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1. Podstawowa dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PZ CORMAY

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Grupy jest produkcja i sprzedaz odczynnikéw, testéw i aparatury do diagnostyki
laboratoryjnej (IVD). Gtéwnym miejscem prowadzenia dziatalno$ci Jednostki Dominujacej jest Polska, a dla spétek zaleznych:
Orphée SA —Szwajcaria, Kormej Diana - Biatoru$, Kormiej Rustand - Rosja, Orphee Technics Sp. z 0. 0. - Polska.

2. Organizacja Grupy Kapitatowej PZ CORMAY ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji

Na dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2017 roku, jak réwniez na dzief publikacji niniejszego raportu PZ CORMAY S.A. jest
Jednostkg Dominujaca Grupy Kapitatowej PZ CORMAY.

PZ CORMAY S.A. z siedzibg w Lomiankach, przy ul. Wiosennej 22, prowadzi dziatalno$¢ w kilku lokalizacjach: w Warszawie,
Lublinie oraz Maryninie k/Lublinia. W Warszawie zlokalizowane sa biura Zarzadu, dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat zamoéwien
publicznych, marketing, dziat eksportu i wspdtpracy zagranicznej oraz dziat serwisu technicznego. W Maryninie k/Lublina
ulokowany jest zaktad produkcyjny, laboratorium kontrolne i dziat zapewnienia jako$ci. Z kolei w Lublinie miesci sie dziat badan
i rozwoju, dziat logistyki wraz z magazynem wyrobdw gotowych, biuro obstugi klienta oraz ksiegowos¢.

PZ CORMAY S.A. zostata zawigzana dnia 4 pazdziernika 2006 roku, wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow dnia 19 grudnia
2006 roku przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod nr KRS 0000270105. Spétka postuguje sie numerem NIP 1181872269, REGON 14077755. Zgodnie z Polskg Klasyfikacjg
Dziatalno$ci gtowny zakres dziatalno$ci obejmuje PKD 20.59.Z - produkcja pozostatych wyrobow chemicznych gdzie indziej
niesklasyfikowana.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania PZ CORMAY S.A. posiada udziaty bezposrednio i posrednio poprzez udziat
w spotce Orphée SA w nastepujacych spotkach:

Orphée SA - - petna
Kormej Diana Sp. z o.0. 98,5% 98,5% petna
Kormiej Rustand Sp. z o.0. 100% 100% petna
Orphée Technics Sp. z o. 0. 100% 100% peina
Diesse Diagnostica Senese S.p.A. 45% 50% pr. wiasnosci

PZ Cormay S.A. posiada bezposrednio 1,5% udziatdw w spotce zaleznej Kormej Diana Sp. z 0.0. Na dzien publikacji
niniejszego raportu tj. 31 sierpnia 2017 roku PZ Cormay S.A. posiada tacznie z Orphée SA (jednostkg dominujaca nizszego
rzedu) 100 % udziatéw w Kormej Diana Sp. z 0.0.

Gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci spotek powigzanych jest:
1) Orphée SA z siedzibg w Genewie (Szwajcaria) — sprzedaz odczynnikow, testow i aparatury do diagnostyki in vitro;
2) Orphée Technics Sp. z 0. 0. z siedzibg w Lublinie (Polska) - zarzadzanie nieruchomosciami,

3) Kormej Diana z siedzibg w Minsku (Biatorus) — import i dystrybucja na terenie Biatorusi sprzetu medycznego, materiatow
eksploatacyjnych i odczynnikdw,

4) Kormiej Rustand z siedzibg w Moskwie (Rosja) —import i dystrybucja na terenie Federacji Rosyjskiej sprzetu medycznego
i odczynnikéw,

5) Diesse Diagnostica Senese S.p.A. — produkcja i dystrybucja testéw oraz aparatury w obszarze immunologii, mikrobiologii
i ESR (jednostka wspétkontrolowana).
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Schemat Grupy Kapitalowej PZ CORMAY obowiazujacy na dzien 30 czerwca 2017 roku (bez jednostki
wspoétkontrolowanej Diesse Diagnostica Senese S.p.A.)

Grupa Kapitatowa PZ CORMAY
Jednostka Dominujaca

PZ CORMAY S.A.

ORPHEE SA -
jednostka
dominujaca grupy
nizszego szczebla

KORMIEJ RUSLAND KORMEJ DIANA ORPHEE TECHNICS
Spotka z 0.0 Spotka z o.0. Sp. zo.o.

3. Skiad osobowy i zmiany w organach zarzadzajacych, nadzorujacych oraz ich komitetach
Skfad Zarzadu na dzien 30 czerwca 2017 roku przedstawiat sie nastepujaco:

e Janusz Plocica - Prezes Zarzadu
o  Wojciech Suchowski - Wiceprezes Zarzadu

Skfad Rady Nadzorczej na dzien 30 czerwca 2017 roku przedstawiat sie nastepujaco:

Konrad tapinski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Marek Warzecha — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Augustyniak

Tadeusz Wesotowski

Tomasz Markowski

Skiad Komitetu Audytu na dzien 30 czerwca 2017 roku przedstawiat sie nastepujaco:

o  Piotr Augustyniak — przewodniczacy Komitetu Audytu,
o  Tadeusz Wesotowski — cztonek Komitetu Audytu,
e  Tomasz Markowski — czlonek Komitetu Audytu

W okresie obejmujacym niniejsze sprawozdanie zmiany w organach Jednostki Dominujacej nie wystapity.

4. Kapitat i akcjonariat Jednostki Dominujacej

Na dzient 30 czerwca 2017 roku kapitat akcyjny (podstawowy) PZ CORMAY S.A. wynosi 63.724 tys. PLN i byt podzielony na
63.723.954 akcji o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda (wszystkie akcje zostaty w petni optacone).

W dniu 20 lipca 2017 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita Prospekt Emisyjny Spotki PZ Cormay S.A. Prospekt
Emisyjny zostat sporzadzony w zwigzku z ofertg publiczng na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 16.695.541 Akcji PZ
Cormay S.A., zwyklych, na okaziciela, serii L o warto$ci nominainej 1 ztoty kazda, kierowang do akcjonariuszy spotki Orphée
SA z siedzibg w Plan-les-Ouates Genewa, Szwajcaria oraz w celu ubiegania si¢ 0 dopuszczenie i wprowadzenie 16.695.541
akciji oferowanych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
W dniu 24 lipca 2017 roku Prospekt Emisyjny zostat opublikowany na stronie internetowej Spotki.

W dniu 25 lipca 2017 roku, na podstawie upowaznienia zawartego w Uchwale nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spétki PZ CORMAY Spotka Akcyjna z siedzibg w Lomiankach z dnia 8 wrze$nia 2016 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii L w drodze oferty publicznej z wytaczeniem prawa poboru
w stosunku do dotychczasowych akcjonariuszy Spotki, dematerializacii i ubiegania sie 0 dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym akcji serii L oraz zmiany statutu Spdtki, Zarzad Spotki, za zgodg Rady Nadzorczej Spétki, ustalit cene emisyjng
akcji serii L na kwote 3,24 zt za jedng akcje serii L.

Przeprowadzenie oferty publicznej ma na celu nabycie przez Spétke (przy zatozeniu petnej subskrypcji Akcji serii L i nabyciu
w zamian maksymalnej liczby akcji Orphée wynikajacej z parytetu) 20 869 426 akcji Orphée SA.
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Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% 0goinej liczby gtosoéw na
Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej na dzien przekazania niniejszego raportu

TOTAL FIZ 14 632 286 22,96% 14 632 286 22,96%
Nationale-Nederlanden OFE 4948 224 1,77% 4948 224 7,77%
Allianz Polska OFE 4265398 6,69% 4265 398 6,69%
Pozostali 39 878 046 62,58% 39 878 046 62,58%
RAZEM 63 723 954 100,00% 63723 954 100,00%

5. Zestawienie stanu posiadania akcji PZ Cormay S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Czlonkéw Zarzadu:

Janusz Plocica 428 178
Wojciech Suchowski 0

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Czlonkéw Rady Nadzorczej

Konrad Lapirski 867 357
Marek Warzecha 0
Piotr Augustyniak 0
Tadeusz Wesotowski wraz z podmiotem powigzanym 1514 809
Tomasz Markowski wraz z osobg blisko zwigzang 28480

6. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ Grupy, jakie nastapily w okresie sprawozdawczym oraz po jego
zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania

6.1. Umowa o dofinansowanie Projektu z Programu Operacyjnego Inteligentny Rozw¢j

W dniu 28.02.2017 roku wypetniajac postanowienia Umowy zawartej pomiedzy Polska Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci
a Spotkg o dofinansowanie projektu w ramach poddziatania 3.2.1. Badania na Rynek Programu Operacyjnego Inteligentny
Rozwoj, 2014-2020, Spétka PZ CORMAY S.A. zlozyta dokumenty w postaci wypetnionego formularza "Analiza zgodno$ci
projektu z politykg ochrony $rodowiska" wraz z dokumentacjg wynikajaca z wypetnionego formularza, w tym kopie ostatecznej
decyzji o $rodowiskowych uwarunkowaniach realizacji przedsiewziecia oraz kopie ostatecznego pozwolenia na budowe
sporzadzonych zgodnie z ustawa OOS oraz ustawa Prawo budowlane. W nastepstwie zlozenia wskazanych dokumentow
warunek rozwigzujacy Umowe nie zostanie spetniony, a co za tym idzie Umowe uznaje sie za obowigzujgca od dnia zawarcia.

6.2. Rozwigzanie umowy dystrybucyjnej przez Greiner Bio-One Gmbh

Zarzad PZ Cormay S.A. otrzymat w dniu 21 marca 2017 roku o$wiadczenie Greiner Bio-One GmbH (dalej: ,GBO”) o
rozwigzaniu przez GBO ze skutkiem na 20 marca 2017 roku umowy dystrybucyjnej faczacej GBO ze Spétka, dotyczacej
dystrybucji przez Spétke produkowanego przez GBO systemu prézniowego pobierania krwi.

Na podstawie zapisow ww. umowy GBO bedzie nadal, pomimo jej rozwigzania, dostarczat Spotce swoje produkty w zakresie
potrzebnym do realizacji przez Spétke zobowigzan wynikajacych z dotychczas zawartych uméw, w tym wynikajacych z
zamowien publicznych. W okresie 12 miesiecy 2016 roku udziat przychodéw ze sprzedazy ww. prézniowego systemu produkcii
GBO w tgcznych przychodach ze sprzedazy Spétki uksztattowat sie na poziomie 9,8%. System prozniowy pobierania krwi jest
towarem handlowym dystrybuowanym przez Spétke wytacznie na terenie kraju, a uzyskiwane z tytutu jego sprzedazy marze
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sg istotnie nizsze w stosunku do marz realizowanych przez Spétke z tytutu sprzedazy innych grup asortymentowych towarow
handlowych oraz produktéw Spétki.

Spétka od dtuzszego czasu prowadzi dziatania zmierzajace do zwiekszenia generowanej marzy na rynku polskim poprzez
przebudowe portfela produktowego i wigkszej koncentracji na sprzedazy i obstudze rynku w zakresie najwazniejszych dla
Spotki grup produktowych, w szczegolnosci tych, ktorych produkcie sama prowadzi. W zwigzku z otrzymaniem ww.
o$wiadczenia od firmy GBO, dziatania te ulegng odpowiedniemu przyspieszeniu tak, aby rezultaty osiggane przez Spétke na
rynku polskim nie odbiegaty od wcze$niej zaplanowanych.

6.3. Podpisanie aneksu do umowy kredytowej

W dniu 21 kwietnia 2017 roku Jednostka Dominujaca zawarta Bankiem Zachodnim WBK Spétka Akcyjna z siedzibg we
Wroctawiu Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym i walutowym nr KWWAQ024/13 z dnia 5 czerwca 2013 roku.
Zgodnie z zawartym aneksem, Bank udzielit Spétce kredytu w rachunku biezacym i rachunku walutowym z przeznaczeniem
na finansowanie biezacej dziatalno$ci gospodarczej do kwoty 3 000 tys. PLN. Strony ustality dzieh sptaty kredytu na 30 kwietnia
2018 roku.

Zabezpieczeniami wierzytelno$ci Banku sa;

¢ hipoteka umowna do kwoty najwyzszej 7 500 tys. PLN ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomos$ci wpisanej w
ksiedze wieczystej nr LU11/00093818/3,

o hipoteka umowna do kwoty najwyzszej 7 500 tys. PLN ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomosci wpisanej w

ksiedze wieczystej nr LU1S/0009632/9,

przelew wierzytelnosci z umoéw ubezpieczenia nieruchomosci,

przelew wierzytelno$ci (cesja globalna niepotwierdzona) od kontrahentow Spotki,

zastaw rejestrowy i finansowy na rachunkach bankowych Spétki,

zastaw rejestrowy do kwoty 6 800 tys. PLN ustanowiony na zapasach magazynowych Spotki.

Pozostate warunki nie odbiegaja od warunkéw standardowych dla tego typu umow.

6.4. Dystrybucja analizatoréw

W dniu 24.02.2017 roku zostat zawarty Aneks do Umowy z BIT Group France S.A. z dnia 30.04.2008 roku, ktéry przedtuza
obowigzywanie Umowy do 31.12.2018 roku. Na mocy umowy Orphée SA jest wytacznym dystrybutorem dostarczanych przez
BIT Group France S.A. analizatoréw: Mythic 18, Mythic 22 OT, Mythic 22 CT i Mythic 22 AL, jak réwniez wszelkich wersji
weterynaryjnych tych analizatorow. W odniesieniu do analizatoréw weterynaryjnych Orphée SA posiada prawo ich wytaczne;
dystrybuciji na catym $wiecie. W odniesieniu do analizatoréw przeznaczonych do badania krwi ludzkiej, Orphée SA posiada
prawo ich wytacznej dystrybucji na calym $wiecie z wytaczeniem terytorium Stanéw Zjednoczonych i Kanady. Wytacznos¢
BIT Group France S.A. na dostawe analizatordbw hematologicznych opartych na tej samej technologii jest zniesiona
w odniesieniu do dwéch odbiorcow.

