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Niniejsze sprawozdanie Zarzadu PZ CORMAY S.A. (,Spétka’) z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej CORMAY (,Grupa”) w okresie
od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 31 grudnia 2019 r. zostato sporzadzone zgodnie z § 49 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. 2019 . poz. 351 z pdzn. zm.) oraz z § 71 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartoSciowych oraz warunkéw
uznawania za rbwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego parnstwem cztonkowskim (Dz. U.
poz. 757).

1. Zasady sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego
Podstawowe zasady sporzadzania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w notach

6 - 10 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w rocznym sprawozdaniu
finansowym, w szczegodlnosci opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na dziatalno$é Grupy Kapitatowej CORMAY i sprawozdanie finansowe, w tym na osiagniete przez Grupe
zyski lub poniesione straty w roku obrotowym

2.1.  Rachunek zyskow i strat

Wybrane dane z rachunku zyskéw i strat Grupy przedstawiajg sie nastepujaco:

Rok zakorczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2019 r. 31 grudnia 2018 r.

Przychody netto 68 410 69793 (1383)
Koszt wiasny sprzedazy 41 466 41710 (244)
Zysk brutto ze sprzedazy 26 944 28083 (1139)
Koszty sprzedazy 23488 23733 (245)
Koszty zarzadu 9718 9008 710
EBIT (34 238) (27 349) (6 889)
EBITDA' (30 284) (22753) (7531)
Zysk (strata) netto (40 974) (24 978) (15 996)

W 2019 r. Grupa odnotowata spadek przychodéw o 2% w poréwnaniu do roku ubiegtego, osiagajac poziom 68 410 tys. PLN.
Nizsze przychody dotyczyty przede wszystkim rynku polskiego. Aktywno$¢ na rynkach zagranicznych mierzona przychodami
ze sprzedazy byta poréwnywalna do roku poprzedniego.

Spadek przychodéw ze sprzedazy w potaczeniu z proporcjonalnie wiekszym spadkiem kosztu wiasnego sprzedazy
spowodowat, ze w analizowanym okresie marza brutto w ujeciu procentowym wyniosta 39% (spadek o 1 p.p. w ujeciu
rocznym).

Koszty sprzedazy i zarzadu poniesione przez Grupe w 2019 r. byly sumarycznie o0 465 tys. PLN wyZsze niz w roku poprzednim
(spadek kosztow sprzedazy o 245 tys. PLN przy jednoczesnym wzroscie kosztéw zarzadu o 710 tys. PLN).

Gtéwnym czynnikiem ksztattujgcym wynik EBIT, EBITDA i strate netto w roku 2019 sg dokonane odpisy aktualizujgce warto$¢
trwajacych prac rozwojowych w facznej kwocie 45 479 tys. PLN. W wyniku przeprowadzonych na 31 grudnia 2019 r. testow
na utrate warto$ci Grupa podjeta decyzje o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych. Powodem tego byty przedtuzajace sie prace
nad wdrozeniem analizatoréw do produkcji, a co za tym idzie zwiekszone, w stosunku do poprzednich szacunkéw, ryzyko
nieosiggniecia w przysztoci przychoddw pokrywajacych konieczne jeszcze do poniesienia naktady oraz warto$¢ naktadéw juz
poniesionych. Szczegdty dotyczace dokonanych odpiséw przedstawiono w nocie 20.2 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. oraz w punkcie 3.2 niniejszego sprawozdania.

Na wynik EBITDA majg wplyw zdarzenia o charakterze jednorazowym, ktére zaburzajg obraz generowanego przez Grupe
powtarzalnego wyniku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje. W zwigzku z powyzszym, Grupa rozpoznaje
dodatkowy wskaznik wynikéw, ktorym jest znormalizowana EBITDAZ. Jest to EBITDA skorygowana o koszty/przychody, ktdre
majg charakter zdarzen jednorazowych.

1 EBITDA zostata zdefiniowana przez Zarzad jako zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o koszty amortyzacji za okres. EBITDA nie jest
wskaznikiem piynnosci lub wynikéw dziatalnosci obliczanym zgodnie z MSSF. EBITDA nalezy postrzega¢ jako dodatek, a nie zastepstwo dla wynikéw
dziatalnosci przedstawionych zgodnie z MSSF. Nalezy réwniez zachowa¢ uwage przy poréwnywaniu EBITDA z EBITDA innych spotek.

2 Inne spotki moga oblicza¢ znormalizowang EBITDA w sposcb rézny od sposoby Grupy Cormay. Znormalizowana EBITDA nie jest miernikiem wynikéw
finansowych zgodnie z MSSF i z tego wzgledu nie jest audytowana. Nie powinna by¢ uwazana za wskaznik ptynno$ci lub alternatywe do zysku operacyjnego
lub zysku netto za rok lub inny mierik wynikéw wyliczanych zgodnie z MSSF.



Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ wyniku EBITDA, korekty o charakterze jednorazowym oraz warto$ci znormalizowanego
wyniku EBITDA dla Grupy w roku 2019 oraz 2018:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2019 r. 31 grudnia 2018 r.

EBITDA (30 284) (22 753)
Zdarzenia jednorazowe, w tym: 271787 21018
Rozwigzanie rezerwy z inwentaryzacji sald - (559)
Rogwiq;aqie odpisu na udzialy w Diesse Diagnostica Sense S.p.A. w zwigzku ze sprzedazg (6 426)

akcji spotki

Wynik na sprzedazy nieruchomosci w SSE (2963)

Aktualizacja warto$ci prac rozwojowych — HS, HJ, BB, EQ 36 984 19385
Spisanie naktadéw na $rodki trwate w budowie (dziatka w SSE) - 2165
Strata na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej — dziatki w tomiankach - 27
Podatek stamp tax zwigzany ze sprzedazg akcji Diesse Diagnostica Sense S.p.A. 192

EBITDA znormalizowana (2 497) (1735)

Znormalizowany wynik EBITDA za rok 2019 wynidst -2 497 tys. PLN, co stanowi wynik nizszy o 762 tys. PLN w stosunku do
roku 2018. Spadek ten wynika przede wszystkim z nizszego zysku brutto ze sprzedazy (spadek o 1 143 tys. PLN r/r).

2.2.  Aktywa i pasywa Grupy

Wybrane dane z bilansu Grupy:

Aktywa trwate 31336 73065 (41729)
Rzeczowe aktywa trwate 14 372 21102 (6 730)
Naktady na trwajace prace rozwojowe 11491 49089 (37 598)
Aktywa obrotowe 71139 88433 (17 294)
Zapasy 19523 17015 2508
Naleznosci krétkoterminowe 12 659 13371 (712)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 7260 2 346 4914
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy - 54 535 (54 535)
Pozostale aktywa finansowe - krétkoterminowe 31135 - 31135
Kapitat wiasny ogotem 72162 117733 (39571)
Zobowigzania dlugoterminowe 3432 12771 (9339)
Zobowigzania krotkoterminowe 25225 30027 (4 802)

Gtéwna zmiana w ramach bilansu Grupy w analizowanym okresie dotyczy aktywéw obrotowych. Odnosi sie ona, m.in., do
zbycia posiadanych przez spotke Orphée SA akji Diesse Diagnostica Sense S.p.A (zmniejszenie w pozycji aktywow trwatych
przeznaczonych do sprzedazy o 54 535 tys. PLN). Cze$¢ srodkéw uzyskanych z tej transakcji wptyneta na wzrost wartosci
srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (4 914 tys. PLN), jak rdwniez na wzrost w pozycji pozostatych krotkoterminowych
aktywow finansowych (nabyte w roku 2019 jednostki uczestnictwa w SFIO QUERCUS Ochrony Kapitatu (31 135 tys. PLN)).

Dokonane w 2019 r. odpisy aktualizujace warto$¢ naktadéw na trwajace prace rozwojowe widoczne sg w pozycji naktadéw na
trwajace prace rozwojowe po stronie aktywdw (zmniejszenie o 37 598 tys. PLN, ktdre wynika z odpisu w kwocie 45 479 tys.
PLN i poniesionych naktadéw w ciggu roku w wysokosci 7 881 tys. PLN) oraz po stronie pasywow w pozycji przychodow
przysztych okreséw - otrzymane dotacje (zmniejszenie o 9 758 tys. PLN, z tego 8 496 tys. PLN stanowi warto$¢ dotacji na
prace rozwojowe objete odpisem, ktore na dzier bilansowy obcigzone sg niskim ryzykiem zwrotu), jak rowniez w pozycji
kapitatu wtasnego — poprzez wynik okresu biezacego.

Istotne zmniejszenie na pozycji zobowigzan krétkoterminowych odnosi sie przede wszystkim do zwrotu catosci otrzymane;
dotacji w ramach projektu "Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatorow diagnostycznych (hematologicznych
i biochemicznych) nowej generaciji z dedykowana linig odczynnikéw" o tacznej warto$ci 3 181 tys. PLN.



2.3.  Rachunek przeptywow pienieznych

Wybrane dane z rachunku przeptywdw pienieznych Grupy przedstawiajg sie nastepujgco:

- Rok zakoriczony Rok zakoriczony

Przeplywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej (4 390) (1561) (2 829)
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej 19369 (4 194) 23563
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (8724) 6896 (15 620)
Przeplywy pienigzne razem 6255 1141 5114
Srodki pienigzne na poczatek okresu 2346 2153 193
Srodki pienigzne na koniec okresu 7260 2346 4914

W czesci operacyjnej za 2019 r. rachunek przeptywéw pienieznych Grupy przedstawia ujemne przeptywy o wartosci -
4390 tys. PLN wobec -1561 tys. PLN w roku poprzednim. Gtéwnymi czynnikami ksztattujgcymi roznice przeptywow
pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej w ujeciu rocznym byt nizszy zysk brutto ze sprzedazy (-1 139 tys. PLN), jak réwniez
zmiany w ramach kapitatu obrotowego netto (wzrost stanu zapaséw o 3 027 tys. PLN).

Gtéwne wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w roku 2019 dotyczyly zbycia akcji w jednostce wspotkontrolowanej Diesse
Diagnostica Sense S.p.A. (58 813 tys. PLN) oraz sprzedazy dziatki na terenie SSE Euro-Park Mielec, podstrefa Lublin (5 700
tys. PLN). Gtéwne wydatki dotyczyly inwestycji w aktywa finansowe (jednostki uczestnictwa w SFIO QUERCUS Ochrony
Kapitatu; 31 189 tys. PLN), naktadéw na trwajace prace rozwojowe (9 752 tys. PLN) oraz zwrotu dotacji (4 202 tys. PLN).

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wyniosty -8 724 tys. PLN i wynikaly przede wszystkim z zakupu akcji Orphée SA
(5668 tys. PLN), sptat zobowigzan z tytuty kredytow i pozyczek oraz z tytutu leasingu finansowego (tacznie 2 912 tys. PLN).

Suma wygenerowanych w roku 2019 przeptywdw pienigznych wniosta 6 255 tys. PLN, co stanowi wynik 0 5 114 tys. PLN
lepszy niz w roku poprzednim.

2.4.  Analiza podstawowych wskaznikow

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentownosci, ptynno$ci oraz sprawnosci odnoszace sie do wynikow Grupy
Kapitatowej CORMAY za 2019 r. wraz z danymi poréwnawczymi za rok 2018:

Rok zakonriczony | Rok zakorniczony
31 grudnia 2019 r. | 31 grudnia 2018 r.

Rentownos¢ sprzedazy netto Zysk netto / przychody -60% -36%
Rentowno$¢ sprzedazy na poziomie EBIT Zysk operacyjny / przychody -50% -39%
Rentownos¢ kapitatu wlasnego (ROE) Zysk netto / $redni kapitat wiasny -45% 21%
Rentownos¢ kapitatu ogotem (ROA) Zysk netto / $rednie aktywa -31% -15%
Wskaznik ptynnosci biezacej Aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe 2,82 2,95

(Aktywa obrotowe — zapasy - rozliczenia m/o

Wskaznik plynnosci szybkiej krotkoterminowe) / zobowigzania krotkoterminowe 202 234
Kapitat obrotowy netto (KON) Aktywa obrotowe — zobowigzania krétkoterminowe 45914 58 406
" R . Warto$¢ $rednia zapaséw x 365 / koszt wiasny
Cykl rotacji zapasow w dniach sprzedazy 161 149
Cykl rotacji naleznosci handlowych w dniach WartoS¢ Srednia naleznosci handlowych x 365 / 57 64
przychody
" L . Warto$¢ srednia zobowigzar handlowych
Cykl rotacji zobowiazan handlowych w dniach krétkoterminowych x 365 / zakupy* 72 76
Cykl konwersji gotowki Cykl rotacji zapasow + cykl rotacji naleznosci — cykl 146 137

rotacji zobowigzan

*zakupy zdefiniowano jako: ustugi obce + zuzycie materiatéw i energii + warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow + zmiana stanu materiatéw + zmiana
stanu towaréw.

Z uwagi na opisany wczesniej poziom EBIT oraz strate netto wszystkie przedstawione wskazniki rentownosci wykazywaty
w 2019 r. odczyty nizsze niz w roku poprzednim.

Wartos¢ kapitatu obrotowego netto na dzieni bilansowy wynosita 45 914 tys. PLN, co stanowi poziom nizszy o 12 492 tys. PLN
w poréwnaniu do wartosci na koniec roku 2018. Wedtug stanu na dzien bilansowy cykl rotacji zapasow ulegt wydtuzeniu o 12



dni, cykl rotacji nalezno$ci skréceniu o 7 dni, a cykl rotacji zobowigzan skréceniu o 4 dni. Zmiany te wptynety na wydtuzenie
cyklu konwersji gotéwki do 146 dni.

Warto$¢ wskaznika ptynnosci biezacej, wskaznika ptynno$ci szybkiej jak rowniez poziom kapitatu obrotowego netto wskazuje,
iz sytuacja finansowa Grupy z punktu widzenia ptynnosci finansowej jest stabilna.

3. Informacje o przyjetej strategii rozwoju Grupy Kapitatowej CORMAY oraz dziataniach podjetych w ramach jej
realizacji w okresie objetym raportem wraz z opisem perspektyw rozwoju dziatalnosci Grupy co najmniej
w najblizszym roku obrotowym

3.1.  Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej CORMAY

Strategia Grupy zaklada poszerzanie oferty analizatorow wiasnej i obcej konstrukcji, ktore przeprowadzajac testy
diagnostyczne uzywajg odczynnikdw dostarczanych przez spétki Grupy.

Strategia Grupy zaktada stabilny wzrost core biznesu, obejmujgcego:
o  produkcje i dystrybucje odczynnikéw diagnostycznych,
e dystrybucje aparatury do diagnostyki laboratoryjnej,

e prowadzenie dziatalnosci R&D w zakresie nowych technologii diagnostycznych, zmierzajacej do produkcii
i dystrybucji nowych typéw analizatoréw,

o  zwiekszanie skali dziatalno$ci poprzez wejscie na nowe segmenty produktowe oraz nowe rynki i powigkszanie sieci
dystrybuciji, w tym wykorzystanie kanatéw sprzedazy OEM.

Planowany wzrost sprzedazy odczynnikéw wymagac bedzie zwiekszenia mocy produkcyjnych, ktére mozliwe bedzie poprzez
inwestycje w rozbudowe bazy produkcyjnej w okolicach Lublina.

3.2.  Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju oraz perspektywy rozwoju Grupy

W 2019 r. Spotka kontynuowata dziatania majace na celu wprowadzenie do sprzedazy wtasnych analizatoréw w dziedzinie
diagnostyki laboratoryjnej: analizatora biochemicznego Equisse, hematologicznych analizatorbw Hermes Senior i Hermes
Junior oraz analizatora POCT BlueBox.

Equisse
Najbardziej zaawansowanym projektem jest opracowanie analizatora biochemicznego Equisse wraz z linig odczynnikowa.

Analizator Equisse zostat zarejestrowany w czerwcu 2017 r. Od tego momentu prace nad tym projektem prowadzone byty
dwutorowo:

1. przetestowano w czterech zewnetrznych laboratoriach pierwsza wersje produktu, przygotowywano oferte
komercyjng i rozpoczeto sprzedaz aparatu. W efekcie tych dziatar sprzedano dwa pierwsze aparaty jeszcze
w2018 .,

2. prowadzono prace nad opracowaniem zmodyfikowanej wersji aparatu, tak aby dostosowa¢ go do aktualnych
poziomdw cen na rynku Swiatowym.

Prace nad zmodyfikowang wersjg Equisse rozpoczeto w sierpniu 2017 r. W 2018 r. zmontowano prototypowe urzadzenia
nowej wersji. Od listopada 2018 do sierpnia 2019 r. prowadzone byly testy tych aparatéw. W laboratorium Dziatu Badan
i Rozwoju Spétki prowadzona byta walidacja poprawno$ci pracy aparatu oraz walidacja linii odczynnikowej. W czerwcu 2019 r.
przeprowadzona zostata weryfikacja nowej wersji urzadzenia w duzym warszawskim szpitalu, gdzie prowadzono testy
referencyjne. W okresie wrzesien - listopad 2019 r., przeprowadzono kolejne testy w jednym z lubelskich szpitali. Testy te
skupiaty sie na sprawdzeniu precyzji, powtarzalno$ci i czuto$ci oraz liniowosci aparatu.

W wyniku przeprowadzonych prac Spétka zlecita wyprodukowanie pierwszych preseryjnych 10 sztuk urzadzen nowej
generacji. Pierwszy z tych analizatorow trafit do Spotki w koricu pazdziernika 2019 r. Do stycznia 2020 r. zostaly
wyprodukowane 4 aparaty z nowej serii i przeprowadzono testy sprawdzajgce ich parametry, zgodno$¢ ze specyfikacjg
produktu i powtarzalno$¢ produkcji. Wykonane testy wykazaty, iz niezbednym jest dokonanie dodatkowych badan i usprawnien
technicznych. Spétka szacuje, iz badania i powtdrzenie walidacji zakoriczg sie do sierpnia 2020 r. — szacunki te nie
uwzgledniajg ewentualnych ograniczen w dziatalnosci zwigzanych z zapobieganiem rozprzestrzeniania sie epidemii COVID-
19.

