanych w Tajlandii rekawicach wzrosta z 54% w | potroczu 2020 r. do
74,2% w | pétroczu br. Wptyw na to miat gtéwnie wzrost $rednich cen sprzedazy w poréwnaniu do poprzednich
okreséw. Dynamika ich wzrostu byta zdecydowanie wyzsza niz wzrost kosztéw produkcji i pozwolita na
zrekompensowanie bardzo wysokich cen surowca. W dynamice marz w ujeciu rok do roku wptyw kursu tajskiego
bata byt znikomy, gdyz w relacji do dolara amerykanskiego zmiana byta bliska zeru (wiecej w pkt 4.2).

Pozytywny wptyw na uzyskanie tak dobrych wynikow miato rowniez to, ze w okresie pandemii Mercator Medical
Thailand odstgpit od strategii produkcji ciezszych industrialnych rekawic na rzecz poszukiwanych przez rynek
lekkich rekawic medycznych, na ktdre byt wiekszy popyt i na ktérych w warunkach pandemii mozna osiggnac
WYZ5zg marze.

Istotny wptyw na wysokie wyniki miato réwniez zakupienie spétki wraz z fabryka w 2006 r., ktora zostata znaczaco
rozbudowana w latach 2012-2014 (w tym ze Srodkéw pozyskanych z IPO), a w roku 2019 linie do produkcji z
lateksu naturalnego zostaty skonwertowane na linie do produkgji z lateksu NBR. Drugi zaktad zostat wybudowany
w latach 2016-2019 (czesciowo ze Srodkdéw z SPO), natomiast trzeci jest w trakcie budowy (w catosci ze sSrodkow
wtasnych). Spétka nie wyklucza budowy kolejnych zaktadow produkcyjnych.

Wynik na dziatalnosci operacyjne;j

Marza na sprzedazy produktow i towarow wzrosta w | pétroczu 2021 o 257,6 min zt rdr (304,4 min zt w | pot
2020 wobec 562 min zt w | pot. 2021). Procentowo marza na sprzedazy towaréow spadta o 27,3 pkt. proc. rdr,
natomiast na sprzedazy produktéw wzrosta o 20,2 pkt. proc. rdr. Wartosciowy wzrost marzy na sprzedazy
produktow i towarow przetozyt sie na 410,6 min zt zysku operacyjnego za pierwsze poétrocze 2021 r. Wynik na
dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje (EBITDA) wynidst w pierwszym pétroczu 2021 r. 420,1 min
zt i byt ponad 1,5 razy wyiszy od wyniku z roku poprzedniego, co jednak oznacza, ze rentownos¢ na tym
poziomie wyniosta 38,6% i byta o 8,1 pkt. proc. nizsza niz przed rokiem.

Segmenty operacyjne
Produkcja

Sprzedaz segmentu produkcja w pierwszym podtroczu 2021 r. miata wartos¢ 669,8 min zt i byta o prawie 122%
wyzsza niz przed rokiem, co byto mozliwe dzieki wzrostowi cen w | kwartale 2021 r. w poréwnaniu do | kwartatu
2020 r., kiedy utrzymywaty sie jeszcze ceny na relatywnie niskich poziomach. Przyczyng wzrostu byto takze petne
wykorzystanie mocy produkcyjnych w tajlandzkich zaktadach produkcyjnych oraz podjete w 2019 r. inwestycje
miedzy innymi:

e przeksztatcenie linii produkujacych do tej pory rekawice z lateksu naturalnego (NR) w linie mogace
produkowacd rowniez produkty z lateksu syntetycznego (NBR). Przeksztatcenie linii pozwolito przejsé na
produkcje rekawic o wyzszej marzy, bardziej poszukiwanych obecnie przez rynek oraz pozwala na
wiekszg elastycznos¢ produkg;ji,

e mimo wczesniejszej strategii produkcji rekawic ciezszych fabryka Emitenta w odpowiedzi na potrzeby
rynku w trakcie pandemii produkowata bardziej poszukiwane lzejsze rekawice medyczne, na ktérych
uzyskata wyzsze marze. Pomogta w tym elastycznos¢ produkcji w pierwszej fabryce w Tajlandii, bedaca
wynikiem wczesniej przeprowadzonych inwestycji oraz nowoczesny drugi zaktad.