6.5. Kontynuacja prac rozwojowych nad projektem MSL30

Zarzad Grupy rozpoczat rozmowy nad zmiang formuty wspétpracy przy rozwoju projektu MSL30 z Diagdev SAS z siedzibg w
Castries, Francja. W toku prowadzonych rozméw w dniu 3 kwietnia 2017 roku Diagdev SAS dokonata wypowiedzenia umowy
zawartej pomiedzy w 2015 roku z Orphée SA dotyczacej zasad realizacji tego projektu. Jednocze$nie, uwzgledniajac
pozytywne wyniki dotychczasowych prac i perspektywe dokonczenia projektu MSL30 wedtug pierwotnej specyfikacii, Diagdev
SAS wyrazito wole dalszych negocjaciji zasad sfinalizowania prac.

W nastepstwie prowadzonych rozméw, w dniu 26 kwietnia 2017 roku Diagdev SAS wyrazito intencje dokoriczenia projektu
MSL30 do etapu finalnego prototypu wedtug pierwotnej specyfikaciji i w oparciu 0 wyniki dotychczas zrealizowanych prac, lecz
bez biezacego finansowania ze strony Orphee SA. Prace mialtyby by¢ sfinalizowane do kofica 2017 roku. W tym czasie strony
finalnie ocenig efekty projektu i ustalg warunki rozliczenia kofncowego etapu prac z uwzglednieniem naktadéw poniesionych
przez Orphée SA do czasu wypowiedzenia umowy.

Zarzad Grupy dostrzega potencjat komercyjny MSL30 i stoi na stanowisku zasadnosci dokonczenia projektu i w tym celu
podejmuije intensywne dziatania zmierzajace do ustalenia nowych zasad wspétpracy.

6.6. Budowa zakiadu produkcyjnego w Lublinie

Grupa kontynuuje realizacje projektu budowy zaktadu produkcyjnego w SSE Euro-Park Mielec, przy czym w zwigzku
z rozszerzeniem planowanego obszaru dziatalno$ci Spétki na teren Standéw Zjednoczonych, konieczne jest dostosowanie
procesu wytwarzania wyrobéw medycznych do wymaganych standardéw FDA (Food & Drug Administration), dotyczacych
produkcji wyrobdw medycznych. Wobec powyzszego, aktualnie prowadzone sg prace projektowe polegajace na zmianie
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projektu technologii zaktadu produkcyjnego w SSE Euro-Park Mielec, co pocigga za sobg zmiane catego projektu
budowlanego.

W lutym i marcu 2016 roku zostato opracowane studium koncepcyjne w celu przygotowania nowej wizji zaktadu produkcyjnego
zgodnego z wymaganiami FDA i oszacowania kosztéw budowy. W dniu 11 lipca 2016 roku zostata podpisana umowa na
wykonanie prac projektowych oraz na przygotowanie projektu technologii zgodnego z wymaganiami FDA.

W dniu 22 lutego 2017 roku Spotka uzyskata prawomocne zamienne pozwolenie na budowe. Wybér generalnego wykonawcy
w trybie przetargu planowany jest na Il pétrocze 2017 roku, zakofczenie prac budowlanych planowane jest w | pétroczu 2019
roku.

W dniu 28.02.2017 roku wypetniajac postanowienia Umowy zawartej pomiedzy Polska Agencjg Rozwoju Przedsigbiorczosci
a Spdtkg o dofinansowanie projektu w ramach poddziatania 3.2.1. Badania na Rynek Programu Operacyjnego Inteligentny
Rozwoj, 2014-2020, Spotka ztozyta dokumenty w postaci wypetnionego formularza "Analiza zgodnosci projektu z politykq
ochrony $rodowiska" wraz z dokumentacjgq wynikajacg z wypetnionego formularza, wtym kopie ostatecznej decyzii
o $rodowiskowych uwarunkowaniach realizacji przedsiewziecia oraz kopie ostatecznego pozwolenia na budowe
sporzadzonych zgodnie z ustawg OOS oraz ustawa Prawo budowlane. W nastepstwie zlozenia wskazanych dokumentéw
warunek rozwigzujacy Umowe nie zostanie spetniony, a co za tym idzie Umowe uznaje sie za obowigzujacg od dnia zawarcia.

Potencjalne opdznienia w budowie zaktadu produkcyjnego nie stanowig znaczacego ryzyka dla wprowadzenia do sprzedazy
nowych produktéw z uwagi na mozliwo$¢ produkcji odczynnikdw w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym oraz mozliwos$é
zZlecania elementéw procesu produkcyjnego dotyczacego analizatoréw do podmiotéw zewnetrznych.

Posiadane przez Spotke zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK MIELEC
Podstrefa Lublin, zmienione decyzja nr 103/WP/16 z dnia 17 maja 2016 r. ustalito miedzy innymi takie warunki prowadzenia
dziatalnosci w SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin jak: zobowigzanie do poniesienia wydatkéw inwestycyjnych
w wysoko$ci co najmniej 25.590 tys. PLN w terminie do 28 lutego 2018 roku oraz zakonczenie inwestycji (budowy zaktadu
produkcyjnego) w terminie do dnia 28 lutego 2018 roku.

6.7. Finansowanie dziatan promocyjnych

Jednostka Dominujaca zawarta 30 maja 2017 roku (data otrzymania podpisanego egzemplarza umowy) z Polskg Agencjg
Rozwoju Przedsiebiorczosci Umowe o Dofinansowanie Projektu w Ramach Poddziatania 3.3.3 Wsparcie MSP w promocii
marek produktowych — Go to Brand POIR. Przedmiotem umowy jest udzielenie Spdtce dofinansowania na realizacje projektu
"Ekspansja eksportowa producenta urzadzen medycznych i materiatéw diagnostycznych, podmiotu PZ Cormay S.A. na
wybranych rynkach w "Programie promocji branzy sprzetu medycznego" ze $rodkéw publicznych oraz okre$lenie praw i
obowigzkéw stron umowy zwigzanych z realizacjg projektu. Catkowity koszt realizacji projektu wynosi 1 306 tys. PLN.
Catkowita kwota kosztéw kwalifikowalnych zwigzanych z realizacjg projektu wynosi 1000 tys. PLN. Catkowita kwota
dofinansowania w zwigzku z realizacjg projektu przyznana zostata w wysoko$ci nieprzekraczajacej 500 tys. PLN. Spotka jest
zobowigzana do sfinansowania kosztu realizacji projektu w wysokosci przekraczajacej maksymalny poziom dofinansowania,
w tym wynikajgcego ze wzrostu catkowitego kosztu realizacji projektu po zawarciu umowy.

Dziatania w zakresie niniejszego projektu obejmuja;

- udziat PZ Cormay S.A. w referencyjnych rynkowo imprezach branzowych/targowych zwigzanych z diagnostykg medyczng i
laboratoryjng na rynku europejskim, azjatyckim i arabskim,

- aktywny udziat w programie promocji w tzw. dziataniach ogélnych promujacych polskg branze sprzetu medycznego,

- zintegrowanie dziatan strategii PZ Cormay S.A. wejScia na rynki ze strategiq eksportowg RP, zwigkszenia ekspansji
eksportowej, ekspansji technologii promowania w ramach branzowego programu promocji sprzetu medycznego oraz udziat w
targach branzowych w kilku pafistwach na $wiecie.

6.8. Rejestracja analizatora biochemicznego Equisse

Przedmiotem projektu jest opracowanie i komercjalizacja analizatora biochemicznego o wydajnosci 400 oznaczen na godzine
wraz z linig odczynnikowa.

W dniu 30 czerwca 2017 roku Spétka PZ Cormay S.A. dokonata zgtoszenia analizatora biochemicznego Equisse w Urzedzie
Rejestracji Produktow Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktéw Biobéjczych w Polsce ,URPL”. W okresie 14 dni od
zgtoszenia analizatora Spétka nie otrzymata z ,URPL” wezwania do uzupetnienia lub poprawienia ww. zgtoszenia. W zwigzku
z powyzszym Spdtka moze rozpoczaé proces wprowadzenia analizatora biochemicznego Equisse do obrotu na rynku polskim
i europejskim oraz rozpocza¢ procedure zgtoszeniowg lub rejestracyjng w krajach, w ktérych jest to wymagane.

Obecnie trwa przygotowanie do startu produkcji seryjnych egzemplarzy analizatora Equisse. Ponadto rozpoczeto rozmowy z
potencjalnymi pierwszymi odbiorcami urzadzenia, tzw "friendly users"- laboratoriami zlokalizowanymi na terenie Polski, w
sprawie warunkéw wspdtpracy. Harmonogram realizacji projektu zaktada, ze pierwsze instalacje analizatoréw u tzw. "friendly
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users" nastapig w IV kw. 2017 r. Obecnie prowadzone sg réwniez prace przygotowawcze do rejestracji analizatora Equisse w
szwajcarskim urzedzie rejestracji urzadzern medycznych SwissMedic. Zarzad Grupy ocenia, Ze rejestracja Equisse w
SwissMedic nastapi w IV kw. 2017 r.

6.9. Zatwierdzenie prospektu emisyjnego PZ Cormay S.A. kierowanego do akcjonariuszy Orphée SA

W dniu 20 lipca 2017 roku, Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita Prospekt Emisyjny spotki PZ Cormay S.A. - Jednostki
Dominujacej spotki Orphée SA. Prospekt emisyjny zostat sporzadzony w zwiazku z ofertg publiczng na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej 16.695.541 Akcji PZ Cormay S.A., zwyktych, na okaziciela, serii L o wartosci nominalnej 1 zioty
kazda, kierowang do akcjonariuszy spdtki Orphée SA oraz w celu ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do 16.695.541
akciji oferowanych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Przeprowadzenie oferty publicznej ma na celu nabycie przez PZ Cormay S.A. (przy zatozeniu petnej subskrypcji Akcji serii L i
nabyciu w zamian maksymalnej liczby akcji Orphée wynikajacej z parytetu) 20 869 426 akcji Orphée SA.

Prospekt emisyjny zostat opublikowany na stronie internetowej PZ Cormay S.A. w dniu 24 lipca 2017 roku. Zgodnie z
warunkami emisji jedna akcja Orphée SA stanowi¢ bedzie wktad niepieniezny na pokrycie 0,80 akcji serii L PZ Cormay S.A.
(Parytet Wymiany). Zgodnie z informacjg zawartg w prospekcie emisyjnym Zarzad PZ Cormay S.A. ustalit przed podjeciem
Uchwaly Emisyjnej wycene jednej akcji Orphée SA zgodnie z art. 3121 § 1 pkt 2) KSH wedtug warto$ci godziwej na kwote
2,59 PLN i uzyskat opinie biegtego rewidenta co do wartosci godziwej Akcji Orphée ustalonej na dzien przypadajacy nie
wczesniej niz sze$¢ miesiecy przed przewidywanym dniem wniesienia wktadu. W efekcie, biorgc pod uwage Parytet Wymiany,
w dniu 25 lipca 2017 roku Zarzad PZ Cormay S.A. poinformowat, e ustalit ceng emisyjng akcji serii L na kwote 3,24 PLN.

7. Sytuacja finansowa - wyniki finansowe Grupy Kapitatowej PZ CORMAY

7.1. Rachunek Zyskoéw i Strat

Wybrane dane z rachunku zyskéw i strat przedstawiajq sie nastepujaco:

Przychody netto 41221 44 096 -2 875
Koszt wtasny sprzedazy 26173 28131 -1958
Zysk brutto ze sprzedazy 15048 15 965 917
Koszty sprzedazy 12 545 12410 135
Koszty zarzadu 4 684 4963 -279
EBIT 2317 -1719 -658
EBITDA -126 39 -522
Zysk (strata) netto -1 181 8029 -9210

W pierwszym pdtroczu 2017 roku sprzedaz Grupy zmniejszyta sie w poréwnaniu do poréwnywalnego okresu roku ubiegtego
gtdwnie na skutek sprzedazy na rynku rosyjskim. Wynik ze sprzedazy brutto, podobnie jak w roku 2016, nie pozwolit na
pokrycie ponoszonych kosztéw ogdlnych i administracyjnych.

Wynik netto na koniec czerwca 2017 roku jest nizszy od osiggnietego w na koniec czerwca 2016 gtéwnie na skutek
nietypowego zdarzenia zaprezentowanego w czesci finansowej rachunku zyskéw i strat jakim byto w 2016 roku ujawnienie
efektu dekonsolidacji (utrata kontroli przez PZ Cormay S.A.) powstatego w zwigzku likwidacjq sp&tki zaleznej Innovation
Enterprises.
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7.2. Aktywa i pasywa

Wybrane dane z bilansu przedstawiajq sie nastepujaco:

Aktywa trwate 142 175 156 380 -14 205
Rzeczowe aktywa trwate 26420 29101 -2 681
Wartos¢ firmy i inwestycjaw jedn. wspétkon. 46 586 67 166 -20 580
Naktady na prace rozwojowe 63424 54 561 8863
Aktywa obrotowe 43342 54 307 -10 965
Zapasy 19 896 22217 2321
Naleznosci krotkoterminowe 20471 21395 -924
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1714 9910 -8 196
Kapitat wlasny ogétem 140 314 169 171 -28 857
Zobowigzania diugoterminowe 12196 20 341 -8 145
Zobowigzania krotkoterminowe 33007 21175 11832

W | pétroczu 2017 roku Grupa kontynuowata prace rozwojowe zwigzane z programem inwestycyjnym (nowe analizatory), a
naktady na te prace w pierwszych sze$ciu miesigcach 2017 roku wyniosty 3,7 min zt.

