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1. Wybrane dane finansowe Grupa Mercator Medical

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéow

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

Zysk / strata netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

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

Rozwodniony zysk / strata na jedna akcje

Rzeczowe aktywa trwate

Zapasy

Naleznosci

Pozostate aktywa finansowe

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Zyski zatrzymane

Kapitaty pozostate

Kapitat wiasny

Rezerwy z tyt. odrocz. pod. dochod.
Rezerwy

Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe
Rozliczenia miedzyokresowe
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania

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 pienieznych

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

* Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje

w tys. PLN w tys. EUR
za okres 12 za okres 9 zaokres 9 za okres 12 zaokres 9
zaokres 9 L . A - et
) ) ,L3° 31 Aczonych 30 kor h 30 f 31 A 30
wrzesnia . Zs Py . Emi.
grudnia wrzesnia wrzesnia grudnia wrzesnia
2022 2021 2021 2022 2021 2021
425004 1727349 1449016 90 656 377356 317871
-7950 463433 463743 -1696 101242 101731
10328 482739 478076 2203 105 459 104 876
25004 477225 472776 5334 104 255 103713
15179 446 865 442 420 3238 97622 97 054
9770435 10121813 10240226 9770435 10121813 10240226
0 0 0 0 0 0
1,55 44,15 43,20 0,33 9,64 9,48
. z
1,55 44,15 43,20 0,33 9,64 9,48
w tys. PLN w tys. EUR
30 wrzesnia 2022 31 grudnia 202130 wrzesnia 2021 30 wrzesnia 2022 31 grudnia 2021 30 wrzesnia 2021
404 266 336229 289613 83015 73103 62512
224637 230395 321752 46129 50092 69 449
108 153 148475 177 829 22209 32281 38384
190029 195695 284016 39022 42548 61304
256 232 339606 198335 52617 73837 42810
1272777 1288523 1305963 261361 280150 281889
10647 10647 10647 2186 2315 2298
1091366 1078634 1074132 224109 234516 231849
101364 55926 46931 20815 12159 10130
1203377 1145207 1131710 247110 248991 244277
5781 4348 4067 1187 945 878
6209 4491 5384 1275 976 1162
3371 3751 3937 692 816 850
45338 121229 151332 9310 26358 32665
8701 9497 9533 1787 2065 2058
69 400 143316 174253 14251 31160 37612
w tys. PLN w tys. EUR
. za okres 12 za okres 9 za okres 9 za okres 12 za okres 9
za okres 9 miesigcy L P P I P
EEEITEI o h31 ych 30 korh h30 i 31 f 30
wrzesnia o £t i, . Emi.
grudnia wrzesnia wrzednia grudnia wrzesnia
2022 2021 2021 2022 2021 2021
13783 503 000 395493 2940 109 885 86759
-109338 -230045 -261649 -23322 -50 256 -57 398
-1302 -333911 -335052 -278 -72946 -73 500
13484 722 -297 2876 158 -65
-83373 -60234 -201 505 -17784 -13159 -44 204
zaokres 9 za okres 12 zaokres 9
30 n 31 ! 30
wrzesnia grudnia wrzesnia
2022 2021 2021
4,6881 4,5775 4,5585
4,8698 4,5994 4,6329
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2. Wybrane dane finansowe Mercator Medical S.A.

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, 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 jedna akcje

Dtugoterminowe aktywa finansowe

Zapasy

Naleznosci

Pozostate aktywa finansowe

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Zyski zatrzymane

Kapitaty pozostate

Kapitat wtasny

Rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne
Zobowigazania dtugoterminowe

Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pienigzne 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 w tys. EUR
za okres 9 za okres 12 za okres 9 za okres 9 za okres 12 za okres 9
30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia
2022 2021 2021 2022 2021 2021
334313 781658 613 780 71311 170761 134 645
-22 067 -69 740 -47 878 -4707 -15235 -10503
-19120 -66412 -45439 -4078 -14508 -9968
2390 -55425 -87018 510 -12108 -19089
-3347 -27 106 -69028 -714 -5922 -15143
9770435 10121813 10240226 9770435 10121813 10240226
0 0 0 0 0 0
-0,34 -2,68 -6,74 -0,0Z -0,59 -1,48
-0,34 -2,68 -6,74 -0,07 -0,59 -1,48
w tys. PLN w tys. EUR

30 wrzes$nia 2022 31 grudnia 2021 30 wrze$nia 2021

30 wrzes$nia 2022 31 grudnia 2021 30 wrze$nia 2021

87541 149682 188533 17976 32544 40 694
141 640 126 699 207 560 29085 27547 44 801
111898 128 834 180535 22978 28022 38968
157978 195 695 284016 32440 42 548 61304
85558 127 367 16541 17 569 27692 3570
650 252 787493 938743 133527 171216 202 625
10647 10647 10647 2186 2315 2298
-31384 -25589 -67 606 -6 445 -5564 -14593
57985 57985 57985 11907 12 607 12516
37248 43043 1026 7649 9358 221
5168 2476 3450 1061 538 745
3733 2339 4339 767 509 937
327592 364 569 770 260 67270 79 264 166 259
276511 375066 159 668 56 781 81547 34464
613 004 744 450 937717 125879 161 858 202 404
w tys. PLN w tys. EUR
zaokres 9 za okres 12 za okres 9 za okres 9 za okres 12 za okres 9
30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia
2022 2021 2021 2022 2021 2021
-6729 197597 -35275 -1435 43167 -7738
33359 -18471 -222 256 7116 -4035 -48 756
-68474 -62747 262 985 -14 606 -13708 57691
35 20 119 7 4 26
-41809 116 399 5573 -8918 25429 1223
za okres 9 za okres 12 za okres 9
30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia
2022 2021 2021
4,6881 4,5775 4,5585
4,8698 4,5994 4,6329
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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.
(,Spoétka”, ,,Emitent”) z siedzibg w Krakowie przy ulicy H. Modrzejewskiej 30.

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

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

Na dzien 30 wrzesnia 2022 r. w sktad grupy kapitatowej Mercator Medical S.A. (,,Grupa Kapitatowa”,
»Grupa Mercator Medical”, ,,Grupa”) wchodzity nastepujgce podmioty zalezne:

¢ Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii. Emitent kontroluje posrednio poprzez
LeaderMed B.V. ponad 99,9% udziatéw w kapitale zakladowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikéw. Cztonkami Zarzgdu spétki sg m.in. Dariusz Krezymon (jako CEO) i Monika
Zyznowska — cztonkowie Zarzadu Emitenta. Spétka koncentruje swoja dziatalno$¢ na produkgji i
sprzedazy rekawic jednorazowych.

¢ Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spotka koncentruje swoja
dziatalno$¢ na dystrybucji rekawic medycznych oraz wyrobdow z wtdkniny.

¢ Merkator Medikal OO0 z siedzibg w Rosji. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V.
55,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.
Spoétka koncentruje swojg dziatalnos$¢ na dystrybucji rekawic medycznych.

¢ Mercator Medical srl. z siedzibg w Rumunii. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V.
100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw.
Spoétka koncentruje swojg dziatalno$é na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz
produktéw z widkniny.

e Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed
B.V. 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu
wspdlnikdw. Prezesem Zarzadu spoétki jest Monika Zyznowska — Wiceprezes Zarzagdu Emitenta.
Spoétka koncentruje swojg dziatalno$¢ na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz
produktow z wtdkniny.

¢ Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed
B.V. 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikdw. Spdtka koncentruje swojg dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw
oraz produktow z wtdkniny.
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e Mercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech. Emitent kontroluje posrednio poprzez
LeaderMed B.V. 100,00% udziatow w kapitale zaktadowym i w ogélne;j liczbie gtoséw na
zgromadzeniu wspodlnikéw. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest dystrybucja rekawic medycznych,
opatrunkéw oraz produktow z widkniny.

* Mercator Medical GmbH z siedzibg w Niemczech. Emitent kontroluje posrednio poprzez
LeaderMed B.V. 100,00% udziatow w kapitale zaktadowym i w ogélne;j liczbie gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdéw. Prezesem Zarzgdu spotki jest Monika Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu
Emitenta. Przedmiotem dziatalnosci spéfki jest dystrybucja rekawic medycznych, opatrunkéw oraz
produktow z wtdkniny.

e Mercator SAS z siedzibg we Francji Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V. 100,00%
udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikédw. Prezesem
Zarzadu spotki jest Monika Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu Emitenta. Przedmiotem dziatalnosci
spotki jest dystrybucja rekawic medycznych, opatrunkdw oraz produktéw z wtdkniny.

e eMercator.com GmbH z siedzibg w Niemczech. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed
B.V. wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym spoétki. Cztonkiem zarzadu spétki jest Monika
Zyznowska — Wiceprezes Zarzagdu Emitenta. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz w kanale e-
commerce.

¢ LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i
w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow. Jednym z dyrektoréw spétki jest Monika
Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu Emitenta. Spotka prowadzi dziatalno$¢ holdingowo - finansowa.

* Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym
i w ogolnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spdtka zajmuje sie sprzedazg wyroboéw
medycznych oraz dziatalnoscia finansowa. Prezesem Zarzadu sp6tki jest Monika Zyznowska, a
prokurentem — Dariusz Krezymon cztonek Zarzadu Emitenta.

e Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i
w ogélnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Prezesem Zarzgdu spétki jest Monika
Zyznowska, a prokurentem — Dariusz Krezymon, cztonkowie Zarzgdu Emitenta. Spétka prowadzi
dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania prawami wtasnosci przemystowej.

e Mercator Industrial (Thailand) Ltd. Emitent kontroluje posrednio poprez LeaderMed B.V. ponad
99,9% udziatow w kapitale zaktadowym i w ogodlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw.
Spoétka nie prowadzi dziatalnos$ci operacyjnej. Emitent zaktada, ze przedmiotem dziatalnosci spoétki
bedzie w przysztosci budowa kolejnej fabryki rekawic i jej przyszta eksploatacja.

¢ Mercator Medical LLC z siedzibg w USA. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym
i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spdtka nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej.

