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

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow

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

Pozostate aktywa trwate

Zapasy

Naleznosci

Pozostate aktywa finansowe

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Zyski zatrzymane

Kapitaty pozostate

Kapitat wtasny

Rezerwy z tyt. odrocz. pod. dochod.
Rezerwy

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Rozliczenia miedzyokresowe
Zobowigzania 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

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto Srodkow pienieznych

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 miesigcy
zakoriczonych
30 czerwca

2023

234251
-53514
-42755
4246
-8127

9627481
0

-0,84
-0,84

w tys. PLN

273305
107 318
119777
93239
164471
246732
1004 842
10647
872645
5319
888611
21486
5695
5228
80934
2888
116231

w tys. PLN

za okres 6 miesiecy
zakoriczonych
30 czerwca

2023

11835
22105
-11137
585
23388

za okres 12
miesiecy

zakoriczonych
31 grudnia
2022

542512
-181215
-155 544
-186 215
-189 622

9770435
0

-19,41
-19,41

285241
100271
200659
75093
198 460
223344
1083 068
10647
888218
110358
1009223
8540
5642
2720
51301
5642

73 845

za okres 12
miesiecy

zakoriczonych
31 grudnia

2022

40793
-146 739
-1386
-8930
-116 262

za okres 6 miesigcy
zakornczonych
30 czerwca

2022

286 076
-9115
2316
3349
-4189

9770435
0

-0,43
-0,43

30 czerwca 2023 31 grudnia2022 30 czerwca 2022

380703
93271
258 756
104 822
174033
264 868
1276453
10647
1073378
88981
1173 006
4970
6083
3250
83252
5892
103 447

za okres 6 miesiecy
zakoriczonych
30 czerwca

2022

6150
-82970
-1007
3089
-74738

w tys. EUR
za okres 6
miesiecy

zakoriczonych
30 czerwca

2023

50781
-11601
-9268
920
-1762

9627481
0

-0,18
-0,18

w tys. EUR

61413
24115
26914
20951
36957
55442
225792
2392
196 087
1195
199 674
4828
1280
1175
18186
649
26118

w tys. EUR
za okres 6
miesiecy
zakoriczonych
30 czerwca

2023

2566
4792
-2414
127
5070

za okres 6
miesigcy

zakonczonych 30
czerwca

2023
4,6130
4,4503

za okres 12
miesigecy
zakoriczonych
31 grudnia
2022

115716
-38653
-33177
-39719
-40 446

9770435
0

-4,14
-4,14

60 820
21380
42785
16012
42316
47 622
230936
2270
189390
23531
215191
1821
1203
580
10939
1203
15746

za okres 12
miesiecy
zakoriczonych
31 grudnia

2022

8701
-31299
-296
-1905
-24798

za okres 12
miesiecy

zakoriczonych 31

grudnia

2022
4,6883
4,6899

za okres 6
miesiecy
zakoriczonych
30 czerwca

2022

61618
-1963
499
721
-902

9770435
0

-0,09
-0,09

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022 30 czerwca 2022

81336
19927
55283
22395
37182
56 588
272711
2275
229325
19011
250610
1062
1300
694
17787
1259
22101

za okres 6
miesiecy
zakoriczonych
30 czerwca

2022

1325
-17871
-217
665
-16 098

za okres 6
miesiecy

zakoriczonych 30

czerwca

2022
4,6427
4,6806
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2. Wybrane dane finansowe Mercator Medical S.A.

w tys. PLN w tys. EUR
za okres 6 miesiecy za okres 12 miesiecy za okres 6 miesiecy za okres 6 miesigcy za okres 12 miesiecy za okres 6 miesiecy
zakonczonych zakoriczonych zakorczonych zakoriczonych zakonczonych zakoriczonych
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2023 2022 2022 2023 2022 2022

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 169 092 433292 233657 36 656 92420 50328
Zysk/ strata na dziatalnosci operacyjnej -18244 -46 245 -12082 -3955 -9 864 -2602
EBITDA* -15770 -42 166 -10253 -3419 -8994 -2208
Zysk/ strata brutto 48897 37595 28184 10 600 8019 6071
Zysk/ strata netto 38164 23969 25307 8273 5113 5451
Srednia wazona liczba wyemitowanych akgji w sztukach 9706 547 9770435 9770435 9706 547 9770435 9770435
Liczba rozwadniajacych potecjalnych akcji zwyktych 0 0 0 0 0 0
Zysk na jedna akcje 3,93 2,45 2,59 0,85 0,52 0,56
Rozwodniony zysk na jedng akcje 3,93 2,45 2,59 0,85 0,52 0,56

w tys. PLN w tys. EUR

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022 30 czerwca 2022 30 czerwca 2023 31 grudnia 2022 30 czerwca 2022

Rzeczowe aktywa trwate 19735 18434 20410 4435 3931 4361
Pozostate aktywa trwate 135982 125674 245431 30556 26797 52436
Zapasy 69 744 133094 160079 15672 28379 34201
Naleznosci 101197 134964 115199 22739 28778 24612
Pozostate aktywa finansowe 131717 166 532 156 508 29597 35509 33438
Srodki pienigzne 142 689 87059 86 586 32063 18563 18 499
Aktywa razem 601 064 665 757 784213 135061 141955 167 545
Kapitat zaktadowy 10647 10647 10647 2392 2270 2275
Zyski zatrzymane 38926 -2407 -1334 8747 -513 -285
Kapitaty pozostate 30879 57985 57985 6939 12 364 12388
Kapitat wtasny 80452 66 225 67298 18078 14121 14378
Rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego 17 636 6631 5249 3963 1414 1121
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 5779 2615 3682 1299 558 787
Zobowigazania dtugoterminowe 4587 2113 343520 1031 451 73392
Zobowiazania krétkoterminowe 492 610 588173 364 464 110691 125413 77 867
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 520 612 599 532 716 915 116984 127 835 153167

w tys. PLN w tys. EUR

za okres 6 miesiecy za okres 12 miesiecy za okres 6 miesiecy za okres 6 miesigcy za okres 12 miesigcy za okres 6 miesiecy

zakonczonych zakoriczonych zakoriczonych zakoriczonych zakonczonych zakoriczonych
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2023 2022 2022 2023 2022 2022

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 17 345 78 -19144 3760 17 -4124
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 74350 29658 29387 16117 6326 6330
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -34 867 -70021 -51190 -7558 -14 935 -11026
Skutki zmian kurséw wymiany -1198 -23 166 -260 -5 36
Zwiel ie (zmniej ie) netto Srodk6éw pienieznych 55630 -40308 -40781 12059 -8598 -8784

za okres 6 miesiecy za okres 12 miesigcy za okres 6 miesiecy

zakoriczonych zakonczonych zakoriczonych
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2023 2022 2022
Sredni kurs EUR/PLN w okresie 4,6130 4,6883 4,6427
Kurs EUR/PLN na koniec okresu 4,4503 4,6899 4,6806

* Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje
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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. (,,Spotka”,
»Emitent”) z siedzibg w Krakowie przy ulicy H. Modrzejewskiej 30. Adres biura Spétki i adres do korespondenciji:
ul. Fabryczna 1A (budynek B), 31-553 Krakow.

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

Spotka zajmuje sie gtéwnie prowadzeniem dystrybucji rekawic medycznych oraz koordynacjg realizacji strategii
Grupy Kapitatowej (w tym politykg inwestycyjna, aranzowaniem finansowania oraz optymalizacjg dziatalnosci).

Na dzier 30 czerwca 2023 r. w sktad grupy kapitatowej Mercator Medical S.A. (,,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa

III

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 zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.
Cztonkami Zarzadu spétki sg m.in. Dariusz Krezymon (jako CEO) i Monika Zyznowska — cztonkowie Zarzadu
Emitenta. Spotka koncentruje swojg dziatalnos¢ na produkcji i sprzedazy rekawic jednorazowych.

* Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogolnej liczbie gloséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spoétka koncentruje swojg dziatalnosé na dystrybucji
rekawic medycznych oraz wyrobdw z wtdkniny.

¢ Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V. 55,00%
udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spotka koncentruje
swojq 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. Spotka koncentruje
swoja dziatalnos$¢ na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z wtékniny.

¢ 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 wspdlnikow. Prezesem Zarzadu
spotki jest Monika Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu Emitenta. Spétka koncentruje swojg dziatalnoéé na
dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw 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 wspdlnikéw. Spoétka
koncentruje swojg dziatalnos$¢ na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkdéw oraz produktéw z wtdkniny.

e Mercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V.
100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw.
Przedmiotem dziatalnosci spétki jest dystrybucja rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z wtékniny.

* Mercator Medical GmbH z siedzibg w Niemczech. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V.
100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdéw. Prezesem
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Zarzadu spotki jest Monika Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu Emitenta. Przedmiotem dziatalnoéci spétki jest
dystrybucja rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z widkniny.

e Mercator SAS z siedzibg we Francji. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V. 100,00% akcji w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu akcjonariuszy. Prezesem Zarzgdu spoétki jest
Monika Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu Emitenta. Przedmiotem dziatalnosci spéfki jest dystrybucja rekawic
medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z wtdkniny.

e eMercator.com GmbH z siedzibg w Niemczech. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V.
wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym spétki. Cztonkiem zarzadu spétki jest Monika Zyznowska — Wiceprezes
Zarzadu Emitenta. Przedmiotem dziatalnosci spofki 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 wspdlnikdw. Spdtka prowadzi dziatalnos¢ holdingowo - finansowa.

¢ Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogolnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow. Spétka zajmuje sie sprzedazg wyrobow medycznych oraz
dziafalnoscia finansowa. Prezesem Zarzadu spéfki jest Monika Zyznowska, a prokurentem — Dariusz Krezymon,
cztonkowie Zarzadu Emitenta.

* Trino sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlinej
liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdinikéw. Prezesem Zarzgdu spoétki jest Monika Zyznowska, a prokurentem —
Dariusz Krezymon, cztonkowie Zarzgdu Emitenta. Spétka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie zarzagdzania prawami
wtasnosci przemystowe;.

e Mercator Estates sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent kontroluje bezposrednio i posrednio poprzez
LeaderMed B.V. 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikdw. Spotka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie inwestycji na rynku nieruchomosci.

¢ Mercator Industrial (Thailand) Ltd. Emitent kontroluje posrednio poprzez LeaderMed B.V. ponad 99,9%
udziatéw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spétka nie prowadzi
dziatalnosci operacyjnej. Emitent zaktada, ze przedmiotem dziatalnosci spétki 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
ogolnej liczbie gloséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

¢ Mercator Opero sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Pikutkowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Likwidatorem spétki jest Monika
Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu Emitenta. Spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

® Trino 1 sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdow na zgromadzeniu wspdlnikow. Likwidatorem spétki jest Monika
Zyznowska — Wiceprezes Zarzadu Emitenta. Spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

W pierwszym potroczu 2023 r., w celu wydzielenia i rozwoju dziatalnosci deweloperskiej w ramach Grupy,
zawigzana zostata spotka Mercator Estates sp. z 0.0. W dniu 14 lipca 2023 r., podjeta zostata decyzja o otwarciu
likwidacji spétki Mercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech (dziatalnos$¢ na rynku wtoskim prowadzona
bedzie w przysztosci przez inne podmioty Grupy). W dniu 19 wrzesnia 2023 r. zostato zarejestrowane
podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki Mercator Estates sp. z 0.0., dokonane poprzez utworzenie 990
nowych udziatéw objetych przez spétke LeaderMed B.V., bedaca spétka zalezng od Mercator Medical S.A. W
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wyniku tego zdarzenia wiekszos¢ udziatéw w spdtce Mercator Estates sp. z 0.0. nalezy obecnie do spoétki
LeaderMed B.V. W dniu 26 wrzesnia 2023 r. uzgodnione zostaty plany potgczenia spétki Trino sp. z 0.0. i Brestia
sp. z 0.0. z Mercator Medical S.A. Emitent zaktada, ze pofaczenie spdtek nastgpi w czwartym kwartale 2023 r.
Poza tym nie nastgpity inne istotne zmiany w strukturze Grupy.

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

3.2 Opis podmiotéw objetych konsolidacja

Zgodnie ze stanem na dzier 30 czerwca 2023 r konsolidacja objety zostat Emitent jako podmiot dominujacy
oraz nastepujace jednostki zalezne, wszystkie metodg petna:
eMercator Medical (Thailand) Ltd. z siedziba w Tajlandii,
eMerkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie,

eMerkator Medikal OOO z siedziba w Rosji,

eMercator Medical srl. z siedzibg w Rumunii,

*Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech,

*Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach,

*Mercator Medical Italia s.r.l. z siedzibg we Wtoszech,
*Mercator Medical GmbH z siedzibg w Niemczech,

eMercator SAS z siedzibg we Francji,

eeMercator.com GmbH z siedzibg w Niemczech,

eLeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii,

eBrestia sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,

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

eMercator Estates sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,

eMercator Industrial (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii,
eMercator 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 konsolidacja z uwagi na brak istotnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

4. Czynnikiistotne dla rozwoju emitenta
4.1. Czynniki ryzyka i zagrozen
Ryzyko utrzymywania sie podwyzszonej inflacji

Zapoczatkowane w 2021 r. w wielu krajach procesy proinflacyjne przybraty na sile w roku 2022. Inflacja rozlata
sie na gospodarki na catym $wiecie. Polska nadal znajduje sie w czotéwce krajow z najwyzszg inflacjg — wedtug
danych GUS srednioroczna inflacja wyniosta w 2022 r. 14,4%, w 2023 roku po maksimum zanotowanym w
lutym na poziomie 18,4% konsekwentnie spada osiggajac w sierpniu poziom 10,1%. Kluczowa dla dziatalnosci
Emitenta jest inflacja w strefie Euro, ktéra wyniosta 8,4% sredniorocznie w 2022 roku. W 2023 podobnie jak w
Polsce konsekwentnie spada do poziomu 5,2% w sierpniu. Podobnie zachowywata sie inflacja w Stanach
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Zjednoczonych oraz w Tajlandii, ktéra od poczatku drugiego poétrocza 2022 roku rozpoczetfa trend spadkowy i
wynosi w sierpniu odpowiednio: 3,7% oraz 0,9%.
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Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS, EUROSTAT, CEIC

Wysokie poziomy inflacji zwiekszajg presje na banki centralne w kierunku podwyzki stop procentowych. Stopy
procentowe w najwiekszych gospodarkach poza Japonig s dodatnie. Na dzien publikacji raportu referencyjna
stopa procentowa w Polsce wynosi 6,00%, w USA — 5,50%, w Strefie Euro — 4,50%. W Polsce we wrzesniu br.
dokonano pierwszej od maja 2020 roku obnizki stopy referencyjnej NBP o 0,75 punktow bazowych.

Wysoki poziom inflacji stanowi wyzwanie dla Emitenta z uwagi na koniecznos¢ ochrony realnej wartosci
posiadanych przez Grupe duzych nadwyzek ptynnych srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw. Lokowanie
Srodkow pienieznych w bezpieczne instrumenty w obecnej sytuacji nie zapewnia ochrony przed utratg wartosci
srodkdw pienieznych z uwagi na ujemne rynkowe stopy procentowe. W zwigzku z tym Emitent zmuszony jest
poszukiwac innych lokat, ktore przy zachowaniu rozsgdnego ryzyka zapewniajg lub dajg realng szanse na
uzyskanie wyzszych stop zwrotu, np. w postaci inwestycji w obligacje, pozyczki zabezpieczone rzeczowo,
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, certyfikaty inwestycyjne, akcje i inne instrumenty. Emitent nie
jest w stanie zagwarantowac, ze podejmowane dziatania okazg sie skuteczne pozwalajgc na zachowanie realnej
wartosci zgromadzonych srodkéw pienieznych. Z drugiej strony nie mozna wykluczy¢ czeSciowej utraty wartosci
zainwestowanych srodkéw w wyniku materializacji ryzyka rynkowego, kredytowego, ptynnosci czy innych ryzyk
wtasciwych dla tego typu dziatalnosci. Podwyzszona inflacja wywiera rowniez wzmozong presje kosztowg dla
Grupy Emitenta.