Warto$¢ aktywdw obrotowych zmniejszyta sie 0 11 min zt, a zasadniczym czynnikiem determinujacym ten spadek, byto
zmniejszenie stanu posiadanych $rodkéw pienieznych (zmiana rok do roku o 8,2 min zt) oraz ograniczenie poziomu zapaséw
02,3minz.

Po stronie pasywdw nastapit znaczacy spadek zobowigzan dtugoterminowych, spowodowany umorzeniem pozyczki z dnia 8
stycznia 2010 r. w kwocie 2 min CHF, na ktérq do czasu rozstrzygnigcia sporu sgdowego Grupa utworzyta rezerwe
w wysokosci roszczenia (wzrost zobowigzan krétkoterminowych).

7.3. Rachunek przeptywéw pienieznych

Wybrane dane z rachunku przeptywdw pienieznych przedstawiajg sie nastepujaco:

Przeplywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej 866 -4 821 5687
Przeplywy pieniezne z dziatalno$ci inwestycyjnej -4 368 -8 895 4527
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci finansowej 1967 -379 2346
Przeplywy pienigzne razem -1535 -14 095 12 560
Srodki pieniezne na poczatek okresu 3327 24005 -20 678
Srodki pienigzne na koniec okresu 1714 9910 -8 196

Grupa zakonczyta pierwsze pétrocze 2017 roku odnotowujac dodatnie przeptywy $rodkéw z dziatalnoSci operacyjnej co ma
bezposredni zwigzek z ograniczeniem poziomu zapasow. Ujemne przeplywy z dziatalno$ci inwestycyjnej wynikajg przede
wszystkim z naktadow ponoszonych na zakofczenie projektdw zwigzanych z nowymi analizatorami, z kolei dodatnie przeptywy
z dziatalno$ci finansowej miaty zwigzek z wptywami z kredytu obrotowego.

7.4. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow bilansu Grupy

Na koniec czerwca 2017 roku warto$¢ aktywéw Grupy ulegta zmniejszeniu 0 1% w poréwnaniu do warto$ci na dzien bilansowy
31.12.2016. Na dzieh 30.06.2017 aktywa Grupy wykazywaty warto$¢ bilansowa 186 min zt, podczas gdy na koniec 2016 roku
byto to 188 min zt. W strukturze aktywéw na koniec pierwszego pdtrocza 2017 roku aktywa trwate stanowity 77% sumy
aktywow, podczas gdy na koniec 2016 roku byto to 75%. Wzrost zaréwno wartosci, jak rowniez udziatu aktywéw trwatych
w sumie aktywow w gtéwnej mierze spowodowany jest efektem aktywowania naktadéw na prace rozwojowe. Jednoczesnie
zanotowano spadek wartoci aktywoéw obrotowych o 8% w poréwnaniu do stanu na dzien 31.12.2016 roku. Bylo to
spowodowane przede wszystkim zmniejszeniem stanu posiadanych zapaséw i $rodkéw pienieznych. Stan $rodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw na 30 czerwca 2017 roku wynosit 1,7 min zt.
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Kapitaty obce stanowity na koniec czerwca 2017 roku 24% sumy pasywow Grupy i byty wyzsze od warto$ci na dzien 31 grudnia
2016 roku 0 4%. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (liczony jako stosunek kapitatéw obcych do kapitatéw wtasnych)
wzrést z poziomu 30% wg stanu na 31 grudnia 2016 roku do 32% na 30 czerwca 2017 roku co zwigzane byto z korzystaniem
z kredytu obrotowego. Gtéwnym zrédiem finansowania dziatalnosci pozostaje kapitat wiasny, a zobowigzania w czesci
krotkoterminowej mialy wartos$¢ 33 min zt i stanowity 18% sumy pasywow.

7.5. Analiza podstawowych wskaznikow

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentowno$ci oraz ptynno$ci, odnoszace sie do wynikdw Grupy Kapitatowej PZ
Cormay za pierwsze pétrocze 2017 roku wraz z danymi pordwnawczymi za analogiczny okres roku 2016 i na dzien 31 grudnia
2016 roku.

ZYSKNETTO -1181 8029 -17 940
KAPITAL WLASNY 140314 = 169171 144 816
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO Zysk netto / przychody -3% 18% -22%
EEH_TOWNOSC SPRZEDAZY NA POZIOMIE Zysk operacyiny / przychody % 49 9%
RENTOWNOSC KAPITALU WLASNEGO ROE | Zysk netto / éredni kapitat wiasny -1% 5% -11%
RENTOWNOSC KAPITALU OGOLEM ROA Zysk netto / $rednie aktywa -1% 4% -9%
WSKAZNIK PLYNNOSCI BIEZACEJ Aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe 1,31 2,56 1,51

Aktywa obrotowe-zapasy-RMK krot. / zobowigzania

WSKAZNIK PLYNNOSCI SZYBKIEJ . ! 0,67 1,48 0,68
krétkoterminowe

CYKL ROTACJI ZAPASOW Warto$¢ $rednia zapaséw x 365/ przychody 100 93 106

CYKL ROTACJI NALEZNOSCI HANDLOWYCH | Wartos¢ $rednia naleznosci handlowych x 365/ przychody 86 98 98

CYKL ROTACJI ZOBOWIAZAN HANDLOWYCH = Warto$¢ érednia zobowiazan handlowych krét. x 365/ KWS 135 112 130

Osiagniete przez Grupe Kapitatowg w pierwszym potroczu wskazniki rentownosci sg mniej korzystne od osiggnietych w
porownywalnym okresie roku 2016 na skutek ujecia w wyniku na dzien 30 czerwca 2016 roku efektu dekonsolidacji spotki
zaleznej Innovation Enterprises. Osiagniete na dzien 30 czerwca 2017 roku wskazniki ptynnosci sg na zblizonym poziomie do
osiggnietych na koniec roku 2016, natomiast znaczacemu skréceniu ulegt cykl rotacji nalezno$ci handlowych.

8. Wyniki sprzedazy i informacje o rynkach zbytu

8.1. Sytuacja Grupy na tle branzy i gospodarki

Grupa Kapitatowa PZ CORMAY dziata na rynku diagnostyki laboratoryjnej (ang. in vitro diagnostics — IVD), specjalizujac sie
w produkcji i dystrybucji testow (odczynnikéw) oraz aparatury.

Rynek IVD jest stabilnie rozwijajacym sie rynkiem, a jego $rednie tempo wzrostu na $wiecie to 3-5% rocznie, przy czym wyzsze
dynamiki prezentujq kraje rozwijajace sie.

Swiatowy rynek IVD miat na koniec 2016 roku warto$¢ okoto 56,5 mid USD (wzrost wartoéciowy w USD o 3,6% w stosunku
do roku poprzedniego, ze wzgledu na silng aprecjacje dolara amerykanskiego). Zastosowanie statych kurséw walutowych
pozwala pokaza¢ faktyczny kierunek rozwoju rynku tj. wzrost o okoto 5%.

W ocenie specjalistow w najblizszych kilku latach $wiatowe tempo wzrostu rynku diagnostyki laboratoryjnej powinno
ksztattowac sie na poziomie pomiedzy 5% a 6%.
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Ponizej znajduje sie wykres ilustrujgcy udziat poszczegdinych rynkow geograficznych w globalnym rynku IVD.

Ameryka
Potudniowa
5,2%

Azja
12,9%
Europa, Afryka,
Bliski Wschod =~ Japonia
33,1% 6,4%

Ameryka Pdtnoca
42,4%

Ponizej przedstawiono wykres, ilustrujacy strukture segmentowa globalnego rynku IVD.

Immunologia
30,0%

Pozostate
44,8%

Hematologia
5,1% Badania
molekularne
9,1%

~— _ Chemia kliniczna
11,0%

Zrédho: http://www.eacorp.com/images/PDFS/2016_IVD_Industry_Review-Enterprise_Analysis_Corporation.pdf

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

Swiatowy Rynek diagnostyki IVD podzielony jest obecnie w duzej czeéci miedzy najwieksze globalne koncerny
farmaceutyczne tj. Roche Diagnostics (Szwajcaria), Abbott Diagnostics (USA), Beckman Coulter (USA), BD Diagnostics (USA)
i Siemens Diagnostics (Niemcy). Oferta PZ Cormay S.A. jest poréwnywalna, jesli chodzi o jako$¢ i réznorodno$¢, za$ ceny jej
produktdw sg konkurencyjne w poréwnaniu z najwiekszymi graczami na rynku IVD. Grupa jest dystrybutorem aparatury
diagnostycznej oraz producentem dedykowanych do tej aparatury testow, zatem obecno$¢ tej aparatury w laboratoriach
generuje naturalny popyt na jej produkty. Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caty zakres testéw, przeprowadzanych na
ptynach ustrojowych i tkankach. Grupa oferuje szerokg game aparatury analitycznej, odczynnikéw oraz akcesoriéw wraz z
czesciami zamiennymi.
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Rynki, na ktorych Grupa koncentruje swojg dziatalno$¢ handlowa, charakteryzujg sie z reguty szybko rosngcym rynkiem IVD.
Podstawowe rynki eksportowe to kraje Europy Wschodniej, kraje Bliskiego Wschodu, kraje Afryki Pétnocnej oraz Azji. Warto
zwrdci¢ uwage na fakt, Ze liczba wykonywanych badan laboratoryjnych wiw krajach wcigz jest zdecydowanie mniejsza niz w
krajach zachodnich, a wyrazna tendencja wzrostowa stwarza mozliwo$¢ zwiekszania sprzedazy. Problemy budzetowe
Federacji Rosyjskiej, jak réwniez sytuacja polityczna i ekonomiczna na Ukrainie negatywnie wplywajg na mozliwosci
generowania dynamicznych wzrostow sprzedazy na tych rynkach.

Wsréd czynnikéw pozytywnie wptywajacych na rozwdj rynku VD mozemy miedzy innymi wymienic:

o male nasycenie rynku, niskie wydatki na diagnostyke w poréwnaniu np. z krajami Europy Zachodniej oraz w krajach
rozwijajacych sie,

trendy demograficzne (starzenie sie spoteczenstwa),

trendy epidemiologiczne (np. wzrost zachorowalnosci na nowotwory, cukrzyce),

wzrost dbato$ci o zdrowie i $wiadomosci zdrowotnej,

ogblnoswiatowy trend postepu technologicznego w zakresie rozwoju metod diagnostyki

Atutem Grupy jest dostep do wysoko wyspecjalizowanej kadry oraz zlokalizowanie znaczacej wartosci produkcji w Polsce -
kraju o relatywnie niskich kosztach wytworzenia. Polska traktowana jest przez Grupe réwniez jako centrum ustug wspdlnych
dla wszystkich spotek z Grupy, co pozwala na korzystanie z efektow synergii wynikajacych z dziatan wspolnej struktury
funkcjonalnej dla Grupy.

Rozwdj oferty produktowej w zakresie oferty odczynnikowej oraz wprowadzenie na rynek wiasnych analizatoréw, zaréwno
biochemicznych jak réwniez hematologicznych, powinny korzystnie wptyng na pozycje rynkowa Grupy.

Jednym z gtdwnych zatozen strategii jest réwniez integracja wtasnosciowa Grup Kapitatowych PZ Cormay i Orphée. Zgodnie

z tym planem PZ Cormay S.A. podwyzszy kapitat w drodze emis;ji akcji, ktore zostang zaoferowane do objecia Akcjonariuszom

Orphée SA. Zatwierdzony przez KNF Prospekt Emisyjny zostat opublikowany na stronie Spétki w dniu 24 lipca 2017 roku.
8.2. Podstawowe obszary dziatalnosci

Branzowa struktura sprzedazy dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ Cormay w pierwszym potroczu 2017 roku:

Pozostate
6,3%

Immunologia

2,6%
Serwis
5,7%
Vacuette/Vacu... Hematologia
45,0%

Biochemia
34,3%
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Branzowa struktura sprzedazy dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ Cormay w pierwszym pétroczu 2016 roku:

Parazytologia Pozostate
3,4% 5,9%

Serwis
4,2%
Vacuette...
Hematologia
43,7%
Biochemia
37,1%

Biochemia

Produkcja testow biochemicznych jest jedng z podstawowych dziedzin dziatalno$ci Grupy. Sprzedaz testow jest wspierana
takze dostawami analizatoréw automatycznych. Obecnie Grupa jest dystrybutorem analizatorédw firmy Mindray Shenzhen Bio-
Medical Electronics Co. Ltd.

Celem Grupy w tym segmencie sprzedazy (biochemia) jest wprowadzenie na rynek wiasnego analizatora. Zarzad Jednostki
Dominujacej zaktada, ze rozpoczecie produkcji i sprzedazy witasnego analizatora biochemicznego EQUISSE pozytywnie
wplynie na globalng pozycje Grupy w tym segmencie. W dalszej kolejnosci wptywu na warto$¢ sprzedazy w segmencie
biochemia Zarzad oczekuje w zwigzku z planowanym wprowadzeniem do oferty analizatora BlueBox, przeznaczonego dla
gabinetow lekarskich (segment POCT).

Hematologia

Grupa jest wytacznym dystrybutorem analizatoréw hematologicznych Mythic 18 i Mythic 22, a takze produkowanych przez PZ
Cormay S.A. odczynnikéw hematologicznych do wyzej wymienionych aparatéw diagnostycznych. Jednostka Dominujgca jest
obecnie na etapie prac nad analizatorem hematologicznym kolejnej generacji (Hermes), co wpisuje sie w diugoterminowa
strategie, dotyczacq produkcji i dystrybucji wiasnych analizatorow.

