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BYLO:

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ NA DZIEN 31 GRUDNIA 2015 ROKU

w tysigcach zlotych

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Wartos¢ firmy

Inwestycje w jedn. wspotkontr. i stow. wycen. met. praw wiasnosci
Inne aktywa dlugoterminowe

Koszty zakonczonych prac rozwojowych

Naktady na trwajace prace rozwojowe

Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe)

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Rozliczenia migdzyokresowe

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
Aktywa zwiazane z dziatalnos$cia zaniechang

SUMA AKTYWOW

Kapitat wtasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej)
Kapitat podstawowy

Kapitat zapasowy

Zyski zatrzymane/Niepokryte straty

Skumulowane inne catkowite dochody

Wynik okresu biezacego

Roéznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej

Nota 31.12.2015
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Udziaty niekontrolujace

Kapitat wiasny ogdtem

Zobowigzania dtugoterminowe

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwy pozostate

Zobowiazania z tytutu S$wiadczen emerytalnych
Pozostate zobowigzania

Otrzymane dotacje

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe pozostate, w tym:
Zohowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania
Oprocentowane kredyty i pozyczki

Pozostate zobowiazania

Rezerwy na zobowigzania

Zobhowiazania z tytutu Swiadczen emerytalnych

Zobhowiazania bezposrednio zwigzane z aktywami trwalymi
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

Otrzymane dotacje
Zobowiazania zwigzane z dziatalnoscig zaniechang
Zobowigzania razem

SUMA PASYWOW

JEST:
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ NA DZIEN 31 GRUDNIA 2015 ROKU

w tysiagcach zlotych

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne - naktady na trwajace prace rozwojowe

Wartosci niematerialne - koszty zakoniczonych prac rozwojowych

Nota

26
28

31.12.2015

150 601
22928
1143
48 656
1388

31.12.2014

(dane
przeksztalcone)

142 589
36 435
0
32760
2340



Wartosci niematerialne - pozostate

Wartos¢ firmy

Inwestycje w jedn. wspotkontr. i stow. wycen. met. praw wiasnosci

Inne aktywa diugoterminowe

Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Rozliczenia miedzyokresowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Aktywa zwiazane z dziatalno$cia zaniechana

SUMA AKTYWOW

Kapitat wtasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej)

Kapitat podstawowy

Kapitat zapasowy

Zyski zatrzymane/Niepokryte straty

Skumulowane inne catkowite dochody

Wynik okresu biezacego

Roéznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej
Udziaty niekontrolujgce

Kapitat wiasny ogdtem

Zobowigzania dtugoterminowe

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwy pozostate

Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych
Pozostate zobowiazania

Otrzymane dotacje

Zobowigzania krétkoterminowe
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Zobowigzania krétkoterminowe pozostate, w tym: 33991 52 053

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania 43 17 115 29 553
Oprocentowane kredyty i pozyczki 411 0 9958
Pozostate zobowigzania 382 1949
Rezerwy na zobowiazania 42.1 3 251 10 160
Zohowiazania z tytutu $wiadczen emerytalnych 421 678 433
Zobowia_zania bez;_x_:érednio zwigzane z aktywami Frwalymi 0 0
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

Otrzymane dotacje 64 0
Zobowiazania zwigzane z dziatalnoscig zaniechang 12 500 0
Zobowigzania razem 52 996 77 694
SUMA PASYWOW 227141 245 302

BYLO:
7.1. Profesjonalny osad

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowo$ci Grupy wobec zagadnien podanych ponizej, najwieksze znaczenie
oprécz szacunkow ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa.

Przeniesienie aktywéw z nieruchomosci inwestycyjnych do srodkow trwatych

Grupa zmienia klasyfikacje nieruchomo$ci z nieruchomosci inwestycyjnych do Srodkéw trwatych woéwczas, gdy nastepuje
zmiana sposobu ich uzytkowania i nieruchomosci te w wiekszym niz nieistotnym stopniu sg wykorzystywane dla wtasnych
celéw Grupy. Zarzad ocenia na dzien bilansowy istotno$¢ udziatu wtasnego Spdtki w uzytkowaniu danej nieruchomosci
i podejmuje decyzje ojej ujeciu jako nieruchomosci inwestycyjnej lub Srodek trwaty.