Rentownos¢ EBITDA segmentu produkcyjnego w | pot. 2021 r. to 69,8% i byta wyzsza o 20,6 pkt proc. rdr, co byto
pochodng sytuacji na rynku rekawic nitrylowych, wywotang pandemig oraz w mniejszej czeSci wdrozeniem
projektow inwestycyjnych, jak np. uruchomienie farmy solarnej czy rozbudowy oczyszczalni wody, co przyczynito
sie do zmniejszenia kosztéw medidéw w tajlandzkiej fabryce Grupy Emitenta.
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Dystrybucja

Przychody ze sprzedazy w segmencie dystrybucyjnym wzrosty o 65,8% rdr, a rentownos¢ EBITDA spadta z 38,7%
w | pétroczu 2020 r. do -4,4% w pierwszym pétroczu br. Wzrost przychoddw ze sprzedazy rdr to efekt wzrostu
cen, przy jednoczesnym spadku wolumendw, nieniwelujgcych wartosciowo jednak przyrosty cen. Istotnym
czynnikiem wptywajacym na spadek EBITDA jest dokonanie odpisu aktualizujgcego zapasy w kwocie 83,6 min zf,
ktory zostat spowodowany tym, ze w magazynach spétek Grupy Emitenta na dzien bilansowy znajdowat sie
towar, ktorego ceny nabycia byty wyzsze niz mozliwa do uzyskania na dzien sporzadzenia niniejszego Raportu
cena sprzedazy. Od | kwartatu 2021 roku obserwowany jest spadek rynkowych cen sprzedazy, a towary
przyjmowane na magazyn byly zamawiane wczesniej po wyzszych niz obecne cenach, w zwigzku z powyzszym
zaistniaty przestanki do dokonania odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapasu. Istotne sg réwniez wzrastajgce koszty
magazynowania oraz nabycia towardw (ceny towarow, koszty transportu morskiego i drogowego). Relatywnie
mniejsze znaczenie dla osigganych marz w segmencie dystrybucja ma tez kurs USD/PLN, ktory w pierwszym
pétroczu 2021 r. spadt 0 5,91% wzgledem | pétrocza 2020 r. (umocnienie dolara amerykariskiego wobec polskiego
ztotego niekorzystnie oddziatuje na uzyskiwane marze, a ostabienie dolara amerykanskiego wobec ztotego
sprzyja uzyskiwaniu wyzszej marzy). Marza EBITDA na sprzedazy towaréw byta mniejsza w poréwnaniu do |
potrocza 2020 r. o0 42,6 pkt. proc.

Koszty finansowe netto

Saldo przychodéw finansowych (nadwyzka przychoddw nad kosztami) za pierwsze pétrocze 2021 r. wyniosto 8,4
min ztibyto 0 15,1 min zt wyzsze niz w pierwszym pétroczu 2020 r., kiedy to wyniosto 6,8 min zt (koszty finansowe
przewyzszaty przychody). Sytuacja ta wynika przede wszystkim z przychodéw finansowych z tytutu wyceny
nabytych jednostek uczestnictwa w Funduszach Inwestycyjnych Otwartych (FIO), nieponoszeniu kosztéw
odsetkowych z uwagi na sptate kredytéw inwestycyjnych w Grupie oraz dodatnich réznic kursowych ( 6,8 min zt
w | pétroczu 2021 r.), co nastagpito dzieki umocnieniu polskiego ztotego do dolara amerykanskiego oraz tajskiego
bata.

