1 MEDRT

t6dz, 30 wrzesnia 2016 r.

SPRAWOZDANIE
Zarzadu
MEDORT S.A.
z dziatalnosci i osiggnieé¢ Grupy Kapitalowej MEDORT w pierwszym
potroczu 2016 r.

Dane rejestrowe Spétki:

- nazwa jednostki: MEDORT S.A.

- siedziba: L.é6dz

- adres siedziby: ul. Struga 20, 90-513 £.6dz

- forma prawna: spotka akcyjna

- Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest (wedtug PKD 2007):
- 70.10.Z - Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw z wytgczeniem
holdingdw finansowych

- 64.20.Z - Dziatalnos$¢ holdingdéw finansowych

- sktad Zarzadu: Mariusz Smela — Prezes Zarzgdu
Michat Perner — Wiceprezes Zarzadu
Pawet Robak — Cztonek Zarzadu

Tadeusz Baczynski — Cztonek Zarzadu

- REGON 471684025 NIP 727-23-08-750
- okres objety sprawozdaniem: 01.01.2016 — 30.06.2016

W celu realizacji obowigzku wynikajgcego z § 13 Zafgcznika nr 3 do Regulaminu ASO
Bondspot przedstawiamy ponizsze sprawozdanie z dziatalnosci Zarzgdu za okres od
01.01.2016 do 30.06.2016 roku.
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1.

Medort S.A.

Wazniejsze zdarzenia majace istotny wplyw na dziatalno$¢ Grupy

W dniu 28 stycznia 2016 r. podpisano umowe zakupu udziatdw przez spotke w 100%
zalezng od Medort S.A. — Meyra GmbH, w niemieckiej spétce produkcyjnej Richter R.M.S.
GmbH, bedacej producentem wysokospecjalistycznego sprzetu rehabilitacyjnego dla oséb
niepetnosprawnych oraz z dysfunkcijg kontroli ruchu. Jednocze$nie Medort S.A. przystgpit
do umowy w roli gwaranta. W wyniku realizacji umowy, Meyra GmbH, stala sie
posiadaczem pakietu kontrolnego 53,5% udziatbw w niemieckiej spotce produkcyjnej
Richter R.M.S. GmbH. Akwizycja ma na celu uzupemienie portfela produktowego Grupy
Medort o wysokospecijalistyczne wozki pionizujgce dajgce dostep do najwyzszych marz na
rynku rehabilitacyjnym. Ponadto grupa kapitalowa wykorzysta efekty synergii poprzez
dostep do potencjatu dziatlu R&D przejmowanego podmiotu, oraz przeniesienie produkciji
do Kalldorf - siedziby Meyra GmbH

W dniu 29 marca 2016 r. Spotka przeprowadzita emisje obligacji zwyktych na okaziciela
serii D. Wyemitowano 30.000 obligacji o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN kazda, o
tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 30.000.000 PLN. Obligacje serii D sg obligacjami
zdematerializowanymi, niezabezpieczonymi o statym oprocentowaniu z terminem

zapadalnosci przypadajgcym na dzieh 29 marca 2021 r.

W dniu 6 kwietnia 2016 r. Spdtka przeprowadzita emisje obligacji zwyktych na okaziciela
serii C. Wyemitowano 21.000 obligacji o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN kazda, o
tacznej wartosci nominalnej wynoszgcej 21.000.000 PLN. Termin zapadalnosci Obligacji
serii C okreslono na odpowiadajgcy ostatniemu dniu pfatnosci odsetek z Obligaciji,
przypadajacy 48 miesiecy od Dnia Emisji, tj. 6 kwietnia 2020 r. W dniu 18 sierpnia 2016 r.
obligacje serii C zostaty wprowadzone do obrotu na rynkach ASO Catalyst prowadzonych

przez Bondspot S.A. oraz Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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2.

Medort S.A.

Przewidywany rozwéj Grupy

Celem strategicznym Grupy Medort jest osiggniecie pozycji jednego z trzech najwiekszych
dostawcoéw sprzetu rehabilitacyjnego na $wiecie oraz pozycji lidera sprzedazy w
segmencie nieinwazyjnych produktéw ortopedycznych na rynku europejskim. Naszg

strategie realizujemy koncentrujgc sie na nastepujgcych obszarach:

¢ Umacnianie dotychczasowej wiodacej pozycji na rynkach Europy Centralne;.

e Wzmocnienie pozycji marki Meyra na rynkach europejskich oraz ekspansja na
kluczowe rynki globalne.

e Rozwdj linii produktéw dla osob niepetnosprawnych w segmencie Premium.

o Rozwéj linii produktow ortopedycznych poprzez kontynuacje innowacji
sukcesywnie wdrazanych w obrebie tej kategorii produktow.