Przeniesienie aktywow badz grupy aktywow jako przeznaczonych do sprzedazy

Grupa klasyfikuje aktywa trwate (lub grupe aktywéw) jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli uzna, ze ich warto$¢ bilansowa
zostanie odzyskana w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze wykorzystanie w prowadzonej dziatalnoSci
gospodarczej. Warunek ten uznaje sie za spetniony wéwczas, gdy wystapienie transakcji sprzedazy jest wysoce
prawdopodobne, a sktadnik aktywow (grupa aktywow) jest dostepny wswoim obecnym stanie do natychmiastowej
sprzedazy. Na dzien bilansowy Zarzad ocenia prawdopodobierstwo zakonczenie transakcji sprzedazy w czasie jednego
roku od dnia zmiany klasyfikacji aktywéw trwatych.

Wycena zapaséw

Zapasy sg wykazywane wedtug ceny nabycia lub kosztdw wytworzenia nie wyzszych, niz cena sprzedazy netto. Na koszty
wytworzenia skladajg sie koszty materiatow bezposrednich oraz w stosownych przypadkach koszty wynagrodzen
bezposrednich oraz uzasadniona cze$¢ kosztdw posrednich. Zapasy produktéw, materiatéw i towaréw sg wyceniane przy
wykorzystaniu metody FIFO. Zapasy wykazywane sg w wartosci netto pomniejszonej odokonane odpisy aktualizujace.
Odpisy aktualizujgce zapasy tworzy sie w zwigzku z utratg ich wartoSci, celem doprowadzenia warto$ci zapaséw do poziomu
wartosci netto moZliwej do uzyskania.

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje sie oceny sktadnikow zapaséw pod katem utraty ich wartoSci, dokonujac, jesli zajdg ku
temu przestanki, odpisu aktualizujacego ich wartos¢.

W momencie sprzedazy zapaséw warto$¢ bilansowg tych zapaséw ujmuje sie jako koszt okresu, w ktérym ujmowane sg
odno$ne przychody. Kwote wszelkich odpisow wartosci zapaséw do poziomu wartosci netto mozliwej do uzyskania oraz
wszelkie straty w zapasach ujmuje si¢ jako koszt okresu, w ktorym odpis lub strata miaty miejsce.

Klasyfikacja uméw leasingowych



Grupa dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego w oparciu oocene, w jakim zakresie ryzyko i pozytki
z tytutu posiadania przedmiotu leasingu przypadajq w udziale leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera sie
na tresci ekonomicznej kazdej transakcji.

Koszty rozwoju

Koszty rozwoju sg kapitalizowane zgodnie z zasadami rachunkowos$ci Grupy. Pierwsze skapitalizowanie kosztow wynika
zosadu kierownictwa dotyczacego potwierdzenia istnienia technicznych i ekonomicznych mozliwosci kontynuacji projektu.
Ma to miejsce zwykle wtedy, gdy projekt osiagnat pewien etap zgodnie z ustalonym wcze$niej planem. Ustalenie kwot
podlegajacych kapitalizacji wymaga przyjecia przez kierownictwo pewnych zatozen dotyczacych prognozowanych wptywow
z projektu, stopy dyskontowej oraz prognozowanego okresu uzyskiwania korzysci. Warto$¢ bilansowa skapitalizowanych
niezakofczonych kosztow rozwoju na 31 grudnia 2015 roku wynosita 48 656 tys. zt (2014: 32 760 tys. zf).

Konsolidacja jednostek, w ktorych Grupa posiada mniej niz wigkszo$¢ praw gtosu

Grupa ocenia, ze sprawuje kontrole nad Orphee S.A, mimo Ze posiada mniej niz 50% praw gtosu. W ocenie Zarzadu
posiadanie przez PZ Cormay S.A. 23% udziatu w kapitale Orphee S.A pozwala wypeti¢ wszystkie wymagania okreslone
w MSSF 10 par.7 dotyczace stwierdzenia sprawowania kontroli na tg jednostka, tzn.:

e  Spotka sprawuje wtadze nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycii,

e Spotka ztytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktdrej dokonano inwestycji, podlega ekspozycji na
zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikow finansowych ,

e Spotka posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wiadzy nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, do
wywierania wptywu na wysoko$¢ swoich wynikow finansowych.