Efektywna stopa opodatkowania

Warto$¢ podatku dochodowego za pierwsze potrocze 2021 r. wyniosta 18,6 min zt, a efektywna stopa
opodatkowania 4,4% (w analogicznym okresie roku ubiegtego 9%). Zysk netto Grupy w tym okresie wyniést 400,4
min zt i wzrdst w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku o 169,2 min zt. Zysk netto Grupy przypisany
akcjonariuszom jednostki dominujgcej miat wartos$¢ 402,1 min zt, co oznacza, ze zysk na 1 akcje wynidst 38,82 zt
wobec 21,76 zt w analogicznym okresie ubiegtego roku. Pozytywnie na niskg efektywng stope podatkowa
wptywajg generowane przez zaktady produkcyjne w Tajlandii zyski przy jednoczesnym ich zwolnieniu z podatku
CIT dzieki preferencjom podatkowym przyznawanym przez BOI (Board of Investment) dla firm inwestujacych na
potudniu Tajlandii.

Sytuacja finansowa

Wartos$¢ aktywow na koniec | pétrocza 2021 roku zwiekszyta sie 0 180,5% rdr. Suma aktywdw na dzier 30 czerwca
2021 r. miata wartos¢ 1 693,6 min zt wobec 603,8 min zt przed rokiem. Wartos¢ aktywow trwatych wzrosta o
blisko 68,3 min zt, tj. 0 35,4% rdr. Wsrdd aktywow trwatych wartosciowo najwiekszy przyrost dotyczyt rzeczowych
aktywow trwatych (wzrost o 38 min zi, tj. 20,4%), bedacy efektem budowy zgodnie z przyjetym harmonogramem
fabryki rekawic nitrylowych w Tajlandii (finansowanie ze srodkéw wtasnych Mercator Medical (Thailand) Ltd.).
W pierwszym pétroczu 2021 r. na realizacje tej inwestycji wydano 333,7 min THB (na koniec sierpnia budowa hali
produkcyjnej zostata zrealizowana w 80% i rozpoczeto prace zwigzane z instalacjg pierwszych linii produkcyjnych,
a tgczna kwota inwestycji wzrosta do 590,6 min THB). W mniejszym stopniu wzrost nastgpit w obszarze wartosci
niematerialnych (1,3 min zt) i byt zwigzany z rozwojem systeméw informatycznych. O 29 min zt zwiekszyta sie
wartos¢ aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktéra wynosi na koniec drugiego kwartatu 2021
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r. 32,2 min zt. Najwiekszy wzrost kwoty aktywa wynika z utworzonego odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapasow
oraz aktywa na marze zamrozong w zapasach.

W pordéwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku wartosé aktywdw obrotowych wzrosta o 1 021,5 min zt,
tj. 0 248,6%, na co gtowny wptyw miat wzrost pozostatych aktywow finansowych o 460,5 min zt (nabycie
jednostek uczestnictwa w FIO), wzrost poziomu zapaséw o 264,3 min zt, ktéry jest wypadkowa nabycia towaréw
po wyzszej cenie oraz zwiekszenia ilosci zgromadzonych zapaséw. W | pdétroczu 2021 nastgpit wzrost srodkéw
pienieznych o 207,5 min zt, ktdérego zrédtem byt wzrost sprzedazy o 88% w porédwnaniu do | pétrocza 2020 r.
Mozna tez zaobserwowac wzrost naleznosci o 89,2min zt (58,9%) oraz wzrost zaliczek na dostawy o 92,3 min zt
(40 min na koniec | pétrocza 2020 r. i 132,3 min na koniec | pétrocza br.) W kwocie 132,3 min zt nie zostat ujety
wzrost odpisu aktualizujgcego naleznosci z tytutu zaliczek na dostawy, ktéry wynosi 12,4 min zt w | pétroczu 2021
r. Popyt na rekawice spowodowat dyktat warunkéw ptatnosci przez producentéw — przedptaty staty sie
standardem rynkowym, co odczut negatywnie przede wszystkim segment dystrybucja, a pozytywnie segment
produkcja.