Vacuette/Vacutest

W dniu 21 marca 2017 roku Greiner Bio-One GmbH (dalej: ,GBO”) poinformowat Jednostke Dominujaca o rozwigzaniu przez
GBO ze skutkiem na 20 marca 2017 roku umowy dystrybucyjnej, dotyczacej dystrybuciji systemu prézniowego pobierania krwi
Vacuette. W pierwszym pétroczu PZ Cormay S.A. wprowadzita do swojej oferty na rynku polskim porownywalne produkty
nowego dostawcy.

Immunologia

Immunologia to najbardziej zaawansowana technologicznie cze$¢ diagnostyki in vitro. Grupa wroku 2015 stata sie
dystrybutorem analizatorow SNIBE (Shenzhen New Industries Biomedical Engineering Co., Ltd), ktérymi wykonuje sie testy
w technologii immunoenzymatyczne;.

8.3. Struktura odbiorcow

Dystrybucja Grupy w Polsce odbywa sie w oparciu 0 umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na rynkach
zagranicznych produkty itowary oferowane sg poprzez wspdiprace z lokalnymi dystrybutorami. Wyjatek stanowig rynki
Federacji Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa sie za posrednictwem podmiotéw nalezacych do Grupy Kapitatowej
PZ Cormay, odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej Diana. Dodatkowo spétka Orphée SA posiada wtasne biuro w Chinach.

Sprzedaz Grupy w pierwszym pétroczu 2017 roku to przede wszystkim dystrybucja produktow na rynkach, gdzie Grupa
posiada wtasne podmioty zajmujace sie dystrybucja. Udziat rynkéw, na ktérych sprzedaz odbywa sie za posrednictwem
powigzanych podmiotow (Polska, Rosja, Biatoru$, Szwajcaria) to okoto 43%. Kolejnym waznym rynkiem dla Grupy stajq sie
kraje azjatyckie (gtéwnie Chiny i Bangladesz) z udziatem okoto 13% w przychodach ze sprzedazy.
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Zestawienie najwigkszych rynkow geograficznych Grupy Kapitatowej PZ Cormay:

POLSKA 8997 21,8% POLSKA 8071 18,3%
ROSJA 5900 14,3% ROSJA 7 447 16,9%
CHINY 3711 9,0% BANGLADESZ 2 406 5,5%
BIALORUS 1843 4,5% CHINY 1883 4,3%
BANGLADESZ 1808 4,4% IRAN 1809 4,1%
POZOSTALE 18 962 46,0% POZOSTALE 22 480 50,9%
RAZEM 41221 100,0% RAZEM 44096 100,0%

Grupa prowadzi aktywng polityke sprzedazowg m.in. poprzez udziat w miedzynarodowych targach i sympozjach. W lutym
2017 r., jak co roku, prezentowata swojg oferte na MED LAB 2017 w Dubaju - najwiekszej wystawie diagnostyki laboratoryjnej
potaczonej z kongresem na Bliskim Wschodzie. Byta to okazja do zademonstrowania analizatoréw Hermes Senior oraz
Equisse bedacych w finalnej fazie projektéw. W marcu 2017 roku uczestniczyta w targach China Association of Clinical
Laboratory Practice Expo w Qingdao w Chinach, w trakcie ktérych promowano migdzy innymi dostepnos¢ dwéch nowych
parametréw P-LCR oraz RDW-SD podnoszacych range trzech kluczowych analizatoréw Mythic 18, Mythic 22AL i Mythic 220T.

W maju 2017 roku uczestniczyta w targach CMEF - China International Medical Equipment Fair International Component
Manufacturing & Design Show w Szanghaju w celu promogiji linii odczynnikowej biochemicznej oraz hematologiczne;.

W sierpniu 2017 roku przedstawiciele Grupy byli obecni na najwiekszym sympozjum naukowym potaczonym z targami
branzowymi w Stanach Zjednoczonych, ,69th AACC Annual Scientific Meeting & Clinical Lab Expo” w San Diego. Udziat w
wydarzeniu byt bardzo istotnym czynnikiem ksztattujacym wspotprace z dystrybutorami z obu Ameryk.

Do konica biezacego roku oferta Grupy bedzie prezentowana réwniez na targach Medica w Niemczech.

8.4. Gléwni dostawcy

Grupa posiada do$¢ zréznicowana baze dostawcow, szczegdlnie w zakresie dostaw materiatéw do produkciji. Do najwiekszych
dostawcdw zaliczajg sie producenci aparatury laboratoryjnej, co zwigzane jest z relatywnie wyzszym kosztem zakupu
aparatury niz materiatow do produkcji odczynnikow. W strukturze tacznych kosztéw zakupu towaréw i materiatow przez Grupe
najwiekszymi dostawcami sg;

Dostawcy Kraj dostawcy
1. C2 DIAGNOSTICS FRANCJA
2. MINDRAY Bio-Medical. CHINY
3. TOKYO BOEKILTD JAPONIA
Dostawcy Kraj dostawcy
1. TOYOBO CO., LTD. JAPONIA
2. DENKA SEIKEN CO., LTD. JAPONIA
3. SEKISUIUK UK

9. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju,

W 2017 roku Grupa kontynuuje dziatania majace na celu wprowadzenie do sprzedazy wiasnych analizatoréw w dziedzinie
diagnostyki laboratoryjnej, m.in. analizatora biochemicznego ,Equisse”, hematologicznych analizatoréw Hermes Senior,
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Hermes Junior i MSL-30 oraz analizatora ,POCT” dedykowanego do gabinetéw lekarskich BlueBox. Opis postepu i stanu
realizacji projektéw dotyczacych opracowywanych analizatoréw diagnostycznych znajduje si¢ w nocie 9.2 sprawozdania
finansowego.

10. Ocena ryzyka

Ryzyko zwiazane z 0g6Ing sytuacja makroekonomiczna

Produkty oferowane przez Grupe dedykowane sg dla laboratoridw 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 ksztattowanie sie popytu na aparaty diagnostyczne oferowane przez spdtki Grupy jest bezposrednio zwigzane z tempem
wzrostu gospodarczego, ktére przektada sie na sytuacje finansowg podmiotéw stuzby zdrowia, a tym samym skionno$é
laboratoriéw medycznych do inwestowania w nowa aparature. Spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze
wplyna¢ na pogorszenie sytuacji finansowej zaktadéw opieki zdrowotnej i moze uszczupli¢ 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 rozwoj rynku, jednakze negatywne skutki ewentualnych zmian koniunktury stara
sie minimalizowa¢ poprzez geograficzng dywersyfikacje swojej sprzedazy i zwiekszanie udziatu sprzedazy eksportowej w
tacznych przychodach ze sprzedazy.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych i ich interpretacji

Przepisy prawa obowigzujace na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, a takze w krajach, w ktérych dziata Grupa ulegajg
zmianom, a ich wptyw na dziatalno$¢ Grupy moze mie¢ charakter negatywny. Z uwagi na fakt, iz Grupa dziata w obszarze
SciSle uregulowanym przez przepisy prawa, nalezy tez wskaza¢ na ryzyko zmiany przepisbw w zakresie produkcii
i wprowadzania do obrotu wyrobéw medycznych, w szczegéinosci ustawy z dnia 20 maja 2010 roku o wyrobach medycznych
oraz regulacji prawnych w krajach, w ktérych funkcjonujq spétki Grupy, a takze w krajach, do ktérych Grupa realizuje eksport.
W przypadku réznic w interpretacji obowigzujacych przepiséw lub pojawienia sie nowych regulacji Grupa moze liczy¢ sie
z negatywnymi konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez nig dziatalnosci jak i ewentualnie wyniku finansowego.

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki laboratoryjnej

Postepujacy rozwdj Swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduije, iz sukces rynkowy Grupy uzalezniony jest od jej zdoInosci
do statej obserwacji zachodzacych zmian technologicznych oraz szybko$ci w dostosowaniu swoich produktéw do oczekiwan
rynku. Tym samym, mozliwo$¢ skutecznego konkurowania na rynku wymaga ciagtego prowadzenia prac badawczo-
rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe. Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe, w szczeg6Inosci
w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysoka skuteczno$¢ adaptowania portfela
produktowego do zmian w oczekiwaniach odbiorcéw. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia si¢ na rynku nowych
technologii, ktére spowoduja, iz odczynniki produkowane przez Grupe wymagaé beda 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, tworzac we wiasnym zakresie nowe produkty. Jest to element zmniejszajacy skale powyzszego
ryzyka.

Ryzyko walutowe

Grupa realizuje przewazajacg czes¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym samym osigga istotng
cze$C swoich przychodow w walutach obcych. Jednoczesnie Grupa pozyskuje okoto 90% materiatéw do produkcji
odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na rynkach zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary
i materiaty gtéwnie w euro oraz dolarze amerykanskim. Niewielka cze$¢ zakupoéw prowadzona jest w jenie japoriskim dolarze
kanadyjskim. Tym samym, zaréwno sprzedaz realizowana na rynku polskim, jak i wiekszo$¢ przychodow ze sprzedazy
realizowanych na rynkach eksportowych zwigzana jest z ryzykiem kursowym, ktére moze powodowaé obnizenie rentowno$ci
sprzedazy w przypadku niekorzystnych zmian kursow walut, w ktérych sg dokonywane zakupy towaréw i materiatow, jak i
kursow walut, w ktorych sg osiggane przychody ze sprzedazy.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz osiggane przez Grupe przychody ze sprzedazy nie bazujgq na umowach o charakterze
dtugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej polityki cenowej w przypadku zmian kurséw walut powodujacych wzrost
ceny zakupu surowcow.

W pierwszym péiroczu 2017 roku Grupa nie byta strong Zadnych transakcji dotyczacych instrumentéw finansowych stuzacych
zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward). Stosuje sie, w mozliwej do osiggniecia skali,
hedging naturalny ryzyka kursowego.
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Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe wahania kursu euro oraz rubla
biatoruskiego i rosyjskiego, franka szwajcarskiego, dolara amerykanskiego i kanadyjskiego, a takze liry tureckiej i jena
japonskiego przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikow.

Do analizy wrazliwosci wyniku finansowego brutto przyjeto zatozenie, ze kursy walutowe moga spas¢ lub wzrosna¢ o 5%. Po
analizie zmian kurséw walut zdecydowano przyjac takg wartos¢.

Naleznosci z ty.tulu' d_ostaw i ustug oraz 2584 56266 34 236 17 0 0 2069
pozostate naleznosci

po przeliczeniu na PLN wg stanu na 30.06.2017 15536 10921 3511 65 875 66 0 0 98
wptywy na wynik finansowy - wzrost kursu o 5% 77 546 176 3 44 3 0 0 5
wptywy na wynik finansowy - spadek kursu 0 5% 177 -546 -176 -3 -44 -3 0 0 -5
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2012 14858 13 334 207 7 1 8682
Po przeliczeniu na PLN wg stanu na 30.06.2017 11803 8504 927 25 1238 800 20 1 288
Wptywy na wynik finansowy - wzrost kursu 0 5% -590 -425 -46 -1 62 -40 -1 0 -14
Wptywy na wynik finansowy - spadek kursu o 5% 590 425 46 1 62 40 1 0 14
Whptywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu o 187 121 129 2 18 37 4 0 9

5%
Whptywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu o

59 -187 -121 -129 -2 18 37 1 0 9

Ryzyko zwigzane z duza koncentracja sprzedazy na rynkach zagranicznych

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

Ryzyko zwigzane z sytuacja finansowa publicznych zaktadoéw opieki zdrowotnej

Grupa generuje znaczng czes¢ przychodow ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktaddw opieki zdrowotnej, ktére w wielu
przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuaciji finansowej wynikajacej zaréwno z ograniczonej ilosci Srodkéw pozyskiwanych ze
zrodet publicznych, jak i braku stosownych dziatan restrukturyzacyjnych. Trudna sytuacja niektorych publicznych zaktadéw
opieki zdrowotnej przektada si¢ w wielu przypadkach na trudnosci w regulowaniu biezacych zobowigzan. Grupa przyktada
szczegblng staranno$¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcéw pod katem ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania
ptatnosci za dostarczane produkty badZ towary. Jednoczesnie w celu zwiekszenia efektywnosci polityki zarzadzania
ptynno$cig, prowadzona jest biezaca wspdtpraca z firmg windykacyjna. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki
prowadzonych dziatan w tym zakresie nie bedq przynosi¢ oczekiwanych efektdw, co skutkowaé moze pogorszeniem sie
wskaznikdw ptynnosci.

Ryzyko stopy procentowej

Grupa finansuje swojq dziatalnos¢ czeSciowo poprzez kredyty bankowe i umowy leasingowe, w zwigzku z czym jest narazona
na ryzyko zmiany stopy procentowej. Gtdwnym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest zabezpieczanie kosztow
odsetkowych przed ich zwigkszeniem wskutek wzrostu stdp procentowych. Mozliwosci zabezpieczenia ryzyka stopy
procentowej sg analizowane i oceniane przez Grupe w zaleznoSci od aktualnych potrzeb. W 2016 roku nie zawierano
kontraktéw zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Grupa
nie byt strong zadnych transakcji zabezpieczajacych, w tym nie nabywata instrumentéw pochodnych w celu zabezpieczenia
ryzyka stopy procentowe;.
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Na dziert 30 czerwca 2017 roku, Grupa posiada zobowigzanie kredytowe w postaci kredytu w rachunku bankowym ktérego
saldo na ten dziert wynosito 2.094 tys. PLN. WyZzej wymieniona umowa kredytowa oparta jest o stawke EURIBOR dla EUR
oraz WIBOR dla kredytu w PLN powigkszonym o marzg banku.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stép procentowych przy
zatozeniu niezmiennosci innych czynnikdw (w zwigzku ze zobowigzaniami o zmiennej stopie procentowe;).