Ponadto w ocenie Zarzadu dodatkowo spetnione sg warunki okre$lone MSSF 10 - B18:

e kluczowy personel kierowniczy jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, to osoby powigzane zinwestorem
(przyktadowo dyrektor wykonawczy jednostki, w ktérej dokonano inwestycji i dyrektor wykonawczy inwestora to ta
sama osoba).

o wiekszo$¢ cztonkéw organu zarzadzajacego jednostkg, w ktorej dokonano inwestycji, to osoby powigzane
z inwestorem.

JEST:
7.1 Profesjonalny osad

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci Grupy wobec zagadnieh podanych ponizej, najwieksze znaczenie
oprécz szacunkow ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa.

Przeniesienie aktywéw z nieruchomosci inwestycyjnych do srodkow trwatych

Grupa zmienia klasyfikacje nieruchomo$ci z nieruchomosci inwestycyjnych do Srodkéw trwatych wowczas, gdy nastepuje
zmiana sposobu ich uzytkowania i nieruchomosci te w wiekszym niz nieistotnym stopniu sa wykorzystywane dla wasnych
celdw Grupy. Zarzad ocenia na dzien bilansowy istotnos$¢ udziatu wiasnego Spotki w uzytkowaniu danej nieruchomosci
i podejmuje decyzje ojej ujeciu jako nieruchomos$¢ inwestycyjna lub Srodek trwaty.

Przeniesienie aktywéw badz grupy aktywow jako przeznaczonych do sprzedazy

Grupa klasyfikuje aktywa trwate (lub grupe aktywéw) jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli uzna, ze ich warto$¢ bilansowa
zostanie odzyskana w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez ich dalsze wykorzystanie w prowadzonej dziatalnoSci
gospodarczej. Warunek ten uznaje sie¢ za spetniony woéwczas, gdy wystapienie transakcji sprzedazy jest wysoce
prawdopodobne, a sktadnik aktywow (grupa aktywow) jest dostepny wswoim obecnym stanie do natychmiastowej
sprzedazy. Na dzien bilansowy Zarzad ocenia prawdopodobierstwo zakonczenie transakcji sprzedazy w czasie jednego
roku od dnia zmiany klasyfikacji aktywéw trwatych.

Wycena zapaséw

Zapasy sg wykazywane wedtug ceny nabycia lub kosztdw wytworzenia nie wyzszych, niz cena sprzedazy netto. Na koszty
wytworzenia skladajg sie koszty materiatow bezpo$rednich oraz w stosownych przypadkach koszty wynagrodzen
bezpo$rednich oraz uzasadniona czg$¢ kosztéw posrednich. Zapasy produktdéw, materiatéw i towaréw sg wyceniane przy



wykorzystaniu metody FIFO. Zapasy wykazywane sg w wartoSci netto pomniejszonej odokonane odpisy aktualizujace.
Odpisy aktualizujgce zapasy tworzy sie w zwigzku z utratg ich wartosci, celem doprowadzenia warto$ci zapaséw do poziomu
warto$ci netto mozliwej do uzyskania.

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje sie oceny sktadnikow zapaséw pod katem utraty ich warto$ci, dokonujac, jesli zajdg ku
temu przestanki, odpisu aktualizujacego ich wartos¢.

W momencie sprzedazy zapaséw wartos¢ bilansowg tych zapaséw ujmuje sie jako koszt okresu, w ktérym ujmowane sg
odno$ne przychody. Kwote wszelkich odpisow wartosci zapaséw do poziomu warto$ci netto mozliwej do uzyskania oraz
wszelkie straty w zapasach ujmuije si¢ jako koszt okresu, w ktérym odpis lub strata miaty miejsce.