Nalezy zwrdcié uwage, iz Spétka planowata rozpoczecie globalnej promocji aparatu Equisse i rozpoczecie sprzedazy na
targach Medlab w Dubaju, ktére odbyly sie¢ w lutym 2020 r. W efekcie wyzej opisanych powodow, rozpoczecie dziatan
promocyjnych zostato przesuniete w styczniu 2020 r. na drugg potowe 2020 r. Po rozpoczeciu dziatan promocyjnych Spétka
przystapi do ztozenia zamédwienia na produkcje kolejnych seryjnych aparatow.



Hermes Senior
Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora hematologicznego klasy 5-diff.

W latach 2017-2018 zmontowano pierwsze egzemplarze tego analizatora, ktore zostaly wykorzystane do testéw
weryfikacyjnych i walidacyjnych. W okresie tym, m. in., zrealizowano badania kompatybilno$ci elektromagnetycznej EMC
i bezpieczenstwa elektrycznego oraz transportowe. W efekcie testéw przeprowadzonych w laboratorium Dziatu Badan
i Rozwoju Spotki oraz w laboratorium przy Zakiadzie Diagnostyki Hematologicznej Katedry Diagnostyki Laboratoryjnej
Uniwersytetu Medycznego w Lublinie zidentyfikowano obszary do dalszego zoptymalizowania i modyfikacji urzadzenia.

W IV kwartale 2018 r. aparat Hermes Senior przeszedt walidacje wewnetrzng oraz zewnetrzng, co umozliwito na koniec 2018 r.
ztozenie deklaracji zgodnosci CE tego analizatora i jego rejestracje w URPL. W IV kwartale 2018 r. rozpoczeto rozmowy
handlowe z wybranymi dystrybutorami. W ich efekcie pierwszy egzemplarz zostat sprzedany. W 2019 r., na bazie do$wiadczen
uzyskanych z pracy analizatora rozpoczeto dalsze prac nad usprawnieniem technicznym oraz oprogramowaniem aparatu,
w celu zwiekszenia precyzji pomiarowej, stabilnosci pracy oraz konkurencyjnosci analizatora na dynamicznie rozwijajgcym sie
rynku. Prace te, w szczegdlnosci, dotyczaq przeprojektowania wybranych modutow, co wydtuza czas zmian i wymaga
dodatkowych testow walidacyjnych.

Montaz kolejnych egzemplarzy aparatu w nowej wersji, uwzgledniajgcej najnowsze modyfikacje, przewidziany jest na 2020 r.,
a ich komercjalizacja z kofcem 2020 r. Nalezy zaznaczy€, iz szacunki te nie uwzgledniajq ewentualnych opdznien
wynikajacych z ograniczen w dziatalno$ci zwigzanych z zapobieganiem rozprzestrzeniania si¢ epidemii COVID-19.

Hermes Junior
Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora hematologicznego klasy 5-diff.

W 2017 r. nastapit odbior dwoch pierwszych funkcjonalnych prototypéw tego analizatora oraz przeprowadzono pierwsza
weryfikacje techniczng urzadzen pod katem ich zgodno$ci z zatozeniami projektowymi. Na podstawie testow uzytkowych
przeprowadzonych w laboratorium Dziatu Badan i Rozwoju Spétki opracowano szereg modyfikacji poprawiajacych parametry
analityczne i uzytkowe urzadzenia. Przeprowadzone testy weryfikacyjne wskazaly na konieczno$¢ uwzglednienia
dodatkowych modyfikacji mechanicznych i korekt w oprogramowaniu analizatora.

W oparciu o pierwsze wyprodukowane w 2018 r. aparaty przeprowadzono testy kompatybilnosci elektromagnetycznej oraz
testy transportowe. Ze wzgledu na podobienstwo konstrukcji analizatoréw Hermes Junior i Senior Spdtka zaimplementuje
cze$¢ modyfikacji opracowanych i wdrazanych aktualnie do analizatora Hermes Senior, a ktére beda miaty istotny wplyw na
poprawne funkcjonowanie aparatu. Date komercjalizacji produktu Spétka planuje okresli¢ po wprowadzeniu i przetestowaniu
realizowanych modyfikacji, co przewidywane jest na koniec 2020 r.

BlueBox

Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora biochemicznego POCT (Point-of-Care Testing) wraz z linig odczynnikdw
w jednorazowych kasetach oraz kapilarg do pobierania krwi wto$niczkowej i do separacji osocza.

W 2018 r. prowadzono prace rozwojowe nad poszczegdinymi modutami analizatora oraz jednorazowymi kasetami. Pierwsze
testowe egzemplarze kaset Spdtka otrzymata w lutym 2019 r. Obecnie proces produkcji kasety jest dostosowany do warunkéw
produkcji seryjnej. Prowadzone sa prace nad opracowaniem procesu zamykania kasety folig oraz kontynuowane sg
dtugoterminowe testy szczelno$ci kaset odczynnikowych.

Réwnolegle prowadzone sg prace nad optymalizacjq konstrukcji aparatu. W rezultacie dokonano modyfikacji uktadu
dozowania odczynnikéw i prébki. Opracowano projekt nowego ukiadu hydraulicznego zapewniajacy wysoka precyzje
dozowania, jak i nizsze koszty produkcji aparatu. W 2018 r. zmontowano kolejne prototypy z wykorzystaniem zmodyfikowanych
podzespotow. Przeprowadzono prace optymalizacyjne, m.in., dla zwigkszenia szybko$ci procesu mieszania probki
z odczynnikiem oraz testy przebijania zafoliowanych kaset odczynnikowych przez igte dozujaca. Na podstawie uzyskanych
wynikéw wykonano projekt prototypéw nowej generacji, ktérych proces produkcji rozpoczat sie w lipcu 2019 r. Trzy nowe
prototypy zostaty zmontowane na przetomie 2019 i 2020 r. Na dzierh publikacji niniejszego sprawozdania zakoriczony jest
proces weryfikacji ustawien mechanicznych i finalizowany jest proces opracowywania. Obecnie trudno jest okre$li¢ termin
finalnej komercjalizacji aparatu BlueBox, poniewaz dostepno$¢ miejsc do weryfikacji i walidacji zewnetrznej jest ograniczona
w zwigzku z epidemig COVID-19.

Utrata wartos$ci kluczowych trwajacych prac rozwojowych

Zgodnie z wymogami MSR 36, par. 10a, Grupa przeprowadza na koniec kazdego roku test na utrate warto$ci trwajacych prac
rozwojowych jako warto$ci niematerialnych i prawnych niedostepnych jeszcze do uzytkowania. W wyniku przeprowadzonych
na 31 grudnia 2019 r. testéw Grupa podjeta decyzje o dokonaniu odpiséw aktualizujacych warto$¢ projektéw - Hermes Senior,
Hermes Junior, BlueBox oraz Equisse. Powodem rozpoznania odpisu na 31 grudnia 2019 r. byly przedtuzajace sie prace nad
wdrozeniem analizatoréw do produkcji, a co za tym idzie zwigkszone, w stosunku do wcze$niejszych szacunkéw, ryzyko
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nieosiggniecia w przysztosci przychoddw pokrywajacych konieczne jeszcze do poniesienia naktady oraz warto$¢ naktadow juz
poniesionych.

W wyniku przeprowadzonej analizy, z uwagi na wspomniane powyzej powody, dla prac rozwojowych nad analizatorami
Hermes Senior, Hermes Junior oraz BlueBox, stwierdzono brak mozliwosci wiarygodnego oszacowania przyszitych
przeptywdw pienieznych oraz istnienie duzego ryzyka, ze dotychczas poniesione naktady wraz z naktadami koniecznymi
jeszcze do poniesienia przekrocza potencjalne zyski ze sprzedazy tych analizatoréw w przysztosci. Z tego powodu Spétka
zdecydowata o dokonaniu odpiséw na cato$¢ naktadéw poniesionych na prace rozwojowe nad analizatorami Hermes Senior,
Hermes Junior oraz BlueBox. Réwnolegle do rozpoznanych odpiséw, zgodnie z wymogami MSR 20, rozpoznano przychody
z otrzymanych dotacji do tych projektow, ktére do tej pory byty prezentowane jako rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw.

Dla najbardziej zaawansowanego i najblizszego komercjalizacji projektu Equisse nie rozpoznano odpisu na cato$¢
poniesionych naktadow, jednakze w testach na utrate warto$ci zastosowano bardziej konserwatywne niz do tej pory zatozenia
dotyczace daty wprowadzenia analizatoréw na rynek, szacunkow przysztych przeptywow pienieznych, a takze dokonano
zwiekszenia stopy dyskonta w stosunku do wyliczonej stopy WACC dla branzy irynku, na ktérym dziata Spétka, aby
odzwierciedli¢ zwiekszone ryzyko realizacji prognoz. Zastosowana stopa dyskonta to 20,87%, stopa dyskonta, przy ktérej
warto$¢ uzytkowa bytaby réwna wartosci ksiegowej to 14,77%.

Podsumowanie rozpoznanych na 31 grudnia 2019 r. odpiséw oraz kwot dotacji rozliczonych z przychodow przysztych okreséw
w przychody biezacego okresu, dla dotacji o niskim ryzyku zwrotu (dotacja ,Umowa Hermes Senior” oraz dotacja ,Umowa
BlueBox"), jak réwniez kwoty dotacji reklasyfikowanych na rezerwy, dla dotacji dla ktdrych istnieje podwyzszone ryzyko ich
zwrotu (dotacja ,Umowa Demonstrator”) zostato przedstawione w nocie 20.2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2019 .

Prace badawcze prowadzone przez Dziat Badan i Rozwoju

Funkcjonujacy w Grupie Dziat Badan i Rozwoju prowadzit aktywne prace nad opracowywaniem nowych technologii
odczynnikowych oraz implementacji posiadanych formulacji do nowych analizatoréw. Efekty prowadzonych prac majg
poszerzy¢ zakres oferowanych produktow, za$ klientom da¢ mozliwoS¢ uzyskiwania wigkszej ilosci oznaczen przy
zastosowaniu posiadanych analizatoréw.

W 2019 r. rozpoczeto prace, m.in., nad:
e podmiang 4-NPP w technologii R2-ALP Il Gen,
e opracowaniem nowych odczynnikdw do analizatoréw hematologicznych Mythic 22 oraz Mythic 60,
e podmiang Tritonu w technologii Phosphorus oraz HM18-007-1 Mythic 18-22 Enzymatic Cleaning Solution,
e opracowaniem aplikacji Lipase | GEN na analizator BS-480,

e  dziatania odczynnika Creatinine Enzymatic ze zmienionym enzymem SAQ.

W 2019 r. zakofczono prace nad:

o wdrozeniem do oferty analizatoréw biochemicznych BS-230, BS-240PRO i BS-360E, opracowaniem aplikacji oraz
dostosowaniem linii odczynnikowej Accent 200,

e wdrozeniem kontroli moczowych dedykowanych do paskoéw do moczu,
e  opracowaniem nowej formulacji odczynnikéw dedykowanych do analizatorow Sysmex 3 Diff,
o weryfikacjq aplikacji Ferritin na analizatorach BS 400 oraz Accent 200,

e opracowaniem formulacji ptynu myjacego, dedykowanego do analizatoréw biochemicznych BS 400, BS 480 oraz BS
80,

e podmiang 4-NPP w technologii R2-ALP Il Gen,
e opracowaniem aplikacji Lipase | GEN na analizator BS-480.
Nabycie udziatéw w Orphée SA w roku 2019

W okresie wrzesien - listopad 2019 r. PZ CORMAY S.A. dokonata zakupéw pakietéw akcji Orphée SA. Zakupy te stanowity
realizacje jednego z elementow strategii Grupy, tj. zakoriczenie konsolidacji Spétki i Orphée SA na poziomie kapitatowym oraz
uporzadkowanie organizacyjne Grupy Kapitatowej CORMAY, obejmujgce, m.in., wycofanie z obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu ,NewConnect” akcji Orphée SA.
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W okresie wrzesief — listopad 2019 r. PZ CORMAY S.A. nabyfa facznie 3 025 791 akcji Orphée SA za taczng kwote
5911 tys. PLN i zwigkszyta swoje bezpo$rednie zaangazowanie w tej spotce z 79,6% do 87,4%, natomiast zaangazowanie
po$rednie, uwzgledniajace akcje wiasne Orphée SA, z 88,4% do 97,1%.

4. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Grupa Kapitatowa CORMAY jest na
nie narazona

Ryzyko zwigzane z 0gdIna sytuacja makroekonomiczng

Produkty oferowane przez Grupe przeznaczone sg dla laboratoridéw medycznych funkcjonujacych w ramach zaktadéw opieki
zdrowotnej. O ile nie jest mozliwe, aby popyt na odczynniki do badan laboratoryjnych ulegt zmniejszeniu ponizej minimalnego
poziomu gwarantujgcego zabezpieczenie podstawowych potrzeb stuzby zdrowia w zakresie wykrywania i diagnostyki choréb,
to ksztaltowanie sie popytu na aparaty diagnostyczne oferowane przez Grupe jest bezposrednio zwigzane z tempem wzrostu
gospodarczego, ktore przektada sie na sytuacje finansowa podmiotow stuzby zdrowia, a tym samym sktonno$¢ laboratoriow
medycznych do inwestowania w nowg aparature.

Spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wplyngé na pogorszenie sytuacji finansowej zaktadéw opieki
zdrowotnej i moze uszczuplié ich budzety przeznaczone na inwestycje, miedzy innymi w zakresie aparatury medycznej, co
mogtoby sie przyczyni¢ do spadku popytu na towary z oferty Grupy. Grupa posiada ograniczony wptyw na rozwéj rynku,
jednakze negatywne skutki ewentualnych zmian koniunktury stara sie minimalizowaé poprzez geograficzng dywersyfikacje
swojej sprzedazy i zwiekszanie udziatu sprzedazy eksportowej w facznych przychodach ze sprzedazy.

Na sytuacje makroekonomiczng istotny wptyw bedzie miat kryzys spowodowany przez pandemie wirusa SARS-CoV-2. O tym,
z jakiej skali kryzysem bedziemy mie¢ do czynienia, zalezy od tego, jak szybko uda sie pandemie wygasié. Analitycy przewidujg
zaréwno scenariusz pozytywny (sezonowo$¢ wirusa i opanowanie pandemii), jak i negatywny (dalszy wzrost zachorowan
i pogtebienie kryzysu ekonomicznego). W obecnej sytuacji nie ma modeli ekonometrycznych, ktére pozwolityby prognozowaé
konsekwencje tego kryzysu. Spotka ocenia stopien zagrozenia jako $redni.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych i ich interpretac;ji

Przepisy prawa obowigzujace na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, a takze w krajach, w ktérych dziata Grupa ulegajg
zmianom, a ich wplyw na dziatalno$¢ Grupy moze mie¢ charakter negatywny. Z uwagi na fakt, iz Grupa dziata w obszarze
Sci$le uregulowanym przepisami prawa, nalezy tez wskaza¢ na ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw w zakresie produkcji
i wprowadzania do obrotu wyrobdéw medycznych. W przypadku réznic w interpretacji obowigzujacych przepisow lub pojawienia
sie nowych regulacji Grupa moze liczy¢ sie z negatywnymi konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez nig dziatalnosci,
jak i ewentualnie wyniku finansowego. Zagrozenie - niskie.

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki laboratoryjnej

Postepujacy rozwdj Swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy Grupy uzalezniony jest od jej zdoInoSci
do statej obserwacji zachodzacych zmian technologicznych oraz szybkoSci w dostosowaniu swoich produktéw do oczekiwan
rynku. Tym samym, mozliwo$¢ skutecznego konkurowania na rynku wymaga ciagtego prowadzenia prac badawczo-
rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe. Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupg, w szczegélnosci
w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysoka skuteczno$¢ adaptowania portfela
produktowego do zmian w oczekiwaniach odbiorcow. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia sie na rynku nowych
technologii, ktore spowodujg, iz odczynniki produkowane przez Spdtke wymagac bedg dostosowania do zmieniajacych sie
wymogow aparatéw diagnostycznych, gdyz w innym przypadku popyt na nie ulegnie ograniczeniu, prowadzac tym samym do
zmniejszenia wptywdw ze sprzedazy. Jednoczesnie trzeba podkresli¢, ze Grupa aktywnie kreuje nowe produkty i technologie
na rynku diagnostyki in vitro, tworzgc we wiasnym zakresie nowe produkty. Jest to element zmniejszajacy skale powyzszego
ryzyka. Zagrozenie - $rednie.

Ryzyko walutowe

Grupa realizuje przewazajaca cze$¢ swoich przychodéw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym samym Grupa osigga
istotng czes¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednoczes$nie Grupa pozyskuje wigkszos¢ materiatow do produkcii
odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na rynkach zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary
i materiaty rowniez w istotnej mierze w walutach obcych. Istotna sprzedaz jak i zakupy w walutach narazajq wiec Grupe na
ryzyko zmian kurséw walut.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz znaczna cze$¢ ryzyka kursowego zwigzanego ze sprzedazg jest zminimalizowana faktem
dokonywania zakupow réwniez w walutach obcych. Dodatkowo osiggane przez Grupe przychody ze sprzedazy nie bazujg na
umowach o charakterze dtugoterminowym, co pozwala na modyfikacje polityki cenowej w przypadku niekorzystnych zmian
kursow walut. Zagrozenie - $rednie.
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Ryzyko zwigzane z duza koncentracjq sprzedazy na rynkach zagranicznych

Grupa realizuje przewazajacg czes¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach eksportowych. Jednym z gtéwnych rynkéw
sprzedazy Grupy pozostaje Federacja Rosyjska. Majac na uwadze historie stosunkow dyplomatycznych pomiedzy Polska,
a Federacjg Rosyjska, nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczen w wymianie handlowej w zakresie produktéw
oferowanych przez Grupe, w skrajnym przypadku nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia przez Federacje Rosyjskq zakazu
importu analizatoréw oraz odczynnikéw do badan laboratoryjnych z terenu UE, co mogtoby doprowadzi¢ do istotnego spadku
przychodéw ze sprzedazy, a tym samym mogtoby negatywnie wptyna¢ na osiggane wyniki finansowe. Grupa zmniejsza
omawiane ryzyko poprzez dywersyfikacje geograficzng oraz opracowanie alternatywnych mozliwo$ci dostarczania produktéw
do odbiorcdw na terytorium Federacji Rosyjskiej. Zagrozenie - niskie.

Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia w niszy rynkowej i mozliwo$cia nasilenia sie konkurenc;ji

Specyfika oferowanych produktéw powoduije, iz oferta handlowa kierowana jest do stosunkowo waskiej grupy klientéw. Tym
samym dziatalno$¢ Grupy ma charakter niszowy. Spdtka jest, w ocenie Zarzadu Spédtki, najwiekszym polskim producentem
odczynnikéw do badan laboratoryjnych, niemniej jednak zardwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych produkty
Grupy konkurujg z ofertg szeregu innych producentdw, ktorych dziatalno$¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny. Majac
na uwadze skale prowadzonej dziatalno$ci, rozwdj ksztattowany jest w oparciu o jak najwyzszg jako$¢ obstugi klientow, ktora
stanowi podstawe budowy diugoterminowej wspétpracy z odbiorcami. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ wzrostu
konkurencyjnosci rynku, na ktérym dziata Grupa, co moze znalez¢ swoje odzwierciedlenie w obnizeniu poziomu uzyskiwanych
marz ze sprzedazy oferowanych produktéw, skutkujacym pogorszeniem sie wielkoSci sprzedazy i wynikéw finansowych.
Zagrozenie - niskie.

Ryzyko zwigzane z sytuacja finansowa publicznych zaktadow opieki zdrowotnej

Grupa generuje znaczng czes¢ przychodow ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej, ktére w wielu
przypadkach znajdujq sie w trudnej sytuacii finansowej, wynikajacej zaréwno z ograniczonej ilosci $rodkéw pozyskiwanych ze
zrodet publicznych, jak i braku stosownych dziatan restrukturyzacyjnych. Trudna sytuacja niektorych publicznych zaktadow
opieki zdrowotnej przektada si¢ w wielu przypadkach na trudno$ci w regulowaniu biezacych zobowigzan. Grupa przyktada
szczegbing staranno$¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania
ptatnoéci za dostarczane produkty badz towary. Jednoczesnie, w celu zwiekszenia efektywno$ci polityki zarzadzania
ptynnoscig, prowadzona jest biezaca wspétpraca z firmg windykacyjna. Niemniej jednak nie mozna wykluczyé ryzyka, iz skutki
prowadzonych dziatan w tym zakresie nie bedq przynosi¢ oczekiwanych efektdw, co skutkowaé moze pogorszeniem sie
wskaznikéw ptynnosci. Zagrozenie - niskie.

Ryzyko stopy procentowe;j

Grupa cze$ciowo finansuje swojg dziatalno$¢ umowami leasingowymi, w zwigzku z czym jest narazona na ryzyko zmiany
stopy procentowej. Gtownym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest zabezpieczanie kosztéw odsetkowych przed
ich zwiekszeniem wskutek wzrostu stp procentowych. Mozliwosci zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej sg analizowane
i oceniane przez Grupe w zalezno$ci od aktualnych potrzeb. Zagrozenie - niskie.

Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza sie w oparciu o zatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego. Wszyscy klienci, ktérzy
pragng korzysta¢ z kredytow kupieckich, poddawani s procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu o zatwierdzone kryteria
izasady przyznawane sg indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitdw podlega regularnemu
monitorowaniu i kontroli. Udzielone przez Grupe kredyty kupieckie charakteryzuja sie sporym zréznicowaniem i rozproszeniem
ryzyka, poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotdw. Nie wystepuje istotna koncentracja ryzyka
kredytowego.

W celu ograniczania ryzyka kredytowego Grupa na biezaco monitoruje ptatnos¢ nalezno$ci oraz stosuje wczesng windykacje.
Informacja o poziomie zadtuzenia jest cyklicznie przekazywana do osob odpowiedzialnych za bezposredni kontakt
z odbiorcami celem ustalenia mozliwosci Sciggniecia wierzytelnosci oraz rokowan co do dalszej wspotpracy. Zagrozenie
- niskie.

Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Grupa zarzadza ryzykiem zwigzanym z ptynno$cig finansowa poprzez monitorowanie biezacych oraz prognozowanie
przysztych przeptywdw pienieznych, a takze poprzez analize poziomu ptynnych aktywow. Celem Grupy jest utrzymanie
ciggtosci i elastycznosci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich zrodet finansowania. W celu ograniczenia ryzyka utraty
ptynnosci finansowej Grupa stale monitoruje i nadzoruje poziom zadtuzenia. Grupa zabezpiecza sie przed ewentualnymi
trudno$ciami w wywigzywaniu sie ze zobowigzan, odpowiednio ksztattujac cykle rotacji naleznosci i zobowigzan. Cel jest
réwniez realizowany poprzez korzystanie z réznych zrédet finansowania, takich jak leasing finansowy. Zagrozenie - niskie.
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Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnos$ci inwestycyjnej

Grupa prowadzi obecnie inwestycje obejmujace wdrozenie do produkcji nowych analizatoréw oraz planuje budowe wiasnego
zakfadu produkcyjnego. Grupa zamierza finansowa¢ nakfady na te inwestycje ze $rodkdw wiasnych oraz dotacji Unii
Europejskiej.

Srodki wasne stuzace finansowaniu zamierzen inwestycyjnych pochodzié beda w gtéwnej mierze ze $rodkéw, ktére Grupa
uzyskata ze sprzedazy w roku 2019 akcji wioskiej spdtki Diesse Diagnostica Senese S.p.A. Znaczna cze$¢ tych srodkdw
zostata zainwestowana przez Grupe w jednostki uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym QUERCUS Ochrony Kapitatu,
prezentowanych w pozostatych aktywach finansowych krétkoterminowych i wycenianych na dzief 31 grudnia 2019 r. w kwocie
31135 tys. PLN.

Dodatkowo Grupa rozwaza pozyskanie $rodkéw z funduszy Unii Europejskiej. W zwigzku z ryzykiem nieotrzymania dotacji
Unii Europejskiej na finansowanie inwestycji (ryzyko, iz niektére wydatki na poczet realizowanych projektéw nie zostang
uznane przez wtasciwy podmiot jako koszty kwalifikowane, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do zmniejszenia kwoty
dofinansowania, a ponadto w przypadku dopuszczenia sie okreslonych w umowach naruszen, Grupa moze by¢ zobowigzana
do zwrotu otrzymanych kwot dofinansowania wraz z okre$lonymi w umowie odsetkami), nie wyklucza sie w przyszto$ci wptywu
tych inwestycji na przej$ciowe pogorszenie sie ptynnosci. Stopien ryzyka — Sredni.

5. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem wartosciowym
i ilosciowym oraz udziatem poszczegdlnych produktéw, towarow i ustug - jezeli sa istotne - albo ich grup
w sprzedazy Grupy Kapitalowej CORMAY ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

5.1.  Sytuacja Grupy na tle branzy i gospodarki

Grupa Kapitatowa CORMAY dziata na rynku diagnostyki laboratoryjnej (in vitro diagnostics - IVD). Grupa specjalizuje sie
w produkciji i dystrybuciji testéw oraz aparatury do diagnostyki laboratoryjnej.

Rynek VD, na ktérym dziata Grupa, jest stabilnie rozwijajacym sie rynkiem, ktdry, wedtug najnowszych dostepnych danych,
miat na koniec 2018 r. warto$¢ okoto 64,3 mld USD (catkowita sprzedaz wzrosta o 7,5%). Prognozowany $redni roczny wzrost
w latach 2018-2023 bedzie ksztattowat si¢ na poziomie 5,8%.

Rynek diagnostyki laboratoryjnej w Polsce determinujg czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i zewnetrznym.
Gtéwnymi czynnikami  wewngtrznymi sg: (i) niska $Swiadomo$¢ spoteczenstwa dotyczaca badan laboratoryjnych,
(ii) stosunkowo niskie naktady na stuzbe zdrowia, a wiec i na badania laboratoryjne oraz (iii) konkurencja ze strony liderow
branzy, przejawiajaca sie koncentracjq sprzedazy przez 5 do 7 podmiotdw, generujacych ok. 70% sprzedazy na rynku.
W Polsce popyt na odczynniki do badan laboratoryjnych gwarantowany jest przez minimalny poziom zabezpieczajacy
Swiadczenie podstawowych potrzeb stuzby zdrowia w zakresie wykrywania i diagnostyki choréb i pozostaje w miare stabilny.
Zakupy aparatury do diagnostyki laboratoryjnej (np. analizatorow) sg skorelowane z tempem wzrostu gospodarczego, ktéry
warunkuije sytuacje finansowg podmiotéw stuzby zdrowia.

Rynek diagnostyki IVD podzielony jest obecnie w duzej cze$ci miedzy najwieksze globalne koncerny farmaceutyczne tj. Roche
Diagnostics (Szwajcaria), Abbott Diagnostics (USA), Beckman Coulter (USA), BD Diagnostics (USA) i Siemens Diagnostics
(Niemcy). Oferta Grupy jest porownywalna, jesli chodzi o jako$¢ i réznorodnos¢, zas ceny jej produktdw sg konkurencyjne
w poréwnaniu z najwiekszymi graczami na rynku IVD. Grupa jest dystrybutorem aparatury diagnostycznej oraz producentem
dedykowanych do tej aparatury testéw, zatem obecno$¢ tej aparatury w laboratoriach generuje naturalny popyt na jej produkty.
Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caly zakres testow, przeprowadzanych na ptynach ustrojowych i tkankach. Grupa oferuje
szeroka game aparatury analitycznej, odczynnikéw oraz akcesoriéw wraz z czeSciami zamiennymi.

Rynki, na ktérych Grupa koncentruje swojg dziatalno$¢ handlowg, charakteryzujg sie z reguty rosngcym rynkiem 1VD.
Podstawowe rynki eksportowe to kraje Europy Wschodniej, kraje Bliskiego Wschodu, kraje Afryki Potnocnej oraz Azji. Warto
zwrdci¢ uwage na fakt, ze liczba wykonywanych badan laboratoryjnych w/w krajach wciaz jest zdecydowanie mniejsza niz
w krajach zachodnich, a wyrazna tendencja wzrostowa stwarza mozliwos¢ zwiekszania sprzedazy. Problemy budzetowe
Federacji Rosyjskiej, jak réwniez sytuacja polityczna i ekonomiczna na Ukrainie negatywnie wptywajq na mozliwosci
generowania dynamicznych wzrostow sprzedazy na tych rynkach.

Wsréd clzynnikéw pozytywnie wptywajacych na rozwoj rynku IVD w krajach, w ktorych dziata Grupa, mozemy migdzy innymi
wymieni¢:

e mate nasycenie rynku, niskie wydatki na diagnostyke w pordwnaniu np. z krajami Europy Zachodniej,

e trendy demograficzne (starzenie sie spoteczenstwa),

e trendy epidemiologiczne (np. wzrost zachorowalno$ci na nowotwory, cukrzyce),

o wzrost dbatosci o zdrowie i Swiadomo$ci zdrowotnej,

e ogolnoswiatowy trend postepu technologicznego w zakresie rozwoju metod diagnostyki.
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5.2. Podstawowe obszary dziatalnosci

Gtéwnymi branzami, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ sa: biochemia oraz hematologia. Grupa prowadzi takze dziatalno$¢
w obszarach immunologii, parazytologii oraz koagulologii.

Obecnie przedmiot dziatalnosci Grupy obejmuije:
1. produkcje i dystrybucje odczynnikdw diagnostycznych,
dystrybucje aparatury do diagnostyki laboratoryjnej,
dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa w zakresie technologii diagnostycznych - B+R,

2

3

4, ustugi serwisowe dystrybuowanych urzadzen,

5. dystrybucje prozniowego systemu pobierania krwi,
6

dystrybucje akcesoriéw do urzadzen diagnostycznych, drobnego sprzetu laboratoryjnego praz srodkéw myjacych,
przeznaczonych do oferowanej aparatury.
Produkcja i dystrybucja odczynnikéw diagnostycznych

Grupa jest producentem i eksporterem odczynnikéw diagnostycznych, dziata gtéwnie na rynkach Europy Wschodnie;.
Produkcja odczynnikéw odbywa sie w zaktadzie produkcyjnym zlokalizowanym w miejscowos$ci Marynin w Lubelskiem.

Grupa produkuije oraz sprzedaje nastepujace kategorie odczynnikow:

e odczynniki do badah biochemicznych (Grupa posiada 92 wiasne technologie z zakresu odczynnikow
biochemicznych, w tym wzorcow do kalibracji),

e odczynniki do badar hematologicznych (Grupa posiada 39 wiasne technologie hematologiczne).
Odczynniki te produkowane sg z surowcéw dostarczanych przez polskich i zagranicznych dostawcow.
Dodatkowo, Grupa dystrybuuije testy diagnostyczne produkowane przez zewnetrznych producentow.

Grupa uzyskata zatwierdzone przez Lloyd’'s Register Quality Assurance Limited certyfikat Zatwierdzenia Zintegrowanego
Systemu Zarzadzania Jakoscig PZ CORMAY S.A. zgodnego z normg EN ISO 13485:2016 - Wyroby Medyczne oraz normg
ISO 9001:2015, nr 10168229. Obejmuje on projektowanie, wytwarzanie i dystrybucje odczynnikéw do diagnostyki in vitro dla
laboratoriow medycznych, przemystowych i naukowych oraz projektowanie, wytwarzanie, sprzedaz i serwis aparatéw
medycznych do diagnostyki in vitro.

Dystrybucja aparatury do diagnostyki laboratoryjnej

Grupa jest dystrybutorem aparatury do diagnostyki laboratoryjnej, w tym aparatury zlecanej do produkcji podmiotom
zewnetrznym. Grupa oferuje sprzet przeznaczony do uzytku profesjonalnego m.in. w laboratoriach medycznych,
diagnostycznych, przemystowych i naukowych.

Gtéwnymi urzadzeniami dystrybuowanymi przez Grupe sa;

1. analizatory biochemiczne, m.in.:

e analizatory: Accent 200; Accent 220, Accent S120, Accent MC240, Accent M320 (produkowane przez podmiot
zewnetrzny na zlecenie Spétki) oraz analizatory BS-400, BS-480, BS-800 (dystrybuowane pod markg Mindray),

e  potautomatyczny analizator biochemiczny Multi+,

2. analizatory hematologiczne, m.in.:

e analizatory: Mythic 18, Mythic 18 Vet, Mythic 22 AL, Mythic 22 OT oraz Mythic 60 produkowane przez podmiot
zewnetrzny na zlecenie Orphée SA,

3. analizatory immunologiczne:

e analizatory: Chorus, produkowane przez podmiot zewnetrzny na zlecenie spotki Diesse Diagnostica Senese
SpA,

e analizatory Maglumi produkowane przez podmiot zewnetrzny,
e analizatory z linii CL produkowane przez podmiot zewnetrzny,

4. analizatory do analizy ogéinej, m.in.:
e analizatory: Uryxxon, Uri-Tex, Uri-Tex Vet, Uri-Tex 300,

5. automatyczny system do analizy parazytologicznej
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6. analizatory koagulologiczne:

e analizatory KG-1, KG-4, KG-500, koagulometr K3002 Optic - nabywane przez Spétki od podmiotow
zewnetrznych,

7. system prozniowego pobierania krwi

Podczas targow Medica w Dusseldorfie w 2019 r. odbyta sie prezentacja nowych analizatorow:

e  Accent S120, Accent MC240 oraz Accent M320 - sq to aparaty biochemiczne dziatajgce w systemie zamknigtym
obejmujacym dedykowang linie odczynnikow, kalibratoréw i kontroli, przeznaczone gtéwnie do malych
i $rednich laboratoriéw diagnostycznych lub jako analizatory zapasowe w przypadku duzych laboratoriow.
Wprowadzone do sprzedazy analizatory sgq w petni zautomatyzowane, majg kompaktowy rozmiar,
charakteryzujq sie niewielkim zuzyciem odczynnikdw oraz posiadajg opatentowang inteligentna technologie,

e  Mythic 60 — nowy aparat jest kontynuacjg serii Mythic, posiada dwa nowe patenty, bardziej nowoczesny wyglad
i wiekszg wydajno$¢ (60 testow na godzine). Mythic 60 dzieki licznym udoskonaleniom, rozszerza oferte
o klientow onkologicznych i specjalistyczne szpitale hematologiczne. Wprowadzony w Mythic 60 specjalny
algorytm ,Dynamic Clustering”, nie tylko zwieksza precyzje wynikow, ale réwniez umozliwia wydtuzenie czasu
wykonania badania do 24 godzin od pobrania probki.

Ustugi serwisowe dystrybuowanych urzadzen, akcesoria do urzadzen diagnostycznych, drobny sprzet laboratoryjny
oraz srodki myjace przeznaczone do oferowanej aparatury

W okresie udzielonej gwarancji na dystrybuowane urzadzenia Grupa zapewnia klientom (w Polsce i za granicg) bezptatne
ustugi serwisowe $wiadczone przez wtasny zespot serwisantow, szkolony przez producentéw urzadzen. Po uptywie okresu
gwarancji Grupa zapewnia odpfatny serwis.

Do oferowanych urzadzen Grupa oferuje dodatkowe odpowiednio dobrane akcesoria (lampy, drukarki, ekrany, drobny sprzet
laboratoryjny) kupowane we wiasnym zakresie od ich producentéw oraz cze$ci zamienne producentéw oferowanych urzadzen,
ktére sprzedaje na zasadzie dystrybucji.

Grupa czesciowo nabywa od podmiotéw zewnetrznych, a cze$ciowo produkuje we wtasnym zakresie, specjalistyczne Srodki
myjace przeznaczone do dystrybuowanych urzadzen (w tym na podstawie wiasnych technologii).

5.3.  Rzeczowa struktura sprzedazy

Struktura rzeczowa sprzedazy przedstawiata sie nastepujaco:

Sl Gae T aurdks Rok zakoriczony Rok zakoriczony
przedazy 31grudnia 2019 r. | 31 grudnia 2018 r.

Sprzedaz wyrobow 29 655 31265
Sprzedaz towaréw 36 282 36 507
Sprzedaz ustug 2473 2021
Razem 68 410 69793

W roku 2019 najwiekszy udziat w strukturze przychodéw miata sprzedaz wyrobdw (odczynnikéw) - 43% (w poréwnaniu
22018 r. stanowi zmniejszenie udziatu o 2 pp.), przy jednoczesnym wzroscie udziatu sprzedazy towardw z 52% do
53% ogdlnej sumy przychodow.
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Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz informacje
o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub
wiecej odbiorcow i dostawcow, a w przypadku, gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej
10% przychodow ze sprzedazy ogdtem - nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub
zaopatrzeniu oraz jego formalne powiazania z Grupa Kapitalowg CORMAY

6.1.  Struktura odbiorcow

Dystrybucja Grupy w Polsce odbywa sie w oparciu o umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na rynkach
zagranicznych produkty i towary oferowane sg poprzez wspdtprace z lokalnymi dystrybutorami. Wyjatek stanowig rynki
Federacji Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa sie za posrednictwem podmiotéw nalezacych do Grupy Kapitatowej
CORMAY, odpowiednio: Kormiej Rusland i Kormej Diana. Dodatkowo spétka Orphée SA posiada wtasne biuro w Chinach.