¢ Nowe dziatania akwizycyjne, ktére zapewnig spotce rozwoj oferty asortymentowe;j
oraz umozliwig wejscia na nowe rynki sprzedazy w Azji, Stanach Zjednoczonych,

Wielkiej Brytanii, czy krajow skandynawskich.

Fundamenty strategii wzrostu zostaty wyznaczone w oparciu o podziat aktywnosci
biznesowej Grupy na kluczowe, z punktu widzenia rozwoju, obszary zarébwno w ujeciu
funkcjonalnym, jak i geograficznym. Przyjete kierunki rozwojowe zagwarantujg Grupie
dalszy wzrost skali i rentowno$ci, a zatozone dziatania na rynkach zagranicznych

przyczynig sie do wzmocnienia pozycji Grupy w regionie CEE.

Grupa Kapitatowa zaktada docelowy udziat sprzedazy eksportowej w sprzedazy ogétem
na poziomie nie nizszym niz 50% w 2017 roku. Ponadto, Grupa Medort bedzie dgzy¢ do
ciggtego zwiekszania najbardziej rentownej sprzedazy marek witasnych, oraz marek
obcych na wytgczno$¢ w tgcznych przychodach ze sprzedazy — po przejeciu Meyra GmbH

udziat marek wtasnych w sprzedazy wynosi ok. 85%.
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3. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka nadzorowata doskonalenie produktow wlasnych tworzonych przez Grupe w dwoch
zaktadach produkcyjnych zlokalizowanych w todzi oraz fabryce w Niemczech nalezgcej
do Meyra GmbH. Dodatkowo w wyniku dziatan akwizycyjnych i przejecia spdtki Richter
R.M.S. GmbH, Grupa uzyskata dostep do nowego potencjatu dziatu R&D przejmowanego
podmiotu, dzieki czemu produkty Grupy =zostaty wzbogacone o0 nowe,

wysokospecjalistyczne produkty segmentu premium.
4, Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa
Aktualna sytuacja finansowa

Aktualna sytuacja finansowa jest przedstawiona w zatgczonym bilansie, rachunku zyskow
i strat oraz pozostatych czesciach sprawozdania finansowego. Dziatalno$¢ Grupy bedzie
kontynuowana w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, co najmniej w okresie 12 najblizszych

miesiecy nastepujgcych po dniu bilansowym.

Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2016 roku, po stronie aktywow
i pasywéw wykazuje sume 250 185 164 ziotych. Aktywa trwate i aktywa obrotowe na dzien
30 czerwca 2016 roku wynoszg odpowiednio 123 040 073 ziotych oraz 127 145 091
ztotych. Po stronie pasywow, kapitat wkasny ogétem wynosi 95 812 983 ztotych, natomiast
zobowigzania krotkoterminowe oraz dtugoterminowe ksztaltujg sie na poziomie
odpowiednio 115 705 569 ztotych oraz 38 666 612 ztotych

Rachunek zyskéw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 30 czerwca 2016
roku wykazuje zysk netto w wysokosci 2 384 203 ztotych.

Zysk netto za pierwsze potrocze roku 2016 uksztattowaty nastepujgce sktadowe wyniku:

o zysk na sprzedazy w wysokosci 3805 151 z
e zysk z pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1983 912 zt
e strata z dziatalnosci finansowej w wysokoS$ci (2 796 220) zt
e podatek dochodowy w wysokos$ci (608 640) zt
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Zestawienie zmian w kapitale wikasnym wykazuje zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote
11 743 767 ztotych.
Rachunek przeptywéw pienieznych wykazuje zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych
w okresie od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 30 czerwca 2016 roku o kwote
14 028 038 zlotych.
W pétroczu konczgcym sie w dniu 30 czerwca 2016 roku, Grupa osiggneta przychody ze

sprzedazy i zrbwnane z nimi na poziomie 131 380 574 ziotych.

Wskazniki 2016/2015
| GrupaKapitalowaMedortSA. | 30862016 | 31122015 |

aktywa obrotowe / zobowigzania

wskaznik ptynnosci [CR] krotkoterminowe 3,29 1,26

wskaznik plynnosci [QR] Erkéﬂ?e?ﬂﬁité’vvff ~ ey | AU EYRRIE 174 049

rotacja naleznosci w dniach naleznos_m handlowe / przychody ze 83 29
sprzedazy

rotacja zapaséw w dniach zapasy / przychody ze sprzedazy 83 85

rotacja zobowiazari w dniach ﬁoboqug*ma handlowe / koszty dziatalnosci 38 39
andlowej