Klasyfikacja uméw leasingowych

Grupa dokonuije klasyfikaciji leasingu jako operacyjnego lub finansowego w oparciu oocene, w jakim zakresie ryzyko i pozytki
z tytutu posiadania przedmiotu leasingu przypadajq w udziale leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera sie
na tresci ekonomicznej kazdej transakcji.

Naktady na trwajace prace rozwojowe, zakonczone prace rozwojowe.

Koszty prac rozwojowych sg kapitalizowane zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Pierwsze skapitalizowanie kosztéw
jako warto$ci niematerialnych wynika z osadu kierownictwa dotyczacego stwierdzenia, ze sktadnik aktywow spetit kryteria
ujmowania zgodnie z MSR 38 oraz potwierdzenia istnienia technicznych i ekonomicznych mozliwosci kontynuacji projektu.
Ma to miejsce zwykle wtedy, gdy projekt osiagnat pewien etap zgodnie z ustalonym wcze$niej planem. Ustalenie kwot
podlegajacych kapitalizacji wymaga przyjecia przez kierownictwo pewnych zatozen dotyczacych prognozowanych wptywow
z projektu, stopy dyskontowej oraz prognozowanego okresu uzyskiwania korzy$ci. Warto$¢ bilansowa skapitalizowanych
niezakofczonych kosztow rozwoju na 31 grudnia 2015 roku wynosita 48 656 tys. zt (2014: 32 760 tys. zf).

Grupa przeprowadza co roku test sprawdzajacy, czy nastapita utrata wartosci sktadnika wartosci niematerialnych, ktéry nie
jest jeszcze dostepny do uzytkowania, poprzez poréwnanie jego wartosci bilansowej z wartoscig odzyskiwalna. Aby
udowodni¢, w jaki sposéb dany sktadnik wartosci niematerialnych bedzie wytwarzat prawdopodobne przyszie korzysci
ekonomiczne, Grupa ocenia przyszte korzysci ekonomiczne, ktdre ma uzyska¢ ztego skiadnika na podstawie zasad
okreslonych w MSR 36 ,Utrata wartosci aktywow”. Kierownictwo Grupy oceniajac stopien pewno$ci zwigzany z osiggnieciem
przysztych korzysci ekonomicznych, ktdre mozna przyporzadkowaé uzytkowaniu sktadnika aktywdw, kieruje sie wtasnym
osgdem.

Konsolidacja jednostek, w ktérych Grupa posiada mniej niz wiekszo$¢ praw gtosu

Grupa ocenia, ze sprawuje kontrole nad Orphee SA, mimo ze posiada mniej niz 50% praw gtosu. W ocenie Zarzadu
posiadanie przez PZ Cormay S.A. 23% udziatu w kapitale Orphee SA pozwala wypetni¢ wszystkie wymagania okreslone
w MSSF 10 par.7 dotyczace stwierdzenia sprawowania kontroli na tg jednostka, tzn.:

e  Spotka sprawuje wtadze nad jednostka, w ktorej dokonano inwestyciji,

e Spotka ztytulu swojego zaangazowania w jednostce, w ktdrej dokonano inwestycji, podlega ekspozycji na
zmienne wyniki finansowe lub posiada prawa do zmiennych wynikow finansowych ,

e Spotka posiada mozliwo$¢ wykorzystania sprawowanej wiadzy nad jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, do
wywierania wptywu na wysoko$¢ swoich wynikow finansowych.

Ponadto w ocenie Zarzadu dodatkowo spetnione sg warunki okre$lone MSSF 10 par. B18:

e kluczowy personel kierowniczy jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, to osoby powigzane zinwestorem
(przyktadowo dyrektor wykonawczy jednostki, w ktérej dokonano inwestycji i dyrektor wykonawczy inwestora to ta
sama osoba).

o wiekszo$¢ cztonkéw organu zarzadzajacego jednostka, w ktorej dokonano inwestycji, to osoby powigzane
Z inwestorem.