Sprzedaz Grupy w roku 2019 to przede wszystkim dystrybucja produktéw na rynkach, gdzie Grupa posiada wtasne podmioty
zajmujace sie dystrybucja. Udziat rynkdw, na ktorych funkcjonujg spotki zalezne Spoiki, to okoto 40%, a kolejnym waznym
rynkiem dla Grupy pozostajg kraje azjatyckie (gtéwnie Chiny oraz Bangladesz) z udziatem okoto 8% w przychodach ze
sprzedazy.

Zestawienie najwiekszych rynkéw geograficznych Grupy Kapitatowej Cormay:

Przychody Udziat w przychodach Przychody Udziat w przychodach
ze sprzedazy w 2019 r. ogotem ze sprzedazy w 2018 r. ogotem

Rosja 12037 176%  Polska 11771 16,9%
Polska 10 947 16,0% Rosja 11050 15,8%
Bangladesz 3549 5.2% Bangladesz 3242 4,6%
Czechy 2809 4,1% Czechy 3030 4,3%
Iran 2547 3,7% Chiny 2978 4,3%
Pozostate 36 521 53.4% Pozostate 37722 54,1%
Razem 68410 100,0%  Razem 69793 100,0%

Spotki Grupy prowadza aktywna polityke sprzedazowa, nastawiong na intensyfikacje wspétpracy z dotychczasowymi klientami
i pozyskaniem nowych odbiorcoéw, m/ in. poprzez uczestniczenie w branzowych imprezach targowych, w celu nawigzywania
nowych kontaktéw handlowych. W 2019 r. spétki Grupy uczestniczyly w targach CBPC/ML w Brazylii oraz Medica
w Dusseldorfie, podczas ktérych prezentowana byta dotychczasowa oferta produktowa Grupy, jak réwniez zaprezentowano
produkty nowe: analizatory biochemiczne z serii Accent (S120, MC240, M320) oraz analizator hematologiczny Myhic 60.

W 2019 r. obroty z Zadnym odbiorca nie przekroczyty 10% przychodéw ze sprzedazy Grupy.

6.2.  Gtéwni dostawcy

Grupa posiada do$¢ zroznicowang baze dostawcow, szczegdlnie w zakresie dostaw materiatow do produkcji. Do najwiekszych
dostawcédw zaliczajg si¢ producenci aparatury laboratoryjnej, co zwigzane jest z relatywnie wyzszym kosztem zakupu
aparatury niz materiatéw do produkcji odczynnikéw. W strukturze tacznych kosztow zakupu towardw i materiatéw przez Grupe
najwiekszymi dostawcami sg;

Analizatory

Lp. Dostawcy Kraj dostawcy
1. BIT GROUP FRANCE Francja
2. MR GLOBAL Hongkong
3. DFI CO., LTD. Korea Potudniowa
Surowce / odczynniki OEM
Lp. Dostawcy Kraj dostawcy
1. DENKA SEIKEN CO., LTD Japonia
2. TOYOBO CO., LTD. Japonia
3. SEKISUI UK UK

W 2019 r. obroty z zadnym dostawca nie przekroczyty 10% przychoddw ze sprzedazy Grupy.



7. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej CORMAY, w tym znanych
Grupie umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami) umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub
kooperacji

W nastepstwie przeprowadzenia przegladu opcji strategicznych zwigzanych z realizacjq budowy Centrum Produkcyjno-
Logistycznego (,CPL”") na dziatce gruntu pofozonej w obrebie Specjalnej Strefy Ekonomicznej Euro-Park Mielec Podstrefa
Lublin (,Dziatka”), Zarzad Spétki podjat decyzje o sprzedazy Dziatki oraz o przeniesieniu planowanej inwestycji CPL do nowej
lokalizacji. W zwigzku z powyzszym w dniu 15 lutego 2019 r. Spétka zawarta warunkowg umowe sprzedazy Dziatki za cene
netto 5 700 tys. PLN. Umowa zostata zawarta pod warunkiem niewykonania prawa pierwokupu przez Prezydenta Miasta Lublin
i Agencje Rozwoju Przemystu S.A. z siedzibg w Warszawie. Wydanie Dziatki kupujgcemu nastapito w dniu zaptaty petnej ceny,
tj. w dniu 1 lipca 2019r.

W dniu 24 kwietnia 2019 r. Spotka otrzymata o$wiadczenie Polskiej Agencji Rozwoju Przedsigbiorczosci ("PARP")
0 rozwigzaniu, z zachowaniem miesiecznego terminu wypowiedzenia, zawartej w dniu 7 pazdziernika 2016 r. umowy
o dofinansowanie projektu "Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatoréw diagnostycznych (hematologicznych
i biochemicznych) nowej generaciji z dedykowang linig odczynnikow" (,Umowa”), objetego wsparciem finansowym w ramach
Poddziatania 3.2.1 ,Badania na rynek” Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020. Spdtka wezwana zostata
takze do zwrotu otrzymanej dotacji w tacznej wysokosci 3 180 683,32 PLN wraz z odsetkami liczonymi jak dla zalegtoSci
podatkowych.

W dniu 17 lipca 2019 r., Spdtka dokonata na rzecz PARP przelewu kwoty 3 651 398,32 PLN i wystosowata do PARP pismo,
w ktorym wskazata, ze: (i) Spotka ww. przelewem dokonata zwrotu otrzymanego dofinansowania na podstawie Umowy wraz
z odsetkami, kwota dofinansowania: 3 180 683,32 PLN, kwota odsetek: 470 715,00 PLN, z zastrzezeniem zadania ich zwrotu
na podstawie art. 411 pkt 1 Kodeksu cywilnego oraz (ii) Spotka podtrzymuje swoje stanowisko prawne wyrazone
w postepowaniu przed PARP, a wobec braku uwzglednienia tej argumentacji, zwrot jest dokonywany z zastrzezeniem
odwotanym do art. 411 pkt 1 Kodeksu cywilnego. Wskazane powyzej zastrzezenie otwiera mozliwo$¢ poddania sporu
prawnego pod kontrole sadu cywilnego. Zarzad Spétki bedzie prowadzit dziatania w celu uzyskania najkorzystniejszego
z punktu widzenia Spotki ijej akcjonariuszy rozstrzygniecia kwestii zasadnosci obowigzku zwrotu ww. dofinansowania.
Jednoczes$nie, w przypadku potwierdzenia obowigzku zwrotu ww. dofinansowania, ww. kwota stanowi catkowita wysoko$¢
zobowiazania Spotki wynikajacego z Umowy.

W dniu 13 maja 2019 r., Orphee SA z siedzibg w Genewie (,Orphee”) - jednostka zalezna Spétki - zawarta z Diesse Newco
S.r.l. z siedzibg w Mediolanie (“Nabywca’) umowe sprzedazy 13.500.000 akcji klasy A spétki Diesse Diagnostica Senese
S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (,Diesse”, ,Akcje”) za taczng cene 13,3 miliona EUR. Tego samego dnia sprzedaz na
warunkach uzgodnionych w Umowie zostata zrealizowana, tj. Orphee ofrzymata ptatno$¢ za Akcje, a Akcje zostaly
przeniesione na Nabywce. Zgodnie z umowa sprzedazy, Orphée SA przystuguje dodatkowo wynagrodzenie warunkowe
(»Earn-Out’), ktérego wysoko$¢ moze wynies¢ od 0 do 1,2 min EUR, w zalezno$ci od osiggnietych przez Diesse przychodow
ze sprzedazy w roku 2019.

W dniu 18 czerwca 2019 r. Spotka otrzymata od Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci (,PARP”) informacje
o przychyleniu sie przez PARP do wniosku Spotki o odstapienie od koniecznosci wdrozenia przez Spétke wynikow badan B+R
uzyskanych w ramach realizacji projektu "Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz dedykowanych
odczynnikdw" objetego wsparciem finansowym na podstawie umowy z 5 pazdziernika 2011 r. w ramach Dziatania 1.4
.Wsparcie na prace badawcze i rozwojowe” Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka. W zwigzku z powyzszym
w ocenie zaréwno Spdtki, jak i PARP, Spotka nie jest zobowigzana do takiego wdrozenia ani do ztozenia sprawozdania
z wdrozenia. W ocenie Spotki powyzsza sytuacja jest réwnoznaczna z eliminacjq ryzyka zwrotu otrzymanego przez Spotke
w ramach danego projektu dofinansowania w kwocie 5 897 tys. PLN oraz odsetek.

Spétka nie posiada wiedzy na temat uméw pomiedzy akcjonariuszami Spotki.

8. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Grupy Kapitatowej CORMAY z innymi podmiotami
oraz okreslenie jej gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w szczegdlnosci papieréw wartosciowych,
instrumentoéw finansowych, wartosci niematerialnych iprawnych oraz nieruchomosci, w tym inwestycji
kapitatowych dokonanych poza jej grupa jednostek powigzanych, oraz opis metod ich finansowania

8.1.  Grupa Kapitatowa CORMAY

Wg stanu na 31 grudnia 2019 r., jak réwniez na dzien publikacji niniejszego sprawozdania, PZ CORMAY S.A. jest jednostkq
dominujaca Grupy Kapitatowej CORMAY.

W skiad Grupy Kapitatowej CORMAY wchodzg; (i) Spotka oraz podmioty zalezne w stosunku do Spétki, nalezace do Grupy
Kapitatowej Orphée, {j. (i) Orphée SA z siedzibg w Genewie (spétka akcyjna prawa Republiki Szwajcarii, w ktdrej Spotka
posiadata na 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien publikaciji niniejszego sprawozdania, odpowiednio, 87,43% i 87,92% kapitatu
zaktadowego, przy 10% udziale akcji wlasnych Orphée SA; jednoczesnie podmiot dominujacy w grupie kapitatowej nizszego
rzedu — Grupie Kapitatowej Orphée), (iii) Kormiej Rusland Sp. z 0.0. z siedzibg w Moskwie (spétka z ograniczong
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odpowiedzialno$cig prawa Federacji Rosyjskiej, w ktdrej Spétka posiadata na 31 grudnia 2019 r. oraz na dzief publikacji
niniejszego sprawozdania poprzez Orphée SA 100% kapitatu zaktadowego), (iv) Kormej Diana Sp. z 0.0. z siedzibg w MiAsku
(zagraniczna spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa Republiki Biatorusi, w ktérej Spotka posiadata na 31 grudnia
2019 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania bezposrednio 1,5%, a poprzez Orphée SA 98,5% kapitatu
zaktadowego) oraz (v) Orphee Technics Sp. z 0.0. z siedziba w Lublinie (w ktdrej Spdtka posiadata na 31 grudnia 2019 r. oraz
na dzien publikacji niniejszego sprawozdania poprzez Orphée SA 100% kapitatu zaktadowego). Spotka uznaje, ze sprawuje
petng kontrole nad Orphée SA oraz Grupg Kapitatowg Orphée.

Konsolidacjg objete byly sprawozdania finansowe wszystkich spdtek zaleznych PZ CORMAY S.A.
W 2019 . nie zaszly zmiany w organizacji Grupy.

Orphée SA

Orphée SA dziata na rynku VD w segmencie hematologi.

Przedmiotem dziatalnosci Orphée SA jest migedzynarodowa dystrybucja pod wiasng markg analizatorow (gtéwnie
hematologicznych) wraz z dedykowanymi odczynnikami, ktérych produkcje zleca podmiotom zewnetrznym.

Orphée posiada w swojej ofercie:
e analizatory do pracy z otwartymi probéwkami: Mythic 18 Open Tubes i Mythic 22 Open Tubes,
e analizator do pracy z zamknigtymi probdwkami: Mythic 22 AL i Mythic 60,
¢ analizator Mythic 18 VET do zastosowan weterynaryjnych,
e odczynniki dedykowane do analizatoréw,

e specjalistyczne odczynniki: VET-Pack i M-Pack przeznaczone do pracy z analizatorami weterynaryjnymi
i medycznymi.

Najwigkszym i najbardziej zaawansowanym technologicznie analizatorem oferowanym przez Orphée SA jest analizator Mythic
60.

Kormej Diana Sp. z o.o.

Kormej Diana Sp. z 0.0. dystrybuuje na terenie Biatorusi odczynniki i aparaty diagnostyczne, $wiadczy ustugi serwisowania
sprzetu laboratoryjnego oraz dokonuje sprzedazy czesci zamiennych do aparatow.

Kormiej Rusland Sp. z o.0.

Kormiej Rusland Sp. z 0.0. prowadzi na terenie Federacji Rosyjskiej dystrybucje sprzetu medycznego dostarczanego przez
podmioty Grupy, m.in. zestawow diagnostycznych na potrzeby chemii klinicznej i hematologii, odczynnikéw dla réznych modeli
analizatoréw i zestawow testow.

Orphee Technics Sp. z 0.0.

Orphee Technics Sp. z 0.0. jest spotkg zarzadzajacq nieruchomosciami Grupy.

8.2.  Inwestycie
Wg stanu na 31 grudnia 2019 r. oraz dziei publikacji niniejszego sprawozdania:

e Grupa posiadata inwestycje w jednostki uczestnictwa w Specjalnym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
QUERCUS Ochrony Kapitatu, ktorych wycena bilansowa wynosita na dzien 31 grudnia 2019 r. 31 135 tys. PLN,

e  Spdtka posiadata nieruchomo$¢ w Maryninie pod Lublinem, gdzie miesci sie zaktad produkcyjny Spotki,

e  Orphee Technics Sp. z 0.0. posiada nieruchomos¢ inwestycyjng potozong w Lublinie. Warto$¢ godziwa te;
nieruchomo$ci zostata oszacowana na podstawie operatu szacunkowego na dzien 31 grudnia 2019 r.
sporzadzonego przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego Estim Consulting. Wartos¢ rynkowa zgodnie
ze wskazanym operatem wyniosta 5 916 tys. PLN.
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9. Informacje o transakcjach zawartych przez Grupe Kapitatowa CORMAY z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji;
obowiazek uznaje sie za spetniony przez wskazanie miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu
finansowym

Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte w nocie 37 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2019 .

10. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych kredytéw
i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnosci

Do dnia 30 czerwca 2019 r. PZ CORMAY S.A. posiadata kredyt w rachunku biezacym. Zgodnie z aneksem z dnia 27 czerwca
2018 r. do umowy o kredyt w rachunku biezacym i walutowym zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A. (obecnie Santander
Bank Polska S.A.) w dniu 5 czerwca 2013 r., limit kredytu w rachunku biezacym wynosit 3 000 tys. PLN, za$ termin
wymagalno$ci okreslono na dzier 30 czerwca 2019 .

Po uptywie terminu wymagalnosci kredytu, tj. w dniu 30 czerwca 2019 r., Spétka zdecydowata o nieprzedtuzaniu umowy
kredytowej. Catos$¢ kredytu zostata przez Spotke splacona, a zabezpieczenia wierzytelnosci banku wynikajace z umowy
zostaly zniesione.

11. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym udzielonych podmiotom powigzanym
Grupy Kapitatowej CORMAY z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokos$ci stopy procentowej, waluty
i terminu wymagalnosci

W 2019 r. Spdtka otrzymata dwie pozyczki od jednostki powigzanej Orphée SA.

W dniu 16 lipca 2019 r. Spotka podpisata z Orphée SA umowe pozyczki na kwote 1 200 tys. EUR. Oprocentowanie pozyczki
jest state i wynosi 1,9% w skali roku. Terminem wymagalnosci pozyczki jest dzien 15 lipca 2021 r. Zabezpieczeniem sptaty
pozyczki jest weksel wiasny in blanco wystawiony przez PZ CORMAY S.A.

W dniu 4 wrze$nia 2019 r. Spotka podpisata z Orphée SA drugg umowe pozyczki w wysoko$ci 8 000 tys. PLN. Oprocentowanie
pozyczki jest state i wynosi 3,8% w skali roku. Terminem wymagalnosci pozyczki jest dzien 3 wrzesnia 2021 r.
Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest weksel wiasny in blanco wystawiony przez PZ CORMAYS.A.

12. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, w tym
udzielonych podmiotom powigzanym Grupy Kapitatowej CORMAY

Santander Bank Polska S.A. (dawniej Bank Zachodni WBK S.A.) na zlecenie PZ CORMAY S.A. wystawit gwarancje
zabezpieczajaca wywigzanie sie przez Spétke ze zobowigzan wynikajacych z umowy najmu pomieszczen biurowych. Warto§¢
gwarancji wynosita 20 tys. EUR. Gwarancja obowigzywata do 25 lutego 2020 r. W dniu 14 lutego 2020 r. Spdtka zawarta aneks
do umowy zlecenia udzielenia gwarancji bankowej, na mocy ktorego bank wystawit gwarancje na kwote 19,5 tys. EUR
z okresem obowigzywania do 15 grudnia 2021 .

13. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania przez Grupe
Kapitatowa CORMAY wplywéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalno$ci

W 2019 r. Grupa nie emitowata papieréw wartosciowych.

14. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Grupa nie publikowata prognoz finansowych na 2019 r.

15. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, zarzadzania zasobami finansowymi, z uwzglednieniem zdolno$ci wywigzywania

sie z zaciagnietych zobowiagzan oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Grupa Kapitatowa
CORMAY podjeta lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

15.1.  Zarzadzanie ryzykiem kursowym

Spétki Grupy realizujg przewazajgca cze$¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym samym osiggajq
istotng cze$¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednoczesnie spétki pozyskujg wigkszo$¢ materiatéw do produkcji
odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na rynkach zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary
i materiaty rowniez w istotnej mierze w walutach obcych. Dodatkowo spétki Grupy ponosza koszty wynagrodzen i ustug obeych
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w walutach krajow, w ktdrych dziataja. Istotna sprzedaz jak i zakupy w walutach narazajg wiec Grupe na ryzyko zmian kurséw
walut.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz znaczna cze$¢ ryzyka kursowego zwigzanego ze sprzedazg jest zminimalizowana faktem
dokonywania zakupow réwniez w walutach obcych. Dodatkowo osiagane przez Grupe Kapitatowg CORMAY przychody ze
sprzedazy nie bazujg na umowach o charakterze diugoterminowym, co pozwala na modyfikacje polityki cenowej w przypadku
niekorzystnych zmian kurséw walut.