Zgodnie z zasadg ostroznej wyceny Spétki Grupy utworzyty odpisy aktualizujgce warto$é zapasow, stan odpiséw
w prezentowanym pétrocznym sprawozdaniu na dzien 30 czerwca 2021 roku wynidst 83,6 min zt i w poréwnaniu
do | pétrocza 2020 byt wyzszy o0 81,7 min zt.

Przyczyna dokonania odpisu aktualizujgcego zapasy jest fakt, ze na magazynach spétek na dziend bilansowy
znajdowat sie towar, ktérego ceny nabycia byty wyzsze niz mozliwa do uzyskania cena sprzedazy. Od | kwartatu
roku 2021 obserwowany jest spadek rynkowych cen sprzedazy, a towary zamawiane sg z wyprzedzeniem, w
zwigzku z powyzszym zaistniaty przestanki do dokonania odpisu aktualizujgcego wartos$¢ zapasu. Kwestia ta
dotyczy spétek segmentu dystrybucyjnego.

Odpis aktualizujgcy wartos¢ zapaséw dokonany zostat poprzez odniesienie cen nabycia towaréw (zaréwno
znajdujacych sie w magazynach spétek Grupy, jak i bedgcych w transporcie) do szacowanej przez Spétke ceny ich
sprzedazy. Szacowana cena sprzedazy okreslona zostata w przypadku Emitenta na bazie srednich cen sprzedazy
z okresu lipiec-sierpien w odniesieniu do towarow sprzedanych w tym okresie oraz $rednich cen sprzedazy z
sierpnia i cennika na wrzesien w odniesieniu do towaréw niesprzedanych w w/w okresie, lub w przypadku spétek
zaleznych na bazie cennika na lipiec. W przypadku spdtek zaleznych réwniez dokonano analizy zdarzen po dniu
bilansowym i nie stwierdzono istotnego wptywu zmian cen na szacunek odpisu.

Istotny wptyw na wynik pierwszego potrocza 2021 r. miato rowniez utworzenie odpisu aktualizujgcego naleznosci
w kwocie 12,8 min zt, ktéry byt o 11 min wyzszy w poréwnaniu do pierwszego pdétrocza 2020 r. Jest to odpis na
strate wynikajgcq z realizacji kontraktu nabycia rekawic. Z uwagi na fakt, ze cena ich nabycia byta wyzsza niz
obecna cena sprzedazy na wartos$¢ przewidywanej straty zostat utworzony odpis aktualizujgcy wartos¢ zaliczki
wptaconej dostawcy.

Wozrost aktywow zostat sfinansowany gtéwnie wzrostem kapitatu wtasnego o 1 046,6 min zt (wzrost o 296,7%
poprzez zyski zatrzymane 1 082,1 min zt (wzrost o 410,4%) oraz zwiekszenie zobowigzan krétkoterminowych o
115,3 min zt (72,6%). Zobowigzania dtugoterminowe obnizyty sie o 80,1 min PLN (-95,2%). Saldo utworzonych
rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego i pozostatych rezerw w poréwnaniu do pétrocza ubiegtego
roku wzrosto o 3,8 min zt.

Cykl rotacji zapasow wynidst 126 dni w pierwszym poétroczu biezgcego roku i byt dtuzszy o 58 dni w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Jest to wypadkowa ilosciowego zwiekszenia standéw magazynowych
oraz wzrostu srednich cen nabycia. Cykl naleznosci wynidst 15 dni w | pot. 2021 r. i byt krétszy o 16 dni niz w | pot.
2020 r. Cykl ten ulegt skroceniu dzieki zwiekszeniu udziatu przedptat na sprzedawane towary i produkty oraz
zwiekszeniu skutecznos$ci w windykowaniu naleznosci. Wydtuzeniu ulegt cykl sptaty zobowigzan o 5 dni (47 dni w
| pot. 2021 r. wobec 41 dni w | pot. 2020 r.). Cykl konwersji gotéwki na koniec drugiego kwartatu 2021 r. wyniost
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94 dni i ulegt wydtuzeniu wzgledem konca czerwca 2020 r. o 36 dni oraz o 12 dni wzgledem korica grudnia 2020
r.