Osrodek wypracowujacy srodki pieniezne

Zgodnie z definicjg zawartg w paragrafie 6 MSR 36 o$rodek wypracowujacy $rodki pieniezne jest najmniejszym dajacym sie
okres$li¢ zespotem aktywow, ktory wypracowuje wptywy pieniezne w znacznym stopniu niezalezne od wptywow pienigznych
pochodzacych z innych aktywow lub innych zespotéw aktywow. Z okre$leniem, co stanowi o$rodek wypracowujacy Srodki
pieniezne, wigze sie subiektywna ocena. Jesli nie ma mozliwosci ustalenia wartosci odzyskiwalnej pojedynczego sktadnika



aktywow, Grupa identyfikuje najmniejszy zbior aktywéw, ktéry wypracowuje w znacznym stopniu niezalezne wplywy
pieniezne.

BYLO:

7.2 Niepewnos$¢ szacunkow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu dokonania szacunkow, jako ze wiele informacji zawartych
w sprawozdaniu finansowym nie moze zostaé wycenione w sposob precyzyjny. Zarzad weryfikuje przyjete szacunki
w oparciu ozmiany czynnikdw branych pod uwage przy ich dokonywaniu, nowe informacje lub do$wiadczenia z przesziosci.
Ponizej oméwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrodta niepewnosci wystepujace na dzien
bilansowy, zktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywow izobowigzan
w nastepnym roku finansowym.

Utrata wartosci aktywow niefinansowych

Grupa ocenia na kazdy dzien bilansowy, czy istniejg przestanki utraty warto$ci aktywoéw niefinansowych. W razie
stwierdzenia istnienia przestanek, ze warto$¢ bilansowa tych aktywéw moze nie byé mozliwa do odzyskania, Grupa
przeprowadza test z tytutu utraty wartosci aktywow niefinansowych.

Wycena rezerw z tytutu $wiadczen pracowniczych

Rezerwy ztytutu $wiadczen pracowniczych (odprawy emerytalne irentowe) ustalane sg na podstawie wewnetrznych
szacunkdw i sg one aktualizowane na koniec kazdego roku obrotowego. Z racji tego, ze majg one charakter szacunkow,
cho¢ najlepszych w ocenie kierownictwa, moze by¢ z nimi zwigzana niepewno$c.

Wycena rezerw pozostatych

Pozostate rezerwy szacowane sg na podstawie przewidywanych kosztdw jakie Grupa z duzym prawdopodobienstwem
bedzie musiata ponies¢ w okresach nastepnych. Szacunki dokonywane sg w oparciu oprzewidywane podstawy przysztych
roszczen z uwzglednieniem dodatkowych kosztéw np. procesowych badz kosztdw odsetek w oparciu oaktualnie
obowigzujace taryfy do ich ustalenia.

Skfadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywédw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysziosci zostanie
osiagniety zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikdw podatkowych
w przysztosci mogtoby spowodowac, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Wartos¢ godziwa instrumentow finansowych

Grupa wykorzystuje szacunki w celu okreslenia warto$ci godziwej instrumentow finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny
rynek.

Stawki amortyzacyjne

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci
sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych
okresow ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkdw.

JEST:
7.2 Niepewnos¢ szacunkow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu dokonania szacunkow, jako ze wiele informacji zawartych
w sprawozdaniu finansowym nie moze zosta¢ wycenione w sposéb precyzyjny. Zarzad weryfikuje przyjete szacunki
w oparciu ozmiany czynnikdw branych pod uwage przy ich dokonywaniu, nowe informacje lub do$wiadczenia z przesziosci.
Ponizej oméwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrodta niepewnosci wystepujace na dzien
bilansowy, zktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty warto$ci bilansowych aktywow izobowigzan
w nastepnym roku finansowym.

Utrata wartosci aktywow niefinansowych



Grupa ocenia na kazdy dzier bilansowy, czy istniejg przestanki utraty wartosci aktywéw niefinansowych. W razie
stwierdzenia istnienia przestanek, ze warto$¢ bilansowa tych aktywéw moze nie byé mozliwa do odzyskania, Grupa
przeprowadza test z tytutu utraty warto$ci aktywow niefinansowych.