Emitent zaktada, ze w krétkim terminie presja inflacyjna bedzie sie utrzymywac gtéwnie z uwagi na eskalacje
zadan ptacowych w gtéwnych gospodarkach w Strefie Euro. Dodatkowo, natozone na Rosje przez Zachdd
sankcje — po jej inwazji w lutym ub. roku na Ukraine spowodowaty wzrost cen ropy naftowej oraz cen innych
surowcéw. Miedzynarodowa Agencja Energii ocenia, ze w 2023 roku popyt na rope przewyzszy jej podaz w Il
potowie roku, poniewaz ponowne otwarcie gospodarki Chin - po dtugim czasie obowigzywania zaostrzen i
strategii "Zero Covid" wptynie znaczgco na wzrost zuzycia ropy naftowe;.

Ryzyka zwigzane z epidemig wirusa SARS-CoV-2
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Swiatowa pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 znaczaco wptyneta zardwno na wzrost, jak i spadek sprzedazy w
poszczegdlnych segmentach rynku wyrobow medycznych. Ryzyka zwigzane z COVID-19 dotyczg zaréwno
ksztattowania popytu produktéw sprzedawanych przez Emitenta, jak réwniez podazy tych produktéw oraz ich
cen rynkowych, a takze utrzymania ciggtosci pracy zaktadéw wytwdrczych Grupy Emitenta oraz dziatalnosci
spotek handlowych i centrali Emitenta, jak réwniez fancuchéw dostaw. Do poczatku maja br. liczba zakazen
wykrytych na catym $wiecie od poczatku pandemii wynosi ponad 687 mIn. Na COVID-19 zmarto ponad 6,8 min
0s06b. Najbardziej dotknietymi pandemig regionami $wiata sg Europa (ponad 249,0 min przypadkoéw), Azja (ponad
216,9 min), i Ameryka Pétnocna, w ktdrej odnotowano ponad 126,3 min zakazen. Europa to region, gdzie notuje
sie najwiecej przypadkéw smiertelnych Covid-19. Na Starym kontynencie zmarto 29,9 proc. wszystkich ofiar
koronawirusa na swiecie. W Azji przypadki Smiertelne to 22,5 proc. wszystkich zgondw zwigzanych z Covid-19.
USA, gdzie odnotowano 15,5 proc. wszystkich infekcji na Swiecie, rdwniez mierzg sie z wysoka smiertelnoscig
wsrod chorych na Covid-19. W Stanach Zjednoczonych zmarto ponad 1 min 162 tys. oséb, to 16,9 proc. wszystkich
ofiar Covid-19 na catym $wiecie. Na poczatku maja w Polsce liczba zakazen od poczatku pandemii przekroczyta
juz 6,5 min. Liczba odnotowanych zgondéw od poczatku pandemii wyniosta 119,6 tys. oséb. W dniu 5 maja 2023
r. Swiatowa Organizacja Zdrowia (WHO) ogtosita, ze COVID-19 nie stanowi juz zagrozenia dla zdrowia w skali
globalne;j.

Efekty pandemii moggce mieé¢ wptyw na Emitenta

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

Ryzyko zwigzane z sytuacjami nadzwyczajnymi

Dziatalno$¢ Grupy Emitenta jest silnie uzalezniona od dostaw towardw i surowcéw z Azji, a takze od stabilnego
funkcjonowania poszczegdlnych rynkéw, na ktérych dziata Grupa oraz swiatowego systemu gospodarczego i
swobody przeptywu towardw. Jakiekolwiek istotne zaburzenia w poszczegdlnych krajach, na poszczegdlnych
rynkach lub w funkcjonowaniu $wiatowego przeptywu towardw, takie jak: ograniczanie produkcji rekawic
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 poszczegélnych krajow i inne tego typu zjawiska moga
miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii

Jednym z gtéwnych czynnikdw wzrostu skali dziatalnosci Grupy Emitenta jest rozbudowa potencjatu
produkcyjnego rekawic w Tajlandii. W ostatnim okresie zrealizowano projekt budowy trzeciego zaktadu
produkcyjnego w Tajlandii. Nowa fabryka zwiekszyta ilos¢ produkowanych rekawic o okoto 1 mld sztuk w skali
roku. W pierwszym potroczu 2023 roku oddano do produkcji ostatnie dwie z szesciu linii produkcyjnych. W
nowo wybudowanej fabryce planowana jest produkcja gtownie rekawic industrialnych o wiekszej gramaturze.
Emitent nie jest w stanie zapewni¢, iz przyjete zatozenia (w tym, w szczegdlnosci te w zakresie wielkosci popytu,
cen sprzedazy produktow czy kosztéw dziatalnosci operacyjnej) okazg sie trafne. Odchylenia od przyjetych
zatozen mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

Zgodnie z MSSF, na koniec 2022 roku poddano aktywa w Tajlandii testowi na utrate wartosci. Wynik testu
wskazat nadwyzke obecnej wartosci majgtku nad zdyskontowanymi, planowanymi przeptywami w wyniku
czego Zarzad podjat decyzje o utworzeniu odpisu aktualizujgcego aktywa trwate na kwote 127,5 min zt. W 2023
roku nie pojawity sie zadne przestanki, aby przeprowadzac test na dalszg utrate wartosci tych aktywoéw.
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Ryzyko zwigzane z kierunkami rozwoju, obejmujacymi dalsze rozszerzanie dziatalnosci na rynkach oraz
wprowadzanie do oferty nowych produktéw

Emitent w ostatnich latach znaczgco poszerzyt zasieg geograficzny dziatalnosci. Niektdre kraje, w ktérych Grupa
Emitenta prowadzi dziatalnos¢ charakteryzujg sie wyzszym poziomem ryzyka w zakresie dziatalnosci w
porownaniu do rynku polskiego czy europejskiego. Nie ma pewnosci czy dziatalnos¢ Emitenta na nowych
rynkach eksportowych przyniesie spodziewane efekty. Nieosiggniecie zaktadanych celow sprzedazowych na
nowych rynkach eksportowych moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa Emitenta.

Wprowadzanie do oferty nowych produktéw, pomimo wczesniejszego przeprowadzenia analiz rynkowych,
wigze sie z ryzykiem niedopasowania produktu do potrzeb rynkowych, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta. Przy szerokim zasiegu
geograficznym dziatalnosci Grupy istnieje szczegdlne ryzyko trudnosci w rozliczeniach z odbiorcami. Moze sie
okazad, iz prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w niektorych krajach, np. objetych kryzysem, dziataniami
wojennymi lub zamieszkami, albo objetych sankcjami jest utrudnione lub wrecz niemozliwe. W takich
sytuacjach mogg pojawiac sie zatory ptatnicze i w rezultacie ptynnos¢ finansowa Grupy Emitenta moze ulec
pogorszeniu. Nie mozna wykluczy¢ wzrostu naleznosci niesciggalnych, co moze istotnie negatywnie wptynaé na
dziafalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko ekonomiczne i polityczne

Grupa Emitenta koncentruje swojg bezposrednig dziatalno$¢ w Polsce i Tajlandii oraz m.in. w Ukrainie, Rumunii,
Rosji, na Wegrzech, w Czechach i w innych krajach uznawanych za kraje rozwijajace sie. Nalezy mieé
Swiadomosc istnienia na takich rynkach wiekszego ryzyka ekonomicznego i politycznego niz na rynkach w
krajach rozwinietych. Branza, w ktdrej dziata Grupa Emitenta, jest oceniana jako wzrostowa. Wskazaé jednak
nalezy, ze branza ta jest zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak wahania cen surowcow (w
tym lateksu syntetycznego i naturalnego), zmiany dynamiki PKB, inflacja, kursy walutowe, wysokos¢ stép
procentowych, poziom wydatkéw publicznych i prywatnych w zakresie ochrony zdrowia, a takze poziom wiedzy
odbiorcéw koncowych o profilaktyce zdrowotnej. Ponadto, na dziatalnos¢ Grupy wptyw majg koszty
prowadzenia dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii oraz ponoszone naktady inwestycyjne i koszty finansowania
inwestycji. Fakt prowadzenia przez Grupe dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii, a takze zakupy surowcow i
towardw od azjatyckich dostawcéw powodujg, ze dziatalno$¢ 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 czynnikdéw mogg miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Grupa Kapitatowa Mercator Medical posiada jednostki zalezne w Ukrainie i w Rosji, w zwigzku z czym trwajgce
od 24 lutego 2022 roku dziatania wojenne na terenie Ukrainy oraz natozenie miedzynarodowych sankcji na
Rosje majg wptyw na dziatalnos¢ biznesowa Grupy.

Na dziatalnos$¢ Grupy wptywa przede wszystkim ostabienie koniunktury gospodarczej zaréwno w krajach UE, jak
rowniez ostabienie koniunktury w Rosji (w efekcie natozonych sankcji gospodarczych) i w Ukrainie (efekty
prowadzanych dziatan militarnych), niestabilno$¢ w taricuchach dostaw oraz wysoka zmiennos¢ cen surowcéw i
towardw na rynku, na ktérym dziata Grupa.

Prowadzone dziatania militarne na terenie Ukrainy moga réwniez przektadac sie na dalsze dynamiczne zmiany
w poziomie kosztow finansowych (stopy procentowe), kursy walutowe czy presje inflacyjna.
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Ze wzgledu na wysokg dynamike sytuacji w Ukrainie, przewidzenie dalszych scenariuszy rozwoju sytuacji jest na
tym etapie bardzo trudne, dlatego tez Grupa przygotowuje sie na funkcjonowanie w tych niestabilnych
okolicznosciach.

Grupa Mercator na biezgco analizuje informacje i mozliwos¢ prowadzenia dziatalnosci operacyjnej w Rosji i na
Ukrainie, i w przypadku wystapienia istotnych czynnikdw wptywajacych na mozliwos¢ funkcjonowania na tych
rynkach, bedzie w odpowiednim trybie informowac o istotnych zmianach w tym zakresie.

Informacje nt. dziatalnosci Grupy Emitenta w Ukrainie i Rosji zostaty zamieszczone w nocie numer 38
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Ryzyko polityczne i ekonomiczne zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci w Tajlandii

Grupa Mercator Medical produkuje rekawice we wtasnej fabryce zlokalizowanej w Tajlandii. Wszelkie zmiany w
tajlandzkim $rodowisku politycznym i ekonomicznym, zmiany uregulowan prawnych oraz ich niepewno$é moga
mie¢ negatywny wptyw na rozwaj biznesu. Dotyczy to miedzy innymi ryzyka zwigzanego z wojng, stanem
wojennym, atakami terrorystycznymi, protestami spotecznymi, nagtymi zmianami rzadu, polityka rzadu
Tajlandii w zakresie zatrudnienia zagranicznej sity roboczej, podatkéw, stép procentowych, kurséow 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 zagwarantowac, ze ktdrekolwiek z powyzszych zdarzen nie wptynie negatywnie na
dziatalnosc¢ i perspektywy Grupy Emitenta w przysztosci. Elementem polityki rzgdowej majacej na celu poprawe
konkurencyjnosci firm zlokalizowanych w Tajlandii jest m.in. system ulg importowych i podatkowych.
Stosowanie takich korzystnych elementéw polityki rzadowej moze z czasem zosta¢ ograniczone lub zaniechane
co moze istotnie wptynac na konkurencyjnosé Tajlandii jako panstwa-osrodka produkcji rekawic i w
konsekwencji moze negatywnie wptywac na dziatalnos¢, pozycje rynkowa i perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Branza rekawic medycznych, opatrunkdéw i medycznej odziezy ochronnej oraz obtozen pola operacyjnego
charakteryzuje sie wysokg konkurencyjnoscig zaréwno w Polsce, jak i w innych krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnos¢ dystrybucyjng i produkcyjna. Najwazniejszymi podmiotami dziatajgcymi na globalnym
rynku rekawic medycznych i profesjonalnych s3g: Grupa Top Glove, Grupa Intco, Hartalega NGC Sdn Bhd,

Sri Trang Gloves (Thailand) Plc., Kossan International Sdn.Bhd., i Grupa Supermax. Wsréd pozostatych graczy
tego rynku mozna wymieni¢ miedzy innymi takie podmioty, jak: Ansell SA, B. Braun, Sempermed, Cardinal
Health, Molnylycke, Hartmann, Abena oraz Mondo. Na rynku polskim gtéwnymi dystrybutorami rekawic
ochronnych niezmiennie od lat pozostajg Abook Sp. z 0.0., Skamex Sp. z 0.0., Zarys Sp. z 0.0., Paso Trading,
Safemed oraz Medasept.

Firma Mercator Medical sprzedaje takze swoje rekawice na rynku niemedycznym otwartym. Gtéwnymi
segmentami, do ktdrych adresowana jest oferta to beauty, horeca, ustugi sprzatania, przemyst spozywczy i
napojow, przemyst motoryzacyjny oraz przemyst chemiczny. Oferta produktowa adresowana na rynek otwarty
to w wiekszej mierze rekawice o charakterze specjalistycznym pozwalajgce na maksymalizacje marzy dla catego
portfela produktowego. Rynek otwarty jest rynkiem fragmentarycznym, na ktérym dziata wielu konkurentéw

Aby zwiekszy¢ swojg przewage konkurencyjna, Grupa Emitenta na biezgco analizuje swoje otoczenie
konkurencyjne i bada trendy zaréwno na rynku globalnym, jak i na rynkach lokalnych, na ktérych operuje. W
konsekwencji stale rozszerza portfolio produktéw (m.in. o rekawice o strukturze diamentowej typu grip)

i zwieksza zakres swojego dziatania o nowe rynki zbytu.