Okres zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku

Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR 1,0% 0

Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR 1,0% 21

Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR -0,5% 0

Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR -0,5% -10
Ryzyko kredytowe

Grupa zawiera transakcje wylgcznie z firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzystaé
z kredytdw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezacemu monitorowaniu stanéw
nalezno$ci, narazenie Grupy na ryzyko niesciagalnych nalezno$ci jest nieznaczne. Ryzykiem kredytowym zarzadza sie
w oparciu o zatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego. W oparciu o zatwierdzone kryteria i zasady przyznawane
sq indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitdw podlega regularnemu monitorowaniu i kontroli.
Udzielone przez spotki Grupy kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem i rozproszeniem ryzyka, poniewaz
udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotéw. Nie wystepuije istotna koncentracja ryzyka kredytowego.

W odniesieniu do innych aktywéw finansowych Grupy, takich jak aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnos$ci,
nalezno$ci oraz pozyczek ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugq strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentow.

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

Ponizsza tabela przedstawia wskaznik rotacji nalezno$ci

Cykl rotacji nalezno$ci handlowych Warto$¢ $rednia naleznosci x 365/ przychody 85 98

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Grupa zarzadza ryzykiem zwigzanym z plynnoscig finansowg poprzez monitorowanie biezacych oraz prognozowanie
przysztych przeptywow pienieznych, a takze poprzez analize poziomu ptynnych aktywéw. Celem Grupy jest utrzymanie
ciggtosci i elastyczno$ci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich zrodet finansowania. W celu ograniczenia ryzyka utraty
ptynno$ci finansowej Grupa stale monitoruje i nadzoruje poziom zadtuzenia. Grupa zabezpiecza si¢ przed trudno$ciami
W wywigzywaniu si¢ z zobowigzan, odpowiednio ksztattujac cykle rotacji naleznoscii zobowigzan. Cel jest rdwniez realizowany
poprzez korzystanie z rozmaitych Zrodet finansowania, takich jak miedzy innymi kredyty bankowe czy leasing finansowy.

Tabela ponizej przedstawia analize wymagalno$ci zobowigzan finansowych Spétki na dzien 30 czerwca 2017 roku

Oprocentowane kredyty i pozyczki 0 0 2094 0 2094
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 4938 5208 0 0 10 146
Razem 4938 5208 2094 0 12 240

Tabela ponizej przedstawia analize zapadalnosci nalezno$ci terminowych na dzieh 30 czerwca 2017

naleznosci terminowe 6639 2639 49 155 9482
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Zobowigzania zaciggane przez Grupe w przewazajacej mierze ptatne sg w terminie od 30 do 90 dni od daty dokumentu
obcigzeniowego. Zrodtem sptaty zobowigzar Grupy (wymaganych w ciagu najblizszych 12 miesiecy) beda przede wszystkim
wptywy wynikajace z prowadzonej dziatalnosci. Na dzien 30 czerwca 2017 roku Grupa posiada naleznosci terminowe
w wysoko$ci 9 482 tys. zt

Na dzien 30.06.2017 Grupa nie posiadata $rodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwo$ci dysponowania.

Z analizy wymagalnosci zobowigzan i naleznosci wynika, ze na dzien 30.06.2017 roku kwota zobowigzan wymagalnych
w okresie do 6 miesiecy wynosita 10 146 tys. PLN i byta wyzsza niz kwota terminowych nalezno$ci wymagalnych w okresie
do 6 miesiecy, ktora wynosita 9 482 tys. PLN. Ponadto spétki Grupy poprzez swoich przedstawicieli regionalnych aktywnie
pracujg nad windykacjq naleznosci przeterminowanych (naleznosci przeterminowane ponizej 30 dni na dzien 30.06.2017 roku
wynoszg 4 482 tys. PLN).

Dodatkowo Jednostka Dominujaca Grupy ma mozliwo$¢ korzystania z kredytu w rachunku biezacym w Banku BZ WBK na
kwote 3 000 tys. PLN, ktérego saldo na 30.06.2017 wynosito 2 094 tys. PLN.

Ponizsza tabela przedstawia podstawowe wskazniki ptynno$ci oraz rotacji:

Wskaznik ptynnosci biezacej Aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe 1,31 1,51
Wskaznik ptynnosci szybkiej Aktywa obrotowe-zapasy-RMK krét. / zobowigzania krétkoterminowe 0,67 0,68
Cykl rotacji zapasow Warto$¢ $rednia zapaséw x 365/ przychody 100 106
Cykl rotacji naleznosci handlowych Warto$¢ $rednia naleznosci x 365/ przychody 85 98

Cykl rotacji zobowigzan handlowych

mierzony do przychodow ze sprzedazy Warto$¢ $rednia zobowigzan handlowych krét. x 365/ przychody 86 80
Cykl rotacji zobowigzan handlowych
mierzony do kosztu wiasnego Warto$¢ $rednia zobowigzan handlowych krét. x 365/ koszt wtasny sprzedazy 135 130

sprzedazy
Struktura majatku obrotowego na dzien 30.06.2017 roku wskazywata na biezacg zdolno$¢ Grupy do obstugi
krotkoterminowych zobowigzan.

Ponadto Spotka PZ Cormay S.A. podpisata umowe o dofinansowanie dziatalno$ci inwestycyjno-rozwojowej ze $rodkow
unijnych (,Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatoréw diagnostycznych (hematologicznych i biochemicznych) nowej
generacji z dedykowanag linig odczynnikdw”) w wysoko$ci okoto 20 000 tys. PLN. Inwestycja ta ma by¢ realizowana w latach
2016-2019 i rozliczana jest zgodnie z harmonogramem ptatnosci.

Jednostka Dominujgca podpisata takze umowe o dofinansowanie projektu "Prace rozwojowe nad demonstratorami
innowacyjnych technologii nowej generacji analizatoréw diagnostycznych wraz z dedykowanymi liniami odczynnikow"
w wysokosci okoto 7 512 tys. PLN, ktory rozliczany jest zgodnie z harmonogramem ptatnosci.

W pierwszej potowie 2017 roku nie wystapity zagrozenia zwigzane z wywigzywaniem si¢ z zaciggnietych zobowigzan.

Zarzad Grupy ocenia, ze zdolno$¢ do wywigzywania sie ze sptaty zobowigzan w perspektywie kolejnych 6 miesiecy do daty
bilansowej bedzie dobra, co potwierdza poziom wskaznika ptynno$ci biezacej na poziomie 1,31.

Ryzyko zwrotu dotacji

W latach od 2009 do 2015 Jednostka Dominujgca realizowata projekty badawczo-rozwojowe, ktore byty wspotfinansowane ze
srodkow Unii Europejskiej. Lacznie Spotka pozyskata 18 626 tys. PLN dofinansowania. Po zakoficzeniu realizacji projektéw,
w zakresie jaki obowigzywat w umowach o dofinansowanie, Spétka zobowigzata sie do utrzymania trwato$ci projektow przez
okres 3 lat od dnia ich zakoriczenia oraz osiggniecia w tym czasie wskaznikow rezultatu dotyczacych m.in. wprowadzenia na
rynek nowych produktéw, wzrostu przychoddw ze sprzedazy oraz szerokiego rozpowszechniania wynikéw badan. Zagadnienie
dotyczy Umowy o dofinansowanie nr UDA-POIG.01.04.00-06-004/11-00 pt. ,Opracowanie innowacyjnego analizatora
biochemicznego POC oraz dedykowanych odczynnikéw”, Umowy o dofinansowanie nr UDA-POIG.01.04.00-06-011/09-00 pt.
Jnnowacyjny system biochemiczny — analizator z liniq odczynnikowa - respektujacy potrzeby klientow”, Umowy o
dofinansowanie nr UDA-POIG.01.04.00-06-004/10-00 pt. ,Opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy
5-diff orz dedykowanych odczynnikéw”, Umowy o dofinansowanie nr UDA-POIG.01.04.00-06-027/11-00 pt. ,Opracowanie
wysokowydajnego analizatora biochemicznego z dedykowanymi odczynnikami”.
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Ponadto od 2016 roku Jednostka Dominujaca realizuje projekty badawczo-rozwojowe, wspétfinansowane ze Srodkéw Unii
Europejskiej. Spdtka pozyskata dotychczas 2 192 tys. PLN. Zagadnienie dotyczy Umowy o dofinansowanie nr. POIR.03.02.01-
06-0004/15-00 pt. ,Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatoréw diagnostycznych (hematologicznych i biochemicznych)
nowej generaciji z dedykowana linig odczynnikéw” oraz Umowy o dofinansowanie nr POIR.01.01.02-00-0109/16-00 pt. ,Prace
rozwojowe nad demonstratorami innowacyjnych technologii nowej generacji analizatorow diagnostycznych wraz z
dedykowanymi liniami odczynnikéw”.

Zarzad prawdopodobiefstwo niezrealizowania wskaznikdw rezultatu w okresach trwatoSci projektow ocenia jako niskie
i w zwigzku z tym nie identyfikuje znacznego ryzyka zwrotu juz przyznanego i wyptaconego dofinansowania na zrealizowane
prace badawcze i rozwojowe.

Ryzyko zwigzane z transakcjami na rynku kapitatowym

Akcjonariusze i potencjalni nabywcy akcji PZ Cormay S.A. iOrphée SA powinni wzig¢ pod uwage czynniki ryzyka,
towarzyszace transakcjom akcji na rynku kapitatowym. W skutek zmieniajacej sie relacji podazy ipopytu na akcje
poszczegolnych spdtek, krotkookresowych czynnikéw spekulacyjnych, mozliwosci ograniczenia ptynnosci transakcji
zawieranych na giefdzie/rynku alternatywnym oraz ryzyka dtugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym - ceny akcji moga,
ulega¢ znacznym wahaniom, niezaleznie od biezacej pozycji rynkowe;j i finansowej Grupy. Powyzsze ryzyka, zwigzane
z transakcjami na Giefdzie Papieréw Warto$ciowych, odnosza sie do wszystkich notowanych spotek.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci inwestycyjnej

Grupa prowadzi obecnie szeroko zakrojong dziatalno$¢ inwestycyjng, obejmujaca wdrozenie do produkcji nowych
analizatoréw i budowe wiasnego zakiadu produkcyjnego, przy czym finansowanie tych inwestycji odbywa sie przy udziale
srodkow pozyskanych z Unii Europejskiej. Grupa zamierza finansowaé pozostate do poniesienia naktady na inwestycje ze
$rodkéw wiasnych oraz z kredytdéw badz innego rodzaju dtugu.

W zwigzku z ryzykiem utraty finansowania $rodkow pozyskanych z Unii Europejskiej na finansowanie inwestycji, jak rowniez
z kredytdw, istnieje ryzyko, ze czas realizacji inwestycji ulegnie wydtuzeniu. Grupa zamierza realizowa¢ inwestycje w ten
sposob, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych $rodkéw finansowych i aby ewentualny brak $rodkéw na
realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalno$¢ operacyjng Grupy.

Ryzyko zwigzane z budowa nowego zakladu produkcyjno-logistycznego

Jednym z elementéw strategii rozwoju Grupy jest rozbudowa oferty produktowej wiasnych wyrobéw oraz zastepowanie
niektorych towaréw wtasnymi wyrobami. Od kwietnia 2013 roku Grupa realizuje inwestycje polegajaca na stworzeniu nowego
centrum produkcyjnego Spotki na terenie SSE Euro-Park Mielec Podstrefa Lublin, gdzie realizowany bedzie jeden
z kluczowych proceséw zwigzany z produkcjg analizatora ,BlueBox": produkcja oraz kontrola jako$ci jednorazowych kaset
w postaci kapilar mikroprzeptywowych oraz kuwet dedykowanych do analizatora ,BlueBox”. Ponadto w nowym zaktadzie
produkcyjnym przewiduje sie prowadzenie produkcji polegajacej na strojeniu analizatoréw ,Hermes” wraz z kontrolg jako$ci
prowadzong na krwi natywnej, a takze prowadzenie produkcji odczynnikéw biochemicznych i hematologicznych. Przewidziane
jest réwniez wybudowanie magazynu wysokiego sktadowania, chtodni oraz biur i pomieszczen technicznych.

Dnia 17 kwietnia 2013 roku Jednostka Dominujgca uzyskata pozwolenie Nr 240/ARP/2013 na dziatalno$¢ w Podstrefie Lublin
- SSE Euro-Park Mielec, za$ w dniu 25 kwietnia 2013 roku nabyta w Podstrefie Lublin - SSE Euro-Park Mielec, nieruchomosé
gruntowg o powierzchni 3 ha. W dniu 18 lipca 2014 roku Jednostka Dominujgca zawarta z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem
Inzynierii Przemystowej sp. z 0. 0. sp. k. umowe 0 generalne wykonawstwo robét dotyczacych budowy zaktadu produkcyjnego
w Lublinie i rozpoczete zostaty prace zwigzane z budowa, zaktadu. Nastepnie prace zostaty wstrzymane. W dniu 28 kwietnia
2015 roku Spotka zawarta z Wielkopolskim Przedsigbiorstwem Inzynierii Przemystowej Sp. z 0. 0. sp. k. ugode w przedmiocie
zakonczenia wspdtpracy i wzajemnych rozliczer w zakresie umowy o generalne wykonawstwo z dnia 18 lipca 2014 roku. Na
dzier bilansowy Jednostka Dominujaca dokonata catkowitego rozliczenia z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii
Przemystowej Sp. z 0.0. Sp.k.