* Mercator Opero sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Pikutkowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw
w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosow na zgromadzeniu wspdlnikdw. Prezesem Zarzadu
spotki jest Dariusz Krezymon, a prokurentem — Monika Zyznowska, cztonkowie Zarzadu Emitenta.
Spoétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.
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e Trino 1 sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogélnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Prezesem Zarzadu spotki jest
Monika Zyznowska, a prokurentem — Dariusz Krezymon, cztonkowie Zarzagdu Emitenta. Spétka nie
prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

W trzecim kwartale 2022 r. nie nastgpity istotne zmiany w strukturze Grupy poza przeniesieniem
udziatow w Mercator Industrial (Thailand) Ltd. do LeaderMed B.V. 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 podmiotow objetych konsolidacja

Zgodnie ze stanem na dzien 30 wrzesnia 2022 r konsolidacjg objety zostat Emitent jako podmiot
dominujacy oraz nastepujace jednostki zalezne, wszystkie metodg petna:
eMercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii,

eMerkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie,

eMerkator Medikal 00O z siedzibg w Rosji,

eMercator Medical srl. z siedzibg w Rumunii,

eMercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech,

eMercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach,

eMercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech,

*Mercator Medical GmbH z siedzibg w Niemczech,

eeMercator.com GmbH z siedzibg w Niemczech,

eLeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii,

*Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,

eMercator Industrial (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii,

*Mercator Opero sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Pikutkowie,

*Trino 1 sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Krakowie,

Mercator Medical LLC nie zostata objeta konsolidacjg z uwagi na brak istotnego wptywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

4. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta i jego Grupy Kapitatowej w
okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen

Omowienie poziomu sprzedazy

Narastajgco za trzy kwartaty 2022 r. przychody Grupy spadty o 70,7% r/r (spadek o 1 024,0 min z1),
gtéwnie za sprawa spadku cen jednostkowych rekawic oferowanych przez grupe, ktére w 1l kwartale
2022 r. w poréwnaniu do tego samego okresu w 2021 r. spadty 0 51,9% (spadek 0 61,4% w |

kwartale oraz 0 60,5% w |l kwartale r/r). Narastajgco za trzy kwartaty 2022 r. w poréwnaniu do tego
7
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samego okresu 2021 r. cena jednostkowa rekawic spadta 0 58,3%. Drugim czynnikiem wptywajgcym

na spadek sprzedazy byt spadek wolumendw, ktéry narastajgco za trzy kwartaty 2022 r. w

porownaniu do tego samego okresu 2021 r. spadt 0 1,1 min szt., tj. 0 28,2% w tym najwiekszy spadek
odnotowano w | kwartale 2022 r, ktéry wynosit 436,6 tys szt. r/r ( 423,4 w |l kwartale oraz 256,9 tys.
szt. w Il kwartale 2022 r. poréwnujac r/r)

Geograficznie najwiekszg skonsolidowang sprzedaz w omawianym okresie trzech kwartatéow

odnotowano w nastepujacych krajach:

Polska 158,6 ml zt ( spadek 0 96,1 min zt, tj. 37,7% r/r),

Rosja 43,9 min zt (spadek o0 24,2 min zt, tj. 35,5% r/r),

Nowa Zelandia 27,1 min zt (wzrost o 24,3 min zi, tj. 9-cio krotny r/r),
Rumunia 25,1 min zt (spadek o 15,6 min zt, tj. 38,4% r/r),

Wegry 19,9 min zt (wzrost 0 2,8 min zi, tj. 16,5% r/r),

Ukraina 17,9 min zt (spadek o 51,5 min zt, tj. 74,3% r/r),

Czechy 14,8 min zt (spadek o 3,0 miIn zt, tj. 16,6% r/r),

Francja 13,4 miIn zt (spadek 0 32,8 min zt, tj. 71,1% r/r),

Przychody w podziale geograficznym (Polska, kraje Europy Srodkowo-Wschodniej, Europa Zachodnia,

pozostate kraje) za trzy kwartaty 2022 r. oraz za analogiczny okres roku ubiegtego zostaty

przedstawione na ponizszych wykresach (w min PLN).

1-3Q2021 1-3Q2022

Pozostate
315,0
22%

CEE bez Polski
141,2
33%

W Il kwartale 2022 r. przychody Grupy Mercator Medical zmniejszyty sie w stosunku do

analogicznego okresu roku poprzedniego 0 61,6% (spadek 0 222,8 min zt), przy czym:

Przychody ze sprzedazy produktéw (gtdwnie produkowane w fabryce w Tajlandii rekawice
diagnostyczne) spadty 0 53,7% r/r (-92,5 min zt). Spadek przychodéw w Il kw. roku 2022
wobec analogicznego okresu roku 2021 spowodowany byt spadkiem sredniej ceny sprzedazy
wyprodukowanych rekawic diagnostycznych w 1l kwartale 2022 r. w poréwnaniu do llI
kwartatu 2021 r., ktéry wynidst 57,1%. Natomiast wolumen sprzedazy wyprodukowanych
rekawic diagnostycznych w Il kwartale 2022 r. w porédwnaniu do IIl kwartatu 2021 r. byt
wyzszy i wyniost 10,4% r/r (zmiana z 611,7 do 675,3 min szt.).

Przychody ze sprzedazy towaréw (nabywane od dostawcéw spoza Grupy rekawice, opatrunki
i asortyment widkninowy) spadty o 68,8% r/r (130,3 min z), co zostato spowodowane
gtéwnie przez spadek sprzedazy rekawic diagnostycznych o 73,6% (131,6 min zt).
Jednoczes$nie nastgpit relatywnie niewielki nominalny wzrost przychodéw ze sprzedazy
opatrunkow (38 tys. zt) i wtdkniny (223 tys. zt). W ujeciu ilosciowym sprzedaz rekawic
diagnostycznych przez dystrybucje w Ill kwartale 2022 roku w stosunku do analogicznego

okresu roku poprzedniego byta 0 46,5 % nizsza (sprzedano 323,0 miIn sztuk rekawic mniej niz
8
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w Il kwartale 2021 roku). Cena sprzedazy rekawic diagnostycznych w Il kwartale 2022 r byta
0 50,0% nizsza, a nizeli w tym samym kwartale roku ubiegtego. Powodem spadku wolumenu
sprzedazy w Il kwartale 2022 w pordéwnaniu do Il kwartatu 2021 jest rynkowa presja
cenowa, ktdra oznaczata wyrazne zmniejszanie rynkowego popytu wraz z wysokoscig
proponowanych cen.

Omowienie poziomu kosztow

Spadek kosztéw dziatalnosci operacyjnej za trzy kwartaty 2022 r. w poréwnaniu do zesztego roku
wyniost 49,8%, byt on jednak znacznie wolniejszy od tempa wzrostu przychodéw, co negatywnie
przetozyto sie na osiggane wyniki. Spadki poszczegdlnych grup kosztowych w catej Grupie wyniosty:

e dla wartosci sprzedanych towardw i materiatéw — 389,2 min zt (66,5%) - spadek cen nabycia,

e dla kosztéw materiatéw i energii 106,5 min zt (40,8%), spadek gtéwnie z powodu nizszych cen
surowcow do produkcji rekawic (cena lateksu syntetycznego bedgcego najwazniejszg pozycja
kosztowa narastajgco w Il kwartale 2022 r. byta 0 53% nizsza w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego).

e dla pozostatych kosztéw operacyjnych 88,5 min zt (89,9%), spadek pozostatych kosztéw
operacyjnych wynika gtéwnie ze zmniejszenia odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapaséw o 70,7
min zt r/r, oraz odpiséw aktualizujgcych naleznosci o 20,0 min zt r/r.

Wozrost kosztow mozna zauwazy¢ na amortyzacji w wysokosci 3,9 min zt r/r (27,5 %) na co najwiekszy
wptyw ma uruchomienie w marcu 2022 r. pierwszej linii produkcyjnej w zaktadzie nr 3 oraz wzrost
wartosci niematerialnych i prawnych w Mercator Medical S.A. Wzrosty rowniez koszty wynagrodzen
wraz z narzutami o 2,9 min zt r/r ( 4,5%) oraz ustugi obce 0 2,8 min zt r/r (6,8%) i pozotate koszty
rodzajowe o0 1,1 min zt r/r ( 41,0%).

Koszty sprzedazy oraz ogdlnego zarzadu za trzy kwartaty 2022 r. miaty wartos$¢ 96,7 min zt i byty o
13,0% wyzsze niz przed rokiem (stanowity 22,8% wartosci przychoddéw). Koszty te w analogicznym
okresie roku ubiegtego stanowity 5,9% przychoddw, czyli zanotowano wzrost udziatu w przychodach
tej kategorii kosztéw o 16,5 pkt proc. Wzrost procentowy udziatu tych kosztéw w przychodachwynika
z tego, ze w trzech kwartatach 2022 r. nastgpit spadek przychodéw w stosunku do tego samego
okresu 2021 r, natomiast na wzrost wartosciowy miat wptyw wzrost kosztéw magazynu Yusen i
transportu do klienta, pojawienie sie kosztow zwigzanych z otwarciem spétki Mercator Medical we
Francji oraz wzrost kosztéw informatycznych.

Koszty dziatalnosSci operacyjnej w Il kwartale 2022 r. w poréwnaniu do Il kwartatu ubiegtego roku
byty nizsze 0 45,9%. Spadki poszczegdlnych grup kosztowych w catej Grupie wyniosty:

e dla sprzedanych towardéw i materiatéw — 156,0 min zt (73,0%),

e dla kosztéw materiatéw i energii — 40,6 min zt (45,0%),

e dla pozostatych kosztéw operacyjnych — 0,4 min zt (27,6%), co wynikato gtéwnie ze
zwiekszenia odpisu aktualizujgcego wartosé zapasoéw o 7,4 min zt, ktéry zostat
zrekompensowany przez zmniejszenie odpiséw aktualizujgcych naleznosci o 7,8 min zt.
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Wzrosty poszczegdlnych grup kosztowych w catej Grupie wyniosty:

e dla ustug obcych 3,3 min zt (23,8 %)
e dla amortyzacji 2,0 min zt (40,6%)

Przyczyny wzrostow oraz spadkéw kosztéw w samym |1l kwartale 2022 roku sg analogiczne do
czynnikdw wskazanych dla okresu trzech kwartatow.