Ryzyko zwigzane z systemami ochrony zdrowia, w tym ich prywatyzacja
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Dziatalno$¢ Grupy jest w sposéb szczegdlny zwigzana z systemami ochrony zdrowia w Polsce, a takze w innych
krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢, w zwigzku z tym wszelkie decyzje dotyczace reorganizacji,
restrukturyzacji tych systeméw, w tym przez prawodawcdéw, moga bezposrednio lub posrednio wptywac na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Jedng z gtéwnych grup odbiorcéw produktéw
oferowanych przez Grupe sg podmioty zajmujgce sie prowadzeniem dziatalnosci leczniczej (zaréwno duze
szpitale, jak i mniejsze placéwki 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 dziatalnos¢ jest trudna i wiele z nich jest powaznie
zadtuzonych. Fakt zadtuzenia nie przektada sie jednak w istotny sposdb na zmniejszenie zapotrzebowania tych
podmiotédw 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 stajg sie zobowigzaniami i naleznosciami Skarbu Panstwa albo wiasciwej
jednostki samorzadu terytorialnego. W skrajnych przypadkach moze to prowadzi¢ do faktycznej
niewyptacalnosci, w szczegdlnosci jednostek samorzadu terytorialnego. Powyzsze zasady odpowiedzialnosci
Skarbu Panstwa oraz jednostek samorzadu terytorialnego za zobowigzania publicznych zaktadow opieki
zdrowotnej mogg ulec zmianie na skutek prywatyzacji stuzby zdrowia oraz przeksztatcania zaktadéw w spotki
prawa handlowego, w ktérych odpowiedzialnos¢ wspdlnikow (akcjonariuszy) za zobowigzania spoétki
regulowana jest gtéwnie przepisami Kodeksu spétek handlowych oraz w wyniku innych dziatah zmieniajacych
zasady funkcjonowania publicznej stuzby zdrowia. W zwigzku z tym procesem Emitent moze utracic zasadniczg
grupe odbiorcéw, wskutek ich likwidacji lub ogtoszenia przez nich upadtosci, lub tez sprzedaz na ich rzecz
towardéw moze by¢ obarczona wiekszym niz wczesniej ryzykiem niemoznosci uzyskania zaptaty za dostarczone
towary. Podobna sytuacja moze wystapi¢ rowniez w niektorych innych panstwach, w ktérych jednostki Grupy
prowadzg dziatalnos$¢. Dodatkowo, potencjalne perturbacje w funkcjonowaniu stuzby zdrowia, strajki
pracownikéw i inne podobne zdarzenia mogg wptywaé negatywnie na poziom sprzedazy wyrobow
medycznych, w tym produktéw Grupy. Wstrzymanie prowadzenia zabiegdw operacyjnych lub przyjmowania
pacjentdw moze znaczgco negatywnie wptywac na poziom sprzedazy produktéw Emitenta. Nie mozna rowniez
wykluczy¢ zmian w organizacji przetargdéw publicznych w zakresie zakupow dokonywanych przez jednostki
stuzby zdrowia. Zmiany w organizacji systemow zakupdw moga mie¢ negatywny wptyw na organizacje systemu
dystrybucji Grupy. Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikow moga
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 towaréw handlowych w Azji. Ponadto, prowadzac dziatalnosé¢
produkcyjng, Mercator Medical (Thailand) Ltd. ponosi koszty zwigzane z zakupem surowcow do produkcji w
Azji. Ze wzgledu na uwarunkowania makroekonomiczne i rynkowe, na ktére Grupa nie ma wptywu, koszty
surowcow (przede wszystkim koszty lateksu syntetycznego) i towaréw podlegajg wahaniom. O ile w srednim i
dtugim okresie Grupa byta zazwyczaj w stanie w znacznym stopniu niwelowac¢ skutki wahan cen surowcéw i
towardw 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 réwniez wzrost
zapotrzebowania na kapitat obrotowy Grupy. Zmiany cen surowcéw wykorzystywanych w procesie
produkcyjnym oraz zmiany cen towaréw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje

finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta. Podobnie Emitent ocenia ryzyko co do wzrostu kosztéw
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logistycznych, w tym frachtu morskiego, jednoczesnie wskazujgc na istotny wzrost kosztéw tego typu w okresie
2020-2021.

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 zwiekszenia skali inwestycji Grupy. W takim
przypadku wszelkie zmiany w poziomach stép procentowych moga istotnie wptywac na wysokos$¢ kosztow
finansowych ponoszonych przez jednostki Grupy, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, 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 ktorych Grupa Emitenta koncentruje swojg dziatalnos¢,
charakteryzujg sie relatywnie duzg zmiennoscia. Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta i jego podmiotéw
zaleznych sg zmieniajgce sie przepisy prawa oraz zmiany sposobu ich wykfadni przez organy panstwowe, w tym
sady. Z uwagi na prowadzenie dziatalnosci transgranicznej szczegdlnie istotne dla sytuacji prawnej i
ekonomicznej Grupy mogga by¢ zmiany przepisow prawa celnego, podatkowego i dewizowego. W zakresie
prawa podatkowego ryzyko wystgpienia negatywnych konsekwencji jest spowodowane m.in. mozliwoscia
wzrostu stawek podatku od towardw i ustug (podatku VAT) na produkty oferowane przez Grupe, niepewnoscia
dotyczacg stosowania wtasciwej stawki podatku VAT, wprowadzeniem do polskiego prawa podatkowego
klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania oraz zmianami interpretacji prawnych w zakresie kosztow
uzyskania przychoddw i zwigzanym z tym ryzykiem ustalenia zobowigzan podatkowych dotyczacych przesztych
okreséw oraz wzrostu obcigzen podatkowych Grupy Emitenta w przysztosci. Emitent zwraca réwniez uwage, iz
istnieje ryzyko uznania przepisow prawa polskiego, przewidujgcych stosowanie nizszej stawki podatku VAT na
wyroby medyczne, w tym oferowane przez Grupe Emitenta, za niezgodne z przepisami prawa europejskiego, w
szczegoblnosci dyrektywg harmonizujgca przepisy o podatku VAT. W takim przypadku moze zaistniec
koniecznos¢ dostosowania ustawodawstwa polskiego do prawodawstwa Unii Europejskiej, w szczegdlnosci
poprzez objecie czesci lub wszystkich wyrobdw medycznych oferowanych przez Grupe Emitenta wyzszg stawka
podatku VAT. Istotnym ryzykiem jest rdwniez wynikajaca w duzej mierze z uwarunkowan politycznych znaczna
rozbieznos¢ w zakresie interpretacji przepisow, w tym podatkowych, a w szczegdlnosci przepiséw celnych
istotnych z punktu widzenia prowadzenia przez jednostki Grupy dziatalnosci importowej. Znaczace 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 regulacji co do jakosci produktow i ich standardow lub tez ich oznaczen, moga
zmuszac Emitenta i jednostki jego Grupy do wprowadzania zmian w ofercie lub tez wycofywania z rynku
produktéow i tym samym zwiekszaé koszty dziatalnosci. Negatywne konsekwencje mogg rowniez wynikac ze
zmian zachodzacych w prawie pracy i ubezpieczen spotecznych oraz prawie ochrony srodowiska, ktére moga
wigzac sie z koniecznoscig ponoszenia przez Emitenta dodatkowych kosztow. Powyzsze ryzyka wynikajg przy
tym nie tylko ze zmian legislacyjnych, ale takze zmian zasad interpretacji okreslonych przepiséw prawnych
przez stosujgce je organy administracji publicznej i sady. Zachodzgce zmiany w przepisach prawa i ich wykfadni
mogg przy tym skutkowac powstaniem po stronie osob trzecich dodatkowych roszczen, jak rowniez
zwiekszeniem obowigzkdw cigzgcych na jednostkach Grupy, co moze wigzac sie m.in. z koniecznoscig
restrukturyzacji zatrudnienia lub zmiany zasad prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta. Brak stabilnosci
systemoéw prawnych w panstwach, w ktérych Grupa Emitenta prowadzi dziatalno$é, moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem prawa zagranicznego

Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej Emitenta podlegajg przepisom prawnym obowigzujgcym w kraju ich
siedziby. Moze to powodowac ryzyko rozbieznosci w interpretacji przepiséw prawa lokalnego przez Emitenta i
wtasciwe organy w tych krajach, ktére bedg wynikaé m.in. z odmiennych tradycji prawnych. Zréznicowanie
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przepisow, jakim podlegajg poszczegdlne podmioty Grupy moze skutkowac réwniez powstaniem problemow
wewnatrz Grupy, w tym, w zakresie prawa wtasciwego dla stosunkéw prawnych pomiedzy podmiotami
nalezgcymi do Grupy Emitenta. Ponadto osoby zarzgdzajgce Emitentem majg ograniczong wiedze na temat
lokalnych systemdw prawnych i administracyjnych i moga przy podejmowaniu decyzji dotyczacych istotnych
spraw dla Grupy nie mieé petnej Swiadomosci konsekwencji, jakie te decyzje moga wywotaé 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 ktdrej umiejscowiona jest fabryka rekawic nalezgca do Mercator Medical (Thailand)
Ltd., obowigzuje minimalne wynagrodzenie za prace na poziomie 340 THB dziennie. Nie jest wykluczone, ze
rzad tajlandzki zdecyduje sie na dalszy wzrost minimalnych wynagrodzen w przysztosci, co moze istotnie
wptywacé 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 ktédrymi Emitent i jego spoétki zalezne wspotpracujg, moze mieé
znaczenie dla rentownosci i ptynnosci finansowej Grupy Emitenta. Emitent posiada doswiadczony dziat kontroli
i windykacji naleznosci oraz stosuje elastyczne systemy oceny zdolnosci kredytowej swoich odbiorcéw, co
jednak nie pozwala wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z niewypetnianiem przez nich zobowigzan wobec Grupy.
Ponadto ewentualna konsolidacja lokalnych dystrybutoréw moze potencjalnie stanowic zagrozenie dla
Emitenta. Na kluczowych rynkach, poza Ukraing, Grupa stosuje polisy ubezpieczenia naleznosci. Wszelkie
przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogq miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy

Aktualnie Grupa nie wykazuje istotnego zadtuzenia, niemniej dalszy rozwdj Grupy i finansowanie kapitatu
pracujgcego oraz planowanych i potencjalnych inwestycji moze spowodowac konieczno$¢ zaciggniecia nowych
kredytéw lub pozyczek, co wptynie na wzrost zadtuzenia oraz wzrost ponoszonych przez Grupe kosztéw
finansowych. W takim przypadku Emitent nie moze zagwarantowac, ze bedzie w stanie zapewnic finansowanie
swojej dziatalnosci na korzystnych dla niego warunkach oraz ze bedzie w stanie sptaca¢ odsetki oraz kapitat lub
wypetniac inne zobowigzania, wynikajace z umoéw kredytowych i umdéw pozyczek. Jezeli Grupa Emitenta nie
bedzie w stanie utrzymac badz pozyska¢ dodatkowego finansowania zgodnie ze swoimi oczekiwaniami, moze
by¢ zmuszona do zmiany swojej strategii lub ograniczenia swojego rozwoju, lub refinansowania zadtuzenia.
Jezeli Emitent nie bedzie w stanie zrefinansowac istniejgcego zadtuzenia, jego zadtuzenie moze zostac
postawione w stan wymagalnosci w catosci lub w czesci. W przypadku ryzyka postawienia w stan wymagalnosci
zadtuzenia z tytutu linii kredytowych Emitent moze zosta¢ zmuszony do sprzedazy czesci swoich aktywow w
celu sptaty tego zadtuzenia. W zwigzku z powyzszym istnieje potencjalne ryzyko wzrostu ekspozycji i
wrazliwosci Grupy Emitenta na poziom stép procentowych oraz kurséw walutowych. Kazda z powyzszych
okoliczno$ci moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z ustanowieniem zabezpieczen na aktywach wykorzystywanych w dziatalnosci operacyjne;j
Grupy Emitenta

Obecnie Grupa nie posiada istotnego zadtuzenia, wiec ryzyko skorzystania z zabezpieczen przez banki jest
teoretyczne. Jednak zgodnie z zawartg umowg kredytowg, na nieruchomosciach nalezgcych do Emitenta
ustanowione zostaty hipoteki na zabezpieczenie wierzytelnosci przystugujacych bankowi. W wypadku
naruszenia postanowien umowy, bank ma prawo skorzystac z zabezpieczenia na nieruchomosci, co moze
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skutkowaé wszczeciem postepowania egzekucyjnego, a w ostatecznosci sprzedazg nieruchomosci w
postepowaniu egzekucyjnym. Podobnie w Tajlandii, zgodnie z umowami dotyczgcymi przyznania limitu
kredytowego zawartymi z CIMB Thai Bank, na czesci gruntéw i nieruchomosci oraz czesci aktywow
produkcyjnych bedacych wtasnoscig Mercator Medical (Thailand) Ltd. ustanowione zostaty hipoteki na
zabezpieczenie wykonania zobowigzan Mercator Medical (Thailand) Ltd. z tytutu tych umoéw. 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 skorzystac¢ z zabezpieczenia na
nieruchomosciach i pozostatych aktywach, co moze ostatecznie skutkowac ryzykiem utraty czesci
nieruchomosci i tych aktywoéw przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. Wg stanu na koniec czerwca 2023 r.,
Grupa Emitenta nie korzystata z kredytéw w ramach w/w linii kredytowych (poza cze$ciowym wykorzystaniem
limitu na akredytywy w Banku PKO BP), niemniej w przypadku ponownego zaciggniecia kredytéow, kazda z
powyzszych okolicznosci moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zapewnieniem dodatkowych Zrédet finansowania rozwoju Grupy

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa dysponuje wolnymi sSrodkami finansowymi,
pozwalajgcymi na finansowanie dziatalnosci Grupy Emitenta i jej rozwoju. Nie mozna jednak wykluczyé, ze
dalszy rozwéj Grupy moze wymagac pozyskania dodatkowych srodkow, na przyktad poprzez emisje akcji lub
instrumentéw dtuznych, albo zaciggniecie kredytdw lub pozyczek. Emitent nie moze zagwarantowag, ze takie
kolejne préoby pozyskania finansowania zakoriczg sie powodzeniem. Rozwaj dziatalnosci Grupy moze ulec
spowolnieniu, jesli pozyskiwanie przez nig srodkéw finansowych bedzie nieskuteczne lub jesli srodki finansowe
beda pozyskiwane na niekorzystnych warunkach lub okazg sie niewystarczajgce. Ponadto emisja znaczacej
liczby akcji w przysztosci lub pozyskanie srodkéw finansowych w inny sposéb moze niekorzystnie wptynaé na
cene rynkowg akgji, a takze na zdolnos¢ Emitenta do uzyskania kapitatu w drodze kolejnej emisji akcji. Wszelkie
przyszte zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg mieé istotny negatywny wptyw na
dziafalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z utratg realnej wartosci aktywow pienieznych i inwestycji

Grupa Emitenta wypracowata istotng nadwyzke kapitatowg. Jednak w obliczu globalnych proceséw inflacyjnych
oraz zmian kurséw walutowych realna wartos¢ posiadanych srodkéw pienieznych i inwestycji (np. w akcje,
obligacje, certyfikaty funduszy inwestycyjnych zamknietych) moze sie zmniejszac. Jednoczesnie Emitent nie
moze zagwarantowac stop zwrotu z podejmowanych inwestycji. Niemniej, Grupa zamierza podejmowa¢é
dziatania, aby chroni¢ wartos¢ posiadanych ptynnych aktywoéw, w szczegdlnosci zasobow pienieznych.

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 gtdwnie 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 towardéw oraz powstajgcych wskutek odroczenia
termindéw ptatnosci ujemnych réznic kursowych. Wyjatkiem jest kurs tajskiego bata (THB) — jego ostabienie do
USD jest dla Grupy korzystne, a umocnienie — niekorzystne.

Udziat kosztéw produkcji denominowanych w THB, w tym kosztéw zakupu materiatéw do produkcji,
wynagrodzen i medidw wynosi okoto 35-40%.

W walutach innych niz waluta sprawozdawcza Grupa Emitenta ponosi w szczegdlnosci nastepujgce koszty:
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* THB —istotna cze$¢ kosztow Mercator Medical (Thailand) Ltd., m.in. koszty niektorych surowcéw, energii,
wynagrodzen pracownikéw, podatkdéw i optat,

e USD — koszty zakupu towaréw od dostawcéw azjatyckich lub innych podmiotéw, jak réwniez surowca do
produkcji rekawic nitrylowych,

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

* MYR — czes$¢ kosztéw zakupu surowcow oraz wyrobéw gotowych od dostawcow z Malezji.