Dtug odsetkowy netto

Dtug netto na 30 czerwca 2021 r. miat wartos$¢ ujemna (Grupa Emitenta dysponowata gotéwka netto) i wynosit
minus 818,9 min zt, byt wiec o 781,1 min zt nizszy niz na koniec | p6trocza 2020 r. i 0 423 min zt nizszy niz na
koniec grudnia 2020 r. Ujemny dfug netto to efekt osiggnietych zyskédw na przestrzeni roku przy racjonalnym ich
wydatkowaniu. Wygenerowane srodki pieniezne na przestrzeni roku umozliwity sptate kredytow i zapewniajg
niestandardowo wysokie wskazniki ptynnosci. Grupa na koniec pierwszego poétrocza 2021 r. posiadata srodki
pieniezne oraz aktywa finansowe w postaci jednostek uczestnictwa w FIO facznie o wartosci 824 min zt (vs 156
min zt na koniec pierwszego poétrocza 2020 r.).

Wskaznik dtug netto/EBITDA (EBITDA za ostatnie raportowane 4 kwartaty) znajduje sie na poziomie -0,67 (wobec
-0,13 w analogicznym okresie ubiegtego roku). Kowenant bankowy dopuszcza ten wskaznik na okreslonym
poziomie dodatnim, wskaznik ponizej zera z oczywistych wzgledéw spetnia kowenant.

6. Objasnienie dotyczgce sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta i jego Grupy Kapitatowej w
prezentowanym okresie

Nie wystepuje istotna cyklicznos¢ lub sezonowos$¢ dziatalnosci Grupy.

7. Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej i warunkow prowadzenia dziatalnosci, ktére maja
istotny wptyw na wartos¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych jednostki,
niezaleznie od tego, czy te aktywa i zobowigzania sg ujete w wartosci godziwej

Nie wystapity w pierwszym pdtroczu 2021 r.

8. Informacja o emisji, wykupie i sptacie nie udziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych

Wog stanu na dzien 1 stycznia 2021 r. Emitent posiadat 196.635 akcji wiasnych nabytych w celu umorzenia. W
styczniu 2021 r. Emitent, dziatajgc na podstawie upowaznienia udzielonego uchwatg Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 3 czerwca 2020 r., zmieniong uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzania z dnia 28
pazdziernika 2020 r., nabyt dalsze 56.296 akcji wtasnych, w zwigzku z czym wg stanu na dzien 30 czerwca 2021 r.
Emitent posiadat ogétem 252.931 akcji wtasnych, stanowiacych 2,38% w kapitale zaktadowym.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 20 kwietnia 2021 r. podjeto uchwate o upowaznieniu Zarzgdu
Emitenta do nabycia nie wiecej niz 624.050 akcji wtasnych po cenie nie nizszej niz 500,00 zt i nie wyzszej niz
770,00 zt za jedng akcje, przeznaczajac na ten cel ogétem 312.025.147,32 zt. Na tej podstawie, 31 maja 2021 r.
Emitent ogtosit zaproszenie do sktadania ofert sprzedazy akcji Emitenta po cenie 500,00 zt za jedng akcje.
Przedmiotem skupu na podstawie tego zaproszenia byto nie wiecej niz 623.800 akcji wtasnych. Juz po
zakonczeniu okresu sprawozdawczego, 4 sierpnia 2021 r., w wyniku rozliczenia tego zaproszenia Emitent nabyt
w celu umorzenia 623.800 akcji wtasnych po cenie 500,00 zt za jedng akcje. Wg stanu na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu, Emitent posiada ogétem 876.731 akcji whasnych, co stanowi 8,23% kapitatu zaktadowego,
zapewniajacych 1.150.652 gtosy, co stanowi 7,80% ogdlnej liczby gtoséw, przy czym zgodnie z art. 364 § 2
Kodeksu spétek handlowych Emitent nie wykonuje praw udziatowych z wtasnych akcji, z wyjgtkiem uprawnien
do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktdre zmierzajg do zachowania tych praw.