Poréwnujgc poniesione koszty operacyjne w ujeciu kwartalnym (Il kw. 2022 wobec Il kw. 2022),
nastgpit spadek o 3,3% (tj. 0 5,6 min zt). W gtéwnej mierze byto to spowodowane nizszymi
pozostatymi kosztami operacyjnymi (spadek o 3,4 min zt, tj. 77,4% k/k). Spadek kosztéw nastgpit
rowniez na podatkach i optatach 0 41,2% (tj. o 0,2 min zt). Wymienione spadki zostaty czesciowo
zniwelowane gtéwnie przez wzrost wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw o0 19,6% k/k ( tj. 0 9,5
min z1), ktéry zostat spowodowany wzrostem ceny nabycia.

Koszty sprzedazy oraz ogdlnego zarzgdu w trzecim kwartale 2022 r. miaty wartos$¢ 34,5 min zti byty o
23,5% wyzsze niz przed rokiem (stanowity 24,8% wartosci przychoddw). Wzrost byt zwigzany w duzej
mierze z rozwojem struktur sprzedazowych i wsparcia sprzedazy. Koszty te w analogicznym okresie
roku ubiegtego stanowity 7,7% przychoddéw (nastgpit wzrost o 17,1 pkt. proc. r/r).

Marza brutto na sprzedazy towaréw

Za trzy kwartaty 2022 r. marza brutto uzyskana ze sprzedazy towardw i materiatéw byta ujemna i
wyniosta -0,4% (-0,7 min zt). W poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku widoczny jest
spadek marzy wartosciowo o 100,8%, tj. 95,1 mlin zt, natomiast marza procentowa spadta o 14,3 pkt.
proc., do -0,4%.

Tak istotny spadek marzy na sprzedazy towaréw wzgledem pierwszych trzech kwartatéw 2021 r byt
spowodowany sprzedazg w pierwszych trzech kwartatach 2022 r. gtéwnie towardw zakupionych w I
i IV kwartale 2020 r. (naturalne przesuniecie czasowe ze wzgledu na czas transportu i procesy
sprzedazowe), podczas gdy w otoczeniu Emitenta widoczne byty wyrazne spadki cen rynkowych
rekawic.

W samym trzecim kwartale 2022 r. marza byta dodatnia i wyniosta 2,1%, co oznaczato wzrost o 15,0
pkt. proc. wzgledem analogicznego okresu ubiegtego roku oraz spadek o 4,2 pkt. proc. wzgledem
wartosci za drugi kwartat 2022 roku. W Il kwartale 2022 r. marza wynosita 6,3% w | kwartale byta
ujemna i wynosita -6,2% natomiast w czwartym kwartale 2021 r. wynosita - 26,9%. Zauwazalny
wzrost marzy w poréwnaniu do czwartego kwartatu 2021 r. spowodowany jest sukcesywng
wyprzedazg i zmniejszaniem procentowego udziatu towardéw, ktérych cena sprzedazy jest nizsza, a
nizeli cena ich zakupu (zakupionych w 1 i IV kwartale 2020 r.) w sprzedazy ogétem.

Wptyw na takie zachowanie marz majg takze zmiany na globalnym rynku srodkéw ochrony osobistej,
wywotane zaprzestaniem rozprzestrzeniania sie pandemii koronawirusa i skokowy spadek cen,
wynikajacy z nadpodazy rekawic na rynku globalnym.

Na ksztattowanie marz w segmencie dystrybucja ma réwniez wptyw ksztattowanie kursu USD/PLN.
Ostabienie ztotego wzgledem dolara amerykanskiego (opisane szerzej w rozdziale 5. niniejszego
Raportu - $redni kurs USD/PLN w okresie trzech kwartatéw wzrdst o 15,7% wzgledem tego samego
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okresu 2021 r.) miato negatywny wptyw na marze. Kontynuacja ostabiania ztotego wzgledem dolara
amerykanskiego réwniez moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane marze w kolejnych okresach.

Marza brutto na sprzedazy produktow

Zrealizowana marza brutto na produkowanych w Tajlandii rekawicach spadta z 71,4% za trzy kwartaty
2021 r. do 15,6% za trzy kwartaty br. (- 55,8 pkt proc.) i wyniosta 35,9 mIn zt wobec 549,0 min zt w
analogicznym okresie ubiegtego roku. Analizujgc marze po kwartatach widaé, ze w pierwszym
kwartale 2022 r. maza brutto wynosita 40,5% i w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2021 r.
nastgpit spadek procentowej marzy brutto o 31,7 pkt. proc. W Il kwartale 2022 r. marza wynosita
9,3% i w poréownaniu do tego samego okresu roku 2021 nastgpit spadek procentowej marzy brutto o
67,2 pkt.proc. Natomiast w trzecim kwartale 2022 r. marza wynosita 7,2% i w poréwnaniu do tego
samego okresu roku 2021 nastgpit spadek procentowej marzy brutto o 54,2 pkt.proc.

Spadek masy marzy za trzy kwartaty 2022 r wynika z mniejszej o 18,8% r/r ilosci sprzedanych rekawic
diagnostycznych. W trzech kwartatach 2022 r. zostato sprzedane 386,4 min szt. mniej w poréwnaniu
do tego samego okresu 2021 r. Dynamika spadku cen sprzedazy produktow byta zdecydowanie
wyzsza niz spadek kosztéw produkcji, co spowodowato, ze spadajgce ceny lateksu nitrylowego
(syntetycznego) nie zrekompensowaty malejgcych cen sprzedazy i w catkowitym rozrachunku
wygenerowany stabszy wynik.Srednia cena sprzedazy rekawic diagnostycznych spadta 0 62,2 % r/r.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej

taczna marza brutto na sprzedazy produktow i towardw za okres trzech kwartatéw 2022 r.
pomniejszyta sie 0 608,2 min zt r/r (35,2 min zt za trzy kwartaty 2022 r. wobec 643,5 min zt za trzy
kwartaty 2021 r.). Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje (EBITDA)
uksztattowat sie w okresie trzech kwartatéw br. na poziomie 10,3 min zt i byt 0 97,8% nizszy od
wyniku z analogicznego okresu roku poprzedniego. Rentownos¢ na tym poziomie wyniosta 2,4% i
byta 0 30,6 pkt. proc. nizsza niz przed rokiem. Wynik operacyjny za okres trzech kwartatéw br. byt
ujemny i wynosit 8,0 min zt wobec zysku 463,7 min zt w analogicznym okresie zesztego roku, oznacza
spadek 0 471,7 min zt (-101,7% r/r).

W samym |l kwartale 2022 roku marza brutto na sprzedazy zmniejszyta sie do 7,0 min zt z 81,4 min zt
osiggnietych przed rokiem (-74,4 min z1, tj. -91,4% r/r). Spadek wobec rezultatu Il kwartatu br.
wynidst 5,3 min zt (-42,8% kw./kw.). Grupa Kapitatowa Emitenta wypracowata w Il kwartale br. 8,0
min zt wyniku EBITDA, co oznacza spadek o 86,2% w ujeciu rok do roku (58,0 min zt wyniku EBITDA w
I kw. 2021 r.). W ujeciu kwartalnym wynik EBITDA zwiekszyt sie 0 22,3 min zt k/k (w drugim kwartale
wynik EBITDA byt ujemny i wynosit -14,3 min zt). Emitent wypracowat jednoczesnie w Il kwartale
2022 roku 1,1 min zt skonsolidowanego zysku operacyjnego, co oznacza spadek o0 52,0 min zt wobec
wyniku analogicznego okresu roku poprzedniego (-97,8% r/r). W ujeciu kwartalnym zysk operacyjny
zwiekszyt sie 0 21,8 min zt k/k (w drugim kwartale odnotowano ujemny wynik na dziatalnosci
operacyjnej wynoszacy -20,6 min zt).

Segmenty operacyjne (bez wytaczen konsolidacyjnych)
Produkcja

Sprzedaz segmentu produkcyjnego w Il kwartale biezgcego roku miata wartos¢ 61,9 min zti byta o

0,8% (0,5 min zt) wyzsza niz w Il kwartale 2022 r. oraz 0 64,7% (113,6 min zt) nizsza niz w Il kwartale
11
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2021 r. Rentownos¢ EBITDA uzyskana w Il kwartale 2022 r. wyniosta 25,1% i byta o 28 pkt. proc.
wyzsza niz w Il kwartale 2022 oraz o 29,7 pkt. proc. nizsza r/r.

Sprzedaz segmentu produkcyjnego narastajgco za trzy kwartaty 2022 r. wyniosta 209,9 min zt i byta o
75,2% nizsza niz przed rokiem, gtéwnie przez spadek cen oraz wolumendw w pierwszych trzech
kwartatach 2022 r.

Rentownos$é EBITDA segmentu produkcyjnego w okresie trzech kwartatow 2022 roku wyniosta 6,3%, i
byta nizsza o 60,4 pkt proc. r/r.

Do przyczyn spadku rentownosci EBITDA segmentu produkcyjnego mozemy zaliczy¢:

e spadek wolumenu sprzedazy oraz spadek Sredniej ceny sprzedazy, ktdre byty spowodowane
zdecydowanym zwiekszeniem sie mocy produkcyjnych na rynku rekawic nitrylowychoraz
stopniowa wyprzedazg zapaséw magazynowych zgromadzonych przez dystrybutoréw
podczas pandemii. Oba te czynniki spowodowaty nieréwnowage pomiedzy strong popytowa
a podazowa co niekorzystnie odbija sie na kondycji catego segmentu

e presje cenoway ze strony producentéw z Chin, ktdrzy wspomagani przez rzagdowe doptaty
oferujg rekawice w bardzo konkurencyjnych cenach

e zahamowanie w pierwszych trzech kwartatach 2022 r. spadku kosztéw surowcéw do
produkcji oraz kosztéw logistyki. ktdre zostaty wstrzymane w zwiazku z wysokimi i wcigz
rosngcymi cenami energii, prawdopodobnie nie osiggng one poziomu sprzed pandemii.

e wzrost kosztow energii elektrycznej o okoto 20-25% w zwigzku ze wzrostem cen LNG (ang.
Liquified Natural Gas) na $wiecie oraz w Tajlandii, ktdra duzg czes$¢ gazu importuje, a z
ktdrego to gazu produkowane jest 60% energii elektrycznej w Tajlandii.