Z uwagi na fakt, ze Mercator Medical (Thailand) Ltd. zdecydowang wiekszos¢ przychoddw realizuje w USD,
Spotka jest eksponowana na ryzyko kursowe wynikajgce ze zmiennosci notowan USD/THB. Ryzyko to, z
perspektywy Grupy, jest czeSciowo ograniczone ze wzgledu na fakt, okoto potowy przychodéw Mercator
Medical (Thailand) Ltd. w walucie USD w pierwszej potowie 2023 r. pochodzito z Mercator Medical S.A.
Nabywanie przez Grupe towaréw kwotowanych w USD eksponuje Grupe na ryzyko zwigzane ze zmiennoscig
kursu USD wobec walut krajowych spotek Grupy, w szczegdlnosci wobec PLN. Grupa Emitenta w chwili obecnej
nie posiada istotnego zewnetrznego zadtuzenia finansowego.

Realizujgc sprzedaz w walutach obcych oraz zakupy w walutach obcych Grupa stosuje w pewnym zakresie
strategie hedgingu naturalnego ryzyka kursowego. Dodatkowo, w celu ograniczenia ryzyka kursowego Grupa
zawiera transakcje forward zabezpieczajgc kursy par walutowych USD/PLN, EUR/USD oraz USD/THB. Poza tym
Grupa Emitenta nie stosuje innych instrumentéw zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym. Potencjalne
zmiany kursow walut, w szczegdlnosci kursu PLN oraz innych walut lokalnych wzgledem USD mogg miec istotny
wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyka kursowe w dziatalnosci finansowej Grupy Emitenta

Grupa Emitenta posiada instrumenty finansowe (aktywa) w nastepujgcych walutach: PLN, USD, EUR, oraz w
niewielkich wartosciach takze w CHF, HKD i SEK. Sytuacja powyzsza powoduje narazenie skonsolidowanego
wyniku finansowego Emitenta na ryzyka kursowe. W okresach umocnienia sie PLN w stosunku do powyzszych
walut Emitent narazony jest na powstanie ujemnych réznic kursowych.

Ryzyko zmiany cen surowcow i cen towarow handlowych oraz kosztéw logistycznych

Grupa ponosi koszty zwigzane z zakupem towaréw handlowych w Azji. Ponadto, prowadzac dziatalnosé
produkcyjng, Mercator Medical (Thailand) Ltd. ponosi koszty zwigzane z zakupem surowcow do produkcji w
Azji. Ze wzgledu na uwarunkowania makroekonomiczne i rynkowe, na ktére Grupa nie ma wptywu, koszty
surowcow (przede wszystkim koszty lateksu syntetycznego) i towaréw podlegajg wahaniom. O ile w Srednim i
dtugim okresie Grupa byta zazwyczaj w stanie w znacznym stopniu niwelowac¢ skutki wahan cen surowcéw i
towardw 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 réwniez wzrost
zapotrzebowania na kapitat obrotowy Grupy. Zmiany cen surowcéw wykorzystywanych w procesie
produkcyjnym oraz zmiany cen towaréw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta. Koszty logistyki w tym frachtu morskiego po istotnym
wzros$cie w latach 2020-21 zaczety spadac, jednak nie osiggnety wcigz poziomow sprzed pandemii.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia cen i dostepnoscia lateksu

Lateks syntetyczny uzywany do produkcji rekawic nitrylowych jest gtdwnym sktadnikiem wykorzystywanym
podczas produkcji rekawic z tego surowca i jego koszt stanowit w pierwszej potowie 2023 r. srednio 31,7%
kosztu wytworzenia produktu gotowego (w zaleznosSci od wagi rekawic, biezgcej ceny lateksu oraz stosowanej
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formuty chemicznej). Cena lateksu moze znaczgco sie zmienia¢ w krétkich odstepach czasu i zalezy od wielu
czynnikéw, w najwiekszej mierze od ceny gietdowej butadienu i akrylonitrylu, 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. Szybkie wzrosty ceny butadienu i akrylonitrylu, a zatem i
lateksu nitrylowego moga by¢ przeniesione na odbiorcow koncowych w dtuzszym okresie czasu. Dodatkowym
czynnikiem ryzyka jest dostepnosé 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
dostepnoscig. Obecnie Mercator Medical (Thailand) Ltd. wspotpracuje z kilkoma dostawcami lateksu NBR, z
ktorymi comiesiecznie ustala ceny zakupu na kolejny miesigc w oparciu o cene gietdowa butadienu. Z
niektorymi dostawcami spotka podpisata kontrakty na odbior okreslonych ilosci lateksu z cenami ustalonymi na
bazie zmian cen surowcow uzywanych do produkcji lateksu. Niezaleznie od dziatan jakie podejmuje Mercator
Medical (Thailand) Ltd. w celu zagwarantowania dostepnosci lateksu oraz zabezpieczenia najlepszej ceny
zakupu, nie jest mozliwa catkowita ochrona przed nagtymi wzrostami cen zakupu tego surowca. Wszelkie
niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Grupa Emitenta nie produkuje obecnie rekawic z lateksu naturalnego, ale niewykluczone, ze linie wytwércze
zostang w przysztosci skonwertowane na ten rodzaj surowca, wykorzystywanego czesciowo w produkcji Grupy
do potowy 2020 r.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen nosnikow 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 produkgji sg zrebki drzewne, odpady z produkcji oleju palmowego oraz wtdkna orzechéw palmowych.
Zrebki sg kupowane od lokalnych dostawcéw natomiast odpad z palm jest importowany gtéwnie z Malezji,
ktora jest jednym z wiekszych swiatowych producentéow oleju palmowego oraz sprowadzany z pétnocy
Tajlandii. Rzad Malezji wprowadzit znaczne ograniczenia w zakresie dotacji dla gazu naturalnego oraz w zakresie
wydawania pozwolen na budowanie instalacji gazowych dla produkcji rekawic. Takie dziatania powodujg realne
ryzyko wzrostu popytu w Malezji na biomase (jako alternatywnego paliwa dla gazu naturalnego) oraz
zwigzanego z tym wzrostu cen biomasy w Tajlandii. Dla zmniejszenia ryzyka uzaleznienia od jednego rodzaju
paliwa Mercator Medical (Thailand) Ltd. zainstalowat kotty, w ktérych mozliwe jest spalanie réwniez widréw
drewnianych oraz wiékna z orzechéw palmowych. Emitent nie moze wykluczy¢ istotnych zmian cen biomasy
oraz jej dostepnosci. Ponadto biomasa jest podatna na niekorzystne warunki pogodowe (zamakanie w porze
deszczowej), co moze powodowacd wyzszy jednostkowy koszt energii. Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany
jednego lub wiecej z powyzszych czynnikdw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko wynikajace z potencjalnego wzrostu kosztéw operacyjnych i innych kosztow dziatalnosci

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

Ryzyko obnizenia konkurencyjnosci produkcji w Tajlandii

Dziatalnos¢ produkcyjna Grupy prowadzona jest w Tajlandii. W ocenie Emitenta produkcja poprzez spétke
zalezng w Tajlandii utatwia planowanie dostaw i zachowanie pozgdanych parametréw jakosciowych
oferowanych wyrobdw. 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 wyrobédw prowadzi do zwigkszenia rentownosci dziatalnosci. Jednak ewentualne
pogorszenie parametréw kosztowych funkcjonowania Mercator Medical (Thailand) Ltd. moze mie¢ istotny
wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dostepnoscig pracownikow w Tajlandii

Mercator Medical (Thailand) Ltd. zatrudnia obecnie okoto tysigca osdb, wsréd ktorych sg osoby z Tajlandii, ale
rowniez m.in. z Birmy i Kambodzy. Region, gdzie zlokalizowana jest fabryka, jest z-dominowany 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 centralnej czesci Tajlandii.
Powoduje to potencjalne zagrozenie zwigzane z dostepem do wykwalifikowane;j sity roboczej. Niedobdr
pracownikow moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy
Grupy Emitenta.

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

Rozwdj i perspektywy Grupy Emitenta sg zalezne od cztonkdw jej kadry kierowniczej wysokiego szczebla, w tym
cztonkéw Zarzadu. Odejscie ktoregokolwiek z Cztonkdw Zarzgdu lub cztonkéw kluczowego personelu moze
miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy. Przyszte
powodzenie dziatalnosci Grupy zalezy w szczegdlnosci od jej zdolnosci do zatrudnienia i utrzymania personelu
kierowniczego, posiadajacego doswiadczenie w zakresie logistyki, zakupow, marketingu, sprzedazy, finanséw
oraz zarzgdzania produkcja.

Dodatkowo stabilny i staty wzrost Mercator Medical (Thailand) Ltd. zalezy w duzym stopniu od kadry
menedzerskiej (produkcyjnej, technicznej, sprzedazowej, finansowej i pozostatej) oraz od umiejetnosci
znalezienia, zatrudnienia oraz zatrzymania wykwalifikowanego personelu. Utrata kadry menedzerskiej
wynikajaca z rezygnacji z pracy, odejscia z przyczyn zdrowotnych i innych powodéw moze mie¢ negatywny
wptyw na biezgcg dziatalnosc¢ i funkcjonowanie fabryki. Oficjalne lokalne statystyki podajg, ze poziom
bezrobocia w Tajlandii jest minimalny. Mozna prawdopodobnie uznac ten parametr za mocno zanizony i
wynikajacy z przyjecia btednych zatozen przy wyliczeniach, jednak nie zmienia to faktu, ze przywigzanie
pracownikow 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 zatrudnic i
zatrzymac odpowiednio wykwalifikowanego personelu kierowniczego, moze to miec¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko pogorszenia jakosci produktéw i utraty zaufania do marek Emitenta
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Grupa Emitenta posiada w ofercie znaczng liczbe réznych marek wtasnych w zakresie rekawic medycznych i
innych wyrobow. Mimo, iz Grupa wdrozyta procedury majgce zapewni¢ wtasciwg jakos¢ sprzedawanych przez
Grupe towardw, 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), niespetniajace
kryteriéw jakosciowych zgodnych z polityka Emitenta. Sytuacja taka moze doprowadzi¢ do powstania kosztéw
zwigzanych z wycofaniem wadliwych produktéw z rynku, prowadzeniem postepowan reklamacyjnych oraz
odpowiedzialnoscig za produkt, jak réwniez moze spowodowaé utrate zaufania do podmiotéw z Grupy jako
partneréw handlowych i do poszczegdlnych marek rekawic, pod ktérymi oferowany byt wadliwy asortyment, co
z kolei moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

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

Wprowadzane na rynek wyroby medyczne muszg spetniaé 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 wytworcy. Grupa prowadzi takze
dziatania marketingowe, celem ktdrych jest przekazywanie informacji o produktach i edukowanie klientéw w
zakresie bezpiecznego i odpowiedzialnego korzystania z produktdw. 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 zycie Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/745 z dnia 5 kwietnia 2017 r. w sprawie wyrobéw medycznych, zmiany dyrektywy 2001/83/WE,
rozporzgdzenia (WE) nr 178/2002 i rozporzadzenia (WE) nr 1223/2009 oraz uchylenia dyrektyw Rady
90/385/EWG i 93/42/EWG (Rozporzadzenie w sprawie wyrobéw medycznych), ktére w zakresie nim
uregulowanym, dziatajgc wprost, zaostrzyto bardzo znacznie przepisy regulacyjne w zakresie wyrobow
medycznych w Europie i ustanowito nowe zasady wprowadzania wyrobdw medycznych do obrotu. Dodatkowe
ryzyka wigzg sie z wejsciem w zycie w zycie ustawy z dnia 7 kwietnia 2022 o wyrobach medycznych, ktéra
wprowadza nowe obowigzki zwigzane z wprowadzaniem do obrotu wyrobow medycznych oraz istotne zmiany
w zasadach reklamy wyrobéw medycznych, a takze modyfikuje zasady odpowiedzialnosci za naruszenie
przepisow (administracyjne kary pieniezne, naktadane przez organ administracyjny, ktére sg tatwiejsze do
zastosowania w praktyce niz sankcje karne. Celem nowych regulacji jest zapewnienie sprawnego
funkcjonowania rynku wewnetrznego UE w obszarze wyrobow medycznych, przy zatozeniu wysokiego poziomu
ochrony zdrowia. Naruszenie przez Emitenta wymogdw dotyczacych wyrobéw medycznych, w tym ich
zgodnosci z wymaganiami, trybu ich wprowadzenia do obrotu, oznakowania czy reklamy moze doprowadzi¢ do
powstania istotnych konsekwencji zwigzanych z zakazem obrotu, wycofaniem wadliwych produktéw z rynku,
prowadzeniem postepowan reklamacyjnych, odpowiedzialnoscig za produkt lub natozeniem kar, co moze miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze znakami towarowymi i innymi prawami wtasnosci intelektualnej Emitenta

Grupa prowadzi sprzedaz m.in. towaréw oznaczonych wtasnymi znakami towarowymi i wzorami
przemystowymi, ktére sg chronione tylko na obszarze niektérych panstw. Nie mozna wykluczy¢ 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 przychodow 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 okazac sie
utrudnione z uwagi na prawa oso6b trzecich. Wszelkie zdarzenia dotyczgce 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 finansowg Grupy Emitenta.
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Ryzyko naruszenia cudzych praw wtasnosci intelektualnej

Grupa Emitenta dazy do ciggtego unowoczesniania oferowanych przez siebie produktow oraz towarow
handlowych zgodnie z panujgcymi tendencjami rynkowymi oraz wymogami i normami. Nie mozna
zagwarantowac, ze wykorzystywane rozwigzania i wzory oraz dotychczas uzyskane prawa wtasnosci
intelektualnej przystugujace Grupie, jak i nowe powstate w ramach prac nad nowymi rozwigzaniami
technologicznymi lub wzorami (np. wzorami opakowan) nie naruszajg lub nie bedg naruszaé¢ praw witasnosci
intelektualnej oséb trzecich. Naruszenie praw wtasnosci intelektualnej innych oséb mogtoby spowodowaé
powstanie znaczacych kosztéw lub strat dla Grupy Emitenta, a takze negatywnie wptyngé na jej reputacje i mie¢
istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z potencjalng utratg niezbednych certyfikatow jakosciowych produktow

Grupa posiada szereg certyfikatow jakosci (zgodnie z regulacjami europejskimi, USA i Tajlandii). Utrata kazdego
z certyfikatow 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
zagwarantowad, ze nie nastgpi utrata tych certyfikatow, ani ze nie bedzie problemoéw z uzyskaniem nowych
certyfikatow, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$é¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem rentownosci dtugoterminowych kontraktow