W 2019 r. spdtki Grupy nie byty strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentéw finansowych stuzacych zabezpieczaniu
ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward, kontrakty swap). Stosuje sie w mozliwej do osiggniecia skali hedging
naturalny ryzyka kursowego.

Ponizsze tabele przedstawiajg wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto przy zatozeniu, ze kursy walutowe moga spas¢ lub
wzrosnag o 5%:

I T

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug

w walucie (w tys.) na dzien 31 grudnia 2019 r. n/d 90 1957 3029 57 287 - 19
w tys. PLN na dzien 31 grudnia 2019 r. 11 826 353 8334 1851 103 1090 - 95
wplywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu 0 5% 593 18 417 93 5 55 - 5
wplywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu 0 5% (593) (18) (417) (93) (5) (55) - (5)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

w walucie (w tys.) na dzien 31 grudnia 2019 r. n/d 121 1149 6814 153 807 11254

w tys. PLN na dzien 31 grudnia 2019 r. 9517 474 4893 416 275 3065 394

wplywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu 0 5% (477) (24) (245) (21) (14) (153) (20)

wplywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu o0 5% 477 24 245 21 14 153 20

Laczna ekspozycja na ryzyko kursowe netto

Rozrachunki na dzien 31 grudnia 2019 r. w tys. PLN 2309 (121) 3441 1435 (172)  (1975) (394) 95
wplywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu 0 5% 116 (6) 172 72 (9) (98) (20) 5
wplywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu o0 5% (116) 6 (172) (72) 9 98 20 (5)

N R

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

w walucie (w tys.) na dzien 31 grudnia 2018 r. n/d (7 2034 29667 44 257 7554

w tys. PLN na dzier 31 grudnia 2018 r. 11626 (27) 8746 1605 78 966 258

wplywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu 0 5% 581 ©) 437 80 4 48 13

wplywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu o 5% (581) 1 (437) (80) 4) (48) (13)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

w walucie (w tys.) na dzien 31 grudnia 2018 r. n/d 156 1401 8049 85 247 13587 33
w tys. PLN na dzien 31 grudnia 2018 r. 8754 595 6024 435 150 929 463 158
wptywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu 0 5% (438) (30) (301) (22) (8) (46) (23) 8)
wplywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu 0 5% 438 30 301 22 8 46 23 8
Laczna ekspozycja na ryzyko kursowe netto

Rozrachunki na dzien 31 grudnia 2018 r. w tys. PLN 2872 (622) 2722 1170 (72) 37 (205) (158)
wplywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu 0 5% 143 (31) 136 58 (4) 2 (10) (8)
wptywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu 0 5% (143) 31 (136) (58) 4 (2) 10 8

Podane w tabelach liczby wyrazone sg w tysigcach jednostki waluty. Wptyw na wynik jest wyrazony w tysigcach PLN. Réznica
pomigdzy kwotg naleznosci i zobowigzar wykazanych w tabelach, a kwota naleznoécii zobowigzan wykazang w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej, jest wynikiem nieujmowania w obliczeniach ryzyka walutowego zobowigzan w polskich ztotych.

Jak wskazuje powyzsza analiza, ekspozycja na ryzyko kursowe w 2019 r. oscylowata w przedziale od -116 tys. PLN do 116
tys. PLN.

21



15.2. Zarzadzanie ryzykiem stdp procentowych

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim zobowigzan finansowych. Dla
ponizszych typdw zobowigzan finansowych stosowane sg nastepujace rodzaje oprocentowania:

e  zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych — oprocentowanie zmienne,
e zobowigzania z tytutu leasingdbw — oprocentowanie state,
e  zobowigzania z tytutu pozyczek grupowych — oprocentowanie state.

Grupa gromadzi i analizuje biezace informacje z rynku na temat aktualnej ekspozycji na ryzyko zmiany stop procentowych.
Niepewno$¢ co do przysztego poziomu stop procentowych, a w konsekwencji do wysokosci przysztych kosztéw finansowych,
moze stanowi¢ utrudnienie w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Gtéwnym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest zabezpieczanie kosztéw odsetkowych przed ich zwigkszeniem
wskutek wzrostu stép procentowych. Mozliwosci zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej sg analizowane i oceniane przez
Grupe w zaleznosci od aktualnych potrzeb. W okresie objetym ninigjszym sprawozdaniem finansowym Grupa nie byfa strong
zadnych transakcji zabezpieczajgcych, w tym nie nabywata instrumentéw pochodnych w celu zabezpieczenia ryzyka stopy
procentowe;.

15.3. Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Analize wiekowg przeterminowanych naleznosci oraz informacje o wysokosci utworzonego odpisu aktualizujacego ich warto$¢
przedstawiono w nocie 24 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2019 r.

W ramach zarzadzania ryzykiem kredytowym Grupa kazdorazowo w ramach wspoipracy z klientem powoluje sie na
zdefiniowang polityke kredytowa, ktéra odnosi sie m.in. do procedur:

o weryfikacji nowych i dotychczasowych klientow oraz przydzielania im odpowiednich warunkéw ptatnosci i limitow
kredytowych,

e monitorowania i windykacji naleznosci.

Jako cze$¢ systemu zarzadzania ryzykiem kredytowym, Grupa na biezaco monitoruje réwniez poziom wskaznika rotacii
nalezno$ci. Ponizsza tabela przedstawia wskaznik rotacji naleznosci w roku 2019 oraz w roku 2018:

Cykl rotacji naleznosci handlowych  Warto$¢ $rednia naleznosci handlowych x 365 / przychody

Wskaznik rotacji nalezno$ci w ostatnich latach wykazuje tendencje spadkowg, co wynika ze zintensyfikowania przez Grupe
dziatah windykacyjnych.

15.4. Zarzadzanie ryzykiem zwigzanym z ptynnoscia

Grupa zarzadza ryzykiem zwigzanym z plynnoScig finansowa poprzez monitorowanie biezacych oraz prognozowanie
przysztych przeptywéw pienieznych, a takze poprzez analize poziomu ptynnych aktywow. Celem Grupy jest utrzymanie
ciagtosci i elastycznosci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich zrodet finansowania. W celu ograniczenia ryzyka utraty
ptynnosci finansowej Grupa stale monitoruje i nadzoruje poziom zadtuzenia. Grupa zabezpiecza sie przed ewentualnymi
trudno$ciami w wywigzywaniu sie ze zobowigzan, odpowiednio ksztattujgc cykle rotacji naleznosci i zobowigzan. Cel jest
réwniez realizowany poprzez korzystanie z réznych zrodet finansowania, takich jak migdzy innymi kredyty bankowe czy leasing
finansowy.

Ponizsze tabele przedstawia analize wymagalnosci zobowigzan finansowych Grupy na dziefi 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien
31 grudnia 2018 r. jak réwniez wymagalno$ci naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wraz
z podsumowaniem pozycji netto (nalezno$ci pomniejszone o zobowigzania) w kazdym okresie wymagalnosci:

Zobowigzania
Pozostate zobowigzania diugoterminowe - - 1150 61 1211
Oprocentowane kredyty i pozyczki

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 12991 703 - - 13 694

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego
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31 grudnia 2019 . Ponizej 3 0d 3do12 0d 1 roku Powyzej
miesiecy miesigcy do 5 lat 5 lat

Zobowiazania tacznie 12991 1150 14 905
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 12187 472 - - 12 659
Pozycja netto (naleznosci pomniejszone o zobowigzania) (804) (231) (1150) (61) (2 246)

31 grudnia 2018 . Pqnii.ej 3 Od'3 qo 12 0d 1 roku Powyzej
miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat

Zobowigzania

Pozostate zobowigzania dtugoterminowe - - 808 - 808
Oprocentowane kredyty i pozyczki - 1743 - - 1743
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 14712 611 - - 15323

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego - - - - -

Zobowigzania tacznie 14712 2354 808 - 17 874
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 12975 396 - - 13371
Pozycja netto (nalezno$ci pomniejszone o zobowigzania) (1737) (1958) (808) - (4 503)

Z powyzszej analizy wynika, ze na 31 grudnia 2019 r. pozycja ptynno$ciowa grupy wynikajaca z biezacych naleznosci
i zobowigzan w okresie do 3 miesigcy oraz w okresie od 3 do 12 miesiecy jest ujemna i wptywy z nalezno$ci nie pokrywajg
kwot wymagalnych do regulacji zobowigzan.

W ocenie Zarzadu zrédtami finansowania nadwyzki wymagalnych zobowigzan nad wymagalnymi naleznosciami Grupy beda
srodki pieniezne posiadane przez Grupe (7 260 tys. PLN) oraz otrzymane nalezno$ci z tyt. sprzedazy produktow, towarow
i ustug zrealizowanej po 31 grudnia 2019 r.

Dodatkowe zabezpieczenie sytuacji ptynnosciowej Grupy stanowig jednostki uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym
QUERCUS Ochrony Kapitatu, prezentowanych w pozostatych aktywach finansowych (krotkoterminowych) - 31 135 tys. PLN.

Jako cze$¢ systemu zarzgdzania ryzykiem ptynnosci, Grupa analizuje poziom wskaznikéw ptynno$ci oraz rotacji. Wskazniki
te za rok 2019 oraz rok 2018 przedstawiono w ponizszej tabeli:

Wskaznik ptynnosci biezacej Aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

(Aktywa obrotowe — zapasy — RMK krétkoterminowe) /

Wskaznik ptynnosci szybkiej zobowiazania krétkoterminowe 202 234
Cykl rotacji zapasow w dniach Warto$¢ $rednia zapasow x 365 / przychody 161 149
Cykl rotacji naleznosci handlowych w Warto$¢ $rednia naleznosci handlowych x 365 / 57 64
dniach przychody
Cykl rotacji zobowiazan handlowych w Warto$¢ $rednia zobowigzan handlowych

. . . . 72 76
dniach krétkoterminowe x 365 / zakupy
Cykl konwersji gotéwki w dniach Cykl rotacji zapaséw + cykl rotacji naleznosci — cykl 146 137

rotacji zapasow

*zakupy zdefiniowano jako: ustugi obce + zuzycie materiatéw i energii + warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw + zmiana stanu materiatéw + zmiana
stanu towaréw

Wskazniki plynnosci biezacej i szybkiej utrzymuja sie na bezpiecznym poziomie i, zaréwno w roku 2019, jak i w roku 2018,
Znaczaco przekraczajg poziom 1, przy ktdrym aktywa obrotowe, wzglednie skorygowane aktywa obrotowe, pokrywaja biezace
zobowigzania. Cykle rotacji naleznosci zobowigzan i zapasow ksztattuja sie na w roku 2019 na podobnym poziomie, co w roku
2018.

Z uwagi na powyzsze, w perspektywie 12 miesiecy od daty bilansowej, Zarzad nie stwierdza istotnych zagrozen
co do zdolno$ci wywigzywania sie przez Grupe ze sptaty zobowigzan.
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15.5. Zarzadzanie ryzykiem zwigzanym z finansowaniem dziatalnosci inwestycyjnej

Grupa prowadzi obecnie inwestycje obejmujace wdrozenie do produkcji nowych analizatoréw i planuje budowe wiasnego
zakfadu produkcyjnego. Grupa zamierza finansowa¢ nakfady na te inwestycje ze $rodkéw wiasnych oraz z dotacji Unii
Europejskiej.

Srodki wasne stuzace finansowaniu zamierzen inwestycyjnych pochodzié beda w gtéwnej mierze ze $rodkéw, ktore Grupa
uzyskata ze sprzedazy w roku 2019 akcji wioskiej spdtki Diesse Diagnostica Senese S.p.A. Znaczna cze$¢ tych Srodkdw
zostata zainwestowana przez Grupe w jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnego QUERCUS Ochrony Kapitatu,
prezentowanych w pozostatych aktywach finansowych krétkoterminowych i wycenianych na dzieh 31 grudnia 2019 r. w kwocie
31135 tys. PLN.

Dodatkowo Grupa rozwaza pozyskanie $rodkéw z funduszy Unii Europejskiej. W zwigzku z ryzykiem nieotrzymania dotacji
Unii Europejskiej na finansowanie inwestycji (ryzyko, iz niektére wydatki na poczet realizowanych projektéw nie zostang
uznane przez wtasciwy podmiot jako koszty kwalifikowane, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do zmniejszenia kwoty
dofinansowania, a ponadto w przypadku dopuszczenia sie okre$lonych w umowach naruszen, Grupa moze by¢ zobowigzana
do zwrotu otrzymanych kwot dofinansowania wraz z okre$lonymi w umowie odsetkami), nie wyklucza sie w przyszto$ci wptywu
tych inwestycji na przejéciowe pogorszenie sie ptynnosci.

Zarzad Spotki zamierza realizowaé inwestycje tak, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych $rodkéw
finansowych i aby ewentualny brak $rodkéw na realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalno$¢ operacyjna.

16. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w poréwnaniu
do wielkosci posiadanych s$rodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dziatalnosci

Powyzsze informacje zostaty zawarte w punkcie 15.5 niniejszego sprawozdania.

17. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem
stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik

Jednym z istotnych zdarzeh majacych wplyw na wynik z dziatalnosci Grupy za rok 2019 byta kontynuacja prac badawczo
rozwojowych oraz zwigzane z nimi ryzyko nieosiggniecia w przysztosci przychodoéw pokrywajacych konieczne jeszcze
do poniesienia i poniesione juz naktady. W wyniku przeprowadzonej analizy oraz wykonanych testéw na utrate warto$ci, Grupa
podjeta decyzje o dokonaniu odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naktadow na trwajace prace rozwojowe. Réwnolegle
do rozpoznanych odpiséw rozpoznano przychody z otrzymanych dotacji do tych projektow, ktore do tej pory byty prezentowane
jako rozliczenia migdzyokresowe przychodéw. taczna kwota rozpoznanych dla tych prac rozwojowych odpiséw wyniosta
45479 tys. PLN, a kwota rozpoznanych przychodéw z tytutu dotacji wyniosta 8 496 tys. PLN. WartoSci te wplynely
bezposrednio na jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2019 r., powodujac obnizenie wyniku
finansowego przed opodatkowaniem o 36 983 tys. PLN oraz obnizenie sumy aktywéw i pasywéw w tych sprawozdaniach,
przed uwzglednieniem wplywu odroczonego podatku dochodowego, 0 45 479 tys. PLN.

Dokonanie powyzszych odpiséw nie oznacza zaniechania prowadzonych prac w ramach poszczegdlnych projektdw
dotyczacych opracowywanych przez Spbtke analizatoréw. Wigze sie jednak z modyfikacjg przyjetej kilka lat temu strategii
opartej na rozwoju dziatalno$ci tylko w oparciu o wiasne analizatory bedace efektem prowadzonych przez Spétke prac
badawczo-rozwojowych.

Strategia Spotki opiera sie na zatozeniu wzrostu sprzedazy odczynnikéw zuzywanych przez wprowadzane na rynek
analizatory, ale juz nie wytacznie w oparciu o produkty bedace efektem wiasnych prac B+R. Przediuzajace sie prace
w obszarze nowych analizatoréw i zwigzane z tym ryzyko op6znieft wprowadzenia ich na rynek, spowodowaty podjecie przez
Spétke decyzji o modyfikacji strategii i uzupetnienie oferty Spétki o analizatory wytwarzane przez podmioty zewnetrzne na
Zlecenie Spotki. W efekcie podjetych dziatanh Spétka w 2019 r. wprowadzita do swojej oferty cztery nowe urzadzenia,
tj. analizator hematologiczny Mythic 60 oraz trzy analizatory biochemiczne z linii Accent o predkosci 100, 200 i 300 testéw na
godzine, ktorych sprzedaz zostata juz rozpoczeta. Proces wprowadzenia do sprzedazy analizatora Equisse jest w kocowej
fazie, a w planie jest wprowadzenie kolejnych analizatoréw w nadchodzacych latach.

Pozostate zdarzenia majace wptyw na osiagniety przez Grupe wynik zostaty opisane w punkcie 7 niniejszego sprawozdania.
18. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstw spotek Grupy
Kapitatowej CORMAY

Rynek diagnostyki laboratoryjnej determinujg czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i zewnetrznym. Gtéwnymi
czynnikami wewnetrznymi sa; niska $wiadomos$¢ spoteczenstwa dotyczaca badan laboratoryjnych, niskie naktady na stuzbe
zdrowia, a wigc i na badania laboratoryjne, konkurencja ze strony lideréw branzy, przejawiajaca sie koncentracjg sprzedazy
przez 5 do 7 podmiotéw, generujacych ok. 70 % sprzedazy na rynku.
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W odniesieniu do warunkéw zewnetrznych, podstawowy wplyw na rynek ma stan gospodarki kraju, czyli rowniez stan
zamozno$ci spoteczenstwa, ktdry jest wprost skorelowany z liczbg wykonywanych badan. Nie bez znaczenia sg mozliwosci
finansowania wyposazenia laboratoriéw klinicznych jak i weterynaryjnych ze $rodkéw pomocowych funduszy europejskich.
Srodki te wplywaja na poprawe diagnostyki laboratoryjnej w Polsce i nowych krajach Unii Europejskiej. Pomimo okresowych
zmian dynamiki, rynek ten jest rynkiem trwale wzrostowym.

Pozostate kraje, w ktérych Grupa lokuje swojg dziatalno$C handlowg, charakteryzujg sie z reguty rosnacym rynkiem 1VD.
Podstawowe rynki eksportowe Grupy to kraje: Europy Wschodniej, Bliskiego Wschodu, Afryki Pétnocnej oraz Azji. Wymienione
rynki stanowig ok. 20 % $wiatowego rynku. Warto zwroci¢ uwage na fakt, ze liczba wykonywanych badan laboratoryjnych
ww/w krajach wcigz jest zdecydowanie mniejsza niz w krajach zachodnich, a wyrazna tendencja wzrostowa stwarza
mozliwo$¢ zwigkszania sprzedazy.