Dystrybucja

Przychody ze sprzedazy w segmencie dystrybucyjnym w Il kwartale 2022 r. miaty wartos¢ 113,2 min
zt, co stanowi spadek o0 10,4% w stosunku do Il kwartatu 2022 oraz spadek o 44,4% r/r. Rentownos¢
EBITDA w Il kwartale 2022 roku wyniosta -8,9% przy rentownosci -5,4% w Il kwartale roku 2022, oraz
-22,7% w analogicznym okresie ubiegtego roku, tj. spadta o 3,5 pkt. proc. w stosunku do
poprzedniego kwartatu oraz wzrosta o 13,8 pkt. proc pkt. r/r.

Przychody ze sprzedazy w segmencie dystrybucyjnym narastajgco za trzy kwartaty 2022 r. miaty
warto$¢ 348,7 min zt, co stanowi spadek o0 51,8% r/r. Jednocze$nie rentowno$¢ EBITDA wzrosta z -
9,3% po trzech kwartatach 2021 r. do -3,6% w analogicznym okresie br. Spadek przychodow ze
sprzedazy r/r to efekt spadku cen w trzech kwartatach br. w poréwnaniu do tego samego okresu roku
poprzedniego, przy jednoczesnym spadku wolumendw. Istotnym czynnikiem wptywajgcym na wzrost
EBITDA r/r jest rozwigzanie odpisu aktualizujgcego zapasy (przychdd) w kwocie 20,3 min zt. Oznacza
to, ze spoétka sukcesywnie sprzedaje towar zakupiony po cenach wyzszych niz biezgca cena sprzedazy.

Koszty finansowe netto

Po trzech kwartatach biezgcego roku uzyskano nadwyzke przychodoéw finansowych nad kosztami
finansowymi, ktérej wartosé wyniosta 33,0 min zt, co jest wynikiem lepszym 0 23,9 min zt w
porownaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku. Nadwyzka przychoddw nad kosztami jest
wynikiem wyzszych przychodoéw finansowych z tytutu dodatnich réznic kursowych, ktérych saldo

(dodatnie réznice kursowe vs ujemne rdznice kursowe) wzrosto 0 27,2 min zt r/r. Na wyzsze
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przychody finansowe miaty wptyw réwniez odsetki od srodkéw na rachunkach bankowych 4,5 min zt
r/r, odsetki od obligacji 2,0 ml ztr/r oraz odsetki od pozyczek 1,6 min zt r/r. Przychody finansowe
zostaty pomniejszone o wyzsze koszty finansowe z tytutu straty na zbyciu jednostek uczestnictwa TFI
1,6 min zt r/r oraz z ujemnej wyceny wartosci nabytych jednostek uczestnictwa w FIZ oraz akcji i
obligacji, ktora wynosi 6,4 min zt r/r.

Efektywna stopa opodatkowania i zysk netto

Wysokos¢ podatku dochodowego (czes¢ biezgca i odroczona) za trzy kwartaty 2022 r. miata wartos¢
9,0 min zt, a efektywna stopa opodatkowania wyniosta 36,0%. Zysk netto Grupy w tym okresie
wynidst 16,0 min zf, co oznacza spadek w porédwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku o
423,9 min zt (-96,4% r/r). Zysk netto Grupy przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej miat
wartos$¢ 15,2 min zt, co oznacza, ze zysk na 1 akcje wynidst 1,55 zt wobec 43,2 zt w analogicznym
okresie ubiegtego roku. Na wartos¢ efektywnej stopy podatkowej gtéwnie ma wptyw wysokos¢
podatku odroczonego, ktérego poziom wynika ze zmniejszenia aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, co zostato spowodowane utworzeniem odpisu na catos¢ aktywa z tytutu podatku
odroczonego w jednostce ukrainskiej w zwigzku z szacunkami odnosnie mozliwosci odzyskiwalnosci
podatku, zmniejszeniem odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapaséw, marzy niezrealizowanej na
zapasach i odpiséw aktualizujgcych naleznosci.

Grupa Emitenta osiggneta w samym Il kwartale 2022 roku 18,2 mlIn zt zysku netto, co oznacza spadek
0 53,9% w ujeciu rok do roku. W porownaniu do Il kwartatu 2022 r., kiedy to odnotowano strate w
wysokosci -9,8 min zt wynik netto jest o0 28,0 mIn zt wyzszy, co gtéwnie wynika z rozwigzania odpisu
aktualizujgcego zapasy (przychéd) w kwocie 20,3 min zt.

Sytuacja finansowa

Wartos$¢ aktywow Grupy Kapitatowej Mercator Medical S.A. w okresie ostatnich trzech kwartatéw
zmniejszyta sie 0 33,0 min zi, tj. 2,5% i na dzier 30 wrzes$nia 2022 roku wynosita 1 272,8 min zt wobec
1 306,0 min zt przed rokiem. Wartos¢ aktywdw trwatych zwiekszyta sie 0 169,7 min zt, tj. 0 52,4% w
poréwnaniu do stanu sprzed roku. Wsrdd aktywéw trwatych najwiekszy wzrost wartosci dotyczyt
rzeczowych aktywoéw trwatych (zwiekszenie o 114,7 min zi, tj. 39,6%), co jest efektem budowy -
zgodnie z przyjetym harmonogramem — trzeciego zaktadu produkcyjnego rekawic nitrylowych w
Tajlandii (finansowanie ze srodkéw wtasnych Mercator Medical (Thailand) Ltd.) oraz zakupem ziemi
pod potencjalnie nowg inwestycje w czwartg fabryke (decyzja o budowie czwartej fabryki oraz o
sposobie jej finansowania nie zostata jeszcze podjeta). W mniejszym stopniu wzrost nastgpit w
obszarze wartosci niematerialnych (14,2 min zt) i byt zwigzany z rozwojem systemoéw
informatycznych. Wartos¢ aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego zmniejszyta sie o 3,0
min zt i na dzien 30.09.2022 r. wynosi 26,3 min zt. Najwiekszy wzrost kwoty aktywa wynika ze
zmniejszenia odpisu aktualizujgcego warto$é zapasoéw oraz aktywa na marze zamrozong w zapasach.

W pordwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku wartos¢ aktywdéw obrotowych spadta 0 202,9
min zt, tj. 0 20,7%, na co gtéwny wptyw miat spadek poziomu zapaséw o 97,1 min zt, tj. 0 30,2% r/r,
ktory jest wypadkowsq spadku cen nabycia towardw oraz kosztéw wytworzenia produktéw oraz
zmniejszania ilosci zgromadzonych zapaséw. Spadek ilosciowy zapaséw powodowany byt
zmniejszeniem popytu obserwowanym w pierwszych trzech kwartatach biezgcego roku (przyczyny
opisano w czesci dotyczacej sprzedazy). Na spadek aktywoéw obrotowych rowniez miat wptyw spadek

pozostatych aktywow finansowych o0 94,0 min zt, tj. 0 33,1% r/r spowodowany zbyciem jednostek
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uczestnictwa w FIO — spadek wartosci 0 282,6 mIn zt. Zmniejszenie aktywdw finansowych to gtéwnie
efekt finansowania inwestycji. Spadek aktywodw finansowych zostat czesciowo zrekompensowany
nabyciem obligacji w kwocie 89,0 min zt oraz akcji w kwocie 71,7 mIn zt. Zmniejszeniu o0 69,7 min zt,
tj. 039,2% r/r ulegty naleznosci handlowe na co w najwiekszym stopniu wptynat spadek wartosci
zaliczek na dostawy. Spadek w czesci dotyczacej naleznosci z tytutu dostaw i ustug jest pochodng
spadku przychodéw ze sprzedazy. Srodki pieniezne ulegly zwiekszeniu 0 57,9 min zt, tj. 0 29,2% r/r.

Kapitat wtasny wzrdst o 71,7 min zt r/r, czyli 0 6,3%, co wynika gtdéwnie ze wzrostu kapitatéw
pozostalych o 54,4 min zi, tj. 0 116,0 % r/r oraz z wrostu zysku zatrzymanego 0 17,3 min zt, tj. 0 1,6%

r/r.

Zobowigzania krétkoterminowe spadty o 106,0 min zt, czyli 0 70,0% r/r, w czym najwiekszy udziat ma
zobowigzanie z tytutu dostaw i ustug (spadek o 54,9 min zt r/r do wysokosci 29,1 miIn zt) oraz z tytutu
podatku dochodowego od o0séb prawnych (spadek o 25,1 min zt r/r do wysokosci 0,5 min zt).
Zobowigzania dtugoterminowe spadty o 0,6 min zt, czyli 0 14,4% r/r.

Cykl rotacji zapasow po trzech kwartatach biezgcego roku wynidst 156 dni i byt tym samym dtuzszy o
48 dni wobec stanu sprzed roku. Cykl rotacji naleznosci wynidst 50 dni i byt dtuzszy o0 31 dni w
poréwnaniu do wartosci za okres trzech kwartatéw 2021 r. Skroceniu o 9 dni ulegt cykl sptaty
zobowigzan (16 dni za trzy kwartaty 2022 r. wobec 25 dni w analogicznym okresie 2020 r.). Cykl
konwersji gotéwki na koniec trzeciego kwartatu 2022 r. wyniést 189 dni i ulegt wydtuzeniu wzgledem
konca wrzesnia 2021 r. o 88 dni, natomiast wzgledem korica grudnia 2021 r. wydtuzyt sie 0 108 dni .

Dtug odsetkowy netto

Dtug netto na dzien bilansowy 30 wrzes$nia 2022 r. miat wartos$¢ ujemng (Grupa Emitenta
dysponowata gotéwka netto) i wynosit minus 442,0 min zt. Wartosc ta byta o okoto 35,3 min zt nizsza
(niekorzystna niz rok wczesniej i o ponad 88,5 min zt nizsza niz na koniec grudnia ubiegtego roku.
Ujemny diug netto to efekt osiggnietych zyskdéw przy racjonalnym ich wydatkowaniu, w tym w
ramach CAPEX (fabryka nr 3). Wskaznik dtug netto/EBITDA (EBITDA za ostatnie raportowane cztery
kwartaty) znalazt sie na poziomie -29,48 wobec -0,54 w analogicznym okresie ubiegtego roku.