Marza EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy 7,6% 4,6%

rentownos$¢ majatku ROA wynik finansowy netto / suma aktywéw 1,0%  warto$¢ ujemna

rentownos¢ kapitatu wlasnego ROE wynik finansowy netto / kapitat wtasny 2,5% wartos¢ ujemna

wskaznik zadiuzenia DJE Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / 161% 1319

kapitat wkasny

* bez uwzglednienia kosztéw wynagrodzen, ubezpieczen spotecznych, amortyzacii

Obecnie Grupa Medort realizuje wigkszos¢ swoich obrotéw poza Polskg, na rynkach
niemieckim, wegierskim, czeskim, dunskim, rosyjskim a takze eksportujgc do ponad 80
krajéw. Rynek niemiecki jest rynkiem ukierunkowanym na dobrej jakosci produkty
refundowane, gdzie ogromng role petnig zaréwno Grupy Kupujgce jak i biurokratyczne
ograniczenia w ramach dostepu do refundacji. Grupa Medort pokonata te ograniczenia i
realizuje 40% swoich obrotéw, bedgc dostawcg wszystkich Grup Kupujgcych i
wspotpracujgc ze wszystkimi Kasami Chorych. Rynek niemiecki rosnie ok 5% rocznie i w

zakresie tylko produktéw oferowanych przez Meyra GmbH jest wart ponad 400 min Euro.
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Na rynku wegierskim, Grupa Medort posiada ok. 50% udziat i realizuje potowe swoich
przychodéw poprzez sie¢ partnerow franchisingowych. Rynek wegierski jest silnie
regulowany co stanowi duzg ochrone naszych produktoéw, gdyz posiadamy ok 90 kodow
na liscie refundacyjnej wegierskiego OEP (odpowiednik NFZ). Wegry to rynek dos¢ ptytki
z racji na demografie i ekonomie ale z duzym potencjatem wzrostu, warto wspomnie¢, ze
mimo, iz populacja Wegier to ok 10 min ludzi, wydatki na sprzet medyczny sg na poziomie
Polski. Wegry to szybko starzejgce sie spoteczenstwo o wysokich parametrach

epidemiologicznych wigzanych ze specyficznym potozeniem w kotlinie Karpat.

Obecnie Grupa jest jedynym podmiotem w sektorze realizujgcym strategie wzrostu
poprzez akwizycje. W latach 2007-2016 Grupa dokonata pietnastu przeje¢ spotek badz
ich dziatalnosci. Grupa Medort posiada wytgczno$¢ na dystrybucje w Polsce wyrobow

najwiekszych swiatowych producentéw sprzetu ortopedyczno-rehabilitacyjnego.

Grupa Medort S.A. w 2016 roku skupita swojg dziatalnos¢ na rozwoju organicznym i
poszukiwaniu nowych celéw akwizycyjnych na europejskim rynku ortotycznym. W
obszarze wzrostu organicznego prawie 50% udziat w przychodzie pochodzi z firmy Meyra
GmbH, wiec dziatalno$¢ poprawy organizacyjnej byta gtéwnie skupiona na tej spétce. W
konsekwencji prowadzonych dziatan spotka osiggneta 21% udziat w wypracowane;j
EBITDA na poziomie grupy. W zakresie przeszkdd nad mocniejszym wzrostem
organicznym, mozemy wyréznic w 2016 roku gtéwnie utrzymujgcy sie wysoki poziom
kursow USD/PLN i USD/HUF wptywajgcy negatywnie na spotki importujgce produkty z
dalekiego wschodu w Polsce i na Wegrzech.

W zakresie wzrostu akwizycyjnego Medort S.A. w 2016 roku uczestniczyt w 2 procesach
po stronie kupujgcego, z czego oba procesy zostaly zaakceptowane przez strone
sprzedajgcg. Jeden z procesdw zostat w petni zrealizowany w 2016 roku (opisane
wczesniej przejecie spoiki Richter R.M.S. GmbH), a drugi jest w fazie ostatecznych
negocjacji warunkdw umowy nabycia. Oba projekty akwizycyjne realizowane sg przy
zatozeniu zdobycia wysokich synergii produktowych, terytorialnych i kosztowych. W
zwigzku z ww. projektami zostaty niestety poniesione jednorazowe koszty w wysokosci
ponad 530 tys. PLN, ktore obnizyty wyniki grupy kapitatowej w pierwszym pétroczu roku
2016.
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Przewidywana sytuacja finansowa

W przeciggu kilku ostatnich lat grupa kapitatowa rosta bardzo dynamicznie. W latach 2010-
2016 zaobserwowac¢ mozna ponad 4 krotny wzrost sprzedazy skonsolidowanej. Strategia
rozwoju przewiduje ekspansje globalng w oparciu o produkty ,mobillity” jak tez sprzet
ortopedyczny. Grupa chce rozwingé bezposrednig obecnosé na kluczowych rynkach
premium jak Francja, Wielka Brytania, kraje skandynawskie, USA. Przywrdcenie
poziomoéw sprzedazy utraconych przez ,dawng” Meyre oraz akwizycje w Europie i poza jej
granicami to kolejne dziatania, ktére spowodujg jeszcze bardziej dynamiczny wzrost

sprzedazy i zyskow.
5. Udzialy wtasne
Nie dotyczy.