Wycena rezerw z tytutu $wiadczen pracowniczych

Rezerwy ztytutu $wiadczen pracowniczych (odprawy emerytalne irentowe) ustalane sg na podstawie wewnetrznych
szacunkow i sg one aktualizowane na koniec kazdego roku obrotowego. Z racji tego, ze majg one charakter szacunkéw,
cho¢ najlepszych w ocenie kierownictwa, moze by¢ z nimi zwigzana niepewno$c¢.

Wycena rezerw pozostatych

Pozostate rezerwy szacowane sg na podstawie przewidywanych kosztéw jakie Grupa z duzym prawdopodobieristwem
bedzie musiata ponie$¢ w okresach nastepnych. Szacunki dokonywane sg w oparciu oprzewidywane podstawy przysztych
roszczen z uwzglednieniem dodatkowych kosztéw np. procesowych badz kosztéw odsetek w oparciu oaktualnie
obowigzujace taryfy do ich ustalenia.

Skfadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywéw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysziosci zostanie
osiggniety zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych
w przysztosci mogtoby spowodowac, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych

Grupa wykorzystuje szacunki w celu okreslenia warto$ci godziwej instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny
rynek.

Stawki amortyzacyjne

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci
sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych
okresow ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkdw.

Wycena aktywow i zobowiazan dotyczacych dziatalnosci zaniechanej

W momencie, w ktdrym Grupa ma wystarczajace przekonanie, co do tego, ze dziatalno$¢ bedzie (lub jest juz) zaniechana,
dokonuje reklasyfikacji aktywow, zobowigzan i wynikéw tej dziatalnosci do dziatalnosci zaniechanej. W takiej sytuacji aktywa
sq wyceniane w wartosci likwidacyjnej i wykazywane w osobnej pozycii bilansu ,aktywa dotyczace dziatalno$ci zaniechanej”,
a zobowigzania sa wyceniane w wartosci godziwej i wykazywane w osobnej pozycji ,zobowigzania dotyczace dziatalnosci
zaniechanej”. Grupa wykorzystuje szacunki w celu okre$lenia wartosci likwidacyjnej aktywow dotyczacych dziatalnoSci
zaniechanej, bedace najlepszg oceng kierownictwa, co do wartosci odzyskiwalnej tych aktywéw w warunkach likwidacji
(wymuszonej sprzedazy).

BYLO:
8.1.3 Oswiadczenie zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien zatwierdzenia ninigjszego
sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong
przez Grupe dziatalnos¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami
MSSF, ktére weszly w Zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczo$ci Finansowej (,KIMSF”).

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest kolejnym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym zgodnie
z MSSF - UE. Sprawozdanie jednostki dominujacej PZ CORMAY S.A. jest sporzadzane zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Sprawozdania pozostatych spotek wchodzacych w sktad Grupy sporzadzane sg wg lokalnych standardow, a nastepnie
podlegaja przeksztatceniu na MSR/MSSF. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiegach



rachunkowych jednostek Grupy, wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodnosci
z MSSF.

Przy sporzadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa przestrzegata tych samych zasad rachunkowosci,
co przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Rachunek zyskéw i strat zostat sporzadzony w wariancie kalkulacyjnym, arachunek przeptywdw pienieznych - metodg
po$rednia,

JEST:
8.1.3 Oswiadczenie zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE, za wyjatkiem odstepstwa od zastosowania
wymogu okreélonego w paragrafie 12 MSSF 5 ,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana”
w celu osiggniecia bardziej rzetelnej, w ocenie kierownictwa jednostki, prezentacji. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong
przez Grupe dziatalnos¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami
MSSF, ktore weszty w zycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci
(,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF”).

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest kolejnym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym zgodnie
z MSSF - UE. Sprawozdanie jednostki dominujacej PZ CORMAY S.A. jest sporzadzane zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Sprawozdania pozostatych spdtek wchodzacych w sktad Grupy sporzadzane sg wg lokalnych standardéw, a nastepnie
podlegajg przeksztatceniu na MSR/MSSF. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiegach
rachunkowych jednostek Grupy, wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodno$ci
z MSSF.

Przy sporzadzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa przestrzegata tych samych zasad rachunkowosci,
co przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Rachunek zyskéw istrat zostat sporzadzony w wariancie kalkulacyjnym, arachunek przeptywdw pienieznych - metodg
posrednia.