5. Opis czynnikdéw i zdarzen, w szczegdélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wptyw na osiggniete skonsolidowane wyniki finansowe w trzecim kwartale 2022 oraz
mogace 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 Il kwartale 2022 roku, jak réwniez ich ksztattowanie bedzie rzutowaé na wyniki osiggane w
okresach kolejnych.
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Czynniki i zdarzenia zewnetrzne

Sytuacja makroekonomiczna

Popyt na produkty oferowane przez Grupe w pewnym stopniu jest uzalezniony od dynamiki produktu
krajowego brutto oraz od inflacji w krajach, do ktérych dokonywana jest sprzedaz.

Wedtug najnowszej publikacji Komisji Europejskiej z dnia 15 listopada 2022 r. po dobrej pierwszej
potowie roku gospodarka UE weszta obecnie w znacznie trudniejszg faze. Wstrzgsy wywotane
rosyjska agresjg na Ukraine majg negatywny wptyw na popyt globalny i nasilajg globalng presje
inflacyjng. Wzrost realnego PKB w UE byt pozytywnym zaskoczeniem w pierwszej potowie 2022 r.,
poniewaz konsumenci entuzjastycznie wznowili wydatki, zwtaszcza na ustugi, w nastepstwie
ztagodzenia obostrzen zwigzanych z COVID-19. Wzrost utrzymywat sie w trzecim kwartale, ale w
znacznie stabszym tempie. Utrzymuje sie wysoka niepewnos¢ i oczekuje sie, ze presja wysokich cen
energii, spadek sity nabywczej gospodarstw domowych, stabsze otoczenie zewnetrzne oraz
trudniejsze warunki finansowania doprowadzg w ostatnim kwartale roku do recesji w UE, w strefie
euro i w wiekszosci panstw cztonkowskich. Mimo to silny impuls z 2021 r. i wysoki wzrost w pierwszej
potowie roku przyczynig sie do wzrostu realnego PKB w skali catego 2022 r. na poziomie 3,3 proc. w
UE (3,2 proc. w strefie euro), czyli znacznie powyzej poziomu 2,7 proc. zaktadanego w prognozie
srodokresowej z lata. W miare jak inflacja nadal obniza dochody do dyspozycji gospodarstw
domowych, w pierwszym kwartale 2023 r. spodziewany jest dalszy spadek aktywnosci gospodarczej.
Oczekuje sie, ze wzrost gospodarczy w Europie nastgpi ponownie wiosng, poniewaz inflacja bedzie
miata stopniowo mniejszy wptyw na gospodarke. Jednak nadal utrzymaja sie przeszkody hamujace
popyt, w zwigzku z czym aktywno$¢ gospodarcza bedzie ograniczona, a wzrost PKB wyniesie 0,3 proc.
W 2023 r. zaréwno w UE, jak i w strefie euro. Prognozuje sie, ze do 2024 r. wzrost gospodarczy
stopniowo odzyska swojg dynamike i wyniesie $rednio 1,6 proc. w UE i 1,5 proc. w strefie euro.W
dniu 11 listopada 2022 r. Komisja Europejska obnizyta prognoze wzrostu PKB Polski w 2022 r. z 5,2
proc. do 4,0 proc., aw 2023 r. z 1,5 proc. do 0,7 proc. Wedtug KE, odbicie gospodarcze ma nastgpié¢ w
2024 r., gdy Polska gospodarka wzrosnie o 2,6 proc. KE ocenia, ze w 2022 roku wzrost gospodarczy w
Polsce pozostanie mocny, chociaz znaczacy spadek zapaséw i inwestycji doprowadzit do spowolnienia
PKB w drugim kwartale. Dane wskazujg, ze w trzecim kwartale polska gospodarka utrzymywata
mocne tempo, na czele z produkcjg przemystows i sprzedazg detaliczng. W efekcie druga potowa
roku, pomimo spadku wskaznikéw nastrojéw pokaze relatywnie dobre wyniki gospodarki, co
doprowadzi do wzrostu PKB w Polsce w skali catego roku na poziomie 4,0 proc. Wzrost PKB w Polsce
ma jednak znaczgco spowolni¢ w 2023 r. Gtdwnym czynnikiem pogorszenia w najblizszych kwartatach
bedzie odwrécenie cyklu zapaséw. Stabe nastroje, rosngca presja kosztowa i rosngce koszty
finansowania bedg cigzy¢ na wzroscie prywatnych inwestycji, zwtaszcza w budownictwie. Z kolei
publiczne wydatki na obrone i inwestycje rzgdowe powinny wiecej niz zréwnowazy¢ spadek
wydatkéw inwestycyjnych sektora prywatnego, co spowoduje, ze tgczne wydatki inwestycyjne w
2023 roku beda dodatnie.

Oczekuje sie, ze wyzsza niz sie spodziewano inflacja w ciggu pierwszych dziesieciu miesiecy 2022 r. i
nasilenie sie presji cenowej przesunety najwyzszy poziom inflacji na koniec roku i podniosty roczng
prognoze inflacji do 9,3 proc. dla UE i 8,5 proc. dla strefy euro. Oczekuje sig, ze inflacja spadnie w
2023 r., ale utrzyma sie na wysokim poziomie 7,0 proc. w UE i 6,1 proc. w strefie euro. W 2024 .
inflacja powinna unormowac sie na poziomie odpowiednio 3,0 proc. i 2,6 proc. W poréwnaniu z
prognozg Srédokresowq z lata oznacza to korekte w goére o prawie jeden punkt procentowy w 2022 r.
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i 0 ponad dwa punkty procentowe w 2023 r. Zmiany te wynikajg gtéwnie ze znacznie wyzszych
hurtowych cen gazu i energii elektrycznej, ktére wywierajg presje na detaliczne ceny energii, a takze
na wiekszo$¢ towardw i ustug w koszyku konsumpcyjnym.

Inflacja CPl w Polsce na koniec 2022 roku ma wynies$¢ 13,3 proc. (wobec 5,2 proc. w 2021 roku), w
2023 roku wzrosnie do 13,8 proc., a w 2024 roku spadnie do 4,9 proc. W opinii Komisji inflacja HICP
w Polsce osiggnie szczyt na poczatku 2023 roku. Najblizsze miesigce mogg jeszcze przyniesc jej wzrost
z powodu rosngcych cen surowcéw, kosztdw produkcji i relatywnie wysokiego popytu, ktéry pozwala
przedsiebiorstwom przenosi¢ koszty na konsumentédw. W przysztos$ci, pomimo wprowadzanego przez
rzad zamrozenia cen energii elektrycznej, inflacja wywotana cenami energii pozostanie na wysokim
poziomie z powodu cen gazu, zwitaszcza na poczatku 2023 roku. Dodatkowo presje na ceny
spowoduje oczekiwane wycofanie sie rzadu z nizszych stawek VAT na energie na poczgtku nowego
roku. Wraz ze stabnieciem koniuktury gospodarcze] i wyzszymi kosztami oprocentowania, presja
inflacyjna zacznie stopniowo stabngé. W efekcie po osiggnieciu szczytu na poczatku 2023 roku na
poziomie prawie 19 proc., inflacja zacznie spadac az do 4,3 proc. na koniec 2024 roku.

Wedtug odczytu wskaznika inflacji konsumenckiej (CP1) w Polsce za pazdziernik 2022 r. ceny
konsumpcyjne towardw i ustug urosty srednio o0 17,9 proc. r/r — wynika z danych Gtéwnego Urzedu
Statystycznego. To najwyzszy odczyt od grudnia 1996 r. (18,5 proc.). Oznacza to, ze wskaznik
przyspieszyt z 17,2 proc. we wrzesniu czy 16,1 proc. w sierpniu. Dla poréwnania rok i dwa lata temu
wynosit odpowiednio 6,8 proc. i 3,1 proc. Pazdziernik to 16 Miesigc z rzedu, gdy miesieczny wskaznik
inflacji w ujeciu rok do roku zwiekszat sie (wytgczajac luty 2022 r., gdy CPI spadt ze wzgledu na
wprowadzenie tarcz antyinflacyjnych). Zdaniem ekonomistow szczyt gtéwnego wskaznika CPI
przypadnie na luty 2023 r. i moze osiggna¢ do 20 proc. rok do roku, po czym kolejne miesieczne
odczyty powinny przynies¢ hamowanie i pod koniec 2023 r. inflacja moze by¢ w okolicach ponizej 10
proc. Sporo zaleze¢ bedzie od cen surowcéw (gtéwnie ropy naftowej, czesciowo takze wegla), kursu
ztotego do czotowych walut czy cen zywnosci. Znaczenie bedzie miec tez sita krajowego popytu,
zmniejszana przez rosngce stopy procentowe i wzrost inflacji (ale zasilana przez liczne wsparcie
rzadowe). Srednioroczna inflacja w przysztym roku moze byé niewiele nizsza niz w tym, gdy siegnie
14,5 proc. w poréwnaniu do 5,1 proc. w 2021 r. Ponadnormatywny wzrost cen pozostanie z nami na
dtuzej.
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Ponizszy wykres przedstawia gtéwny wskaznik inflacji konsumenckiej CPl w Polsce. Mozna na nim
zauwazyc, ze jest najwyzszy od prawie 26 lat.

Miesieczna inflacja konsumencka CPI w Polsce,
rok do roku (proc.)
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Inflacja oznacza spadek sity nabywczej oszczednosci, szczegdlnie tych w zaden sposdb
nieoprocentowanych. Jesli pensje rosng wolniej od srednich cen konsumpcyjnych, malejg realne
dochody pracownikéw. To bedzie oznaczaé (szczegdlnie w przypadku kredytobiorcow), ze Polakow
bedzie sta¢ na mniejsze zakupy towardw czy ustug. Doktada sie do tego staby kurs ztotego, ktéry jest
pochodng wysokiej inflacji, zmniejszajgc dostepnosc¢ débr importowanych. Inflacja uderza réwniez w
gospodarstwa emerytow i rencistéw. Dane GUS wskazujg, ze przecietna emerytura z ZUS ma o
prawie 7 proc. Mniejszg faktyczng wartosc niz rok temu.