Grupa zamierza kontynuowa¢ realizacje projektu budowy zaktadu produkcyjnego w SSE Euro-Park Mielec, przy czym
w zwigzku z rozszerzeniem planowanego obszaru dziatalno$ci na teren Stanéw Zjednoczonych, konieczne jest dostosowanie
procesu wytwarzania wyrobéw medycznych do wymaganych standardéw FDA (Food & Drug Administration), dotyczacych
produkcji wyrobow medycznych. Otrzymanie certyfikatu zatwierdzenia na proces wytwarzania wyrobédw medycznych zgodnie
Z powyzszymi wymaganiami stanowi kluczowg bariere wejScia na rynek amerykanski. Proces wytwarzania wg standardéw
FDA jest potwierdzany przez audyt zaktadu produkcyjnego.

Wobec powyzszego, aktualnie prowadzone sg prace projektowe polegajace na zmianie projektu technologii zaktadu
produkcyjnego w SSE Euro-Park Mielec, co pociaga za sobg zmiane catego projektu budowlanego. Poprzedni projekt
budowlany nie byt dostosowany do wymagan FDA i uniemozliwiat sprzedaz wyrobéw wytwarzanych w fabryce na rynku USA.
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W lutym i marcu 2016 roku zostato opracowane studium koncepcyjne w celu przygotowania nowej wizji zaktadu produkcyjnego
zgodnego z wymaganiami FDA i oszacowania kosztéw budowy. W dniu 11 lipca 2016 roku zostata podpisana umowa na
wykonanie prac projektowych oraz na przygotowanie projektu technologii zgodnego z wymaganiami FDA.

W dniu 22 lutego 2017 roku Jednostka Dominujgca uzyskata prawomocne zamienne pozwolenie na budowe. Wyboér
generalnego wykonawcy w trybie przetargu planowany jest na Il pétrocze 2017 r., zakonczenie prac budowlanych planowane
jestw | pétroczu 2019 roku.

W ocenie Grupy potencjalne opdznienia w budowie zaktadu produkcyjnego nie stanowig znaczacego ryzyka dla wprowadzenia
do sprzedazy nowych produktéw z uwagi na mozliwo$¢ produkcji odczynnikéw w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym
oraz mozliwo$¢ zlecania elementéw procesu produkcyjnego dotyczacego analizatoréw do podmiotdw zewnetrznych.
Ewentualne ryzyko zwieksza sig wraz ze zwiekszaniem skali prowadzonej dziatalno$ci.

Dodatkowo Grupa wskazuje, ze posiadane przez Jednostke Dominujacq zezwolenie na prowadzenie dziatalnoSci
gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin, zmienione decyzjg nr 103/WP/16 z dnia 17 maja 2016
roku ustalito miedzy innymi takie warunki prowadzenia dziatalno$ci Spétki w SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin jak:
zobowigzanie do poniesienia wydatkdw inwestycyjnych w wysoko$ci co najmniej 25 590 tys. PLN w terminie do 28 lutego 2018
roku oraz zakoriczenie inwestycji (budowy zaktadu produkcyjnego) w terminie do dnia 28 lutego 2018 roku.

Ponadto nalezy wskazac, ze budowa zaktadu produkcyjnego jest duza inwestycja, zwigzang m.in. z koniecznoscig uzyskania
szeregu decyzji administracyjnych, pozyskaniem iobstugg finansowania, wyborem iwspdtpracg z projektantami,
wykonawcami i podwykonawcami, dostawcami wyposazenia i innymi ustugodawcami, a takze pozyskaniem odpowiednie]
kadry pracowniczej. Istnieje ryzyko, iz mimo dofozenia nalezytej starannosci, budowa zaktadu produkcyjnego bedzie
przebiega¢ niezgodnie z przyjetym harmonogramem, w szczegdInosci z uwagi na zdarzenia losowe, przewlekto$¢ procedur
administracyjnych czy nieterminowg lub nierzetelng realizacje umoéw przez dostawcow lub wykonawcdw ustug. Ponadto,
w przypadku, gdyby Jednostka Dominujaca podjeta decyzje o modyfikacjach w planach budowlanych, proces zwigzany
z budowa zaktadu réwniez moze ulec wydtuzeniu.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowe;.

Grupa zamierza przeciwdziata¢ niektorym z wyzej opisanych ryzyk poprzez staranny wybér dostawcow i ustugodawcow oraz

kadry pracownikéw, a takze przez wprowadzenie odpowiednich zapiséw w umowach z dostawcami i ustugodawcami.

11. Informacja o gtéwnych inwestycjach krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe,
wartosci niematerialne i prawne, nieruchomosci)

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Jednostka Dominujaca nie posiadata zadnych papieréw wartosciowych ani innych
instrumentéw finansowych przeznaczonych do sprzedazy.

Jednostka Dominujgca posiadata na dzien bilansowy 13.879.956 akcji Orphée SA i na dzief sporzadzenia niniejszego
sprawozdania ich ilo$¢ nie ulegta zmianie.

Jednostka Dominujgca posiada nieruchomo$¢ w Maryninie pod Lublinem, gdzie miesci sie zaktad produkcyjny. Warto$¢
ksiegowa nieruchomosci na dzien 30.06.2017 r. wynosita netto 1 457 tys. PLN. Jednostka Dominujaca jest réwniez
posiadaczem nieruchomos$ci inwestycyjnej (grunt w Lomiankach k/Warszawy), wycenionej na 1 083 tys. PLN. Jednostka
Dominujaca zakupita takze w 2013 roku dziatke gruntu (dziatke 3 ha, za 2.618 tys. PLN) w obrebie SSE Euro-Park Mielec
Podstrefa Lublin, gdzie powstaje Centrum Produkcyjne PZ Cormay S.A., ktérej warto$¢ rynkowa zgodnie ze sporzgdzonym
operatem wynosi 8.564 tys. PLN.

Spétka Orphée SA posiada 98,5% udziatéw w spotce Kormej Diana Sp. z 0.0., 100% udziatow w spétce Kormiej Rustand Sp.
2 0.0., 45% akcji spotki Diesse Diagnostica Senese S.p.A. oraz 100% udziatéw w spétce Orphée Technics Sp. z 0. o.

Spétka Orphée Technics Sp. z 0.0. posiada nieruchomo$¢ inwestycyjng potozong przy ul. Rapackiego 19a w Lublinie. Warto$é
godziwa tej nieruchomosci zostata oszacowana na podstawie operatu szacunkowego z dnia 31 grudnia 2015 roku i wyniosta
5478 tys. PLN.

12. Opis gtdwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestyciji kapitatowych Grupy.

Grupa nie posiada inwestycji kapitatowych za wyjatkiem posiadanego pakietu akcji Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

13. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétki Grupy na warunkach innych niz rynkowe.

W ocenie Zarzadu Grupy transakcje w 2017 roku byly i sg nadal zawierane na zasadach rynkowych.
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14. Informacja o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym.

Grupa nie udzielata w 2017 roku pozyczek.

15. Informacja o udzielonych przez Jednostke Dominujaca lub jednostki zalezne poreczeniach kredytéw lub
udzielonych gwarancjach - jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, gdzie wartos¢
poreczenia lub gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10 % kapitatow wiasnych Jednostki Dominujacej

Nie wystapity.

16. Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych i otrzymanych w roku obrotowym

Bank Zachodni WBK S.A. na zlecenie Jednostki Dominujacej wystawit gwarancje zabezpieczajacq wywigzanie sie przez
Spotke ze zobowigzan wynikajacych z umowy najmu. Warto$¢ gwarancji wynosi 19.558,48 tys. EUR. Termin obowigzywania:
15 stycznia 2019 roku.

Jednostka Dominujaca korzysta z kredytu obrotowego w Banku Zachodnim WBK S.A. Kwota zabezpieczonego kredytu wynosi
na dzief 30.06.2017 roku 3.000 tys. PLN), jako zabezpieczenie wierzytelnosci banku jest ustanowiona:

¢ hipoteka umowna do kwoty najwyzszej 7.500 tys. PLN ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomosci wpisanej w
ksiedze wieczystej nr LU11/00093818/3,

e hipoteka umowna do kwoty najwyzszej 7.500 tys. PLN ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomos$ci wpisanej w
ksiedze wieczystej nr LU1S/0009632/9,

e przelew wierzytelnoSci z umoéw ubezpieczenia nieruchomosci,

o  przelew wierzytelnosci (cesja globalna niepotwierdzona) od kontrahentéw Spétki,

e  zastaw rejestrowy i finansowy na rachunkach bankowych Spotki

W dniu 28 kwietnia 2016 roku Jednostka Dominujgca zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. siedzibg we Wroctawiu aneks
do umowy o kredyt w rachunku biezacym i walutowym nr KWWAQ024/13 z dnia 5 czerwca 2013 roku. Zgodnie z zawartym
aneksem limit kredytu w rachunku biezacym wynosi 3.000 tys. PLN, za$ termin wymagalno$ci okre$lono na dzier 30 kwietnia
2017 roku.

W dniu 21 kwietnia 2017 roku Jednostka Dominujaca zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. Aneks do umowy o kredyt
w rachunku biezacym i walutowym nr KWWA0024/13 z dnia 5 czerwca 2013 roku. Zgodnie z zawartym aneksem limit kredytu
w rachunku biezacym wynosi 3.000 tys. PLN, za$ termin wymagalno$ci okreslono na dzien 30 kwietnia 2018 roku.

17. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i warto§ciowym.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku, wartos$¢ dofinansowania zabezpieczona wekslami in blanco, wynikajaca z zawartych uméw
o dofinansowanie projektow bedacych w okresie realizacji oraz w okresie trwato$ci wynosi 46 469 tys. PLN.

Weksle wiasne in blanco wystawione przez PZ Cormay S.A. dotyczace wywigzania sie ze zobowigzan dotyczacych leasingow
- wartos¢ zobowigzan leasingowych na dzien 30 czerwca 2016 roku 1 573 tys. PLN.

Bank Zachodni WBK S.A. na zlecenie Jednostki Dominujacej wystawit gwarancje zabezpieczajaca wywigzanie sie przez
Spétke ze zobowigzan wynikajacych z umowy najmu. Warto$¢ gwarancji wynosi 19 tys. EUR. Termin obowigzywania: 15
stycznia 2019 roku.

18. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzeh majacych wptyw na wynik z dziatalno$ci za rok obrotowy, z okresleniem
stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik

W ocenie Zarzadu Grupy w roku 2017 nie wystapity czynniki i nietypowe zdarzenia, ktdre by miaty wptyw na wynik z dziatalnosci

Grupy.

19. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym znanych emitentowi umowach
zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami), umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji

Wedtug wiedzy Zarzadu nie zostaty zawarte umowy pomigdzy akcjonariuszami.

Znaczace umowy zawarte z podmiotami, ktérych przedmiotem jest dofinansowanie, zostaty opisane w nocie 9.3 oraz 9.4

Sprawozdania Finansowego Grupy.

20. Opis wykorzystania przez PZ Cormay S.A.i Orphée SA wpltywéw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania
z dziatalnosci

W roku 2017 nie byto zmian kapitatu zaktadowego (emisji akcji).
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21. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie okresowym, a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw

Grupa Kapitatowa PZ CORMAY nie publikowata prognoz finansowych na 2017 rok.

22. Wszelkie umowy zawarte miedzy spotkami Grupy 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 emitenta przez przejecie

Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi nie przewidujq rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia spotek
wchodzacych w sktad Grupy przez przejecie.

23. Informacje o znanych Spétce umowach w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Wedtug wiedzy Zarzadu w Grupie nie wystepujg umowy, ktdre moga zmieni¢ proporcje posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

24. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W prezentowanym okresie nie istniat w Grupie program akcji pracowniczych.

25. Informacje o systemie $wiadczen pracowniczych

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami, Jednostka Dominujaca obejmuje pracownikéw $wiadczeniami obowigzkowymi, takimi
jak odziez robocza lub ochronna, positki oraz napoje dla pracujgcych w szczegoinych warunkach, $rodki czystosci oraz
badania lekarskie. W$rod dodatkowych $wiadczen pracowniczych, pracownicy Grupy majg mozliwo$¢ korzystania z telefonow
mobilnych i samochdd stuzbowych, kurséw i szkolen jak rowniez majg mozliwo$¢ skorzystaé z zewnetrznej opieki lekarskiej
na preferencyjnych warunkach. Spotka tworzy rezerwy na przyszie $wiadczenia pracownicze - niewykorzystane urlopy,
nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne.

26. Zagadnienia dotyczace srodowiska naturalnego

Spoétka PZ Cormay S.A. jako wytworca odczynnikéw do diagnostyki laboratoryjnej, podobnie jak pozostate spétki Grupy,
prowadzi dziatalno$ci biznesowg w sposéb przyjazny dla $rodowiska naturalnego. Realizacja tego sposobu dziatania w
konteks$cie dbato$ci o otaczajace Srodowisko realizowana jest poprzez:

e usystematyzowane, planowane i koordynowane dziatania na rzecz $rodowiska naturalnego,

o identyfikacje i zapobieganie istniejacym i potencjalnym negatywnym wptywom dziatalno$ci na Srodowisko,

e ciggte doskonalenie realizowanych proceséw w zakresie ich oddziatywania na $rodowisko oraz zapobieganie
zanieczyszczeniu $rodowiska, szczegdlnie w zakresie gospodarki odpadami oraz minimalizacji zuzycia zasobéw
naturalnych,

e spetianie majacych zastosowanie wymagan prawnych i innych wymagan dotyczacych aspektow srodowiskowych.

Dziatalno$¢ Jednostki Dominujacej, zwtaszcza w zakresie produkcji oraz w zakresie wprowadzania do obrotu odczynnikéw
moze stanowi¢ potencjalne zagroZenie dla $rodowiska naturalnego poprzez wytwarzanie odpadéw niebezpiecznych. Wobec
powyzszego jest ona zobligowana do przestrzegania przepiséw zwigzanych z ochrong $rodowiska w zakresie utylizacji
odpadéw niebezpiecznych. Réwnoczes$nie w zwigzku z dziatalno$cig produkcyjng a takze inwestycjg w postaci budowy
zakfadu produkcyjnego w Lublinie wtasciwe organy ochrony srodowiska nie stwierdzity potrzeby przeprowadzania oceny
oddziatywania na $rodowisko.