BYLO:
14.4 Warto$ci niematerialne

Wartosci niematerialne wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia (jezeli spetniajg kryteria rozpoznawania dla
prac badawczych irozwojowych), pomniejszonych oodpisy amortyzacyjne lub umorzeniowe oraz oodpisy z tytutu utraty
wartoci.

Cena nabycia wartosci niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek gospodarczych jest réwna ich wartosci
godziwej na dzieni potaczenia. Nakiady poniesione na warto$ci niematerialne wytworzone we wtasnym zakresie, z wyjatkiem
aktywowanych naktadéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i sg ujmowane w kosztach okresu, w ktérym
zostaty poniesione.

Kazdorazowo Grupa ocenia, czy dana warto$¢ niematerialna ma ograniczony czy nieokreslony okres uzytkowania.

Wartosci niematerialne oograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane
testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejq przestanki wskazujace na utrate ich warto$ci. Okres imetoda
amortyzacji warto$ci niematerialnych oograniczonym okresie uzytkowania sg weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego
roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci
ekonomicznych pochodzacych z danego sktadnika aktywdw sg ujmowane poprzez zmiang odpowiednio okresu lub metody
amortyzacji i traktowane jak zmiany warto$ci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikéw warto$ci niematerialnych
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oograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie¢ w rachunku zyskéw i strat w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji
danego sktadnika warto$ci niematerialnych.

Wartosci niematerialne onieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sgq uzytkowane, sg corocznie poddawane
weryfikacji pod katem ewentualnej utraty warto$ci, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywéw lub na poziomie o$rodka
wypracowujacego Srodki pienigzne.

Okresy uzytkowania sg poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczatku roku
obrotowego witasnie zakoficzonego. Okres amortyzacji w odniesieniu do wartosci niematerialnych wynosi jak ponize;:

1. nabyte prawa majatkowe, licencje i koncesje - nie krdcej niz 4 lata inie diuzej niz 25 lat, oprogramowanie
komputeréw - nie krdcej niz 4 lata i nie dtuzej niz 7 lat,

2.  pozostate warto$ci niematerialne i prawne - nie krocej niz 4 lata i nie diuzej niz 7 lat. Koszty prac badawczych
nie podlegajg aktywowaniu isg prezentowane w rachunku zyskéw istrat jako koszty w okresie, w ktérym
zostaly poniesione,

3. koszty prac rozwojowych sg amortyzowane metodg liniowa przez przewidywany okres ich ekonomicznej
przydatnosci. W przypadku, gdy niemozliwe jest wyodrebnienie wytworzonego we wtasnym zakresie sktadnika
aktywdw, koszty prac rozwojowych sg ujmowane w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktorym zostaly
poniesione.

Zyski lub straty wynikajace z usuniecia wartoci niematerialnych z bilansu sg wyceniane wedtug réznicy pomiedzy wptywami
ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywdw i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie
ich usuniecia z bilansu.

Koszty prac badawczych i rozwojowych

Koszty prac badawczych sg odpisywane do rachunku zyskéw i strat w momencie poniesienia. Naktady poniesione na prace
rozwojowe wykonane w ramach danego przedsiewziecia sg przenoszone na kolejny okres, jezeli mozna uznaé, ze zostang
one w przysziosci odzyskane. Po poczatkowym ujeciu naktaddw na prace rozwojowe, stosuje sie model kosztu
historycznego wymagajacy, aby skiadniki aktywéw byly ujmowane wedtug cen nabyciakosztéw wytworzenia
pomniejszonych oskumulowang amortyzacje i skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Wszelkie naktady
przeniesione na kolejny okres sg amortyzowane przez przewidywany okres uzyskiwania przychodow ze sprzedazy z danego
przedsiewziecia.

Koszty prac rozwojowych sg poddawane ocenie pod katem ewentualnej utraty wartoSci corocznie — jesli sktadnik aktywdw
nie zostat jeszcze oddany do uzytkowania, lub czesciej — gdy w ciagu okresu sprawozdawczego pojawi sie przestanka utraty
wartosci wskazujaca na to, ze ich warto$¢ bilansowa moze nie by¢ mozliwa do odzyskania.