6. Informacja o posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach)
Nie dotyczy.

7. Ryzyka finansowe na ktére narazona jest Grupa oraz przyjete przez Grupe metody
zarzadzania ryzykiem finansowym (zmiany cen, kredytowe, istotnych zakiécen

przeptywéw srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej)

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg obligacje,
kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego, srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe.
Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie Srodkéw finansowych na
dziatalno$¢ Grupy. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak nalezno$ci i
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktdre powstajg bezposrednio w toku prowadzonej
przez nig dziatalnosci.

Gtoéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentow finansowych obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka — zasady
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Medort S.A.

te zostaly w skrocie omoéwione ponizej. Grupa monitoruje rowniez ryzyko cen rynkowych

dotyczgce wszystkich posiadanych przez nig instrumentow finansowych.

Ryzyko kredytowe

Grupa jest narazona na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko, ze wierzyciele nie
wywigzg sie ze swoich zobowigzan i tym samym spowodujg poniesienie strat przez Grupe.
Zdaniem Zarzgdu nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego, gdyz Grupa
posiada wielu odbiorcow. Grupa podejmuje dziatania majgce na celu ograniczenie ryzyka
kredytowego, polegajgce na: sprawdzaniu wiarygodnoéci odbiorcow, ustalaniu limitow
kredytowych, monitorowaniu sytuacji odbiorcy, uzyskiwaniu zabezpieczeh (weksle,
akredytywy, poreczenia, zabezpieczenia na ruchomosciach i nieruchomosciach). Grupa
ponadto ubezpiecza swoje naleznosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane z depozytami bankowymi, instrumentami pochodnymi i innymi
inwestycjami uznaje sie za nieistotne, poniewaz Grupa zawarta transakcje z podmiotami o

ugruntowanej pozycji finansowe;.

Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Grupa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, rozumiane jako ryzyko utraty zdolnosci do
regulowania zobowigzan w okreslonych terminach. Ryzyko wynika z potencjalnego
ograniczenia dostepu do rynkéw finansowych, co moze skutkowa¢ brakiem mozliwos$ci
pozyskania nowego finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia. W ocenie
Zarzad, znaczna wartos¢ srodkéw pienieznych na dzien bilansowy w Grupie, zewnetrzne
zrodta finansowania oraz dobra kondycja finansowa Grupy Kapitatowej powodujg, ze

ryzyko utraty ptynnosci nalezy ocenic¢ jako nieznaczne.

Ryzyko stop procentowych
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Grupa posiada zobowigzania z tytutu kredytow, obligacji oraz uméw leasingowych, dla
ktérych odsetki liczone sg na bazie zmiennej stopy procentowej, w zwigzku z czym

wystepuje ryzyko wzrostu tych stop w stosunku do momentu zawarcia umowy.

Z uwagi na to, ze Grupa posiadata w okresie sprawozdawczym zaréwno aktywa jak i
zobowigzania oprocentowane wediug stopy zmiennej (co rownowazyto ryzyko) oraz na
nieznaczne wahania stop procentowych w minionych okresach, jak réwniez na brak
przewidywan gwaltownych zmian stop procentowych w kolejnych okresach
sprawozdawczych Grupa nie stosowata zabezpieczen stop procentowych, uznajgc ze
ryzyko stopy procentowej nie jest znaczace.

Niezaleznie od obecnej sytuacji Grupa monitoruje stopieh narazenia na ryzyko stopy
procentowej oraz prognozy stop procentowych i nie wyklucza podjecia dziatan
zabezpieczajgcych w przysztosci.

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest
aktualizowane w okresach ponizej jednego roku. Odsetki od instrumentéw finansowych o
statym oprocentowaniu sg state przez caly okres do uplywu terminu

zapadalnosci/wymagalno$ci tych instrumentow.

Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko walutowe gdyz jest strong transakcji w walutach obcych.
Spdétka osigga przychody ze sprzedazy jak i ponosi koszty w walutach obcych. Ryzyko
walutowe wigze sie gtéwnie ze zmianami poziomu kursu walut USD oraz EUR.

Dodatkowo, Grupa w 2016 roku w celu ograniczenia ryzyka walutowego stosowata

instrumenty zabezpieczajgce w postaci kontraktow forward na zakup waluty USD.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Mariusz Smela Michat Perner Pawet Robak Tadeusz Baczynski
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