Dodatkowym atutem Grupy jest dostep do wysoko wyspecjalizowanej kadry oraz zlokalizowanie znaczacej wartosci produkcii
w Polsce - kraju o relatywnie nizszych kosztach wytworzenia. Polska traktowana jest przez PZ CORMAY S.A. réwniez jako
centrum ustug wspdlnych dla wszystkich spotek z Grupy Kapitatowej CORMAY, co pozwala na korzystanie z efektdw synergii
wynikajacych z dziatan wspolnej struktury funkcjonalnej dla Grupy.

Rozwoj oferty produktowej Grupy wzmacnia jej pozycje konkurencyjna. Negatywny wplyw na osiagane przychody ma sytuacja
za wschodnig granicg Polski. Sytuacja na Ukrainie znaczaco ograniczyta przychody z tego rejonu, natomiast objecie sankcjami
Federacji Rosyjskiej obnizyto mozliwo$ci rozwojowe tego kraju. Przetozyto sie to na ograniczenia budzetu ministerstwa zdrowia
Federaciji, a co za tym idzie réwniez mozliwo$ci zakupowych jednostek budzetowych (w szczegélnosci w zakresie wydatkéw
inwestycyjnych, tj. zakupéw nowych analizatoréw).

19. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa Kapitatowa CORMAY

W roku 2019 r. nie wystapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa.

20. Wszelkie umowy zawarte miedzy Grupa Kapitatowa CORMAY a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub
gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia spotek Grupy przez przejecie

W 2019 r. Grupa nie zawierata tego typu uméw.

21. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub premiowych
opartych na kapitale spotek Grupy Kapitatowej CORMAY, w szczegdlnos$ci opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych, w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie,
wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z osob zarzadzajacych, nadzorujacych
albo cztonkdw organéw administrujacych spétek Grupy w przedsiebiorstwach spétek Grupy, bez wzgledu na to,
czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy wynikaty z podziatu zysku, a w przypadku gdy spotki Grupy sa
jednostkami dominujacymi, znaczacymi inwestorami, wspélnikami jednostki wspoizaleznej lub odpowiednio
jednostkami bedacymi strong wspolnego ustalenia umownego w rozumieniu obowigzujacych spétki Grupy
przepiséw o rachunkowosci - oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu
petnienia funkcji we wiladzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za spetniony poprzez wskazanie miejsca ich
zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Informacje o wynagrodzeniach oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Grupy zostaty zawarte w notach 37.3 i 374
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2019 .

22. Informacje o wszelkich zobowiazaniach wynikajacych z emerytur i $wiadczen o podobnym charakterze dla bytych
os06b zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych cztonkéw organdéw administrujacych oraz o zobowigzaniach
zaciagnietych w zwiazku z tymi emeryturami, ze wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej kategorii organu; jezeli
odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za spetniony
poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

W 2019 r. w Grupie nie istniaty zobowigzania wynikajace ze $wiadczern emerytalnych lub podobnych dla bytych oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych Spotki.
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23. W przypadku spétek kapitatowych - okre$lenie facznej liczby i warto$ci nominalnej wszystkich akcji PZ CORMAY
S.A oraz akcji iudzialtéw odpowiednio w podmiotach powigzanych Spétki, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych spotek Grupy Kapitatowej CORMAY, oddzielnie dla kazdej osoby

Stan posiadanych akcji PZ CORMAY S.A. przez, odpowiednio, czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki na dzien
31 grudnia 2019 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania przedstawia sie nastepujaco:

Liczba akcji na dzien

llos¢ akcji na dzien

publikacji niniejszego Wartos¢ nominalna . Warto$¢ nominalna
czlonek Zarzadu sprawozdania (W PLN) 31 gn(xxnsuztz)ms r. (wPLN)
(w szt.) .
Janusz Plocica 2235578 2235578,00 2235578 2235578,00
Wojciech Suchowski 100 000 100 000,00 100 000 100 000,00

Liczba akcji na dzien llosé akejl na dzief

. publikacji niniejszego Warto$¢ nominalna . Wartos¢ nominalna
cztonek Rady Nadzorczej sprawozdania (wPLN) 31 gn(xxnsuztz)ms r. (wPLN)
(w szt.) .
Konrad Lapinski 0 0,00 867 357 867 357,00
Tadeusz Wesotowski* 3327 965 3327 965,00 3327 965 3327 965,00
Tomasz Markowski™ 0 0,00 28480 28 480,00

‘wraz z podmiotem powigzanym
“wraz z osobag blisko zwigzang,
Osoby zarzadzajace i nadzorujace Grupy nie posiadajq akcji i udziatéw jednostek zaleznych Spotki.

24. Informacje o znanych Grupie Kapitatowej CORMAY umowach, w tym zawartych po dniu bilansowym, w wyniku
ktorych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

Zarzadu Spotki nie posiada informacji o umowach, ktére moga zmieni¢ proporcje posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy, za wyjatkiem programu motywacyjnego opisanego ponizej.

W dniu 27 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate w sprawie przyjecia programu
motywacyjnego dla czionkéw Zarzadu Spétki oraz kluczowych pracownikéw Spotki na lata 2018 - 2020 (,Program
Motywacyjny”).

Program Motywacyjny jest realizowany w oparciu o wyniki dziatalnosci Spotki za trzy kolejne lata obrotowe, to jest lata 2018,
2019 2020, pod warunkiem osiggniecia przez Spétke celéw wyznaczanych corocznie przez Rade Nadzorcza Spotki.

W ramach Programu Motywacyjnego przyznawane beda warranty subskrypcyjne Spotki z wytaczeniem prawa poboru, przy
czym 1 warrant uprawniat bedzie do objecia 1 akcji Spétki. W ramach Programu Motywacyjnego Spétka wyemituje nieodptatnie
nie wigcej niz 3 860 250 warrantéw subskrypcyjnych serii A uprawniajacych do objecia nie wiecej niz 3 860 250 akcji serii N.
Emisja warrantdw subskrypcyjnych serii A oraz warunkowe podwyzszenie kapitatu w drodze emisji akcji serii N zostaly
uchwalone w dniu 7 sierpnia 2018 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki.

Z uwagi na niespetnienie warunkow jakosciowych za rok 2018 i 2019 warranty subskrypcyjne serii A nie zostaty przyznane.

25. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W 2019 r. w Grupie nie funkcjonowaty programy akcji pracowniczych.

26. Wskazanie: (i) daty zawarcia przez spotki Grupy Kapitatowej CORMAY umowy z firma audytorska o dokonanie
badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
okresu, na jaki zostata zawarta ta umowa, (ii) czy spotki Grupy korzystaty z ustug wybranej firmy audytorskie;j,
a jezeli tak, to w jakim okresie i jaki byt zakres tych ustug, (iii) organu, ktory dokonat wyboru firmy audytorskie;j,
(iv) wynagrodzenia firmy audytorskiej wyptaconego lub naleznego za rok obrotowy i poprzedni rok obrotowy,
odrebnie za badanie rocznego sprawozdania finansowego, inne ustugi atestacyjne, w tym przeglad sprawozdania
finansowego, ustugi doradztwa podatkowego i pozostate ustugi, z tym ze obowiazek uznaje sie za spetniony,
jezeli zostanie wskazane miejsce zamieszczenia tych informacji w sprawozdaniu finansowym

Na postawie § 20 lit. g) Statutu Spdtki Rada Nadzorcza PZ CORMAY S.A. uchwatg z dnia 23 maja 2018 r. wybrata BDO Sp.
Z 0.0. sp. k. z siedzibg w Warszawie (02-676) przy ul. Postepu 12, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych prowadzong, przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentéw pod nr 3355 jako podmiot dokonujacy
przegladu i badania jednostkowych sprawozdan finansowych Spotki oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
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Kapitatowej Spotki za odpowiednie okresy obrotowe mieszczace sie w terminie od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia 31 grudnia
2019r.

W dniu 11 lipca 2018 r. Spdtka zawarta z BDO Sp. z 0.0. sp. k. stosowng umowe. Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie
nalezne z tytutu wykonania umowy:

. . Rok zakonczony Rok zakoniczony
e 3 grudnia2019r. | 31 grudnia 2018 r.

Obowigzkowe badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego 60 60
Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego 47 47
Inne ustugi

Razem 107 107

27. Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skonsolidowanego bilansu, w tym z punktu widzenia plynnosci
Grupy Kapitatowej CORMAY

Na koniec 2019 r warto$¢ aktywow Grupy zmalata 0 36,5% w poréwnaniu do wartosci na dzien 31 grudnia 2018 r. Na 31
grudnia 2019 r. aktywa Grupy wykazywaly warto$¢ bilansowa 102 475 tys. PLN, podczas gdy na koniec 2018 . byto to 161 498
tys. PLN. Zmienita sie rowniez struktura aktywéw. Na koniec 2019 r. aktywa trwate stanowity 30% sumy aktywow, podczas
gdy na koniec 2018 r. bylo to 45%. Zmiana struktury wynikata gtownie z dokonania przez Grupe odpisow aktualizujgcych
wartos¢ trwajacych prac rozwojowych o tacznej wartosci 45479 tys. PLN. Szczegdty dotyczace dokonanych odpisow
przedstawiono w nocie 20.2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r.

Kapitaty obce stanowity na koniec 2019 r. 28% sumy pasywow Grupy, co przektada sie na wzrost o 1 pp. w stosunku do roku
2018. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (liczony jako stosunek kapitatéw obcych do kapitatow wtasnych) na 31 grudnia
2019 r. wynosit 39% wobec 36% wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2018 r. Gtownym Zzrédtem finansowania dziatalnosci
pozostaje kapitat wiasny. Zobowigzania w czesci krétkoterminowej miaty wartos¢ 25 225 tys. PLN i stanowity 25% sumy
pasywow.

Kapitat obrotowy netto na koniec roku 2019 wyniost 45 914 tys. PLN wobec 58 406 tys. PLN na koniec roku 2018 (zmniejszenie
0 12 492 tys. PLN). Pomimo zmniejszenia kapitatu obrotowego netto o0 21%, z punktu widzenia ptynnosci, poziom kapitatu
obrotowego netto jest wyraznie dodatni co oznacza, ze kapitat staty finansuje catos¢ aktywéw trwatych oraz cze$¢ aktywow
obrotowych a Grupa posiada zdoIno$¢ do terminowego regulowania wymagalnych zobowigzan.

28. Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitalowej CORMAY
w roku obrotowym lub ktérych wplyw jest mozliwy w nastepnych latach

Zdarzenia majace znaczacy wptyw na wyniki finansowe Grupy w roku 2019 zostaly opisane w punkcie 17 niniejszego
sprawozdania.

Ponadto Grupa identyfikuje ponize zdarzenia jako mogace mie¢ znaczacy wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy
w kolejnych latach:

Pandemia koronawirusa SARS-CoV-2

Zdarzeniem, ktore moze mie istotny wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy w nastepnych latach jest ogtoszona
w dniu 11 marca 2020 r. przez Swiatowg Organizacje Zdrowia pandemia koronawirusa SARS-CoV-2, wywotujgcego chorobe
COVID-19, ktdra swoj poczatek miata w grudniu 2019 r. w chifiskim mie$cie Wuhan.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania dziatalno$¢ operacyjna Spétki i Grupy przebiega bez istotnych zaktocen. Grupa
realizuje portfel zaméwien nie odbiegajacy poziomem od poziomu z analogicznych okreséw ubiegtych. Sytuacja finansowa
Spotki i Grupy jest stabilna i bezpieczna. W zwigzku z pandemig koronawirusa powotany zostat zespdt koordynacyjny na
biezaco monitorujacy ryzyka zwigzane z nig zwigzane oraz opracowane zostaly instrukcje postepowania pracownikéw Grupy
na wypadek kontaktu z wirusem.

Ze wzgledu na ryzyko diugotrwatego utrzymywania si¢ stanu pandemii, Grupa dokonata identyfikacji zdarzeh mogacych mieé
w przysztosci negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, w tym poziomy osigganych przychoddw, kosztéw i wynikdw
finansowych.

Na rynku polskim PZ CORMAY S.A. zaobserwowata zjawiska w postaci zamykania lub ograniczania dziatalno$ci:

e szpitali i przychodni, przy jednoczesnym zakazie wstepu oséb postronnych, w tym przedstawicieli medycznych
Grupy, realizujacych funkcje promociji produktéw Grupy,

e laboratoriow diagnostycznych, spowodowanych spadkiem iloSci personelu oraz wizyt pacjentow, ktére sg odbiorcami
produktdw i ustug Grupy.
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Pojawity sie réwniez utrudnienia w zakresie dostaw surowcéw do produkcji, towaréw handlowych oraz dystrybucji produktow
Grupy, spowodowane zmniejszeniem dostepnosci ustug transportowych, podwyzszeniem ich kosztéw lub wprowadzeniem
przepiséw ograniczajacych transport migdzynarodowy.

Zarzad Spdtki przewiduje, ze analogiczne problemy moga pojawic sie na pozostatych rynkach, na ktérych dziata Grupa. Zarzad
Spotki przewiduje negatywny wplyw zamykania granic panstwowych oraz ograniczania dostepnosci ustug bankowych,
w szczegdlnosci na rynkach rozwijajacych sie, na ktérych Grupa minimalizuje ryzyko braku ptatno$ci wymagajac przedptat.

Jednoczesdnie Zarzad Spétki nie moze wykluczy¢ pozytywnego wptywu pandemii na wyniki finansowe Grupy z uwagi na
rozpoczecie przez Spotke sprzedazy oraz zlozenie do chinskiego producenta kolejnych zamoéwien na odczynniki
immunologiczne umozliwiajace oznakowanie ilosci przeciwciat przeciwko koronawirusowi SARS-CoV-2, o ktorych Spotka
poinformowata raportem biezacym nr 3/2020 z dnia 27 lutego 2020 r.

W $rednio - i diugoterminowej perspektywie mozna spodziewa¢ sie zwigkszenia Swiatowych wydatkdw na stuzbe zdrowia,
a w szczegdlnosci diagnostyke, co moze pozytywnie wptyna¢ na wyniki Grupy w przysztosci.

29. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych dokonanych w ramach Grupy
Kapitatowej CORMAY w danym roku obrotowym

Informacje o sprzedazy przez Orphée SA akcji spétki Diesse Diagnostica Senese S.p.A. zostaty zawarte w pkt. 7 niniejszego
sprawozdania.

W ramach wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Orphée SA, ogtoszonego przez Spétke w dniu 11 grudnia 2019 r.,
w wyniku rozliczenia w dniu 14 lutego 2020 r. transakcji przeprowadzonej w dniu 11 lutego 2020 r., Spdtka nabyta 188 983
akcje Orphée SA, zwiekszajac swoj bezposredni i posredni (wraz z akcjami wiasnymi Orphée SA) udziat w kapitale
zaktadowym tej spotki z, odpowiednio, 87,43% i 97,43% do, odpowiednio, 87,92% i 97,92%.

30. Opis organizacji Grupy Kapitalowej CORMAY ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji oraz opis
zmian w organizacji Grupy wraz z podaniem ich przyczyn

Powyzsze informacije zostaty zawarte w pkt. 8.1 niniejszego sprawozdania.

31. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkéw rozwoju Grupy Kapitatowej CORMAY

Powyzsze informacije zostaty zawarte w pkt. 3.1 niniejszego sprawozdania.

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

Na dzien 31 grudnia 2019 r. warto$¢ uméw dotacyjnych zabezpieczona wekslami in blanco dotyczaca zakoriczonych projektéw
w okresie ich trwato$ci wynosita 20 350 tys. PLN, natomiast na dzien 31 grudnia 2018 r. 46 971 tys. PLN.

Na dzien 31 grudnia 2019 r. warto$¢ zobowigzarn leasingowych zabezpieczona wekslami wynosita 1 917 tys. PLN, natomiast
na dzien 31 grudnia 2018 r. 1 538 tys. PLN.

Santander Bank Polska S.A. (dawniej Bank Zachodni WBK S.A.) na zlecenie PZ Cormay S.A. wystawit gwarancje
zabezpieczajaca, wywigzanie si¢ przez Spotke ze zobowigzan wynikajacych z umowy najmu. Warto$¢ gwarancji to
20 tys. EUR. Gwarancja obowigzywata do 15 stycznia 2019 r. W dniu 14 lutego 2020 r. Spétka zawarta aneks do umowy
Zlecenia udzielenia gwarancji bankowej, na mocy ktérego bank wystawit gwarancje na kwote 19,5 tys. EUR z okresem
obowigzywania do 15 grudnia 2021 r.

33. Oswiadczenie Zarzagdu PZ CORMAY S.A. o rzetelnosci sprawozdan
Zarzad PZ CORMAY S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy:

1. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2019 r. zostato sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczo$ci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF
zatwierdzonymi przez Unie Europejska (,MSSF-UE”). Na dzien publikacji w/w sprawozdania, biorac pod uwage
toczacy sie w Unii Europejskiej proces wprowadzania MSSF oraz prowadzong przez Grupe dziatalno$¢,
w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowo$ci nie ma réznicy miedzy MSSF, ktére weszly w zycie,
a MSSF-UE.

MSSF-UE obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczo$ci Finansowe.

Przy sporzadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2019r.
grupa przestrzegata tych samych zasad rachunkowosci, co przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok zakofczony 31 grudnia 2018 r., za wyjatkiem zastosowania zmian do

28



standarddw oraz nowych standardéw i interpretacji obowigzujacych dla okresdw rocznych rozpoczynajacych
sie w dniu lub po dniu 1 stycznia 2019 .

sprawozdanie, o ktdrym mowa powyzej, odzwierciedla w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowa Grupy oraz jej wynik finansowy,

niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym
opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

34. Informacja Zarzadu PZ CORMAY S.A. o wyborze firmy audytorskiej

Zarzad PZ CORMAY S.A., na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej Spétki o dokonaniu wyboru BDO Sp. z 0.0. sp. k.
jako firmy audytorskiej przeprowadzajacej badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoficzony
31 grudnia 2019 r., informuije, Ze:

1.

firma audytorska oraz czionkowie zespotu wykonujacego badanie spetniali warunki do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zgodnie z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej,

sq przestrzegane obowigzujace przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta
oraz obowigzkowymi okresami karencji,

Spotka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na rzecz
Spotki przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug
niebedacych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.
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35. Oswiadczenie Zarzadu PZ CORMAY S.A. o stosowaniu tadu korporacyjnego

35.1.  Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega PZ CORMAY S.A., oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

PZ CORMAY S.A. podlega ,Dobrym Praktykom Spotek Notowanych na GPW 2016” (,Dobre Praktyki”) Tekst Dobrych Praktyk dostepny jest, m. in., na stronie internetowej Gietdy Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A. poswigconej zagadnieniom fadu korporacyjnego - https://www.gpw.pl/dobre-praktyki

35.2. W zakresie, w jakim PZ CORMAY S.A. odstapita od postanowien zbioru zasad fadu korporacyjnego - wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

Zarzad PZ CORMAY S.A. informuje, Ze podzielajac idee oraz zatozenia bedace podstawg poszczegdinych rekomendacii i zasad Dobrych Praktyk - wobec ustalonej w Spétce praktyki, wymagajacej
odejécia od modelu zarzadzania i nadzoru przewidzianego przez niektére reguty tadu korporacyjnego - nie moze stosowa¢ w sposéb trwaty oraz w peinym zakresie rekomendacji i zasad
przedstawionych ponize;.