W trakcie drugiego kwartatu 2021 r. Spétka wyemitowata ogdtem 42.641 warrantéw subskrypcyjnych na akcje
serii H Spotki. Warranty zostaty objete przez osoby uprawnione w ramach programu motywacyjnego dla
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niektérych cztonkéw Zarzadu oraz kluczowych menedzeréw Spétki i jej grupy kapitatowej przyjetego na
podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z 12 kwietnia 2018 r. Warranty zostaty
wyemitowane nieodpfatnie. Kazdy warrant dawat prawo do objecia jednej akcji Emitenta serii H po cenie
emisyjnej 17,50 zt. 9 czerwca 2021 r. warranty zostaty zarejestrowane w depozycie papierow wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. pod kodem ISIN PLMRCTR00064.

W zwigzku z objeciem i optaceniem akcji serii H przez osoby uprawnione z warrantéw, w dniu 1 lipca 2021 r. na
rachunkach papieréw wartosciowych zostato zapisanych ogdtem 42.641 akcji zwyktych na okaziciela serii H o
wartosci nominalnej 1,00 zt kazda emitowanych w trybie warunkowego podwyiszenia kapitatu zaktadowego
Emitenta na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 12 kwietnia 2018
r. W zwigzku z tym w tym dniu nastgpito przyznanie tych akcji w rozumieniu art. 451 § 2 Kodeksu spdtek
handlowych oraz, na podstawie art. 452 § 1 Kodeksu spdtek handlowych, podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Emitenta o sume rowng wartosci nominalnej objetych akcji, tj. 0 42.641 zt. Podwyzszony kapitat zaktadowy zostat
ujawniony w rejestrze przedsiebiorcow 1 wrzesnia 2021 r.

9. Informacja o proponowanej dywidendzie

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 20 kwietnia 2021 r. podjeto uchwate o przeznaczaniu catego
zysku jednostkowego netto Emitenta za rok 2020 r. w kwocie 312.025.147,32 zt na nabycie akcji wiasnych w celu
umorzenia.

10. Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw
na rok 2021

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych wynikow na rok 2021.

11. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu
potrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci
znacznych pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Na dzien przekazania niniejszego raportu potrocznego | Na dzien przekazania poprzedniego raportu okresowego
Liczba Udziat w Liczba Udziat w Liczba Udziat w Liczba Udziat w
akcji kapitale gtosow ogolnej akgiji kapitale gltosow ogolnej
liczbie liczbie
glosow glosow
Anabaza RAIF o o o o
V.CLC. Ltd. * 5484 036 51,51% 9316 865 63,15% 5875964 55,41% 9982714 67,86%
Mercator
Medical ~S.A. 876731 8,23% | 1150652 7,80% 252931 2,39% 252931 1,72%
(akcje wtasne)
* %

* Anabaza RAIF V.C.I.C. Ltd. ("Anabaza") jest kontrolowana przez Wiestawa Zyznowskiego, ktéry posiada 100%
udziatéw Anabaza i tyle samo gtosdw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw tej spétki. Wiestaw Zyznowski posiada
bezposrednio akcje stanowigce 3,66% w kapitale zaktadowym Mercator Medical S.A., zapewniajgce 2,64% w
ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Uwzgledniajgc réwniez akcje bedgce w posiadaniu podmiotéw
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kontrolowanych (Anabaza i Mercator Medical S.A.) oraz osdb, co do ktérych istnieje domniemanie istnienia
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 w zw. z art. 87 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych,
Wiestaw Zyznowski posiada bezposrednio i posrednio akcje stanowigce ogdétem 63,49% kapitatu zaktadowego
Emitenta, zapewniajgce ogdtem 73,65% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

** Akcje wtasne. Zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu spotek handlowych Emitent nie wykonuje praw udziatowych z
wtasnych akcji, z wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktére zmierzajg do zachowania
tych praw.