Jeden z gtéwnych i najbardziej oczywistych skutkéw wysokiej inflacji to podwyzki stép procentowych,
ktore majg sttumi¢ wzrost cen. Rada Polityki Pienieznej przez rok podniosta stope referencyjng NBP
do 6,75 proc. z 0,1 proc. w czasie pandemii (lata 2020-2021) i 1,5 proc. przed jej wybuchem (lata
2015-2020). Zdaniem ekonomistow to jeszcze nie koniec i mozliwe sg podwyzki jeszcze tacznie o
okoto 0,5 pkt proc., cho¢ wiekszos¢ cztonkéw RPP deklaruje, ze podnoszenie kosztu pienigdza moze
juz nie by¢ konieczne. Podnoszone stopy procentowe (teraz sg na najwyzszym poziomie od poczatku
2003 r.) oddziatujg na wiele réznych sposobow na gospodarke. Gtéwnie zmniejszajg site nabywczg
konsumentdéw posiadajgcych kredyty ztotowe majace zmienne oprocentowanie (przede wszystkim
mieszkaniowe), bo raty takich hipotek mogg by¢ nawet dwukrotnie wyzsze niz rok temu. Wptywajg
tez na spadek zdolnosci kredytowej, sprzedaz nowych kredytéw hipotecznych, a wiec i nieruchomosci
(towarzyszy temu zwykle wzrost cen najmu mieszkan, bo sporo oséb nie sta¢ na zakup wtasnego
lokalu). To wszystko przektada sie ha mniejszg aktywnos$¢ w budownictwie mieszkaniowym.

Na ten moment stopa bezrobocia wcigz pozostaje bardzo niska, wiec biorgc pod uwage, ze inflacja
CPI zblizyta sie ostatnio do poziomu 18 proc. rok do roku, nalezy zaktada¢, ze wynagrodzenia beda
zwiekszac sie w najblizszych miesigcach w tempie okoto 15-proc. rocznie, szczegdlnie biorgc pod
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uwage zaplanowang na przyszty rok blisko 20-proc. podwyzke minimalnego wynagrodzenia. Spirala
ptacowo-cenowa juz sie nakrecita, a proces jej odkrecania bedzie dtugotrwaty. Szanse na powrot
inflacji konsumenckiej do pasma odchylen od celu inflacyjnego (2,5proc. +/-1 pkt proc.) do 2025 r. sg
bardzo niskie, a powrdt inflacji do poziomu 3,5 proc. w perspektywie najblizszych dwdch lat
wymagatby wystgpienia silnego dezinflacyjnego szoku w gospodarce swiatowej, np. w wyniku
gwattownej przeceny surowcéw.

Epidemia koronowirusa SARS-CoV-2

Swiatowa pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 znaczaco wptyneta zaréwno na wzrost, jak i spadek
sprzedazy w poszczegdlnych segmentach rynku wyrobéw medycznych. Ryzyka zwigzane z COVID-19
dotyczg zaréwno ksztattowania popytu produktdw sprzedawanych przez Emitenta, jak réwniez
podazy tych produktéw oraz ich cen rynkowych, a takze utrzymania ciggtosci pracy zaktadow
wytwérczych Grupy Emitenta oraz dziatalnosci spétek handlowych i centrali Emitenta, jak réwniez
tancuchow dostaw.

Do dnia 23 listopada listopada br. liczba zakazen wykrytych na catym swiecie od poczatku pandemii
(2020 r.) wynosi ponad 643,9 min. Na COVID-19 zmarto ponad 6,6 min chorych. Najbardziej
dotknietymi pandemig regionami $wiata sg Europa (ponad 237,0 min przypadkow), Azja (ponad
197,6 min), i Ameryka Pétnocna, w ktdrej odnotowano ponad 118,8 min zakazen. Europa to region,
gdzie Covid-19 notuje najwiecej przypadkow $miertelnych. W Europie zmarto 29,5 proc. wszystkich
ofiar koronawirusa na $wiecie. W Azji przypadki $miertelne to 22,6 proc. wszystkich zgonéw
zwigzanych z Covid-19. USA, gdzie odnotowano 15,6 proc. wszystkich infekcji na swiecie, rowniez
mierzg sie z wysoka smiertelnoscig wsréd chorych na Covid-19. W Stanach Zjednoczonych zmarto
ponad 1 min 103 tys. oséb, to 16,6 proc. wszystkich ofiar Covid-19 na catym swiecie.

W Polsce rzad podjat decyzje o zniesieniu w potowie maja 2022 r. stanu epidemii oraz wprowadzeniu
stanu zagrozenia epidemicznego. Na przetomie czerwca i lipca 2022 r. rozpoczeta sie szdsta fala
pandemii, wydaje sie, Ze jest ona znaczgco tagodniejsza od poprzednich fal. Nie ma juz obowigzku
kierowania na izolacje i kwarantanne z powodu choroby COVID-19. Zlikwidowano oddziaty covidowe i
szpitale tymczasowych dla chorych na COVID-19. tgcznie od 4 marca 2020 r., gdy wykryto w Polsce
pierwsze zakazenie SARS-CoV-2, potwierdzono 6,3 min przypadkdéw. Zmarto ok. 118 tys. oséb z
COVID-19.

Efekty pandemii mogace mieé wptyw na Emitenta

Ryzyko zwigzane z epidemig wirusa SARS-Cov-2 moze mie¢ przetozenie na dziatalno$¢ Grupy
Emitenta poprzez pojawienie sie nowych mocy produkcyjnych na rynku, co istotnie zwieksza podaz
towarédw w poréwnaniu do okresu sprzed pandemii. Znaczgco przektada sie to na obnizenie marz na
rynku, na ktérym funkcjonuje Emitent. Od | kwartatu 2021 roku Emitent funkcjonuje w srodowisku
spadajacych rynkowych cen rekawic jednorazowych, co w naturalny sposéb zaburza osiggane marze.

Kursy walutowe

Grupa jest importerem netto, przy czym:

e w dziatalnosci dystrybucyjnej sprzedaje towary gtdwnie za polskie ztote i inne waluty
Srodkowo-europejskie, natomiast nabywa je za dolary amerykanskie; w okresie trzech
kwartatéw 2022 r. nastgpita aprecjacja dolara ($redni kurs USD/PLN wzrést o 15,7%
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wzgledem trzech kwartatow 2021 r., w tym amerykanski dolar byt mocniejszy wobec
polskiego ztotego 0 9,2% w | kwartale i 0 15,8 % w |l kwartale oraz 0 21,6% w IIl kwartale
2022 r. w ujeciu rok do roku).

W 2022 r. presja na ostabienie ztotego wobec dolara jest coraz wieksza na co duzy wptyw ma
wojna pomiedzy Rosjg a Ukraing. W dtuzszej perspektywie czasowej w przypadku utrzymania
tendencji wzrostu kursu dolara amerykarnskiego wobec ztotego, bedzie to negatywnie

wptywato na wysokos¢ marz w dystrybucji.

Ksztattowanie kursu USD/PLN w latach 2020 — 2022 przedstawia ponizszy wykres (Zrédto:

www.nbp.pl):
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w dziatalnosci produkcyjnej Grupa nabywa surowce do produkcji za baty tajlandzkie oraz dolary
amerykanskie, a przychody ze sprzedazy produktéw realizowane sg w dolarach amerykanskich.
Sredni kurs tajskiego bata do dolara w okresie trzech kwartatéw 2022 r. byt nizszy 0 9,8% w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku (w tym tajski bat byt stabszy w | kwartale o
9,1%, w drugim o0 9,5%, natomiast w trzecim o 10,5% w stosunku rok do roku). Wzmocnienie dolara
wobec bata ma korzystny wptyw na osiggane marze produkcyjne.Za trzy kwartaty 2022 r. 64%
sprzedazy segmentu produkcyjnego wysytane jest do dystrybucji, wobec czego ruchy na parach
dolarowych (USD/PLN, USD/THB), w konsolidacji czesciowo sie rownowazg.
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Ksztattowanie kursu THB/USD obrazuje ponizszy wykres (Zrédto: www.bot.or.th):

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

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

W przypadku rekawic produkowanych z lateksu syntetycznego (NBR) udziat surowca w koszcie
wytworzenia w trzech pierwszych kwartatach roku 2022 wynosi ok. 41,6%.

W pierwszych trzech kwartatach 2022 r. cena lateksu syntetycznego pozostawata na relatywnie
stabilnym, poziomie - $rednia miesieczna cena byta nizsza od analogicznego okresu ubiegtego roku o
53%. Od poczatku trzeciego kwartatu 2021 roku odnotowujemy stopniowy spadek cen az do 847 USD
za tone lateksu syntetycznego w listopadzie 2022 r. Wigze sie to z duzym ograniczeniem mocy
produkcyjnych rekawic, wynikajacym z faktu nizszego popytu i niskich cen sprzedazy rekawic na
rynku w konicéwce roku 2021 oraz w | kwartale 2022 roku. W Il kwartale br. spadek cen lateksu NBR
zostat zahamowany w zwigzku z ograniczeniem podazy lateksu natomiast w 1l kwartale producenci w
zwigzku z niemozliwos$cig ponownego ograniczenia produkcji, co oznaczatoby catkowite zamkniecia
fabryk pogodzili sie z sytuacjg rynkowg i prébujg zachecic¢ do zakupéw dodatkowymi rabatami w
zamian za volumen. Wiekszos$¢ petrochemii produkujgcych lateks przeksztatcita swojg produkcje lub
jej cze$¢ na produkcje produktu, ktéry jest wykorzystywany do produkcji plastikdw i gum
przemystowych w przemysle samochodowym. Pozostate fabryki produkujgce lateks zredukowaty
ilosci wytgczajgc czesé linii produkcyjnych.

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

lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru
2020 950 945 960 960 940 940 970 1000 1200 1500 1800 2000
2021 2500 2200 2400 2430 2400 2380 2250 2000 1950 1870 1540 1400
2022 1100 1050 1030 1129 1122 1092 1071 1010 956 904 847

Zrédto: opracowanie wtasne

Wydatki na stuzbe zdrowia

W dniu 14 pazdziernika 2021 r. weszfa w zycie ustawa podnoszgca naktady na ochrone zdrowia do 7
proc. PKB. Celem projektu jest osiggniecie sredniej wydatkow na zdrowie w relacji do PKB w ciggu 6
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lat. Dlatego tez wprowadzono zmiany w przepisach, ktére juz w 2022 r. zapewnity naktady na
ochrone zdrowia na poziomie 133,6 mld zt, czyli 5,75 proc. PKB , a w 2023 r. wyniosg ponad 157 mld
zt. Nowe $rodki bedg przeznaczone na inwestycje, modernizacjg infrastruktury, cyfryzacje, nowe
kadry i nowoczesne terapie oraz wynagrodzenia pracownikéw stuzby zdrowia.