Zarzad Spotki pragnie podkresli¢, ze odejscie od tego modelu lub wyrazenie pewnych zastrzezen w odniesieniu do okreslonych rekomendaciji lub zasad nie wplywa negatywnie na przejrzysto$c¢
regut nadzoru oraz zarzadzania PZ CORMAY S.A,, jak réwniez na implementacje Dobrych Praktyk, a tym samym nie prowadzi do naruszenia zatozen lezacych u podstaw tadu korporacyjnego.
Zarzad PZ CORMAY S.A. bedzie na biezaco dokonywac oceny zasad zarzadzania oraz nadzoru wprowadzonych w Spdice, jak réwniez bedzie bada¢ oczekiwania inwestoréw, co do stanowiska
Spotki w zakresie nieprzyjetych regulacji Dobrych Praktyk, a gdy zmiany zostang uznane za potrzebne, to podjeta zostanie decyzja o przyjeciu okrelonych rekomendacji i zasad w brzmieniu
zaproponowanym przez Gietde Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. W przypadku za$, w ktdrym zastosowanie takich rekomendacji lub zasad bedzie wymagac decyzji innego organu
Spotki, Zarzad Spotki zwrdci sig do niego z wnioskiem o podjecie odpowiedniej decyzji.

1. Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

Spotka gietdowa dba o nalezytg komunikacje z inwestorami i analitykami, prowadzac przejrzysta i skuteczng polityke informacyjng. W tym celu zapewnia tatwy i niedyskryminujacy
nikogo dostep do ujawnianych informacii, korzystajac z réznorodnych narzedzikomunikacii.

Rekomendacje

IL.R.2. Jezeli spotka prowadzi dziatalno$¢ sponsoringows, charytatywng lub inng o zblizonym charakterze, zamieszcza w rocznym sprawozdaniu z dziatalnosci informacje na temat
prowadzonej polityki w tym zakresie.

Rekomendacja nie jest stosowana.

Zasady szczegotowe
1.Z1. Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa:
1.Z1.8. zestawienia wybranych danych finansowych spotki za ostatnie 5 lat dziatalnosci, w formacie umozliwiajgcym przetwarzanie tych danych przez ich odbiorcow,

Zasada nie jest stosowana.
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Komentarz: Spotka aktualnie publikuje zestawienie za ostatnie trzy lata i zamierza w przyszto$ci rozszerzy¢ horyzont czasowy prezentowanych danych do pieciu lat.

1.2.1.10. prognozy finansowe — jezeli spétka podjeta decyzje o ich publikaciji - opublikowane w okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacjq o stopniu ich realizacji,
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Spétka nie publikuje prognoz finansowych.

.Z1.11. informacje o treSci obowigzujacej w spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty,
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Spétka nie stosuje reguty okre$lajacej sposéb zmiany podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, o zmianie takiego podmiotu decyduje Rada
Nadzorcza Spotki kierujac sie gtownie kryterium renomy, niezalezno$ci oraz ceny. W Spdice nie obowigzuije stata reguta dotyczaca zmiany podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, niemniej Spétka stosowa¢ bedzie obecnie przepisy Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdarn finansowych jednostek interesu publicznego (Dz. Urz. UE .L Nr 158, str. 77) oraz aktualnie obowigzujace;
Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie w zakresie niesprzecznym z ww. Rozporzadzeniem.

1.Z.1.15. informacje zawierajaca opis stosowanej przez spotke polityki réznorodnosci w odniesieniu do wiadz spétki oraz jej kluczowych menedzerdw; opis powinien uwzgledniac takie
elementy polityki ré6znorodnosci, jak ptec, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywaé cele stosowanej polityki réznorodno$ci i sposob jej
realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spdtka nie opracowata i nie realizuje politykiréznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowe] wyjasnienie takiej
decyzji,
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Spdtka nie opracowata polityki réznorodnosci dot. wladz Spétki oraz jej kluczowych menedzeréw. Do podstawowych kryteriow wyboru danej osoby nalezg
kompetencje i do$wiadczenie. Ponadto dane oséb zasiadajacych w Zarzadzie sq podawane na stronie internetowej, zgodnie z aktualnie obowigzujgcymi wymogami w tym
zakresie.

1.2.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia,
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Spotka nie planuje transmisji obrad Walnego Zgromadzenia ze wzgledu na trudnosci techniczne z tym zwiazane oraz optymalizacje kosztéw swojej dziatalnosci.

1.2.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Zasada nie jest stosowana, jednakze Spdtka zamierza poczawszy od najblizszego Walnego Zgromadzenia rozpocza¢ publikowanie zapisu w formie audio na swojej
stronie internetowe;.

1.Z.2. Spotka, ktorej akcje zakwalifikowane sg do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepno$¢ swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmnie;

w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade powinny stosowac rowniez spotki spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub
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charakter i zakres prowadzonej dziatalno$ci.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Z uwagi na strukture akcjonariatu, charakter i zakres prowadzonej dziatalno$ci oraz fakt, ze akcje Spdtki nie sg zakwalifikowane do indekséw WIG20 lub mWIG40,
Spotka prowadzi strone internetowg w jezyku angielskim w ograniczonym zakresie.

Zarzad i Rada Nadzorcza

Spotka gietdowgq kieruje zarzad, jego cztonkowie dziatajg w interesie spotki i ponosza odpowiedzialno$¢ za jej dziatalno$é. Do zarzadu nalezy w szczegdlno$ci przywddztwo
w spofce, zaangazowanie w wyznaczanie jej celdéw strategicznych i ich realizacja oraz zapewnienie spdtce efektywnosci i bezpieczenstwa. Spétka jest nadzorowana przez
skuteczna i kompetentng rade nadzorcza. Cztonkowie rady nadzorczej dziatajg w interesie spotki i kierujg sie w swoim postepowaniu niezaleznoscig wtasnych opinii i 0sgdow.
Rada nadzorcza w szczegdlnosci opiniuje strategie spotki i weryfikuje prace zarzadu w zakresie osiggania ustalonych celdw strategicznych oraz monitoruje wyniki osiggane
przez spotke.

Zasady szczegotowe
1.Z.2. Zasiadanie czlonkdw zarzadu spotki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowej spdtki wymaga zgody rady nadzorcze;.
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Spdtka nie stosuje niniejszej zasady, jednakze Statut Spotki naktada obowigzek niezwtocznego poinformowania Rady Nadzorczej przez o rozpoczeciu petnienia
funkgji lub o zajeciu stanowiska w organach innej spotki kapitatowej przez cztonka zarzadu.
1.2.3. Przynajmniej dwdch cztonkdw rady nadzorczej spetnia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w zasadzie 11.Z.4.
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Decyzja o wyborze czionkdw organu nadzoru lezy w kompetencji Walnego Zgromadzenia, ktére decyduje o sktadzie osobowym Rady Nadzorczej.
1.Z.6. Rada nadzorcza ocenia, czy istniejg zwiazki lub okolicznosci, ktére moga wplywac na spetnienie przez danego cztonka rady kryteridw niezaleznosci. Ocena spetniania kryteriow
niezalezno$ci przez cztonkdw rady nadzorczej przedstawiana jest przez rade zgodnie z zasada 11.2.10.2.
Zasada nie jest stosowana.
Komentarz: Poczawszy od nastepnego sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej przedstawianego Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu dokonywana bedzie ocena
spetniania przez danego cztonka Rady kryteriéw niezaleznosci.
W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej zastosowanie majg postanowienia Zatacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktdrym
127 mowa w zasadzie 1.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu audytu petni rada nadzorcza, powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Spdtka stosuje postanowienia Zatacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktdrym mowa w zasadzie 11.Z.4. w ograniczonym zakresie, w szczegélno$ci ze
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wzgledu na brak w Spétce komitetu ds. wynagrodzer.

1.2.10.

Poza czynnosciami wynikajacymi z przepiséw prawa raz w roku rada nadzorcza sporzadza i przedstawia zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu:

1.2.10.2.

sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, obejmujace co najmniej informacje na temat:
—  skladu rady i jej komitetow,
—  spetniania przez cztonkdw rady kryteridow niezaleznosci,
— liczby posiedzen rady i jej komitetdw w raportowanym okresie,
— dokonanej samooceny pracy rady nadzorczej;

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Zasada nie jest stosowana w czesci dotyczacej dokonanej samooceny pracy Rady Nadzorczej z uwagi na fakt, iz oceny pracy Rady Nadzorczej dokonuje Walne
Zgromadzenie.

Systemy i funkcje wewnetrzne

Spotka gietdowa utrzymuje skuteczne systemy: kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem oraz nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem (compliance), a takze skuteczng
funkcje audytu wewnetrznego, odpowiednie do wielkosci spdtki i rodzaju oraz skali prowadzonej dziatalnosci.

Zasady szczegotowe

n.z.2.

Z zastrzezeniem zasady 1.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi
zarzadu, a takze maja zapewniong mozliwo$¢ raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Zarzad Spétki nie wyodrebnit w strukturze organizacyjnej Spétki jednostki odpowiedzialnej za funkcje audytu wewnetrznego ani compliance, nie wyznaczyt tez 0séb
odpowiedzialnych za te funkcje. Czynnosci te wykonywane sg w ramach kazdego z piondw organizacyjnych Spotki.

.2.3.

W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje jej zadan zastosowanie majq zasady niezaleznosci okreslone
w powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: przyczyny niestosowania w Spdtce powyzszej zasady zostaty podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady I11.Z.2.

.24

Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spétce takiej funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene
skuteczno$ci funkcjonowania systeméw i funkgji, o ktérych mowa w zasadzie 111.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.
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Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: przyczyny niestosowania w Spdtce powyzszej zasady zostaty podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady I11.Z.2.

l.2.6. W przypadku gdy w spdice nie wyodrebniono organizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego, komitet audytu (lub rada nadzorcza, jezeli peti funkcje komitetu audytu) co roku
dokonuje oceny, czy istnieje potrzeba dokonania takiego wydzielenia.
Zasada nie jest stosowana
Komentarz: zaréwno Zarzad jak i Rada Nadzorcza na biezagco monitorujg funkcjonowanie Spétki dokonujac jednocze$nie oceny czy istnieje potrzeba wydzielenia dedykowanych
komorek audytu wewnetrznego

Iv. Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami
Zarzad spdtki gietdowe;j i jej rada nadzorcza i powinny zachecaé akcjonariuszy do zaangazowania sie w sprawy spotki, wyrazajacego sie przede wszystkim aktywnym udziatem
w walnym zgromadzeniu. Walne zgromadzenie powinno obradowa¢ z poszanowaniem praw akcjonariuszy i dazy¢ do tego, by podejmowane uchwaty nie naruszaty
uzasadnionych intereséw poszczegéinych grup akcjonariuszy. Akcjonariusze bioracy udziat w walnym zgromadzeniu wykonujg swoje uprawnienia w sposob nienaruszajacy
dobrych obyczajow
Rekomendacje

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spétce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spdtka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng
niezbgdna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu Srodkdw komunikaciji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegdlnosci poprzez:
1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym
2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym

niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia
Rekomendacija nie jest stosowana.
Komentarz: rekomendacja nie jest stosowana ze wzgledu na trudno$ci techniczne z tym zwigzane oraz optymalizacje kosztow dziatalnosci Spotki.

IV.R.3. Spotka dazy do tego, aby w sytuacji, gdy papiery wartosciowe wyemitowane przez spotke sa przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) i w ramach réznych

systemdw prawnych, realizacja zdarzeh korporacyjnych zwigzanych z nabyciem praw po stronie akcjonariusza nastepowata w tych samych terminach we wszystkich krajach,
w ktdrych sg one notowane.

Rekomendacja nie dotyczy Spofki.

Komentarz: papiery warto$ciowe wyemitowane przez Spétke sg notowane tylko w Polsce, na rynku prowadzonym przez GPW.
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Zasady szczegotowe

vV.Z.2.

Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spétka zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: przyczyny niestosowania w Spdtce powyzszej zasady zostaty podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady 1.2.1.16.

vV.Z.9.

Spotka dokfada staran, aby projekty uchwat walnego zgromadzenia zawieraty uzasadnienie, jezeli utatwi to akcjonariuszom podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem.
W przypadku, gdy umieszczenie danej sprawy w porzadku obrad walnego zgromadzenia nastepuje na zgdanie akcjonariusza lub akcjonariuszy, zarzad lub przewodniczacy
walnego zgromadzenia zwraca si¢ 0 przedstawienie uzasadnienia proponowanej uchwaty. W istotnych sprawach lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariuszy spotka
przekaze uzasadnienie, chyba ze w inny sposéb przedstawi akcjonariuszom informacje, ktére zapewnig podjecie uchwaly z nalezytym rozeznaniem.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Powyzsza zasada bedzie stosowana w Spétce czeSciowo przez co nalezy rozumiec, iz Spdtka bedzie doktadac staran, aby przekazac akcjonariuszom uzasadnienia
w szczegoInosci do projektow uchwat w sprawach istotnych lub mogacych budzi¢ watpliwosci, dotyczacych kwestii nietypowych lub rzadko wystepujacych w Spétce. W ocenie
Spotki uzasadnienie kazdej uchwaty walnego zgromadzenia, w tym uchwal, ktére podejmowane sg standardowo na podstawie przepisow Kodeksu Spotek Handlowych nie jest
konieczne dla prawidtowego procesu podejmowania decyzji przez walne zgromadzenie.

Konflikt interesow i transakcje z podmiotami powiazanymi

Na potrzeby niniejszego rozdziatu przyjmuje sie definicie podmiotu powigzanego okreslong w miedzynarodowych standardach rachunkowosci przyjetych zgodnie
z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowo$ci.

Zasady szczegotowe

V.Z5.

Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogéinej liczby gtoséw w spétce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sig do
rady nadzorczej o wyrazenie zgody na takq transakcje. Rada nadzorcza przed wyrazeniem zgody dokonuje oceny wplywu takiej transakcji na interes spétki. Powyzszemu
obowigzkowi nie podlegajg transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalno$ci operacyjnej przez spotke z podmiotami wchodzacymi
w sktad grupy kapitatowej spétki. W przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie, przed
podjeciem takiej decyzji spdtka zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych do dokonania oceny wptywu tej transakcji na interes spotki.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Zgodnie ze Statutem Spétki wymagane jest wyrazenie uprzedniej zgody przez Rade Nadzorczg na rozporzadzenie lub zaciggniecie zobowigzania, w tym uméw
komercyjnych ze stronami trzecimi, o wartosci réwnej lub wyzszej niz 10% wysokosci kapitatdw wtasnych spétki w dniu wyrazania zgody. Zarzad Spdtki podejmie dziatania
w celu przediozenia najblizszemu Walnemu Zgromadzeniu projektéw uchwat dotyczacych wprowadzenia zgody Rady Nadzorczej na zawarcie przez Spétke istotnej umowy
z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogdinej liczby gtoséw w Spdtce lub z podmiotem powigzanym

V.Z6.

Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okoliczno$ci, w ktdrych moze doj§¢ w spétce do konfliktu intereséw, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu
intereséw lub mozliwo$ci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spotki uwzgledniajg miedzy innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktéw intereséw,
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a takze zasady wytgczania cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem intereséw.
Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Zarzad Spotki podejmie dziatania w celu przyjecia wewnetrznych regulacji dotyczacych kryteriow i okolicznosci, w ktorych moze dojs¢ w Spétce do konfliktu
interesow.

VI. Wynagrodzenia
Spotka posiada polityke wynagrodzen co najmniej dla cztonkéw organow spétki i kluczowych menedzeréw. Polityka wynagrodzen okresla w szczegdlno$ci forme, strukture
i sposob ustalania wynagrodzen czlonkow organdw spotki i jej kluczowych menedzeréw
Rekomendacje
VIR Wynagrodzenie cztonkdw organow spdtki i kluczowych menedzerdw powinno wynikac z przyjetej polityki wynagrodzen.
Rekomendacija nie jest stosowana.
Komentarz: Spdtka nie wprowadzita polityki wynagrodzen.
VI.R.2 Polityka wynagrodzen powinna by¢ $cisle powigzana ze strategiq spétki, jej celami krétko- i dtugoterminowymi, diugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna
uwzgledniac rozwigzania stuzace unikaniu dyskryminaciji z jakichkolwiek przyczyn.
Rekomendacija nie jest stosowana.
Komentarz: Spdtka nie wprowadzita polityki wynagrodzen.
VI.R.3 Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen, w zakresie jego funkcjonowania ma zastosowanie zasada 11.Z.7
Rekomendacija nie jest stosowana.
Komentarz: W ramach Rady Nadzorczej Spotki nie funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen.
Zasady szczegotowe
VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkdw zarzadu i kluczowych menedzerdw z dtugookresowymi celami biznesowymi i finansowymi spotki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach

programu motywacyjnego opcji lub innych instrumentéw powigzanych z akcjami spétki, a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: W przypadku programu motywacyjnego obowigzujacego w Spétce okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego warrantow subskrypcyjnych
a data, od ktérej mozliwa jest ich realizacja, wynosi mniej niz 2 lata
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VI.Z4.

Spotka w sprawozdaniu z dziatalno$ci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co najmniej:
1) ogoing informacje na temat przyjetego w spétce systemu wynagrodzen

2) informacje na temat warunkdw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z czionkow zarzadu, w podziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych
parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku
prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spétki i kazdej jednostki wchodzacej w skiad grupy kapitatowej

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,
4)  wskazanie istotnych zmian, ktore w ciggu ostatniego roku obrotowego nastapity w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celow, w szczegélnosci diugoterminowego wzrostu warto$ci dla akcjonariuszy i stabilnosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa

Zasada nie jest stosowana.