Informacje powyzsze podane zostaty na podstawie zawiadomien otrzymanych przez Emitenta od akcjonariuszy
na podstawie art. 69 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych oraz na podstawie
art. 19 Rozporzgdzenia MAR.

12. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujgce emitenta na dzien przekazania raportu potrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Wg wiedzy Emitenta stan posiadania akcji Emitenta przez cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta jest
nastepujacy:

Na dzien przekazania Na dzien przekazania
niniejszego raportu poprzedniego raportu
potrocznego okresowego

Zarzad
Wiestaw Zyznowski 389.739 417.594
Witold Kruszewski 0 1.000
Monika Zyznowska 0 0
Dariusz Krezymon 0 0
Rada Nadzorcza
Urszula Zyznowska 8.655 9.274
Gabriela Stolarczyk-Zadecka 0 0
Jarostaw Karasinski 0 0
Marian Stowiaczek 0 0
Piotr Solorz 2.006 2.151

Cztonkowie Zarzadu Monika Zyznowska, Dariusz Krezymon i Witold Kruszewski byli objeci programem
motywacyjnym przyjetym uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 12 kwietnia 2018 .,
w ramach ktérego objeli w okresie sprawozdawczym: Monika Zyznowska — 11.572 akcji, Witold Kruszewski —
6.324 akgji, Dariusz Krezymon — 6.962 akcji, przy czym nabycie praw z tych akcji nastgpito po zakoriczeniu okresu
sprawozdawczego (1 lipca 2021 r.).

13. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci
emitenta lub jego jednostki zaleznej

Emitent jest strong szeregu postepowan sgdowych i egzekucyjnych dotyczgcych wierzytelnosci od odbiorcow,
gtéwnie zaktaddéw opieki zdrowotnej. W zdecydowanej wiekszosci postepowania te konczg sie zasgdzeniem
i wyegzekwowaniem naleznos$ci Emitenta wraz z odsetkami.
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Przed Naczelnikiem Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Krakowie (MUCS) toczy sie postepowanie w
sprawie okreslenia zobowigzania podatkowego Emitenta w podatku dochodowym od oséb prawnych za rok
2016. Wydana w dniu 13 listopada 2019 r. decyzja w | instancji w tej sprawie, w ktérej organ zakwestionowat
prawo do uznania za koszty uzyskania przychodu poniesionych w 2016 r. wydatkow z tytutu optat licencyjnych i
optat za sporzadzenie wyceny znakdéw towarowych, w wyniku czego stwierdzit zanizenie przez Emitenta podatku
dochodowego o kwote 567.786,00 zi, zostata zaskarzona przez Emitenta i decyzjg Naczelnika MUCS dziatajacego
jako organ Il instancji uchylona w catosci, a sprawa zostata przekazana do ponownego rozpatrzenia. Emitent
whniost do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego skarge na tg decyzje. W dniu 31 marca 2021 r. zapadt wyrok
WSA w Krakowie, ktéry uchylit skarzong decyzje MUCS wydang w Il instancji, w zwigzku z czym sprawa jest
obecnie ponownie rozpatrywana przez Naczelnika MUCS dziatajgcego jako organ odwotawczy (Il instancji).

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

14. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie sprawozdawczym Emitent i spotki z Grupy Kapitatowe] nie zawieraty z podmiotami powigzanymi uméw
na warunkach innych niz rynkowe.

15. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki
lub udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu,
jezeli taczna wartosc istniejgcych poreczen lub gwarancji jest znaczaca

Emitent ani jednostki zalezne od Emitenta nie udzielaty na rzecz oséb trzecich poreczen lub gwarancji o znaczacej
wartosci.

.............................................................

Wiestaw Zyznowski

Prezes Zarzadu

Dariusz Krezymon

Cztonek Zarzadu

Witold Kruszewski

Cztonek Zarzadu
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Monika Zyznowska

Cztonek Zarzadu
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