Czesc¢ skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Emitenta realizowana jest w oparciu o dfugoterminowe
kontrakty dostaw rekawic lub innych grup asortymentowych, m.in. w ramach zamoéwien publicznych. W ramach
takich kontraktdw ustalona jest czesto stata cena dostawy produktow przez Emitenta lub jego spotki zalezne.
Uwzgledniajac 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 spoétek zaleznych mogg ulegac obnizeniu. Podobna sytuacja moze
wystgpi¢ w wypadku istotnych negatywnych zmian kosztéw surowcéw lub energii oraz wzrostéw cen towardéw
na rynku, jak to miato miejsce np. w zwigzku z pandemig covid-19, gdy z powodu znaczgcego wzrostu kosztéw
zakupu towardw Grupa notowata ujemne marze na niektérych kontraktach, przy czym Grupa dazy w takich
przypadkach do renegocjacji warunkéw cenowych lub do zakonczenia kontraktu. Wszelkie zmiany jednego lub
wiecej z powyzszych czynnikdw moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki
lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Zdecydowana wiekszos¢ towardw i produktow w ofercie Emitenta i jego dystrybucyjnych spotek zaleznych jest
kupowana u producentéw azjatyckich, m.in. w Tajlandii, Malezji, Indonezji, Wietnamie, Chinach i Indiach.
Wiekszos$¢ producentdow nie wymaga uiszczenia czesci zaptaty w formie przedptaty. Pomimo, iz zgdanie
przedptat jest coraz rzadszg praktyka, nadal jest stosowane, dlatego, uwzgledniajac odmienne systemy prawne,
roznice kulturowe i fizyczng odlegtosé producentdw, nalezy sie liczy¢ z ryzykiem utraty czesSci uiszczonych
przedptat, braku terminowej dostawy lub w skrajnym przypadku catkowitego niezrealizowania dostawy oraz
trudnosci pézniejszej ewentualnej windykacji. Taka sytuacja moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z brakiem dtugoterminowych uméw handlowych z odbiorcami

Mercator Medical (Thailand) Ltd. czesto nie jest zwigzana z odbiorcami statymi umowami, badz tez zawarte z
odbiorcami umowy nie gwarantuja okreslonego statego poziomu zamédwien. Typowa formg wspodtpracy z
klientami w branzy, na ktérej opiera sie réwniez dziatalno$¢ Mercator Medical (Thailand) Ltd., jest
potwierdzanie zamdwien na 30 lub 60 dni przed wysytka. Niezaleznie od braku statych dtugoterminowych

umow z odbiorcami Mercator Medical (Thailand) Ltd. wypracowata przez lata relacje z klientami, ktorzy
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powtarzajg zamdwienia. Jednakze Emitent nie moze zapewnié, iz wypracowane relacje biznesowe Mercator
Medical (Thailand) Ltd. bedg trwate, a utrata jednego lub kilku istotnych odbiorcéw moze negatywnie wptyngc
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych odbiorcéw

W pierwszym potroczu 2023 podobnie jak w latach wczesniejszych istotny udziat w obrotach Mercator Medical
(Thailand) Ltd. miato kilku odbiorcéw uwazanych za kluczowych, w zwigzku z czym Grupa do pewnego stopnia
byta uzalezniona od realizowanych do tych odbiorcéw dostaw. W kazdym przypadku utrata znaczacego
odbiorcy, pogorszenie jego sytuacji rynkowej i finansowej lub ograniczenie skali sprzedazy do takiego odbiorcy
mogta negatywnie wptynac na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta. W
zwigzku z wygasnieciem kontraktow na dostawe produktéw oferowanych przez Mercator Medical (Thailand), w
roku 2022 i w roku 2023 czes¢ produkgji, ktéra nie znalazta nabywcow wsrdd dotychczasowych kontrahentéw
podlegata dystrybucji przez wtasng siec sprzedazowg Grupy. W roku 2022 struktura odbiorcéw ulegta duzej
zmianie. Poréwnujac jg ze strukturg w latach 2020 i 2021 znacznie zwiekszyta sie ilos¢ odbiorcow i spadt ich
udziat w zakupach. Taka zmiana zwigzana jest z zakoriczeniem okresu pandemii co wptyneto znaczgco na
sytuacje na rynku rekawic jednorazowych. Wszelkie zmiany w strukturze kluczowych odbiorcéw mogg miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych dostawcow

W wyniku pandemii $wiatowa podaz rekawic bardzo wzrosta. Przyjmuje sie, ze w 2022 oraz 2023 roku podaz
przekraczata popyt o ok. 40%. Grupa Emitenta wspodtpracuje z waska grupg dostawcéw, jednak ze wzgledu na
ogromna nadpodaz na rynku nie mozna moéwic o uzaleznieniu od ktéregokolwiek z nich. Ze wzgledu na tak
wysoka podaz nie ma koniecznosci zawierania umow gwarantujgcych Emitentowi okreslone wolumeny i ceny.
Takie podejscie mogtoby by¢ wrecz szkodliwe, poniewaz otoczenie konkurencyjne ma wysokg dynamike zmian,
a dtugoterminowe kontrakty mogtyby uniemozliwic¢ szybsze dostosowanie sie do trendéw rynkowych. Grupa
Emitenta, poza portfelem marek wtasnych, dystrybuuje réwniez produkty jednego z wiodacych producentéw
rekawic, ktory wypracowat globalne, rozpoznawalne i pozgdane przez odbiorcéw marki. Wycofanie sie ze
wspotpracy jednego lub wiecej dostawcow bedzie mie¢ znikomy wptyw na dzielnos¢, sytuacje finansowa,
perspektywy czy wyniki Grupy Emitenta.

Ryzyko naruszenia standardow przez dostawcow

Grupa Emitenta wspotpracuje z wieloma dostawcami, w tym takze z grupg producentéw wytwarzajacych
produkty pod markami Emitenta. Niektdrzy z tych dostawcow dziatajg w krajach, gdzie wystepuje ryzyko
wykorzystywania pracy dzieci, pracy przymusowej i in. naruszen. Grupa wybiera dostawcéw o ustalone;j
renomie, a przed dokonaniem wyboru przeprowadzany jest standardowo audyt zaktadu produkcyjnego majgcy
m.in. na celu potwierdzenie wtasciwosci wszystkich procedur i ich zgodnosci z obowigzujgcymi standardami w
zakresie pracy dzieci, pracy przymusowej, wymogow srodowiskowych itd. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka,
ze dostawcy Grupy nie przestrzegaja tych standardéw lub przestang ich przestrzegaé. W takim przypadku moze
okazac sie niezbedna zmiana dostawcy, wdrozenie dziatan naprawczych lub podjecie innych niezbednych
dziatan, co moze spowodowac perturbacje w zaopatrzeniu, wzrost kosztow i inne konsekwencje. Wigzatoby sie
to réwniez z ryzykiem strat wizerunkowych i reputacyjnych dla Grupy. Zdarzenia takie mogg miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos$é, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Jedng z zasadniczych grup odbiorcow produktéw oferowanych przez Grupe sg placowki stuzby zdrowia
finansowane ze srodkéw publicznych. Podmioty te, zamawiajgc produkty oferowane przez Emitenta,
zobowigzane sg czesto stosowac przepisy o zamowieniach publicznych. Przepisy regulujgce zasady udzielania
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zaméwien publicznych zawierajg katalog warunkdéw, ktére musi spetnia¢ podmiot ubiegajacy sie o udzielenie
zamowienia publicznego, jak rowniez wyliczenie przypadkdéw, w ktérych 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, w zwigzku z czym nie mozna
wykluczy¢ ryzyka wykluczenie Emitenta lub innego podmiotu Grupy z postepowan o udzielenie zamdwienia
publicznego. Powyzsze 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 podmiotow Grupy Emitenta moga by¢ wysuwane roszczenia, ktére réwniez mogg by¢ przedmiotem
postepowan sgdowych. Roszczenia te mogg by¢ 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 uzytkownikéw produktéw,
zwtaszcza osoby zatrudnione w stuzbie zdrowia. Ponadto nie mozna wykluczy¢ ryzyka wszczecia postepowan
sadowych dotyczgcych innych roszczen, w tym obejmujgcych miedzy innymi spory w sprawach dotyczacych
praw witasnosci intelektualnej, spory pracownicze lub podniesienia roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej
przez naruszenie prawa konkurencji, jak réwniez postepowan administracyjnych prowadzonych w stosunku do
Emitenta i jego podmiotdw zaleznych, w tym postepowan prowadzonych przez organy podatkowe, ochrony
konkurencji i konsumentdw, nadzoru nad rynkiem finansowym czy organy zajmujgce sie ochrong srodowiska.
Moze to wigzac sie z koniecznoscig zaptaty przez podmioty Grupy odszkodowan, naleznosci
publicznoprawnych, poniesienia okreslonych wydatkdéw, przedsiewziecia dziatan majacych na celu wycofanie z
rynku okreslonej czesci oferty, zmiany sposobu wytwarzania produktéw, pakowania ich, oznaczania lub
dystrybuowania i tym samym z koniecznoscig poniesienia przez Emitenta dodatkowych kosztéw oraz
negatywnie wptyngc na jego wizerunek. Zdarzenia takie mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko korupcji

Dziatalno$¢ podmiotédw Grupy w poszczegdlnych obszarach, zwtaszcza na styku z podmiotami korzystajgcymi z
finansowania ze srodkéw publicznych, niesie za sobg ryzyko pojawienia sie zdarzen o charakterze korupcyjnym.
Szczegdlnie narazeni sg na nie pracownicy dziatéw zakupdw i dziatéw sprzedazy, poniewaz majg bezposredni
kontakt z przedstawicielami podmiotéow zewnetrznych, mogacych oferowac korzysci materialne za
umozliwienie wspdtpracy ze spdtkami Grupy lub oczekujacymi 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
zamowien publicznych. Wigzatoby sie réwniez z ryzykiem strat wizerunkowych i reputacyjnych. Zdarzenia takie
moga mied 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, powotujac sie np. na dziatanie sity wyzszej lub nie bedzie w
stanie jej sprosta¢ 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 przypadkdw aktywow majatkowych nabytych za srodki pochodzace z kredytu,
pozyczek lub uzytkowana na podstawie umowy leasingu lub uméw podobnych moze powodowad, ze Grupa
bedzie zobowigzana do dalszej obstugi zadtuzenia finansowego zwigzanego z aktywem majatkowym, ktéry ulegt
uszkodzeniu. Istnieje rdwniez ryzyko, ze Grupa moze by¢ zobowigzana do naprawienia szkody poniesionej przez
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inny podmiot wskutek dziatalno$ci Grupy, w tym uszczerbku na zdrowiu lub zyciu poniesionego przez
uzytkownika towaréw oferowanych przez Grupe, jezeli zdarzenie powodujgce takg szkode nie jest objete
ubezpieczeniem. Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych zdarzen moze mieé istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

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

Ewentualna awaria, zniszczenie czy utrata rzeczowego majatku trwatego lub obrotowego, strajk pracownikéw,
epidemie, zatrucia, zarzadzenia wtadz i inne zdarzenia mogg skutkowaé czasowym lub trwatym wstrzymaniem
lub ograniczeniem produkcji w fabryce w Tajlandii, a co za tym idzie niemoznoscia terminowego zrealizowania
wszystkich zamdéwien, ztozonych przez klientdw Grupy lub wzrostem kosztéw dziatalnosci. Pogorszenie
standardu obstugi klientow i potencjalne opdznienie w realizacji zamowien, a w skrajnym przypadku brak
zdolnosci do realizacji zamdwien, skutkowaé moze przejeciem realizacji zamodwien przez podmioty
konkurencyjne oraz pogorszeniem wynikdéw sprzedazy. Nie mozna wykluczyé, ze opisane powyzej czynniki
moga mied istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy
Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kleskami naturalnymi

Fabryka Mercator Medical (Thailand) Ltd. zlokalizowana jest w regionie, w ktérym cyklicznie w porze
deszczowej (wrzesien - 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, ktére ulokowane sg na
fundamentach powyzej poziomu ,0"), nie zatapiajgc go, gdyz woda sptywa do naturalnych zbiornikéw,
znajdujacych sie w sasiedztwie nieruchomosci Emitenta. Nie mozna jednakze wykluczy¢, iz w wyniku powodzi
lub w wyniku innych klesk zywiotowych takich jak huragan, trzesienie ziemi, wielkoobszarowy pozar i in. ulegnie
catkowitemu lub cze$ciowemu zniszczeniu fabryka w Tajlandii, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z zagrozeniem pozarowym

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

Ryzyka zwigzane ze zmianami klimatycznymi

Obserwowane i przewidywane zmiany klimatu, zwigzane w szczegélnosci z globalnym ociepleniem, moga w
istotny sposdb wptyngc¢ 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 mogg tez mie¢ negatywny wptyw na uprawy drzew kauczukowych oraz na
produkcje skoncentrowanego lateksu, w ktérym to procesie zuzywa sie duze ilosci wody. Grupa Emitenta
skupia sie jednak na produkcji rekawic z lateksu syntetycznego ograniczajgc tym samym ryzyko zwigzane ze
zmianami klimatycznymi. Nalezy sie rowniez spodziewac, ze podejmowane dziatania polityczne i
administracyjne zmierzajgce do ograniczenia globalnego ocieplenia powodowa¢ bedg wzrost kosztéw energii.
Czynniki te bedg miaty wptyw na dostepnosc i cene naturalnego lateksu, wzrost kosztow produkcji oraz
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koniecznos¢ podwyzszania cen produktdw. Zjawiska te mogg 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¢ produktow znajdujgcych sie w ofercie Grupy Emitenta wytwarzana jest w Azji
Potudniowo-Wschodniej oraz Chinach i Indiach, a nastepnie wysytana drogg morska do panstw europejskich
lub bezposrednio do innych krajow, gdzie zlokalizowani sg odbiorcy Grupy. Stad nie mozna wykluczy¢, ze
produkty Grupy zostang utracone w wyniku kradziezy, aktéw piractwa, zatoniecia statku lub innych
okolicznosci. Wystgpienie takich zdarzen moze miec 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
zaktaddw produkcyjnych, zmuszajgc tym samym Emitenta do poszukiwania nowych zrédet surowcéw lub
gotowych do sprzedazy towardw. Nalezy przy tym zauwazyé, iz w Azji Potudniowo-Wschodniej od dtuzszego
czasu utrzymuje sie napiecie polityczne na tle szeregu spornych terytoriéw na Morzu Potudniowo-Chiniskim
oraz statusu Tajwanu, ktére moze doprowadzi¢ do gwattownych zmian politycznych, nie wytgczajac otwartego
konfliktu zbrojnego, a potencjalny udziat w nim Stanéw Zjednoczonych i Chiskiej Republiki Ludowej mégtby w
dos¢ szybki sposdb doprowadzi¢ do rozszerzenia strefy walk i odcigé Emitenta od zrédet dostaw towarow. Na
dziatalnos¢ operacyjng Emitenta ma réwniez wptyw polityka poszczegdlnych krajéw w zakresie utrzymywania
swobody zeglugi na wodach miedzynarodowych oraz ochrony morskich szlakéw handlowych. Gtéwnym
srodkiem wykorzystywanym dla dostaw towardw na rynek europejski jest bowiem transport morski, ktéry
wiedzie do Europy najkrotszym szlakiem przez Ciesnine Aderiska i Kanat Sueski. Totez zamkniecie tych szlakow
handlowych na przyktad na skutek przemian politycznych w Egipcie czy tez utrudnienie zeglugi na tej trasie
moze skutkowac zwiekszeniem kosztéw transportu i opdznieniami w realizacji zamdwien. Uniemozliwienie lub
utrudnienie dostaw mogtoby negatywnie wptyngé na pozycje, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju
Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z destabilizacjg regiondw, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢

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

Ryzyko utraty lub zmniejszenia ptynnosci finansowej

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest z koniecznoscig biezgcego regulowania zobowigzan, w tym gtdwnie z tytutu
dostaw, przy niepewnosci zwigzanej ze sptywem naleznosci z tytutu sprzedazy lub réznym okresem realizacji
przychoddw i wydatkéw. Na ptynnos$¢é Emitenta i jego spoétek zaleznych duzy wptyw ma ocena przez podmioty
zapewniajace kredyty obrotowe. Grupa Emitenta dysponuje rezerwami ptynnych $rodkéw finansowych m.in.
Srodkami pienieznymi oraz w postaci otwartych, a niewykorzystanych linii kredytowych. Potencjalna utrata
przyznanych linii kredytowych, ktérej towarzyszytaby utrata zgromadzonych przez Grupe sSrodkéw pienieznych,
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kredytami kupieckimi udzielanymi przez Emitenta w odniesieniu do wybranych
kontrahentow
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Grupa Emitenta udziela wybranym kontrahentom kredytéw kupieckich. Efektywnos¢ 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 kontrahentéw mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane ze zmiang przez ubezpieczycieli oceny ryzyka kredytowego kontrahentow

Grupa Emitenta prowadzi polityke ubezpieczania wierzytelnosci handlowych. Obserwowane jest przy tym
restrykcyjne podejscie ubezpieczycieli do oceny ryzyka kredytowego, powodowane zaréwno pogarszajgcymi sie
biezgcymi wynikami finansowymi czesci kontrahentow, perspektywami recesji w gospodarce swiatowej, jak i
zmianami w polityce wewnetrznej ubezpieczycieli. Ograniczenie wielkosci limitéw ubezpieczeniowych, a w
konsekwencji udzielonych przez Grupe kredytéw kupieckich moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z silng pozycja rynkowa konkurencyjnych podmiotéw

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

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

Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest beneficjentem szeregu przywilejéw przyznanych przez wtadze Tajlandii na
gruncie obowigzujacych w tym kraju przepiséw o wspieraniu inwestycji. Wskutek tego Mercator Medical
(Thailand) Ltd. korzysta w Tajlandii z przywilejow 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 przywilejow lub ich wygasniecie na skutek uptywu
termindw na jakie zostaty przyznane albo nieuzyskanie zaktadanych zwolniert moze spowodowaé wzrost
obcigzen podatkowych Mercator Medical (Thailand) Ltd. i moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

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

Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu

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

Podziat wypracowanego zysku netto jest uzalezniony od podjecia przez Walne Zgromadzenie Emitenta
odpowiedniej uchwaty, co nastepuje po przeanalizowaniu szeregu czynnikdw, w tym wysokosci zysku Emitenta,
jego sytuacji finansowej oraz biezgcych i przewidywanych potrzeb finansowych. Nawet jesli Zarzad zaproponuje
podziat zyskéw za dany rok obrotowy w formie dywidendy lub skupu akcji wtasnych, nie mozna
zagwarantowad, ze Walne Zgromadzenie podejmie odpowiednie uchwaty, pozwalajace na wyptate dywidendy
lub 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 dziatalnos¢. Taka sytuacja moze powodowacé
ograniczenie sprzedazy w pewnych okresach, wzrost kosztéw magazynowania towardw lub czasowe
pogorszenie ptynnosci finansowej zwigzanej zamrozeniem srodkdw pienieznych w zapasach. Wszelkie przyszte
niekorzystne zmiany, powodujgce pogiebienie zjawiska sezonowosci sprzedazy, mogg miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko potencjalnego przejecia innego podmiotu

Grupa Emitenta jest jednym z lideréw rynkowych pod wzgledem sprzedazy i udziatu w rynku w swojej branzy w
Polsce i na niektérych innych rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej. Pozycja Grupy w Europie (szczegdlnie w
Europie Srodkowo-Wschodniej) umacnia sie w oparciu o rozwdj organiczny czesci dystrybucyjnej. Emitent nie
wyklucza mozliwosci przeje¢ konkurencyjnych dystrybutoréow, aby miedzy innymi uzyskac efekty synergii lub
umocnic pozycje rynkowg Grupy. Przejecie lub potgczenie z innym podmiotem moze spowodowac w przysztosci
koniecznos¢ przeznaczenia znaczacych srodkéw finansowych na realizacje transakcji lub konieczno$¢ emisji
nowych akcji, prowadzac do rozwodnienia akcjonariuszy Emitenta. Ponadto moze spowodowac koniecznosé
zaciaggniecia dodatkowego zadtuzenia lub zaciggniecia zobowigzan warunkowych. Istnieje réwniez ryzyko, iz
potencjalne przejecie nie spowoduje realizacji zaktadanych celéw, a koszty zwigzane z integracjg przejetego
podmiotu mogg okazac sie wyzsze od spodziewanych i wyzsze od korzysci z takiej transakcji. Zarzad Emitenta z
powodu wykonywania dziatan niezbednych do integracji tgczgcych sie podmiotdw, moze mieé rowniez
niedostateczng ilos¢ czasu do kierowania biezgcg dziatalnoscig. Negatywne okolicznosci zwigzane z
potencjalnym przejeciem innego podmiotu mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Ponadto zadtuzenie Emitenta lub jego spétek zaleznych moze
wzrosnat, jezeli przejecie zostanie zrealizowane przy wykorzystaniu zewnetrznych zrédet finansowych.

Ryzyko zwigzane z awarig systeméw komputerowych oraz uzaleznieniem od ich dziatania

Grupa Emitenta, prowadzac dziatalnos¢ zaréwno na rynku polskim, jak i na licznych rynkach zagranicznych, w
duzej mierze polega na systemach informatycznych. Sprawnosé tych systemdw ma i bedzie nadal miata duze
znaczenie dla dziatalnosci catej Grupy. Emitent nie moze zagwarantowac, ze system informatyczny, ktéry
stosuje, bedzie zawsze sprawny. Wszelkie awarie systemu informatycznego moga czasowo zaktécaé
prawidtowe funkcjonowanie Grupy, co moze miec istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy. Ponadto, z uwagi na specyfike i zakres dziatalnosci Grupy, jej efektywnosc
w duzym stopniu uzalezniona jest od szybkosci przeptywu i przetwarzania danych. Z tego powodu niezwykle
istotne jest state doskonalenie i bezawaryjna praca narzedzi informatycznych, wspomagajacych komunikacje i
zarzgdzanie. Dodatkowym ryzykiem jest brak integralnosci informatycznej wszystkich podmiotéw wchodzacych
w sktad Grupy, w tym brak spdjnego sytemu klasy ERP, obejmujgcego catg Grupe. Istotne obnizenie
efektywnosci wspotdziatania systeméw informatycznych w ramach Grupy moze mie¢ negatywny wptyw na
sprawnos¢ zarzgdzania biznesem, realizacje strategii i perspektywy rozwoju oraz wyniki finansowe Grupy
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Emitenta. Potencjalnie negatywne oddziatywanie na Grupe Emitenta mogg miec réwniez ataki hakerskie i
wszelkie inne zaktécenia dziatalnosci systemoéw IT oraz wycieku danych i informacji z systemoéw IT.

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem sieci dystrybucji

Emitent i jego spotki zalezne prowadzg sprzedaz w Polsce i za granicg, zaréwno bezposrednio do odbiorcéw
koncowych, jak i poprzez wspotprace z lokalnymi dystrybutorami, hurtowniami, sieciami handlowymi.
Zdecydowana wigkszos$¢ tych podmiotéw wspdtpracuje z Emitentem i jego spdtkami zaleznymi juz od wielu lat,
chociaz nie jest zwigzana z Grupg Emitenta umowami dtugoterminowymi. Jednoczesna utrata grupy odbiorcow
mogtaby miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy
Emitenta.

4.2, Opis czynnikow i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
osiggniete skonsolidowane wyniki finansowe w pierwszym pétroczu 2023 r. oraz moggce rzutowac
na efekty osiggane w okresach kolejnych

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.

W swojej najnowszej, wrzesniowej publikacji Komisja Europejska obnizyta prognoze wzrostu PKB dla Polski w
2023 r.20,7% do 0,5%, jednoczesnie utrzymujgc prognoze na 2024 rok w wysokosci 2,7%. Gtdwnym czynnikiem
wzrostu PKB w 2024 roku ma by¢ konsumpcja indywidualna rosngca w miare zmniejszania sie presji inflacyjnej
oraz zwiekszania sie wsparcia socjalnego dla rodzin z dzie¢mi oraz senioréw. Srednia stopa wzrostu PKB dla
catej Unii Europejskiej prognozowana jest na 0,8% w 2023 oraz na 1,4% w 2024 roku.

Rezultatem wyzszego niz srednia dla UE wzrostu PKB Polsce, w 2024 r. bedzie dtuzej utrzymujgca sie wyzsza
inflacja. Komisja Europejska prognozuje, ze srednioroczna inflacja w 2023 roku, w Polsce wyniesie 11,4%,
natomiast w 2024 roku obnizy sie do poziomu 6,1% co jest wartoscig o 2,9 pp. wyzej niz prognoza dla catej UE.
Prognozowana $rednia dla catej Unii wynosi 6,5% w 2023 roku oraz 3,2% w 2024.

Ksztattowanie kurséw walutowych
Grupa jest importerem netto, przy czym:

e wdziatalnosci dystrybucyjnej sprzedaje towary gtdwnie za polskie ztote i inne waluty srodkowo-
europejskie, nabywajac je za dolary amerykanskie. W pierwszym potroczu 2023 roku notowalismy
konsekwentne umacnianie sie ztotéwki wzgledem dolara, jednakze od drugiej potowy lipca, kiedy
amerykanska waluta spadta chwilowo do poziomu ponizej 4 zt, notujemy konsekwentne umacnianie sie jej,
ktore przybrato na sile po nieoczekiwanej przez rynek, znacznej obnizce stép procentowych w Polsce (-
0,75 pb.). W dtuzszej perspektywie czasowej w przypadku utrzymania tendencji wzrostu kursu dolara
amerykanskiego wobec ztotego, bedzie to negatywnie wptywato na wysokos¢ marz w dystrybucji.

e w dziatalnosci produkcyjnej nabywa surowiec do produkcji za baty tajlandzkie oraz dolary amerykanskie, a
przychody ze sprzedazy produktéw realizowane sg gtéwnie w dolarach amerykanskich. Sredni kurs
tajskiego bata do dolara w pierwszym pétroczu 2023 r. byt nizszy o 1,3% w poréwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Wzmocnienie dolara wobec bata ma korzystny wptyw na osiggane marze
produkcyjne, a ostabienie dolara wobec bata negatywnie wptywa na marze w segmencie produkcyjnym.

27



SKONSOLIDOWANY RAPORT POLROCZNY GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA | POLROCZE 2023 ROKU ZAKONCZONE 30 CZERWCA 2023 ROKU

Ksztattowanie kursu USD/PLN w latach 2021 — 2023 przedstawia ponizszy wykres (Zrédto: www.nbp.pl):

Kurs USD/PLN publikowany przez NBP
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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, ktory wypart obecnie catkowicie wykorzystywany w poprzednich latach lateks naturalny.

W przypadku rekawic produkowanych z lateksu syntetycznego (NBR) udziat gtdwnego surowca w koszcie

wytworzenia w pierwszym potroczu 2023 wynosi ok. 35%.

W pierwszym potroczu 2023 r. cena lateksu syntetycznego byta o 23% nizsza w porodwnaniu do analogicznego
okresu ubiegtego roku. Od poczatku trzeciego kwartatu 2021 roku odnotowujemy stopniowy spadek cen az do
okoto 680 USD za tone lateksu syntetycznego w sierpniu 2023 r. Wigze sie to z duzym ograniczeniem mocy
produkcyjnych rekawic, wynikajgcym z faktu nizszego popytu i niskich cen sprzedazy rekawic na rynku w roku
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2022 oraz w pierwszym poétroczu 2023 roku. Spadek cen lateksu NBR zostat zahamowany w zwigzku z
ograniczeniem podazy lateksu. Wiekszos¢ petrochemii produkujgcych lateks przeksztatcita swojg produkcje lub
jej czesc na produkcje produktu, ktdry jest wykorzystywany do produkcji plastikdw i gum przemystowych w
przemysle samochodowym. Pozostate fabryki produkujgce lateks zredukowaty ilosci wytgczajgc czesc linii
produkcyjnych.

Srednia cena NBR (USD/T)

sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz pai lis gru
2021 2500 2200 2 400 2430 2 400 2380 2250 2 000 1950 1870 1540 1400
2022 1100 1050 1030 1129 1122 1092 1071 1010 956 904 847 831
2023 805 823 903 881 829 767 700 683 682

Zrédto: opracowanie wtasne

Inne czynniki
Czynniki i zdarzenia wewnetrzne

Pozostate czynniki, ktore wptywaty i bedg miaty wptyw na osiggane wyniki, to zwtaszcza konkurencja ze strony
innych podmiotéw oraz wydatki na stuzbe zdrowia, a te w zwigzku z opisywanym juz wptywem epidemii oraz
zwiekszeniem swiadomosci i potrzeb odbiorcéw wskazujg na istotnie pozytywny trend. Co wiecej, tendencja do
podwyzszania wydatkdw na stuzbe zdrowia jest ogdlnoswiatowa, co ma swoj zwigzek ze starzeniem sie
spoteczenstwa, poprawa jakosci opieki medycznej, rozwojem medycyny oraz wzrostem wynagrodzen.

Wsrod najwazniejszych czynnikow wzrostu wymienia sie nadal, wystepujgce 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 uzytkownikdéw koricowych dotyczgcych tej kategorii produktéw (potrzeba ochrony przed
zakazeniem wirusami oraz bakteriami). Wczesniejsze, pre - pandemiczne analizy wskazywaty na narastajgcy
trend wykorzystywania rekawic w kierunku zastosowan niemedycznych, podyktowany rosngca swiadomoscia
uzytkownikéw koncowych, profesjonalnych i indywidualnych, dbatoscig o bezpieczenstwo i higiene pracy, o
swoj wyglad, w tym pielegnacje rak oraz zdrowy styl zycia tj. ochrone przed zanieczyszczonym powietrzem,
niezdrowg zywnoscig oraz zabrudzeniami i uszkodzeniami mechanicznymi.

Najwazniejszymi podmiotami dziatajgcymi na globalnym rynku rekawic medycznych i profesjonalnych s3: Grupa
Top Glove, Hartalega NCG Sdn. Bhd, Sri Trang Gloves (Thailand), Kossan International Sdn.Bhd. i Grupa
Supermax. Wsrdd 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.

Aby zwiekszy¢ 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 operuje. W
konsekwencji stale rozszerza portfolio produktéw (m.in. o rekawice typu grip) i zwieksza zakres swojego
dziatania o nowe rynki zbytu.

W pierwszym potroczu 2023 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 gtdwnej mierze spowodowany zostat istotnym zwiekszeniem podazy rekawic, w
tym ze strony producentéw chinskich.

29



SKONSOLIDOWANY RAPORT POLROCZNY GRUPY KAPITALtOWEJ MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA | POLROCZE 2023 ROKU ZAKONCZONE 30 CZERWCA 2023 ROKU

Gtéwnym celem na rok 2023 w kanale e-commerce jest maksymalne obnizenie kosztdw operacyjnych, gtdwnie
poprzez zawieszenie sprzedazy poprzez nierentowne kanaty i przeniesienie magazynu do Polski. Po doktadnym
przeanalizowaniu kosztow za pierwsze pétrocze, w czerwcu podjeto decyzje o zawieszeniu sprzedazy na
najbardziej nierentownych rynkach e-commerce w Hiszpanii oraz Wtoszech. Gtoéwne czynniki, ktére wptynety na
te decyzje to utrzymujace sie na wysokim poziomie koszty operacyjne, ztozony i kosztowny proces logistyczny
oraz znaczace obnizki cen sprzedazy wséréd gtédwnych konkurentow.