Komentarz: Spétka nie wprowadzita polityki wynagrodzen. Spétka publikuje informacje dotyczace wynagrodzen cztonkdw organéw Spotki w rocznym sprawozdaniu finansowym
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35.3. Opis gléwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie PZ CORMAY S.A. systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania
ryzykiem w_odniesieniu _do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan

finansowych

Polska traktowana jest przez PZ CORMAY S.A. jako centrum ustug wspélnych dla wszystkich spotek Grupy Kapitatowej
CORMAY, co pozwala na korzystanie z efektow synergii wynikajacych z dziatan wspdlnej struktury funkcjonalnej dla Grupy.

System kontroli wewngtrznej i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych w Grupie opiera sie
na:

e dokumentacji opisujacej przyjete zasady (polityke) rachunkowosci, obejmujacej: (i) metody wyceny aktywow
i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego, (ii) Zaktadowy Plan Kont i wykaz kont syntetycznych. Metody wyceny
stosowane sg w istotnych aspektach w sposdb ciggty i zgodny z aktualnie obowigzujacymi przepisami prawa,

e wewnetrznych regulaminach okre$lajacych obowigzki, uprawnienia i odpowiedzialno$¢ poszczegdinych komérek
organizacyjnych, w tym bioracych udziat w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych,

e wewnetrznych procedurach okre$lajacych obieg dokumentéw finansowo — ksiegowych (w tym zasady kontroli
dokumentow),

e dziatalnosci wyodrebnionego w strukturze organizacyjnej przedsiebiorstwa Spotki Dziat Controllingu, ktérego
zadaniem jest, m.in., nadzér nad realizacjg polityki kosztowej oraz rozbudowa i realizacja systemu kontroli
wewnetrznej. Dzieki podejmowanym przez Dziat Controllingu dziataniom prewencyjnym oraz kontrolnym wsrod
pracownikéw i 0s6b odpowiedzialnych za przebieg proceséw zwieksza sie Swiadomos¢ skutkow podejmowanych
decyzji i dziatan oraz wzrasta dbatos$¢ o ich zgodno$¢ z obowigzujgcymi normami zewnetrznymi i regulacjami
wewnetrznymi, a tym samym zmniejsza sie ryzyko wystapienia nieprawidtowosci,

e rzetelnym, bezbtednym, sprawdzalnym i biezacym prowadzeniu ksiag rachunkowych Spdtki w systemie
informatycznym posiadajacym strukture modutowa, ktéra zapewnia przejrzystos¢ i spéjnos¢ zapiséw. Dostep do
poszczegolnych zasobow systemu informatycznego jest kontrolowany i ograniczony poprzez nadanie pracownikom
odpowiednich uprawnien,

e dziatalnosci powotanego w ramach Rady Nadzorczej Spotki Komitetu Audytu, obejmujacej: (i) analizowanie
przedstawianych przez Zarzad Spotki informacji dotyczacych istotnych zmian w rachunkowosci lub
sprawozdawczosci finansowej oraz szacunkowych danych lub ocen, ktére moga mie¢ istotne znaczenie dla
sprawozdawczosci finansowej Spotki, (i) analizowanie, wspdlnie z Zarzadem Spotki i niezaleznym bieglym
rewidentem, sprawozdan finansowych Spétki oraz wynikéw badania tych sprawozdan, (iii) przedktadanie zalecen
majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej, (iv) badanie adekwatno$é
prowadzonych przez Zarzad Spétki systemdw identyfikacji, monitorowania i zmniejszania zagrozen dla dziatalnosci
Spotki, (v) badanie systemow kontroli wewnetrznej w celu zapewnienia ich efektywnos$ci oraz zgodno$ci z przepisami
prawa i wewnetrznymi regulacjami Spétki, (vi) badanie funkcjonowania procedur redukujacych mozliwo$¢ powstania
nieprawidtowych zjawisk w dziatalnosci Spotki,

e badaniu i przegladzie sprawozdan finansowych przez niezaleznego biegtego rewidenta, wyznaczanego przez Rade
Nadzorcza Spotki na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu.

35.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akciji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdinej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez PZ CORMAY S.A. na podstawie zawiadomien akcjonariuszy, struktura wtasnosci
kapitatu zaktadowego Spotki, wg stanu na 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania, przedstawia

sie nastepujaco:
Na dzien publikacji Na dzien
niniejszego sprawozdania 31 grudnia 2019 r.

S ilos¢ akc;ji / glosow % kapitatu / ilos¢ glosow % gtosow /
% glosow (w2t % glosow

TOTAL FIZ 19 162 262 22,76 19 662 262 23,35
Pozostali 65042 746 77,24 64 542 746 76,65
Razem 84 205 008 100,00 84205 008 100,00
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35.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierdw wartosciowych, kidre daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem
tych uprawnien

Wiaciciele papieréw wartosciowych PZ CORMAY S.A. nie posiadajg specjalnych uprawnien kontrolnych w stosunku do
Spotki.

35.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa
glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa
gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od
posiadania papieréw wartosciowych

Zgodnie z art. 411 ust. 1i ust. 2 Kodeksu spétek handlowych jedna akcja PZ CORMAY S.A. daje prawo do jednego gtosu na
Walnym Zgromadzeniu Spétki od dnia petnego pokrycia akgji.

35.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych PZ CORMAY
SA

Zgodnie z art. 337 § 1 Kodeksu spotek handlowych akcjonariuszom PZ CORMAY S.A. przystuguje prawo zbywania akcji bez
ograniczen.

35.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczegoélnosci prawa
do podjecia decyzji 0 emisji lub wykupie akcji

Zgodnie z § 12 Statutu PZ CORMAY S.A. w sktad Zarzadu Spétki wchodzi od 2 do 4 czlonkéw, w tym Prezes. Czlonkow
Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza Spétki. Cztonkowie Zarzadu sg powotywani na wspdlng pigcioletnig kadencie.

Do kompetencji Zarzadu Spotki nalezg sprawy przewidziane w Kodeksie spdtek handlowych, Statucie Spétki i Regulaminie
pracy Zarzadu, uchwalonym przez Rade Nadzorczg Spétki.

Zarzad Spdtki nie posiada uprawnienia do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spdtki w ramach kapitatu docelowego, o ktérym
mowa w art. 444 Kodeksu spétek handlowych.
35.9. Opis zasad zmiany statutu PZ CORMAY S.A.

Zmiana Statutu Spétki wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru. Uchwata w sprawie zmiany Statutu
wymaga wiekszosci 3/4 gtosow.

35.10. Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki requlamin zostat
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepisow prawa

Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia oraz uprawnienia akcjonariuszy okre$lajq przepisy Kodeksu spétek handlowych,
Statut Spdtki oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia Spatki.

35.11. Opis dziatania organdéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych PZ CORMAY S.A. oraz ich komitetow,
wraz ze wskazaniem sktadu osobowego tych organdw i zmian, ktére w nich zaszty w ciagu ostatniego roku obrotowego

Zarzad
W roku obrotowym 2019 sktad Zarzadu PZ CORMAY S.A. byt nastepujacy:

e Janusz Plocica - Prezes Zarzadu,
e Wojciech Suchowski - Wiceprezes Zarzadu,
e Flavio Finotello - Cztonek Zarzadu.

Zgodnie z § 13 Statutu Spdtki do reprezentaciji Spotki i sktadania o$wiadczenr w imieniu Spétki upowaznieni sg dwaj czionkowie
Zarzadu dziatajacy tacznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy facznie z prokurentem.

Do kompetencji Zarzadu nalezg sprawy przewidziane w Kodeksie spotek handlowych, Statucie Spétki i Regulaminie pracy
Zarzadu Spotki. Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spotke na zewnarz.

Rada Nadzorcza
W roku obrotowym 2019 sktad Rady Nadzorczej PZ CORMAY S.A. byt nastepujacy:

e  Konrad tapinski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e Marek Warzecha - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 14 czerwca 2019,
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e Tadeusz Wesotowski - Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 16 czerwca 2019 r. oraz
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej w okresie od dnia 16 czerwca 2019 r. do dnia 31 grudnia 2019r.,

e  Piotr Augustyniak - Czlonek Rady Nadzorczej,

e  Tomasz Markowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

e  Andrzej Trznadel - Czlonek Rady Nadzorczej od dnia 16 czerwca 2019 r. do dnia 31 grudnia 2019 r.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, ktore odbyto sie w dniu 14 czerwca 2019 r., powotato w sktad Rady Nadzorczej
biezacej kadencji pieciu cztonkow.

Zgodnie z § 18 Statutu PZ CORMAY S.A. w sklad Rady Nadzorczej Spotki wchodzi od 5 do 8 czionkdw. Cztonkow Rady
Nadzorczej Spotki powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspolnej
piecioletniej kadenciji. Do kompetencji Rady Nadzorczej naleza sprawy przewidziane w Kodeksie spdtek handlowych, Statucie
Spotki i Regulaminie Rady Nadzorczej, uchwalonym przez Walne Zgromadzenie Spdtki. Rada Nadzorcza sprawuje staty
nadzér nad wszystkimi obszarami dziatalnosci Spotki.

Komitet Audytu Rady Nadzorczej
W roku obrotowym 2019 sktad Komitet Audytu Rady Nadzorczej Spétki byt nastepujacy:

e  Piotr Augustyniak - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
e  Tadeusz Wesotowski - Cztonek Komitetu Audytu,
e  Tomasz Markowski - Cztonek Komitetu Audytu.

Zgonie z § 2 Regulaminu Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PZ CORMAY S.A. w skiad Komitetu Audytu wchodzi co najmnie;
3 cztonkow, w tym Przewodniczacy. Cztonkdw Komitetu Audytu powotuje ze swego grona i odwotuje Rada Nadzorcza Spétki.
Cztonkowie Komitetu Audytu powotywani s na okres kadencji Rady Nadzorczej Spotki. Do kompetencji Komitetu Audytu
nalezg sprawy przewidziane w Regulaminie Komitetu Audytu, uchwalonym przez Rade Nadzorczg Spétki oraz w ustawie
z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2019 r., poz. 1421,
zpozn. zm.).

35.12. Informacje dotyczace Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PZ CORMAY S.A.

Wskazanie osob spetniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci

Osobami spetniajacymi kryteria niezaleznosci w rozumieniu art. 129 ust. 3 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z2019r., poz. 1421, z pdzn. zm.) (,Ustawa”) sq wszyscy
czionkowie Komitetu Audytu.

Wskazanie oséb posiadajacych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia

Osobami posiadajacymi wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdar finansowych w rozumieniu
art. 129 ust. 1 Ustawy sg Piotr Augustyniak oraz Tomasz Markowski.

Piotr Augustyniak jest absolwentem Wydziatu Filologii oraz Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego. W latach
1991-1992 byt zatrudniony w New York Times (Warszawa) na stanowisku ttumacza. W latach 1992-1993 byt asystentem
oficera finansowego w Fundacji Przeksztatcern Wiasno$ciowych przy Ministerstwie Przeksztatcert Wtasno$ciowych. W latach
1993-1994 kierowat zespotem prywatyzacyjnym oraz byt kierownikiem projektu w Ministerstwie Przeksztatcen
Wiasno$ciowych. W latach 1994-2011 zwigzany byt z Enterprise Investors (,EI") jako partner. Od 2006 r. do 2011 r. byt
odpowiedzialny za monitoring, wprowadzanie spotek na Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW"),
transakcje sprzedazy znaczacych pakietow akcji spdtek portfela El na rynku publicznym i prywatnym; byt cztonkiem rad
nadzorczych spotek portfela El: Polfa Kutno, Energoaparatura, Elektrobudowa, Zaktady Chemiczne Wizéw, Sfinks, CSS,
Bauma, Comp, Comp Rzeszéw (obecnie Asseco Poland), Agros Nova, Teta, Opoczno, AB, Siveco (Rumunia), STD Donivo
(Stowacja), AVG Technologies (Holandia). Jego gtéwne osiggniecia w El to udziat w ponad 40 transakcjach zwigzanych ze
spotkami El, w szczegdlnosci sprzedaz na rynku prywatnym kontrolnych pakietéw akcji spétek: Bauma, Agros Nova, Opoczno
oraz wprowadzenie na GPW takich spétek jak: Comp Rzeszow (obecnie Asseco Poland), PEP, Opoczno, Teta, Sfinks, AB,
Magellan, zakoriczona sukcesem restrukturyzacja finansowa stowackiej spotki logistycznej STD Donivo (opracowanie i nadzor
nad planem restrukturyzacji obejmujacym negocjacje z grupa bankdw finansujacych spotke). Od czerwca do grudnia 2001 r.
byt Prezesem Zarzadu Euroaparatura S.A. (oddelegowany w ramach pracy w El do przeprowadzenia restrukturyzaciji spotki —
sprzedazy aktywéw, dostosowania struktury i poziomu kosztéw, zmian organizacji spétki). Obecnie Piotr Augustyniak jest
cztonkiem licznych rad nadzorczych, w tym spdtek notowanych na GPW oraz zajmuje si¢ doradztwem finansowym
i strategicznym dla firm.

Tomasz Markowski jest absolwentem Wydziatu Finanse i Bankowo$¢ Akademii Ekonomicznej w Katowicach oraz Liceum
Ekonomicznego w Etku o profilu Finanse i Rachunkowos¢. Kariere zawodowg rozpoczat w 2007 r. w PTE Skarbiec-Emerytura
S.A. na stanowisku analityka rynku akcji. W latach 2009-2011 zatrudniony w Skarbiec TF| S.A., najpierw na stanowisku analityk
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rynku akcji, a od wrze$nia 2010 r. jako zarzadzajacy funduszem. W latach 2012-2014 odpowiadat za zarzadzanie Otwartym
Funduszem Emerytalnym w PTE Warta S.A. Od pazdziernika 2014 r. wspotuczestniczy w zarzadzaniu funduszem
inwestycyjnym Total FIZ. Posiada licencje doradcy inwestycyjnego nr 326 oraz tytuty CFA (Chartered Financial Analyst) i ClIA
(Certified International Investment Analyst).

Wskazanie osob posiadajacych wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Spotka, ze wskazaniem
sposobu ich nabycia

Osobami posiadajacymi wiedze i umiejetno$ci z zakresu branzy, w ktorej dziata Spdtka w rozumieniu art. 129 ust. 5 Ustawy
sq wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu.

Piotr Augustyniak posiada wiedze i umiejetno$ci z branzy, w ktdrej dziata Spotka, przede wszystkim z tytutu zasiadania
w Radzie Nadzorczej PZ CORMAY S.A. (od sierpnia 2014 r.).

Tadeusz Wesotowski jest zwigzany z rynkiem kapitatowym od ponad 15 lat. W tym okresie byt prezesem i cztonkiem rad
nadzorczych wielu spétek dziatajacych w branzach: dystrybucji farmaceutycznej, farmacji, produkcji lekow, ochrony zdrowia
i produkciji urzadzen medycznych. Zatozyciel i wieloletni Prezes Zarzadu Prosper S.A., ktéra po potaczeniu z Torfarm S.A., od
2009 r. wehodzi w sktad Grupy Kapitatowej NEUCA S.A.,, lidera rynku dystrybuciji farmaceutycznej w Polsce. Zasiada w radach
nadzorczych spotek notowanych GPW, m.in.: NEUCA S.A. (od 2009 r.) i Selvita S.A. (od 2011 r.).

Tomasz Markowski jest zawodowo zwigzany z rynkiem kapitatowym od ponad 10 lat. W tym okresie zdobywat wiedze
i umiejetnosci z zakresu réznych branz gospodarki, w tym medycznej i jej segmentu - diagnostyki laboratoryjnej, tj. obszaru
podstawowej dziatalnosci PZ CORNMAY S.A., poprzez spotkania z analitykami branzowymi oraz zarzadami spotek krajowych
i zagranicznych, przeprowadzanie wtasnych analiz branzy i poszczegolnych spotek oraz wizytacje spdtek wraz z obserwacja,
i oceng procesu produkcyjnego.

Wskazanie, czy na rzecz PZ CORMAY S.A. byly $wiadczone przez firme audytorskq badajaca jego sprawozdanie
finansowe dozwolone ustugi niebedace badaniem i czy w zwigzku z tym dokonano oceny niezaleznosci tej firmy
audytorskiej oraz wyrazano zgode na $wiadczenie tych ustug

W 2019 r. firma audytorska badajaca sprawozdanie finansowe Spétki nie $wiadczyta na jej rzecz innych ustug.

Wskazanie gtownych zatozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania oraz
polityki $wiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie, przez podmioty powiazane z ta firma
audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem

Gtéwnymi zatoZzeniami polityki Spotki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sg; (i) niezalezno$¢ w wyborze,
(i) zapewnienie zachowania wymogu bezstronnoSci i niezaleznosci firmy audytorskiej, (iii) zakaz klauzul umownych
wplywajacych na wybor, (iv) zapewnienie zachowania jako$ci prac audytorskich i znajomosci branzy Spotki przez firme
audytorska, (v) zapewnienie zgodnosci z prawem okresu pracy danej firmy audytorskiej dla Spotki oraz (vi) zapewnienie przez
firme audytorska dogodnych dla Spétki warunkéw czasowych i kosztowych prac.

Gtéwnymi zatoZzeniami polityki Spotki Swiadczenia ustug dozwolonych sa: (i) mozliwosé $wiadczenia wytgcznie ustug
niebedacych ustugami zabronionymi, wytacznie pod warunkiem uzyskania kazdorazowej zgody Komitetu Audytu Rady

Nadzorczej Spétki, wydawanej po przeprowadzeniu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci firmy audytorskiej oraz
(i) w stosownych przypadkach Swiadczenie ustug zgodnie z wytycznymi Komitetu Audytu.

Wskazanie czy rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata
obowiazujace warunki, a w przypadku, gdy wybor firmy audytorskiej nie dotyczyl przediuzenia umowy o badanie
sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta zostata sporzadzona w nastepstwie zorganizowanej przez Spétke
procedury wyboru spetniajacej obowiazujace kryteria

Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujace warunki, a wybor
firmy audytorskiej dotyczyt przedtuzenia umowy o badanie.

Wskazanie liczby odbytych posiedzen Komitetu Audytu
W 2019 r. Komitet Audytu Rady Nadzorczej PZ CORMAY S.A. S.A. odbyt 3 posiedzenia.
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