Jednostka Dominujgca wykonata wymagang przepisami prawa sprawozdawczo$¢ w zakresie gospodarowania odpadami za
rok 2016, a wielkoS¢ optat za korzystanie ze $rodowiska naturalnego byly ponizej progu optat (ponizej 800 zt.).

27. Informacja o posiadanych udziatach wlasnych

Jednostka Dominujaca nie posiada udziatéw wiasnych.

Spétka Orphee SA, podmiot zalezny wobec Jednostki Dominujacej, posiada na dzieh 30 czerwca 2017 roku 3 859 118 akcji

whasnych (10% udziatu w ogéinej liczbie gtoséw na WZA oraz 10% udziatu w kapitale podstawowym)

28. Informacje o istotnych postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej,

Postepowanie z powddztwa pana Tomasza Tuory przeciwko m.in. PZ Cormay S.A. o ochrone débr osobistych
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Pan Tomasz Tuora wytoczyt przed Sadem Okregowym w Warszawie przeciwko cztonkom Zarzadu oraz Spdtce PZ Cormay
S.A. powddztwo o ochrone jego débr osobistych w postaci dobrego imienia, dobrej stawy zawodowej oraz godnosci osobistej
poprzez publiczne rozpowszechnianie twierdzen, komentarzy i sugestii na temat popetnienia przez powoda przestepstwa
naduzycia zaufania w celu osiagniecia korzy$ci majatkowej na szkode Spotki. Powod domagat sie ztozenia przez pozwanych
o$wiadczen i przeprosin iich publikacje na stronie internetowej Spotki i w dziennikach ,Parkiet” i ,Puls Biznesu” oraz
zasadzenia od pozwanych tacznej kwoty 20 tys. PLN na cel spoteczny. Pozwani zadali oddalenia powddztwa w cato$ci
i zasadzenia kosztow. Sad Okregowy w Warszawie wydat wyrok oddalajacy powddztwo i zasgdzajacy koszty. Powdd wnidst
apelacje od powyzszego wyroku. W dniu 11 kwietnia 2017 roku apelacja zostata oddalona. Wyrok jest prawomocny.

Spor Orphée SA z osoba fizyczng

Spétka Orphée SA jest wsporze (z osobg fizyczng, jedng z dwdch pozyczkodawcéw) zwigzanym z roszczeniami
wywodzonymi z umowy pozyczki z dnia 8 stycznia 2010 r. w kwocie 2.000 tys. CHF.

Osoba ta wystosowata sadowe wezwanie do zaptaty. W ocenie Grupy otrzymane wezwanie do zaptaty jest bezzasadne.
Wezwanie do zaptaty obejmuje przypadajaca na pozyczkodawce potowe pozyczonej kwoty, to jest 1 000 tys. CHF. Grupa
wskazuje, ze zgodnie z umowg — kwota pozyczki miata sta¢ sie wymagalna w przypadku osiggniecia przez Orphée SA
w okresie udzielenia pozyczki zysku netto w wysokosci co najmniej 2.000 tys. CHF. Réwnoczesnie w przypadku nieosiggniecia
przez Grupe Cormay zysku netto w wysokosci 3.000 tys. CHF w okresie 5 lat od dnia podpisania Umowy, pozyczka zgodnie
z tresciq tejze Umowy ulegata umorzeniu.

W ocenie Rady Dyrektoréw Spotki Orphée SA warunek powstania wymagalno$ci zwrotu pozyczki nie zostat spetniony, za$
warunek umorzenia pozyczki zostat spetniony, przy czym zuwagi na zawyzone wyniki finansowe Grupy Cormay
w sprawozdaniach finansowych za kolejne okresy okolicznosci powyzsze nie sg wprost odzwierciedlone, poniewaz
sprawozdania te zawierajg wyniki finansowe zawyzone w stosunku do rzeczywistych. Na wniosek Rady Dyrektoréw, Zarzad
Jednostki Dominujacej PZ Cormay S.A. zlecit bieglemu rewidentowi dodatkowy audyt, ktory potwierdzit faktyczne wyniki Grupy
Cormay w latach 2010-2014. W dniu 16 grudnia 2016 roku Rada Dyrektoréw powzieta informacje, ze w dniu 14 grudnia 2016
r. petnomocnik Grupy wnidst o oddalenie roszczen wskazanych w wezwaniu w cato$ci. Do czasu ostatecznego rozstrzygniecia
sporu Grupa utworzyta rezerwe w wysokoSci roszczenia, przy jednoczesnym uwzglednieniu umorzenia pozyczki.

Oprécz wyzej wymienionych - zakres istotnych spraw sgdowych, ktdrych strong jest Jednostka Dominujaca lub jednostki od
niej zalezne nie ulegt zmianie w stosunku do ujawnionych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
zakoriczony 31 grudnia 2016 roku (nota 47).

29. Informacje dotyczace stosowania zasad tadu korporacyjnego w Grupie Kapitalowej PZ CORMAY

29.1. Wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu jednostka dominujaca podlega oraz miejsca, gdzie
tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

Grupa w pierwszym pdtroczu 2017 roku stosowata zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek
notowanych na GPW” ustanowionym uchwatg Rady Nadzorczej Gieldy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. Tres¢
zbioru wskazanych zasad jest dostepna na stronie internetowej: https:/static.gpw.pl/pub/files/PDF/RG/DPSN2016__GPW.pdf

29.2. Informacja w zakresie, w jakim Jednostka Dominujaca odstapita od postanowien wskazanego zbioru
zasad tadu korporacyjnego oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

Jednostka Dominujaca przestrzega zasad fadu korporacyjnego zawartych w zbiorze ,"Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na
GPW 2016" (,DPSN-GPW”), stanowigcym zatacznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy z dnia 13
pazdziernika 2015 roku, z nastepujacymi zastrzezeniami:

Zasada 1.2.1.8. — ,Spdtka prowadzi korporacyjng strong internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: zestawienia wybranych danych finansowych spétki za ostatnie 5
lat dziatalnosci, w formacie umozliwiajgcym przetwarzanie tych danych przez ich odbiorcdw” - Zasada nie jest stosowana.
Spétka aktualnie publikuje zestawienie za ostatnie trzy lata i zamierza w przysztodci rozszerzyé horyzont czasowy
prezentowanych danych do pieciu lat.

Zasada |.2.1.10. - ,Spdtka prowadzi korporacyjnq strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: prognozy finansowe — jezeli spotka podjeta decyzje o ich publikacji
- opublikowane w okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacjg o stopniu ich realizacji” - Zasada nie jest stosowana.
Spotka nie publikuje prognoz finansowych.

Zasada .2.1.11. - ,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje o tre$ci obowigzujacej w spétce reguty dotyczace;
zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty” - Zasada nie jest
stosowana. Spotka nie stosuje reguly okre$lajacej sposob zmiany podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan

24



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY za pierwsze potrocze 2017 roku

finansowych, o zmianie takiego podmiotu decyduje Rada Nadzorcza Spotki kierujac sie gtownie kryterium renomy,
niezalezno$ci oraz ceny. W Spoéice nie obowigzuje stata reguta dotyczaca zmiany podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, niemniej Spotka stosowac bedzie obecnie przepisy Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegdtowych wymogdw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan
finansowych jednostek interesu publicznego z dnia 16 kwietnia 2014 r. (Dz.Urz.UE.L Nr 158, str. 77) oraz aktualnie
obowigzujecej Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie w zakresie niesprzecznym z ww. Rozporzadzeniem.

Zasada 1.2.1.15. — ,Spdtka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje zawierajacg opis stosowanej przez spotke polityki
réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spdtki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzglednia¢ takie elementy
polityki roznorodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, doSwiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowane;
polityki réznorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spdtka nie opracowata i nie realizuje
polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji” - Zasada nie jest stosowana.
Spotka nie opracowata polityki réznorodnosci dot. wiadz Spétki, oraz jej kluczowych menedzerdw. Do podstawowych kryteriow
wyboru danej osoby naleza kompetencije i doswiadczenie. Ponadto dane os6b zasiadajacych w Zarzadzie Spétki sg podawane
na stronie internetowej Spotki, zgodnie z aktualnie obowigzujacymi wymogami w tym zakresie.

Zasada 1.Z.1.16. - ,Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na nigj, w czytelnej formie i
wyodrebnionym miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje na temat planowanej transmisji obrad
walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia” - Zasada nie jest stosowana.
Spétka nie planuje transmisji obrad Walnego Zgromadzenia ze wzgledu na trudnosci techniczne z tym zwigzane oraz
optymalizacje kosztéw swojej dziatalnosci.

Zasada |.2.1.20. - ,Spdtka prowadzi korporacyjna strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub
wideo” - Zasada nie jest stosowana, jednakze Spdtka zamierza poczawszy od najblizszego Walnego Zgromadzenia rozpoczaé
publikowanie zapisu w formie audio na stronie internetowej Spotki.

Zasada 1.Z.2. — ,Spdtka, ktorej akcje zakwalifikowane sg do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepnos¢
swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie |.Z.1. Ninigjszg
zasade powinny stosowac¢ réwniez spétki spoza powyzszych indeksdw, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub
charakter i zakres prowadzonej dziatalno$ci.” - Zasada nie jest stosowana. Z uwagi na strukture akcjonariatu, charakter i zakres
prowadzonej dziatalnosci oraz fakt, ze akcje Spétki nie sg zakwalifikowane do indekséw WIG20 lub mWIG40, Spdtka prowadzi
strone internetowg w jezyku angielskim w ograniczonym zakresie.

Zasada I1.Z.2. — ,Zasiadanie czlonkéw zarzadu spdtki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowej
spotki wymaga zgody rady nadzorczej.” - Zasada nie jest stosowana. Spdtka nie stosuje niniejszej zasady, jednakze Statut
Spotki naktada obowigzek niezwtocznego poinformowania Rady Nadzorczej o rozpoczeciu petnienia funkgiji lub o zajeciu
stanowiska w organach innej sp6tki kapitatowej przez cztonka Zarzadu.

Zasada ll.Z.6. - ,Rada nadzorcza ocenia, czy istnieja zwigzki lub okoliczno$ci, ktdre moga wptywac na spetnienie przez danego
cztonka rady kryteriow niezalezno$ci. Ocena spetiania kryteribw niezaleznoSci przez cztonkéw rady nadzorczej
przedstawiana jest przez rade zgodnie z zasadq 11.2.10.2.” - Zasada nie jest stosowana, przy czym poczawszy od nastepnego
sprawozdania z dziatalno$ci Rady Nadzorczej przedstawianego Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu dokonywana bedzie
ocena spetniania przez danego czlonka Rady kryteridéw niezaleznosci.

Zasada I1.2.7. — \W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej zastosowanie majq
postanowienia Zatacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktorym mowa w zasadzie 11.Z.4. W przypadku gdy funkcje
komitetu audytu petni rada nadzorcza, powyzsze zasady stosuje si¢ odpowiednio.” - Zasada nie jest stosowana. Spétka stosuje
postanowienia Zatacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktorym mowa w zasadzie I1.Z.4. w ograniczonym zakresie, w
szczegdlnosci z uwagi na brak funkcjonowania w Spéice komitetu ds. wynagrodzen.

Zasada 11.2.10.2. - ,Poza czynno$ciami wynikajacymi z przepiséw prawa raz w roku rada nadzorcza sporzadza i przedstawia
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu sprawozdanie z dziatalno$ci rady nadzorczej, obejmujace co najmniej informacje na
temat: (i) sktadu rady i jej komitetow, (i) spetniania przez cztonkéw rady kryteridw niezaleznosci, (iii) liczby posiedzen rady i
jej komitetow w raportowanym okresie, (iv) dokonanej samooceny pracy rady nadzorczej.” - Zasada nie jest stosowana.
Zasada nie jest stosowana w czesci dotyczacej samooceny pracy Rady Nadzorczej z uwagi na fakt, iz oceny pracy Rady
Nadzorczej dokonuje Walne Zgromadzenie.

Zasada IIl.Z.2. — ,Z zastrzezeniem zasady Il1.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i
compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu, a takze majg zapewniong mozliwo$é
raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.” - Zasada nie jest stosowana. Zarzad Spdtki nie
wyodrebnit w strukturze organizacyjnej Spotki jednostki odpowiedzialnej za funkcje audytu wewnetrznego ani compliance, nie
wyznaczyt tez oséb odpowiedzialnych za te funkcje. Czynnosci te wykonywane sa w ramach kazdego z piondéw
organizacyjnych Spétki.
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Zasada I1l.2.3. — ,W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjq audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za
realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych
standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.” - Zasada nie jest stosowana. Przyczyny niestosowania w Spotce
powyzszej zasady zostaty podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady I11.Z.2.

Zasada lll.Z.4. - ,Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spotce
takiej funkcji) i zarzad przedstawiajq radzie nadzorczej wtasng ocene skutecznosci funkcjonowania systeméw i funkciji, o
ktérych mowa w zasadzie I11.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.” - Zasada nie jest stosowana. Przyczyny niestosowania
w Spotce powyzszej zasady zostaty podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady Ill.Z.2.

Zasada Ill.Z.6. - ,\W przypadku gdy w spdtce nie wyodrebniono organizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego, komitet audytu
(lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu audytu) co roku dokonuje oceny, czy istnieje potrzeba dokonania takiego
wydzielenia.” - Zasada nie jest stosowana. Zaréwno Zarzad jak i Rada Nadzorcza na biezaco monitorujq funkcjonowanie
Spotki dokonujac jednoczes$nie oceny czy istnieje potrzeba wydzielenia dedykowanych komérek audytu wewnetrznego.