W segmencie produkcyjnym w pierwszym pétroczu 2023 Grupa skupita swoje wysitki na ograniczeniu kosztéw
produkcji oraz odnowieniu wygasajgcych kontraktéw handlowych z istniejgcymi kontrahentami, a takze
poszerzeniu bazy kontrahentdéw o nowych odbiorcow.

Ponadto spétka w Tajlandii zdecydowata sie na wstrzymanie produkcji w najstarszym zaktadzie i uruchomita
produkcje w nowo wybudowanym trzecim zaktadzie produkcyjnym.

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

Perspektywy rozwoju
Fabryka jednorazowych rekawic w Tajlandii

Grupa Mercator Medical posiada obecnie w Tajlandii trzy zaktady produkujgce jednorazowe rekawice z lateksu
NBR. Z uwagi na ograniczony w ostatnim okresie popyt na rekawice Grupa zdecydowata sie na wstrzymanie
produkcji w najstarszym z posiadanych zaktaddw i stara sie maksymalizowa¢ wydajnos$¢ produkcji w
pozostatych dwdch oddanych stosunkowo niedawno do uzytku zaktadach. taczna mozliwa ilosé¢
wyprodukowania rekawic to okoto 2,9-3 mid szt w skali roku.

W ostatnim okresie spotka stara sie rozwija¢ nowe produkty, czesto we wspotpracy z odbiorcami, by
zagwarantowac sobie staty wolumen zamdwien w tym trudnym dla branzy okresie. Rozwdj nowych produktow,
szeroka oferta dostosowana do wymagan klientéw, promowanie sprzedazy ciezszych wariantéw rekawic
industrialnych sg teraz gtéwnym celem spoétki produkcyjnej razem z optymalizacja kosztéw dziatania.

Spétka skupia sie na optymalizacji proceséw, automatyzacji i zapewnieniu jak najlepszych warunkéw zakupu
surowcow co ma przetozyc¢ sie na minimalizacje kosztéw produkcji. Na biezgco prowadzone sg inwestycje w
dostep i zapewnienie jakosci wody zuzywanej do produkgji.

Na chwile obecng Grupa nie planuje dalszej rozbudowy zaktadow.
Mercator Industrial

Spdtke Mercator Industrial Ltd powotano w celu dalszego rozwoju czesci produkcyjnej w Tajlandii. Firma
rozpoczeta koncepcyjne opracowanie planéw budowy kolejnego zaktadu wytwdrczego. Obecna, trudna
sytuacja na rynku rekawic jednorazowych spowodowata jednak wstrzymanie prac nad rozwojem tego projektu.
Na dzien publikacji niniejszego Raportu Zarzad Emitenta nie podjat decyzji o budowie kolejnych mocy
produkcyjnych.

Sytuacja 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. Zorganizowana dystrybucje prowadzita jednak tylko na wybranych rynkach Europy Srodkowej
i Wschodniej (Polska, Rosja, Ukraina, Rumunia, Wegry i Czechy), gdzie Grupa utworzyta spétki celowe i
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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 wyrobow,
dla ktérych Grupa posiada niezbedne dopuszczenia i certyfikaty oraz posiadany status wytworcy i wtasna
fabryka w Tajlandii. Obecnie Grupa posiada spotki dystrybucyjne w Niemczech, Francji oraz we Wtoszech, ktére
wspolnie ze spotka Polska oraz fabrykg w Tajlandii realizujg sprzedaz do okoto 20 krajow Europy Zachodniej. W
pierwszym pétroczu 2023 r. sprzedaz na tym rynku miata wartos¢ ogétem 39,1 min zt i byta 0 2,7 min zt
mniejsza, anizeli w tym samym okresie roku ubiegtego, co stanowito 6,5% spadek.

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
swoja pozycje. Aktualnie Grupa jest liderem na rynku polskim i ukraifiskim, jednym z trzech najwiekszych graczy
w Rumunii, na Wegrzech, w Czechach oraz Stowacji. W pierwszym potroczu 2023 roku najwiekszym rynkiem
zbytu byfa Polska, sprzedaz wynosita 81,2 min z, jednak w porédwnaniu do tego samego okresu roku ubiegtego
byta nizsza 0 21,0 min zt, co daje 20,6% spadku r/r. Na drugim miejscu byta Rumunia ze sprzedazg na poziomie
16,7 min zt, poréwnujac z analogicznym okresem poprzedniego roku warto$é ta byta nizsza o 0,2 min zt, czyli o
1%. Kolejnym najwiekszym rynkiem w regionie CEE jest Ukraina, gdzie zrealizowano sprzedaz o wartosci 15,2 min
zt, w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku sprzedaz tam wzrosta o0 0,2 min zt.

Swoje perspektywy rozwoju w zakresie dystrybucji Grupa ocenia pozytywnie, gtdwnie ze wzgledu na rozbieznosci
pomiedzy wydatkami na zdrowie w krajach rozwijajacych sie (bedgcych gtéwnymi rynkami zbytu) w stosunku do
krajow rozwinietych (USA, UE), jak rowniez 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 zauwazyc, 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 trwajgce
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 przychodéw Grupy, wynidst w
pierwszym pétroczu 2023 r. 6,5% w Ukrainie i 6,0% w Rosji. W przypadku ograniczen lub braku mozliwosci
sprzedazy na w/w rynkach, Spétka dysponuje potencjatem do przekierowania wolumenow sprzedazy na rynki
Europy Zachodniej.

Informacje nt. wptywu sytuacji polityczno-gospodarczej na dziatalnosé Grupy Emitenta w Ukrainie i Rosji zostaty
zamieszczone w nocie numer 38 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

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

Sprzedaz

W | pétroczu 2023 r. przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Mercator Medical wyniosty 234,3 min zt i

zmniejszyty sie 0 51,8 min zi, tj. 0 18,1% w pordéwnaniu do pierwszego potrocza poprzedniego roku. Do spadku
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wartosci sprzedazy przyczynit sie spadek $rednich cen sprzedazy, ktére zmniejszyty sie 0 31%. Sprzedane
wolumeny w pierwszym po6troczu 2023 roku wzrosty o 320 min szt., czyli o 18% w porownaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku, do poziomu 2,1 mid szt.

Przychody ze sprzedazy wyprodukowanych w Grupie Kapitatowej Mercator Medical rekawic diagnostycznych
wzrosty w omawianym okresie 0 5,2% (tj. o 7,9 min zt) w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego
roku. Wzrost przychododw jest efektem znacznego wzrostu wolumendw sprzedazy - o 640 min. szt., tj. 0 64,7%, i
nastgpit pomimo istotnego spadku cen sprzedazy o 36% do poziomu 0,1 zt za sztuke. Poréwnujgc poszczegdlne
kwartaty, wzrost wolumenu w | kwartale 2023 r. w poréwnaniu do | kwartatu 2022 r. wyniost 132%, tj. 385,9
mln szt., natomiast w Il kwartale 2023 r. w poréwnaniu do Il kwartatu 2022 r. wynidst 36,6%, tj. 254,5 min szt.
Spadek sredniej ceny sprzedazy wyprodukowanych rekawic diagnostycznych w | kwartale 2023 r. w
poréwnaniu do | kwartatu 2022 r. wyniést 41,6% r/r natomiast poréwnujac Il kwartat 2023 r. do Il kwartatu
2022 r. spadek ceny wyniost 34,4% r/r.

Z kolei przychody ze sprzedazy towardow i materiatéw (nabywane od dostawcow zewnetrznych rekawice,
opatrunki i wyroby z wtékniny) zmniejszyty sie 0 43,8% (tj. 0 59,7 min zt) w poréwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku, co byto tgcznym efektem spadku cen sprzedazy o 21,6% oraz spadku wolumenu o
40,5% tj. 0 469,4 min szt. Spadek cen rekawic diagnostycznych w | kwartale 2023 r. w stosunku do | kwartatu
2022 r. wynosit 20,2%, natomiast w |l kwartale 2023 r. $rednia cena spadtfa 0 23,8% w poréwnaniu do Il
kwartatu 2022 r. Wolumen sprzedanych towardéw w | kwartale 2023 r. spadt 0 47,5% w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku natomiast w Il kwartale 2023 r. 0 27,9%.

Udziat sprzedazy rekawic w przychodach ze sprzedazy Grupy Emitenta ogétem (zarowno produkowanych we
witasnym zaktadzie, jak i nabywanych od zewnetrznych dostawcéw) wyniost 96,7% i byt o 0,8 pkt. proc. nizszy
niz w | pétroczu 2022 r., przy jednoczesnym spadku wartosci przychodow ze sprzedazy rekawic o 18,8% r/r.
Udziat pozostatych dwéch gtdéwnych grup asortymentowych, czyli opatrunkéw i wyrobdéw z wtékniny, wzrdst o
0,8 pkt proc., z 2,3% w | potroczu 2022 r. do 3,1% w | potowie roku biezgcego, przy wzroscie przychodow z
tytutu ich sprzedazy o 11,4% r/r. Analizujgc samg wtdknine mozna zauwazy¢ wzrost przychoddw z tytutu
sprzedazy o0 15,0 % r/r. Udziat w sprzedazy catkowitej réwniez sie zwiekszyt z 2,2% w | pétroczu 2022 r. do 3,0%
w | pétroczu 2023 r. Wzrost udziatu produktow z wiékniny byt planowanym efektem w kontekscie podjetych
decyzji zwiekszajgcych sprzedaz wspomnianego powyzej asortymentu. W roku 2021 dokonano rewizji
asortymentu wtdkninowego oraz rozpoczeto prace nad rebrandingiem oraz wzmocnieniem oferty pod katem
lepszego jej dostosowania do rynku szpitalnego. Celem tego procesu byto m.in. wzmocnienie pozycji rynkowe;j
omawianego asortymentu i osiggniecie wzrostow sprzedazy w 2022 i kolejnych latach.

Spadek przychoddéw ze sprzedazy odnotowano na niemal wszystkich istotnych rynkach, gdzie swoje produkty
oferuje Grupa. Analizujac geograficzng strukture sprzedazy w pierwszym pétroczu biezgcego roku w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego, najwieksze wartosciowe spadki sprzedazy dotyczyty
catego regionu CEE wiacznie z Polska, gdzie sprzedaz spadfa 0 21% czyli 0 41,6 min zt, znacznie lepiej wygladata
sytuacja w regionie Europy Zachodniej, gdzie sprzedaz spadta jedynie 0 2,7 min zt, czyli 0 6,5%. Istotnym
pozytywnym sygnatem jest odbudowa pozycji Grupy w Stanach Zjednoczonych, gdzie sprzedaz wzrosta o 37,4%
do poziomu 28,4 min zt.

Koszty operacyjne

Spadek kosztow w pierwszym pétroczu 2023 r. w poréwnaniu do | pétrocza 2022 r. wynidst 6,2%, ich spadek byt
wolniejszy niz spadek przychoddéw, co negatywnie przetozyto sie na osiggane wyniki. Zmiany poszczegdlnych
grup kosztowych w catej Grupie wyniosty:

e spadek kosztéw materiatéw i energii 0 23,0min zt (tj. 0 22,0%), spadek gtéwnie z powodu nizszych cen
surowcéw do produkcji rekawic (cena lateksu syntetycznego bedgcego najwazniejszg pozycjg
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kosztowa w | pétroczu 2023 r. byta 0 23% nizsza w porédwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego).

e spadek wartosci sprzedanych towardw i materiatow o 71,8 min zt (tj. 0 51,9%) — jednoczesny spadek
cen jednostkowych nabycia oraz ilosci towaréw — w efekcie wiekszej ilosci sprzedanych produktéw z
wtasnej fabryki oraz optymalizacji stanéw magazynowych,

e spadek kosztu wynagrodzen wraz z narzutami o 6,5 min zt (tj. o0 14,7%) — efekt optymalizacji struktury
organizacyjnej zarowno w segmencie produkcyjnym jak i dystrybucyjnym,

e wzrost kosztow ustug obcych 0 2,9 min zt (tj. 0 11,1%) — jest to przede wszystkim efekt wzrostu
kosztédw wynajmu powierzchni magazynowej w Polsce,

e wzrost pozostatych kosztow operacyjnych o 12,8 min zt (tj. 0 143,2%) - wynika gtéwnie ze zwiekszenia
odpisu aktualizujgcego wartosé zapasow o 11,1 min zt

Koszty sprzedazy oraz ogdlnego zarzadu wyniosty w pierwszym pétroczu 2023 r. 56,3 min zt i byly 0 9,6% nizsze
niz przed rokiem (24,0% wartosci przychoddw). Koszty te w analogicznym okresie roku ubiegtego stanowity
21,8% przychoddw, czyli zanotowano wzrost udziatu w przychodach tej kategorii kosztéw o 2,2 pkt proc.
Wzrost procentowy w udziale przychodéw wynika z tego, ze w | pétroczu 2023 r. nastgpit spadek przychoddéw w
stosunku do | pétrocza 2022 r, natomiast na spadek wartosciowy miata wptyw optymalizacja struktury
zatrudnienia, przeglad i poprawa procesow funkcjonujgcych w Grupie Mercator oraz redukcja czesci
pozostatych kosztow nie majgcych wptywu na jakos¢ oferowanych ustug.

Marza brutto na sprzedazy towaréw

W pierwszym potroczu 2023 r w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego nastgpit znaczny
wzrost procentowej marzy brutto na sprzedazy towaréw do 13,2% (-1,5% przed rokiem). W poréwnaniu do
marzy brutto uzyskanej w | pétroczu 2022 roku marza zwiekszyta sie o 14,6 pkt. proc. Wzrost marzy brutto to
poczatek powrotu do rynkowych poziomdéw po naturalnym oczyszczeniu magazyndw z drogich partii towardéw
zakupionych w trakcie trwania pandemii covid-19. Nalezy rowniez podkresli¢ iz od poczatku zesztego roku do
chwili obecnej notowany jest ciggty spadek cen rynkowych rekawic a ze wzgledu na dtugi czas dostawy spadek
kosztow nabycia nie nadaza za znizkujacymi cenami sprzedazy, co ma tez swoje odbicie w poziomach
realizowanej marzy.

Marza brutto na sprzedazy produktow

W pierwszym potroczu 2023 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego nastgpit spadek
procentowej marzy brutto na sprzedazy produktéw o 24,2 pkt. proc. (zmiana z 20,1% za pierwsze potrocze
2022 r na -4,1% w pierwszym potroczu 2023 r). Spadek poziomu marzy wynika wprost z bardzo niskiej ceny
obowigzujacej na rynku — spadek ceny sprzedazy w | pétroczu 2023 roku to 36% w stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku.

Wynik na dziatalnosci operacyjne;j

Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje (EBITDA) wynidst w pierwszym potroczu 2023 r.
-42,8 min zt. To oznacza, ze rentownos$¢ na poziomie EBITDA wyniosta -18,3% i byta o 19,1 pkt. proc. nizsza niz
w pierwszym potroczu 2022 r.

Segmenty operacyjne

Produkcja
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Sprzedaz segmentu produkcja w pierwszym pétroczu 2023 r. miata wartos¢ 191,7 min zt i byta 0 29,5% wyzsza
niz przed rokiem. Marza EBITDA spadta w pierwszym pétroczu 2023 roku o 23,2 min zt do poziomu -25,5 min zt.
Marza procentowa EBITDA wynosita -13,3%.