Podwyzszanie wydatkdw na stuzbe zdrowia jest trendem ogdlnoswiatowym i ma zwigzek ze
starzeniem sie spoteczenstwa, poprawg jakosci opieki medycznej oraz rozwojem medycyny.

Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Grupa Emitenta operuje na bardzo konkurencyjnym rynku, na ktérym dziata wiele innych
podmiotdéw, a ich polityka cenowa moze powodowac koniecznos¢ dostosowania cen oferowanych
przez Grupe Emitenta, co moze skutkowaé zmniejszeniem uzyskiwanej marzy. Udziaty rynkowe oraz
przewaga nad konkurencjg zdobywana jest dzieki projektowemu podejsciu do rynku i
indywidualnemu skupieniu sie na potrzebach klientdw, w podziale na segmenty rynkowe, do ktérych
Grupa Emitenta kieruje oferte handlowa.

Z dostepnych analiz pokazujacych dynamiki rynkowe wynika, ze w dobie wygasajacej pandemii SARS-
CoV-2 prognozowane globalne zuzycie rekawic w 2022 roku bedzie 0 9,7 proc. wyzsze niz w roku
2021 i szacowane jest na 428,8 mld sztuk rekawic. Wsrdd najwazniejszych czynnikdw wzrostu
wymienia sie nadal, wystepujace okresowo lub regionalnie, zakazenia COVID-19 skutkujgce
zwiekszong liczbg procedur medycznych oraz zaostrzeniem reziméw sanitarnych, brak
bezposredniego substytutu dla jednorazowych rekawic medycznych, jak rowniez wzrost Swiadomosci
uzytkownikéw koricowych dotyczacych tej kategorii produktéw (potrzeba ochrony przed zakazeniem
wirusami oraz bakteriami). Wczesniejsze, pre - pandemiczne analizy wskazywaty na narastajacy trend
wykorzystywania rekawic w kierunku zastosowan niemedycznych, podyktowany rosngca
Swiadomoscig uzytkownikéw korcowych, profesjonalnych i indywidualnych, dbatoscia o
bezpieczenstwo i higiene pracy, o swoj wyglad, w tym pielegnacje rak oraz zdrowy styl zycia tj.
ochrone przed zanieczyszczonym powietrzem, niezdrowga zywnoscig oraz zabrudzeniami i
uszkodzeniami mechanicznymi.

Najwazniejszymi podmiotami dziatajgcymi na globalnym rynku rekawic medycznych i profesjonalnych
sg: Top Glove, Hartalega, Sri Trang, Kossan i Supermax. Wsréd pozostatych graczy rynku globalnego
mozna wymieni¢ miedzy innymi takie podmioty, jak: Ansell, B. Braun, Sempermed, Cardinal Health,
Molnylycke, Hartmann, Abena. W zakresie polskiego rynku, gtéwnymi dystrybutorami rekawic
ochronnych niezmiennie od lat pozostajg Abook, Skamex, Zarys, Doman, Safemed oraz Medasept.

Na wyniki osiggane przez Grupe Emitenta wptyw mogg mieé rowniez impulsy popytowe, jak
rozporzgdzenie polskiej Rady Ministréw, wprowadzajgce od 28 marca br. zniesienie obowigzku
noszenia maseczek w przestrzeni publicznej z wyjgtkiem podmiotdw leczniczych i aptek.

Na wyniki osiggane przez Emitenta mogg miec¢ wptyw impulsy podazowe, jak przerwy w produkcji
Emitenta lub innych producentéw rekawic oraz ewentualne opdznienia w realizacji ustug
transportowych, spowodowane np. ogniskami COVID-19 lub ogélnokrajowym lockdownem.

Aby zwiekszy¢é swojg przewage konkurencyjng, Grupa Emitenta na biezgco analizuje swoje otoczenie
konkurencyjne i bada trendy zaréwno na rynku globalnym, jak i na rynkach lokalnych, na ktérych
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operuje. W konsekwencji stale rozszerza portfolio produktéow (m.in. o rekawice o strukturze
diamentowej typu grip) i zwieksza zakres swojego dziatania o nowe rynki zbytu.

W 2022 r. w segmencie dystrybucyjnym gtdwny nacisk potozony byt na ztagodzeniu wptywu
Srodowiska spadajgcych cen rynkowych rekawic na realizowane marze. Zgodnie z wiedzg Emitenta,
rynkowy spadek cen rekawic w gtéwnej mierze spowodowany zostat istotnym zwiekszeniem podazy
rekawic, w tym ze strony producentéw chinskich.

Szczegdlny nacisk potozony byt na zwiekszanie efektywnosci istniejgcej sieci dystrybucji, rozwéj
struktur sprzedazowych, oraz dalszy rozwdj wdrazanego kanatu sprzedazowego e-commerce. W
2021 r. zostata uruchomiona sprzedaz poprzez platformy marketplace we Francji, Wtoszech, Holandii,
Belgii, Austrii i Hiszpanii. W 2022 na rynkach: Francja, Hiszpania i Wiochy uruchomione zostaty
rowniez sklepy internetowe. W maju 2022 r. wystartowata sprzedaz na platformach marketplace w
Wielkiej Brytanii, a w czerwcu 2022 uruchomiono tam dodatkowo sklep internetowy. Analizowane sg
mozliwosci uruchomienia kanatu e-commerce na Czechy i Stowacje, Rumunie i Butgarie oraz
Skandynawie.

W pierwszym poétroczu 2022 r. rozpoczeta ponadto dziatalnos¢ spotka zalezna we Frangji.

W segmencie produkcyjnym w roku 2022 Grupa skupita swoje wysitki na mozliwie wysokim
wykorzystaniu posiadanych zdolnosci produkcyjnych, oraz odnowieniu wygasajgcych kontraktéw
handlowych z istniejgcymi kontrahentami, a takze poszerzeniu bazy kontrahentéw o nowych
odbiorcow.

Ponadto Grupa kontynuowata proces rozbudowy nowoczesnych mocy produkcyjnych, uruchamiajac
dodatkowe 4 wysokowydajne linie produkcyjne w nowej hali produkcyjnej.

Segment produkcyjny rowniez mierzy sie ze zwiekszona podazg na rynku rekawic przez co zmuszony
jest korzystac z kanatéw dystrybucji spétki matki produkujac gtéwnie rekawice egzaminacyjne,
mainstreamowe. Na biezgco prowadzone sg rozmowy z nowymi klientami w celu odbudowy kanatéw
zbytu dla rekawic industrialnych i specjalistycznych oraz prowadzone s3g prace nad wprowadzaniem
do oferty nowych produktéw. W pierwszych trzech kwartatach z uwagi na powyzsze fakty
realizowane marze sg nizsze niz te sprzed pandemii.

Wzrost kosztow jako efekt ekspansji, w tym zwtaszcza rozbudowy 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 kosztow zespotéw handlowych,
logistycznych, specjalistow produktowych, jak réwniez kosztéw osdb zarzgdzajacych. Znajduje to
swoje odbicie we wzroscie kosztodw 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
(powstat zaktad produkcyjny nr 2). Celem inwestycji byto poszerzenie oferty rekawic wytwarzanych z
lateksu nitrylowego NBR (pochodna ropy naftowej). Rynek rekawic nitrylowych jest najszybciej
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rosngcym segmentem rynku rekawic jednorazowego uzytku i niezaleznie od czynnikéw
nadzwyczajnych, jakim jest epidemia koronawirusa, zapotrzebowanie na rekawice nitrylowe ma
tendencje wzrostowg, natomiast zapotrzebowanie na rekawice wytwarzane z lateksu naturalnego wg
prognoz rynkowych utrzyma sie mniej wiecej na dotychczasowym poziomie.

Jednoczesnie w ramach zwiekszania potencjatu biznesowego pod koniec 2019 r., Emitent zdecydowat
o transformacji linii produkcyjnych z lateksu naturalnego na syntetyczny. W rezultacie na dzien
sporzgdzenia niniejszego sprawozdania 100% wytwarzanych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd.
rekawic opartych jest na lateksie syntetycznym.

W styczniu 2021 r. Grupa Mercator Medical ogtosita kolejng rozbudowe mocy produkcyjnych w
Tajlandii. Nowy, trzeci zaktad produkcyjny powstaje na terenie nalezgcym do tajlandzkiej spotki
Grupy, Mercator Medical (Thailand) Ltd. Zaktad uzyska — zgodnie z biezgcymi zatozeniami - petng
zaktadang zdolnos¢ produkcyjng na przetomie lat 2022-2023. Fabryka jest dedykowana produkcji
rekawic industrialnych i docelowo bedzie wytwarzaé okoto 1 mld rekawic rocznie, dzieki czemu
taczne moce produkcyjne Grupy przekroczg 4 mld rekawic rocznie. Warta okoto 220,4 min zt (budzet
zamyka sie suma wydatkéw w wysokosci 1 723,1 min THB i zakfada réwniez powstanie farmy
solarnej) inwestycja jest finansowana w petni ze sSrodkéw wtasnych. W pierwszym kwartale 2022 r.
zaktad rozpoczat produkcje rekawic na pierwszej z planowanych szesciu, oddanej do uzytku linii
produkcyjnej. Na dzien bilansowy w zaktadzie zakoriczono i uruchomiono 4 linie SF (linie
pojedyncze). Trwa budowa dwdch linii typu DF (linie podwdjne).. Oddanie linii DF jest przewidywane
na przetom roku 2022-23, a rozpoczecie produkcji powinno nastgpi¢ w styczniu 2023.

Mercator Industrial

Grupa Mercator rozwaza plany dalszego rozwoju czesci produkcyjnej w Tajlandii. W tym celu
powotano nowa spotke Mercator Industrial Ltd., ktéra rozpoczeta koncepcyjne opracowanie planéw
budowy kolejnego zaktadu wytwdrczego. Na dzien publikacji niniejszego Raportu Zarzad Emitenta nie
podjat decyzji o budowie kolejnych mocy produkcyjnych.