Rekomendacja IV.R.2 — ,Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spotce oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spétka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia
walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw komunikaciji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w
walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich $rodkéw, w szczegolnosci poprzez: (1) transmisje obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym, (2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze
moga wypowiada¢ sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia, (3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.” —
Rekomendacja nie jest stosowana ze wzgledu na trudno$ci techniczne z tym zwigzane oraz optymalizacje kosztéw dziatalnosci
Spotki.

Zasada IV.Z.2. - ,Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spdtka zapewnia powszechnie dostepng
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.” - Zasada nie jest stosowana. Przyczyny niestosowania w
Spotce powyzszej zasady zostaty podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady 1.Z.1.16.

Zasada IV.Z.9. — ,Spdtka doktada 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 Zzadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy, zarzad lub przewodniczacy walnego
zgromadzenia zwraca si¢ 0 przedstawienie uzasadnienia proponowanej uchwaty. W istotnych sprawach lub mogacych budzi¢
watpliwosci akcjonariuszy spdtka przekaze uzasadnienie, chyba ze w inny sposob przedstawi akcjonariuszom informacie,
ktdre zapewnig podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem.” - Zasada nie jest stosowana. Powyzsza zasada bedzie
stosowana w Spdtce czesciowo przez co nalezy rozumie¢, iz Spétka bedzie doktada¢ staran, aby przekazac akcjonariuszom
uzasadnienia w szczegélnosci do projektéw uchwat w sprawach istotnych lub mogacych budzi¢ watpliwo$ci, dotyczacych
kwestii nietypowych lub rzadko wystepujacych w Spétce. W ocenie Spotki uzasadnienie kazdej uchwaty walnego
zgromadzenia, w tym uchwat, ktére podejmowane sg standardowo na podstawie przepiséw Kodeksu Spotek Handlowych nie
jest konieczne dla prawidtowego procesu podejmowania decyzji przez walne zgromadzenie.

Zasada V.Z.5. - ,Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogdlnej liczby
gloséw w spotce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na taka transakcje.
Rada nadzorcza przed wyrazeniem zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes spotki. Powyzszemu
obowigzkowi nie podlegajg transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalno$ci
operacyjnej przez spétke z podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej spétki. W przypadku, gdy decyzje w sprawie
zawarcia przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie, przed podjeciem takiej
decyzji spotka zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych do dokonania oceny wptywu tej
transakcji na interes spétki.” - Zasada nie jest stosowana. Zgodnie ze Statutem Spdtki wymagane jest wyrazenie uprzedniej
zgody przez Rade Nadzorczg na rozporzadzenie lub zaciggniecie zobowigzania, w tym umoéw komercyjnych ze stronami
trzecimi, o wartosci rownej lub wyzszej niz 10% wysokos$ci kapitatdw wtasnych Spotki w dniu wyrazania zgody. Zarzad Spétki
podejmie dziatania w celu przedtozenia najblizszemu Walnemu Zgromadzeniu projektéw uchwat dotyczacych wprowadzenia
zgody Rady Nadzorczej na zawarcie przez Spotke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogoinej
liczby gtoséw w Spétce lub z podmiotem powigzanym.

Zasada V.Z.6. — ,Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktorych moze dojs¢ w spdice do
konfliktu intereséw, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwo$ci jego zaistnienia. Regulacje
wewnetrzne spotki uwzgledniajq miedzy innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktéw interesow, a
takze zasady wytgczania czlonka zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej
konfliktem intereséw.” - Zasada nie jest stosowana. Zarzad Spétki podejmie dziatania w celu przyjecia do konca 2017 r.
wewnetrznych regulacji dotyczacych kryteriéw i okoliczno$ci, w ktoérych moze doj$¢ w Spétce do konfliktu intereséw.

Zasada VI.R.1. — ,Wynagrodzenie cztonkéw organdéw spétki i kluczowych menedzeréw powinno wynika¢ z przyjetej polityki
wynagrodzen.” - Zasada nie jest stosowana. Spdtka nie wprowadzita polityki wynagrodzen.
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Zasada VIR.2. — ,Polityka wynagrodzerr powinna by¢ $ciSle powigzana ze strategiq spétki, jej celami krétko- i
dtugoterminowymi, dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna uwzgledniaC rozwigzania stuzace unikaniu
dyskryminacii z jakichkolwiek przyczyn.” - Zasada nie jest stosowana. Spétka nie wprowadzita polityki wynagrodzen.

Zasada VI.R.3. - ,Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen, w zakresie jego funkcjonowania ma
zastosowanie zasada I1.Z.7.” - Zasada nie jest stosowana. W Radzie Nadzorczej Spotki nie funkcjonuje komitet do spraw
wynagrodzen.

Zasada VI.Z.4. - ,Spdtka w sprawozdaniu z dziatalno$ci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co
najmniej: (1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spéice systemu wynagrodzen, (2) informacje na temat warunkow i
wysoko$ci wynagrodzenia kazdego z cztonkdéw zarzadu, w podziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze
wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych
ptatno$ci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie
dla spotki i kazdej jednostki wechodzacej w sktad grupy kapitatowej, (3) informacje na temat przystugujacych poszczeg6inym
cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia, (4) wskazanie istotnych zmian,
ktére 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 szczegolnosci dtugoterminowego wzrostu
wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsigbiorstwa.” - Zasada nie jest stosowana. Spotka nie
wprowadzita polityki wynagrodzen. Spétka publikuje informacje dotyczace wynagrodzen cztonkdw organdw Spétki w rocznym
sprawozdaniu finansowym.

30. Opis gtownych cech stosowanych w Grupie systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

Zarzad Grupy jest odpowiedzialny za opracowanie ifunkcjonowanie systemu kontroli wewnetrznej Spotki, zarzadzanie
ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych oraz zapobieganie i wykrywanie nieprawidtowosci.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej ma zapewni¢ poprawno$¢ i adekwatnos¢ informacji finansowych w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych oraz raportéw przygotowywanych i publikowanych zgodnie z Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259). Zarzad Grupy jest $wiadomy swej roli w tym zakresie i jej
doniostosci, dlatego doktada staran, aby wykrywaé okresowo pojawiajace sie nieprawidtowo$ci i wzmacniaC dziatanie
systemdw kontroli wewnetrznej, zarzadzajac ryzykiem w tym zakresie.

Spotka posiada zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujaca przyjete zasady (polityke) rachunkowosci. Metody wyceny
stosowane sq w istotnych aspektach w sposob ciagty i zgodny z aktualnie obowigzujacymi przepisami prawnymi.

Zarzad Grupy wyodrebnit w strukturze organizacyjnej Dziat Controllingu, ktdrego zadaniem jest m.in. nadzér nad realizacjq
polityki kosztowe] oraz rozbudowa i realizacja systemu kontroli wewnetrznej. Dzigki podejmowanym dziataniom prewencyjnym
oraz kontrolnym zwieksza sie wsrod pracownikow i oséb odpowiedzialnych merytorycznie za przebieg proceséw, $wiadomosé
wystapienia skutkéw podejmowanych decyzji i dziatan, dba sig o ich zgodno$¢ z obowigzujacymi normami zewnetrznymi
i regulacjami wewnetrznymi, a tym samym zmniejsza si¢ ryzyko wystapienia naduzy¢.

Zarzad Grupy zapewnia dziatanie systeméw kontroli wewnetrznej tak, aby ewidencja ksiegowa prowadzona byta rzetelnie,
bezbtednie, sprawdzalnie i biezaco. Dba si¢ 0 to, aby operacje gospodarcze byly dokumentowane rzetelnie, kompletnie
i przejrzysScie, poprawnie zakwalifikowane do ujecia w ksiegach rachunkowych

Ochrona dokumentacji ksiegowej Jednostki Dominujacej, ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych spetia wymogi
okre$lone w art. 71 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowo$ci. Organizacja i funkcjonowanie inwentaryzacji
sktadnikéw majatkowych spetniajg wymogi okreslone w ustawie o rachunkowosci.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych (jednostkowych i skonsolidowanych) odpowiedzialny jest pion finansowy pod
kierunkiem Dyrektora Finansowego. Zadania operacyjne w tym zakresie wykonujg podlegli pracownicy. Dane finansowe
podlegaja wewnetrznej weryfikacji, sg poddawane przegladom i badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Elementem kontroli wewnetrznej w Grupie sg takze zintegrowane systemy informatyczne. Jednostka Dominujgca prowadzi
ksiegi rachunkowe w systemie Graffiti. Posiada on strukture modutowa, ktéra zapewnia przejrzysto$¢ i sp6jnos$¢ zapisow
operacji w ksiegach. Dostep do poszczegoinych zasobéw systemu informatycznego jest kontrolowany i ograniczony poprzez
nadanie odpowiednich uprawnier upowaznionym pracownikom.

31. Zasady dotyczace powolywania i odwotywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zarzad Jednostki Dominujacej dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spétek Handlowych, postanowien Statutu Spétki oraz
Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego uchwatg Rady Nadzorczej oraz zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spdtek
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Notowanych na GPW. Wyzej wymienione dokumenty Spotki sg jawne i dostepne publicznie na stronie internetowej Emitenta
www.cormay.pl lub www.gpw.pl.

32. Zasady zmiany statutu

Zmiana Statutu Jednostki Dominujacej lezy w wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki. WZA
moze upowazni¢ Rade Nadzorcza do ustalenia tekstu jednolitego Statutu lub wprowadzenia innych zmian o charakterze
redakcyjnym zawartych w uchwale WZA. W celu zmiany Statutu w zawiadomieniu o WZA nalezy powota¢ dotychczas
obowigzujace postanowienia Statutu oraz tre$¢ proponowanych zmian. Jezeli zamierzone zmiany sg znaczne, nalezy
w zawiadomieniu o WZA zamie$ci¢ takze projekt nowego tekstu jednolitego Statutu z wyszczeg6lnieniem jego nowych lub
zmienionych postanowien. Zmiana Statutu wymaga powzigcia uchwaty wigkszo$cia 75% gtoséw. Uchwalona przez WZA
zmiana Statutu jest skuteczna z chwilg zarejestrowania jej w KRS. W zakresie zmian w Statucie Spotki stosuje sie odpowiednio
przepisy KSH.

33. Sposab dziatania walnego zgromadzeniai jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu
ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki
regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikaja wprost z przepiséw prawa

Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia uregulowany jest w Statucie Spétki oraz Regulaminie Walnego Zgromadzenia,
udostepnionych do publicznej wiadomo$ci m.in. na stronie internetowej Spdtki. W sprawach nieuregulowanych wiw
dokumentami zastosowanie majg przepisy Kodeksu Spotek Handlowych.

34. Skiad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania organéw
zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich komitetow

Zasady dziatania oraz kompetencje Zarzadu Jednostki Dominujacej uregulowane sg w Statucie Spétki oraz Regulaminie
Zarzadu zatwierdzonym Uchwatg Rady Nadzorczej, udostepnione do publicznej wiadomosci m.in. na stronie internetowe;
Spotki. Skiad osobowy izmiany, ktdre w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania organdw
zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta zostat opisany w punkcie 3 Sprawozdania Finansowego.

35. Informacje na temat zasobow ludzkich

Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej (umowy o prace i umowy cywilnoprawne).:

30.06.2017 31.12.2016 r. 31.12.2015 r.

Grupa Kapitatowa 235 243 268

PZ Cormay 182 187 180

Grupa Kapitatowa Orphée 53 56 88
Orphée SA 6 6 7
Orphee Technics Sp. z 0.0. 1 1 1
Kormej Diana sp. z 0.0. 12 1 12
Kormiej Rustand sp. z 0.0. 34 38 38

Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej w podziale na typ wykonywanej pracy (umowy o prace i umowy cywilnoprawne).

30.06.2017 31.12.2016 r. 31.12.2015 r.

Grupa Kapitatowa 235 243 268
Pracownicy umystowi 187 190 201

Pracownicy fizyczni 48 53 67

PZ Cormay 182 187 180
Pracownicy umystowi 136 140 136

Pracownicy fizyczni 46 47 44

Grupa Kapitatowa Orphée 53 56 88
Pracownicy umystowi 51 50 65
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Pracownicy fizyczni 2 6 23

36. Pozostate informacje zwigzane ze stosowaniem fadu korporacyjnego

e akcjonariusze posiadajacy ponad 5% kapitatu akcyjnego zostali wskazani w punkcie 4,
e  Spotka nie emitowata akcji, ktdre dajg specjalne uprawnienia kontrolne,

¢ nie wystepujg ograniczenia odno$nie wykonywania prawa glosu w zadnej formie,

e nie wystepuja ograniczenia dotyczace przenoszenia praw do akcji, zbywania akcji itd.

37. Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza PZ Cormay S.A. zgodnie z § 20 litera g) Statutu Spétki, podjeta w dniu 10 maja 2017 roku uchwate o wyborze
podmiotu, ktéry dokona przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego PZ CORMAY S.A. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. za okres od dnia 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. oraz
badania jednostkowego sprawozdania finansowego PZ Cormay S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej PZ Cormay S.A. za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.

Podmiotem, o ktérym mowa powyzej, jest BDO Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, 02-676
Warszawa, ul. Postepu 12, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowa_ Izbg Biegtych Rewidentdéw pod nr 3355 wpisang do KRS pod nr 0000293339. Umowa zostanie zawarta na czas
wykonania przedmiotu umowy

Jednostka Dominujaca korzystata z ustug wybranego podmiotu w latach 2015-2016.
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