Do przyczyn spadku rentownosci EBITDA segmentu produkcyjnego mozemy zaliczy¢:

e istotny spadek Sredniej ceny sprzedazy, ktory jest spowodowany zdecydowanym zwiekszeniem sie
mocy produkcyjnych na rynku rekawic lateksowych oraz stopniowa wyprzedaza zapaséw
magazynowych zgromadzonych przez dystrybutorow podczas pandemii. Oba te czynniki spowodowaty
nieréwnowage pomiedzy strong popytowaq a podazowa co niekorzystnie odbija sie na kondycji catego
segmentu

e presje cenowg ze strony producentéw z Chin, ktérzy wspomagani przez rzgdowe dopfaty, oferujg
rekawice w bardzo konkurencyjnych cenach

Dystrybucja

Przychody ze sprzedazy w segmencie dystrybucyjnym spadty w pierwszym pétroczu 2023 roku o 64,6% r/r do
poziomu 83,4 min zt. Marza EBITDA spadfa w pierwszym pétroczu 2023 roku o 15,0 min zt do poziomu

-17,3 min zt. Spadek przychoddw ze sprzedazy r/r to efekt spadku wolumenu sprzedanych rekawic
diagnostycznych o0 322,0 min szt. r/r oraz spadku cen sprzedazy o 36% do poziomu 9,65 zt/100 szt.

Wynik na dziatalnosci finansowej

W pierwszym potroczu 2023 roku saldo przychoddw i kosztow finansowych (nadwyzka przychodéw nad
kosztami) wyniosto 57,8 min zt i byto 0 45,3 min zt wyzsze w poréwnaniu do pierwszego pétrocza ubiegtego
roku, w ktérym przychody finansowe byty wyzsze od kosztow finansowych o 12,5 min zt.

Tak znaczacy wzrost wyniku z dziatalnosci finansowej zwigzany jest z ujeciem w przychodach dodatnich,
niezrealizowanych réznic kursowych z wyceny bilansowej pozyczek udzielonych przez spétki zalezne (Mercator
Medical Thailand oraz LeaderMed) Jednostce Dominujgcej. Wynoszg one facznie 29,5 min zt, aich
uwzglednienie w wyniku finansowym wynika z niespetnienia wymogéw okreslonych w punkcie 15 i 32
wynikajgcych z MSSF 21 "Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych" pozwalajgcych na klasyfikacje tychze
pozyczek, jako "inwestycji netto".

Kolejnymi elementem przychodéw finansowych to:

e odsetki od pozyczek udzielonych jednostkom spoza Grupy, od sSrodkéw na rachunkach, od obligacji w
tacznej wysokosci 10,5 min zf,

e aktualizacja wartosci posiadanych aktywow finansowych w wysokosci 9,5 min zt,

e inne niz wskazane wyzej dodatnie rdznice kursowe w wysokosci 7,6 min zt.

Efektywna stopa opodatkowania

Efektywna stopa podatku dochodowego w pierwszym pétroczu biezgcego roku wyniosta 322% (w analogicznym
okresie roku ubiegtego byta dodatnia i wyniosta 166%). Strata netto Grupy w okresie sprawozdawczym miata
wartosc -9,4 min zt wobec straty netto w pierwszym potroczu 2022 r. w kwocie -2,2 min zt. Gtéwny wptyw na
strate miata niska cena sprzedazy oferowanych przez grupe produktow. Strata netto Grupy przypisana
akcjonariuszom jednostki dominujgcej wyniosta -8,1 min zt, co oznacza, ze strata na 1 akcje przypadajaca
akcjonariuszom jednostki dominujacej wyniosta -0,84 zt wobec -0,43 zt straty w analogicznym okresie ubiegtego
roku.

Sytuacja finansowa
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Wartosé aktywow na koniec | potrocza 2023 r. zmniejszyta sie 0 21,3% r/r. Suma aktywdw na dzier 30 czerwca
2023 r. miata wartos¢ 1 004,8 min zt wobec 1 276,5 min zt przed rokiem. Wartos¢ aktywéw trwatych zmalata o
blisko 93,4 mIn zt, tj. 0 19,7% r/r. Wérdd aktywow trwatych wartosciowo najwiekszy spadek dotyczyt
rzeczowych aktywéw trwatych (spadek o 107,4 min zi, tj. 28,2%), na ktdry najwiekszy wptyw miata:

e dokonanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ aktywow trwatych, na podstawie wyniku testu na utrate
wartosci aktywow trwatych, na poziomie -127,5 min zt
e budowa trzeciej fabryki Mercator Medical Thailand, wzrost 0 52,9 zt min r/r

W obszarze wartosci niematerialnych, ktdre na koniec | pétrocza 2023 r. warte byty 28,8 min zt nastgpit wzrost
0 13,8 min zt w stosunku do stanu na koniec | pétrocza poprzedniego roku i byt zwigzany z rozwojem systeméw
informatycznych. O 4,2 min zt zwiekszyta sie wartos¢ aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
ktora wynosi na koniec | pétrocza 2023 r. 30,0 min zt. Najwiekszy wzrost kwoty aktywa wynika ze zwiekszenia
odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapasow oraz przeszacowania wartosci aktywéw trwatych w Mercator Medical
Thailand.

W poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku warto$¢ aktywdéw obrotowych zmniejszyta sie o
178,3 min zi, tj. 0 22,2%, na co gtdéwny wptyw miata redukcja stanu zapaséw o 139,0 min zt do poziomu

119,8 min zt na koniec | pdtrocza 2023 r. Spadek wartosci zapaséw wynika z facznego wptywu spadku cen
zakupu towarow handlowych, obnizenia kosztu wytworzenia produktéw oraz optymalizacji iloSciowej
przechowywanych w magazynach produktéw i towarédw. Zgodnie z zasadg ostroznej wyceny, Spoétki Grupy
utworzyty odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow Stan odpisdw w prezentowanym potrocznym sprawozdaniu na
dzien 30 czerwca 2023 roku wynioést 32,1 min zt i w poréwnaniu do | pétrocza 2022 byt wyzszy o 3,4 min zt.
Przyczyng dokonania odpisu aktualizujgcego zapasy jest fakt, ze na magazynach spotek na dzien bilansowy
znajdowat sie towar, ktérego ceny nabycia byty wyzsze niz mozliwa do uzyskania cena sprzedazy. Od poczatku
2021 r. 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 spdtek segmentu dystrybucyjnego. Odpis aktualizujgcy wartosé zapasow dokonany zostat poprzez
odniesienie cen nabycia towaréow (zaréwno znajdujacych sie w magazynach spétek Grupy, jak i bedgcych w
transporcie) do szacowanej przez Spoétke ceny ich sprzedazy. Szacowana cena sprzedazy okreslona zostata w
przypadku Emitenta na bazie cennika za lipiec. W przypadku spétek zaleznych réwniez dokonano analizy
zdarzen po dniu bilansowym i nie stwierdzono istotnego wptywu zmian cen na szacunek odpisu. Kolejnym
istotnym czynnikiem majacym wptyw na wartos¢ aktywoéw obrotowych byt rowniez spadek wartosci sSrodkéw
pienieznych i innych aktywow finansowych o 27,7 min zt w stosunku do stanu na koniec | pétrocza 2022 r., ich
stan na koniec okresu sprawozdawczego to 411,2 min zt.

Wptyw na wynik pierwszego pétrocza 2023 r. miat réwniez odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci w kwocie 2,2
min zt, ktéry byt 0,3 min wyzszy w porédwnaniu do pierwszego pétrocza 2022 r.

Kapitat wtasny spadt o0 284,4 min zt r/r, czyli 0 24,2%, co wynika gtéwnie ze spadku zysku zatrzymanego o
200,7 min zt r/r, ktéry jest wypadkowg wygenerowanej straty w okresie oraz skupu akcji wtasnych.

Cykl rotacji zapaséw wyniost 94 dni w pierwszym poétroczu biezgcego roku i byt krétszy o 87 dni w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Cykl naleznosci wynidst 53 dni w | pot. 2023 r. i byt dtuzszy o 5 dni niz
w | pot. 2022 r. Bez zmian pozostat cykl sptaty zobowigzan i wynosi 26 dni. Cykl konwersji gotowki na koniec
drugiego kwartatu 2023 r. wyniést 121 dni i ulegt znacznemu skréceniu wzgledem konca czerwca 2022 r. 0 81
dni oraz o 37 dni wzgledem korca grudnia 2022 r.

Dtug odsetkowy netto

Dtug netto na 30 czerwca 2023 r. miat wartos¢ ujemng (Grupa Emitenta dysponowata gotowka netto) i wynosit
minus 405,5 miIn zt, byt wiec 0 29,2 min zt nizszy niz na koniec | pétrocza 2022 r. i 0 12,8 min zt nizszy niz na
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koniec grudnia 2022 r. Ujemny dfug netto to efekt osiggnietych zyskéw przy racjonalnym ich wydatkowaniu, w
tym w ramach CAPEX (fabryka nr 3). Grupa na koniec pierwszego pdtrocza 2023 r. posiadata srodki pieniezne
oraz aktywa finansowe o tacznej wartosci 411,2 min zt (vs 438,9 min zt na koniec pierwszego pétrocza 2022
roku). W tej pozycji na dzien bilansowy istotng wartos¢ stanowity Srodki pieniezne zainwestowane w obligacje
skarbowe, obligacje zabezpieczane przez Skarb Panstwa, obligacje korporacyjne o wysokim ratingu, listy
hipoteczne oraz certyfikaty inwestycyjne FIZ (fundusze inwestycyjne zamkniete) i akcje spotek notowanych na
gietdach polskich oraz zagranicznych, przy czym inwestycje w akcje dokonywane byty przez wyspecjalizowany
podmiot wealth management z siedzibg w Szwajcarii.

Strategia inwestowania srodkdéw pienigznych zaktada inwestowanie w aktywa o duzej ptynnosci, ktére Emitent
traktuje na dzien sporzadzenia sprawozdania jako krétkoterminowe.

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 warunkéw prowadzenia dziatalnosci, ktore maja
istotny wptyw na wartos$¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych jednostki,
niezaleznie od tego, czy te aktywa i zobowigzania s ujete w wartosci godziwej

Informacje nt. wptywu sytuacji polityczno-gospodarczej na dziatalnos¢ Grupy Emitenta w Ukrainie i Rosji zostaty
zamieszczone w nocie ,,D” w punkcie 38 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

8. Informacja o emisji, wykupie i sptacie nie udziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych
W okresie objetym sprawozdaniem Emitent nie emitowat ani nie sptacat papieréw wartosciowych.

W dniu 6 marca 2023 r. spétka LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii, bedgca spodtka zalezng Emitenta, nabyta
ogdtem 221.151 akcji Emitenta. Nabycie nastgpito po cenie 48,00 zt za jedng akcje. Nabyte akcje stanowig
2,08% kapitatu zaktadowego Emitenta i zapewniajg 1,61% ogdlnej liczby gtoséw przypadajacych na wszystkie
akcje Emitenta. Nabycie akcji nastgpito na podstawie uchwaty nr 8 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z 27 stycznia 2022 r. w sprawie wyrazenia zgody na nabycie akcji spotki Mercator Medical S.A. przez
jej spotke lub spotki zalezne i upowaznienia spotki lub spotek zaleznych do nabycia akcji Mercator Medical S.A.

Wg stanu na dzien 30 czerwca 2023 r. i na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent i podmioty
zalezne od Emitenta posiadajg facznie 1.097.882 akcje Emitenta, co stanowi 10,31% kapitatu zaktadowego
Emitenta, zapewniajace 1.371.803 gtosy, co stanowi 9,97% ogdlnej liczby gtosdéw przypadajacych na wszystkie
akcje Emitenta, przy czym zgodnie z art. 362 § 4iart. 364 § 2 Kodeksu spétek handlowych Emitent i spotki
zalezne nie wykonujg praw udziatowych z akcji Emitenta, z wyjgtkiem uprawnien do ich zbycia lub
wykonywania czynnosci, ktore zmierzajg do zachowania tych praw.

9. Informacja o proponowanej dywidendzie

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za 2022 r. wykazato zysk netto w wysokosci 23.968.517,31 zt.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 23 czerwca 2023 r. postanowito podzieli¢ ten zysk w ten
sposob, ze kwota 23.873.210,00 zt zostata przeznaczona na wyptate dywidendy w wysokosci 2,50 zt na akcje
(przy uwzglednieniu, ze na akcje bedace wtasnoscig Emitenta i spotki zaleznej dywidenda nie przystuguje), a
kwota 95.307,31 zt zostata przekazana na kapitat zapasowy. Dzien dywidendy zostat ustalony na 30 czerwca
2023 r., a wyptata dywidendy nastgpita w dniu 14 lipca 2023 r.
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10. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz wynikéw
na rok 2023

Emitent nie publikowat prognoz dotyczgcych wynikéw na rok 2023.

11. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleine co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu
pétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgcji, 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 Na dzien przekazania poprzedniego raportu
okresowego okresowego
Liczba Udziat w Liczba Udziat w Liczba Udziat w Liczba Udziat w
akcji kapitale glosow ogolnej akgji kapitale glosow ogolnej
liczbie liczbie
glosow 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 Pana Wiestawa Zyznowskiego. Wiestaw Zyznowski posiada
bezposrednio akcje stanowigce 3,67% w kapitale zaktadowym Mercator Medical S.A., zapewniajace 2,84% w ogdlnej liczbie
gtosow. Uwzgledniajgc rowniez akcje bedace w posiadaniu podmiotéw bezposrednio i posrednio kontrolowanych (Anabaza,
Mercator Medical S.A., Orpheus sp. z 0.0., LeaderMed B.V.) oraz 0séb, 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 instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, Pan Wiestaw
Zyznowski posiada bezposrednio i posrednio akcje stanowigce ogétem 66,57% kapitatu zaktadowego Emitenta,
zapewniajgce ogdtem 74,12% w ogdlne;j liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

** Akcje wtasne. Zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu spdtek 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 Rozporzadzenia MAR.
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12. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i

nadzorujgce emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego, 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 nastepujace osoby

zarzadzajgce 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

Wojciech Armuta 0 0

Jarostaw Karasinski 0 0

Maciej Knych 0 0

Piotr Solorz 2.006 2.006

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

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

Emitent jest pozwanym w sprawie z powoddztwa JMN - Group OY z siedzibg w Helsinkach. Warto$¢ przedmiotu
sporu wynosi 661 tys. zt, a roszczenie dotyczy niezrealizowanych dostaw z okresu 1 - 2 kwartatu 2020. Emitent
kwestionuje legitymacje bierng wskazujac, iz to nie on powinien zosta¢ pozwany, a dziatajgc z ostroznosci
procesowej kwestionuje takze podstawy roszczenia i domaga sie oddalenia powddztwa. Sprawa znajduje sie
aktualnie na etapie wymiany pism procesowych.

Poza tym Emitent ani jednostki zalezne Emitenta nie sg stronami innych postepowan dotyczacych zobowigzan
albo wierzytelnosci Emitenta lub jednostek zaleznych, ktérych wynik miatby zasadnicze znaczenie dla
dziatalnosci Grupy.
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14. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie sprawozdawczy Emitent i spétki z Grupy Kapitatowej nie zawieraty z podmiotami powigzanymi umow
na warunkach innych niz rynkowe.

15. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — facznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli tagczna wartosc istniejagcych poreczen lub gwarancji jest znaczaca

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

H Digitally signed by L . . .
Wiestaw Wiestaw Henryk Mon | ka Digitally signed by Da ri Usz Dlg!tally signed by
Hen ryk Zyznowski Monika Zyznowska Dariusz Krezymon
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