Ekspansja dystrybucyjna w wybranych krajach Europy Zachodniej

Przed 2016 r. Grupa sprzedawata swoje produkty i wyroby innych producentéw do odbiorcéow w ok.
40 krajach na catym swiecie. Zorganizowang dystrybucje prowadzita jednak tylko na wybranych
rynkach Europy Srodkowej i Wschodniej (Polska, Rosja, Ukraina, Rumunia, Wegry i Czechy), gdzie
Grupa utworzyta spotki celowe i prowadzita sprzedaz zwykle z lokalnego magazynu w lokalnej walucie
w oparciu o regionalnych menedzeréw handlowych. Mercator Medical postanowit rozszerzy¢ ten
model dziatalnos$ci na wybrane kraje Europy Zachodniej. Atutem Grupy jest doswiadczenie przy
wchodzeniu na rynki zagraniczne, szeroka oferta wyrobéw, dla ktérych Grupa posiada niezbedne
dopuszczenia i certyfikaty oraz posiadany status wytwdrcy i wtasna fabryka w Tajlandii. Do korica
roku 2018 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 roku 2016 do 22,1 min zt w roku 2019 oraz do 708,1 min zt
w roku 2020 704,9 min zt w 2021 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 réwnolegle
dostawy petno kontenerowe z tajlandzkiej fabryki do swojego klienta z Wysp Brytyjskich). Projekt ten

byt finansowany ze srodkéw witasnych Grupy.
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Narastajgco za trzy kwartaty 2022 r. sprzedaz do krajow Europy Zachodniej miata wartos¢ ogétem
65,5 min zt, co stanowito prawie dziesieciokrotny spadek w poréwnaniu z analogicznym okresem
roku poprzedniego.. W Ill kwartale 2022 r. najwiekszym rynkiem zbytu w Europie Zachodniej byta
Francja (13,4 min zt, spadek 0 71,1% r/r), nastepnie Wielka Brytania (12,8 mlin zt, spadek 0 95,0% r/r),
Wrtochy (11,3 min zt, spadek 0 34,4% r/r) i Niemcy (9,1 mlin zt, spadek 0 89,7% r/r).

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 Srodkowej 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, oferujacych
rekawice jednorazowe na rynku rosyjskim i czeskim.

Swoje perspektywy rozwoju w zakresie dystrybucji Grupa ocenia pozytywnie, gtéwnie ze wzgledu na
rozbieznosci pomiedzy wydatkami na zdrowie w krajach rozwijajgcych sie (bedacych gtownymi
rynkami zbytu) w stosunku do krajéw rozwinietych (USA, UE), jak réwniez z rosnacej
rozpoznawalnosci marki parasolowej Mercator w Europie Zachodniej. Wraz ze wzrostem tych
wydatkéw oraz wiekszg swiadomoscig zasad BHP intensywnie powinno rosngc zuzycie
jednorazowych rekawic medycznych, stanowigcych trzon oferty Grupy. Mimo spadku sprzedazy w
porownaniu do okresu w szczycie pandemii COVID-19 mozna zauwazy¢, ze sprzedaz wraca do
poziomu sprzed pandemii, a wedtug aktualnych prognoz sprzedaz wolumenowa pozostanie trwale na
poziomie wyzszym niz przed pandemia.

Konflikt zbrojny w Ukrainie

Grupa Kapitatowa Mercator Medical posiada jednostki zalezne w Ukrainie i w Rosji, w zwigzku z czym
trwajace od 24 lutego 2022 roku dziatania wojenne na terenie Ukrainy i sankcje wymierzone w Rosje
majg wptyw na dziatalnos¢ biznesowg Grupy. Grupa nie jest jednak uzalezniona od sprzedazy do
klientéw na w/w rynkach. Udziat sprzedazy na wspomnianych rynkach w stosunku do
skonsolidowanych przychoddéw Grupy, wynidst w trzech kwartatach 2022 r. odpowiednio 4,2% i
10,3%. W przypadku ograniczen lub braku mozliwosci sprzedazy na w/w rynkach, Spétka dysponuje
potencjatem do przekierowania wolumendw sprzedazy na rynki Europy Zachodnie;j.

Informacje nt. wptywu sytuacji polityczno-gospodarczej na dziatalno$¢ Grupy Emitenta w Ukrainie i
Rosji zostaty zamieszczone w nocie ,,D” w punkcie 37 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Inwestycje rozwojowe

Zarzad Emitenta zaktada wykorzystanie posiadanych istotnych zasobdw kapitatowych i
wypracowanego potencjatu finansowego do dywersyfikacji dziatalnosci biznesowej. Grupa Emitenta
podejmuje inicjatywy w kilku kluczowych obszarach, tj. m.in. w obszarze fuzji i przeje¢, rozbudowie
mocy wytwadrczych, rozwoju marki i kanatu e-commerce w ogdlnej ekspansji segmentu
dystrybucyjnego. Procesy tego typu cechujg sie jednak brakiem przewidywalnosci co do koicowego
efektu i czasu jego uzyskania.
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Celem Zarzadu Emitenta jest dtugoterminowy rozwaj dziatalnosci biznesowej i tworzenie wartosci dla
akcjonariuszy w oparciu o dotychczasowy profil biznesowy przy dazeniu do jego rozszerzenia i
zwielokrotnienia potencjatu operacyjnego.

6. Objasnienie dotyczace sezonowosci lub cykliczno$ci 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 warunkéw prowadzenia dziatalnosci,
ktére majg istotny wptyw na wartos¢ godziwg aktywéw finansowych i zobowigzan
finansowych jednostki, niezaleznie od tego, czy te aktywa i zobowigzania sg ujete w
wartosci godziwej

Informacje nt. wptywu sytuacji polityczno-gospodarczej na dziatalno$é Grupy Emitenta w Ukrainie i
Rosji zostaty zamieszczone w nocie ,,D” w punkcie 36 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

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

W okresie objetym sprawozdaniem Emitent nie emitowat, nie wykupywat ani nie sptacat papieréw
wartosciowych.

9. Informacja o proponowanej dywidendzie

Sprawozdanie finansowe Emitenta z 2021 r. wykazato strate netto. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta w dniu 9 czerwca 2022 r. podjeto uchwate o pokryciu straty z zyskdw przysztych okresow.

10. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na rok 2022

Emitent nie publikowat prognoz dotyczgcych wynikdw na rok 2022.
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11. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty

zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien
przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akgji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw 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 Na dzien przekazania poprzedniego raportu
okresowego okresowego
Liczba Udziat w Liczba Udziat w Liczba Udziat w Liczba Udziat w
akgji kapitale gtosow ogolnej akgji kapitale gtosow ogolnej
liczbie liczbie
gtosow gtosow
Anabaza RAIF V.C.I.C. Ltd.
" 5484036 | 51,51% 8316865 | 60,47% 5484036 | 51,51% 8316865 | 60,47%
Mercator Medical S.A. ** 876 731 8,23% 1150652 | 8,37% 876 731 8,23% 1150652 | 8,37%

* Anabaza RAIF V.C.I.C. Ltd. ("Anabaza") jest kontrolowana przez Wiestawa Zyznowskiego. Wiestaw
Zyznowski posiada bezposrednio akcje stanowigce 3,67% w kapitale zaktadowym Mercator Medical
S.A., zapewniajgce 2,84% w ogdlnej liczbie gtosow. Uwzgledniajgc réwniez akcje bedgce w posiadaniu
podmiotéw kontrolowanych (Anabaza, Mercator Medical S.A., Orpheus sp. z 0.0.) oraz 0s6b, co do
ktorych istnieje domniemanie istnienia porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5w zw. z
art. 87 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, Wiestaw Zyznowski posiada
bezposrednio i posrednio akcje stanowigce ogétem 64,49% kapitatu zaktadowego Emitenta,
zapewniajgce ogdtem 72,51% 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 instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych oraz na podstawie art. 19 Rozporzadzenia MAR.
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12. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze

wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu

kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Wg informacji posiadanych przez Emitenta, na dzien przekazania niniejszego raportu nastepujgce

osoby zarzgdzajace i nadzorujgce posiadajg akcje Emitenta:

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

Zarzad

Wiestaw Zyznowski 390.569 390.569

Monika Zyznowska 0 0

Dariusz Krezymon 0 0

Rada Nadzorcza

Urszula Zyznowska 8.965 8.965

Jarostaw Karasinski 0 0

Maciej Knych 0 0

Witold Kruszewski 0 0

Piotr Solorz 2.006 2.006

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

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

Przed Naczelnikiem Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Krakowie (MUCS) toczyto sie
postepowanie w sprawie okreslenia zobowigzania podatkowego Emitenta w podatku dochodowym
od 0s6b prawnych za rok 2016. Wydana w dniu 13 listopada 2019 r. decyzja w | instancji w tej
sprawie, w ktdrej organ zakwestionowat prawo do uznania za koszty uzyskania przychodu
poniesionych w 2016 r. wydatkow z tytutu optat licencyjnych i optat za sporzadzenie wyceny znakéw
towarowych, w wyniku czego stwierdzit zanizenie przez Emitenta podatku dochodowego o kwote
567.786,00 zt, zostata zaskarzona przez Emitenta i decyzjg Naczelnika MUCS dziatajgcego jako organ
instancji uchylona w catosci, a sprawa zostata przekazana do ponownego rozpatrzenia. Emitent
whnidst do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego skarge na tg decyzje. Wyrokiem z 30 marca 2021
r. zostata uchylona skarzona decyzja MUCS wydana w Il instancji. W dniu 8 lipca 2022 r. Naczelnik
MUCS wydat decyzje uchylajgcg w catosci decyzje organu | instancji i umorzyt postepowanie w
sprawie. Rozstrzygniecie pozostaje bez wptywu na wyniki Emitenta w roku biezgcym.
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Poza tym Emitent ani jednostki zalezne Emitenta nie sg stronami innych postepowan dotyczgcych
zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta lub jednostek zaleznych, ktérych wynik miatby zasadnicze
znaczenie dla dziatalnosci Grupy.

14. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie sprawozdawczym Emitent i spotki z Grupy Kapitatowej 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 gwarangji jest istotna

Emitent ani jednostki zalezne od Emitenta nie udzielaty na rzecz osdb trzecich poreczen lub gwarancji
0 znaczgcej wartosci.

Zarzgd Mercator Medical S.A.:

Prezes Zarzgdu e ——————————————
Wiestaw Zyznowski

(Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym)

Wiceprezes Zarzgdu e
Monika Zyznowska

(Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym)

CzioneK Zarzgdu
Dariusz Krezymon

(Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym)
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