Wartos¢ firmy

Warto$¢ firmy powstaje z tytutu przejecia jednostki gospodarczej spetiajacej definicje ,przedsiewzigcia” w rozumieniu MSSF
3 istanowi nadwyzke kosztdw potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki przejmujacej w wartoSci
godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywoéw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych. Po poczatkowym ujeciu
wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pomniejszonej owszelkie skumulowane odpisy aktualizujace z tytutu
utraty warto$ci. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast na koniec kazdego roku obrotowego podlega ona testowi
z tytutu utraty wartosci.

JEST:
14.4 Wartosci niematerialne

Definicja i kryteria ujmowania wartosci niematerialnych

Skfadnik warto$ci niematerialnych to mozliwy do zidentyfikowania niepieniezny sktadnik aktywow, nieposiadajacy postaci
fizycznej, pozostajacy pod kontrolg jednostki w wyniku zdarzen zaistniatych w przeszto$ci, z ktérego, wedtug przewidywan,
jednostka osiggnie w przysztosci korzysci ekonomiczne.

Skfadnik aktywéw jest mozliwy do zidentyfikowania, jezeli:

a) jest mozliwy do wyodrebnienia, tzn. mozna go wyodrebni¢ lub oddzieli¢ od jednostki i sprzeda¢, przeniesé, udzieli¢ na
niego licencji, wynaja¢ lub wymieni¢, osobno albo razem zodno$ng umowa, innym mozliwym do zidentyfikowania
sktadnikiem aktywow lub zobowigzaniem niezaleznie od tego, czy jednostka zamierza tak uczynic lub
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b) powstaje na skutek praw wynikajacych z umowy lub z innych tytutbw prawnych, niezaleznie od tego, czy prawa te mozna
przenies¢ lub oddzieli¢ od jednostki lub od innych praw i obowigzkdow.

Jednostka kontroluje sktadnik aktywéw, jezeli jest uprawniona do uzyskiwania przysztych korzy$ci ekonomicznych
powstajacych za przyczyng danego $rodka ijest w stanie ograniczy¢ dostep do tych korzysci osobom trzecim. Zdolno$é
jednostki do kontrolowania przysztych korzy$ci ekonomicznych ze skfadnika warto$ci niematerialnych zazwyczaj wynika
z tytutu prawnego, ktéry moze podlega¢ egzekucji na drodze sadowej. Przy braku tytutu prawnego trudniej jest udowodni¢
sprawowanie kontroli. Jednak mozliwo$¢ prawnego wyegzekwowania tytutu nie jest warunkiem koniecznym kontroli,
poniewaz jednostka moze kontrolowaé przyszte korzy$ci ekonomiczne réwniez w inny sposéb.

Przyszte korzy$ci ekonomiczne osiggane ze sktadnika wartosci niematerialnych moga obejmowac przychody ze sprzedazy
produktow lub ustug, oszczedno$ci kosztdw lub inne korzysci wynikajace z uzywania sktadnika aktywow przez jednostke.

Skfadnik wartosci niematerialnych ujmuje si¢ wtedy i tylko wtedy, gdy:

a) jest prawdopodobne, ze jednostka osiggnie przyszite korzySci ekonomiczne, ktére mozna przyporzadkowaé danemu
sktadnikowi aktywdw; oraz

b) mozna wiarygodnie ustali¢ cene nabycia lub koszt wytworzenia danego sktadnika aktywow.

Prawdopodobienstwo osiggniecia przysztych korzysci ekonomicznych ocenia si¢, stosujac rozsadne i udokumentowane
zalozenia, ktére stanowig odzwierciedlenie dokonanej przez kierownictwo jak najwlasciwszej oceny catoksztaltu
uwarunkowan ekonomicznych, wystepujacych w ciggu okresu uzytkowania sktadnika aktywow.

Jednostka, oceniajgc stopien pewnosci zwigzany z osiggnieciem przysztych korzySci ekonomicznych, ktére mozna
przyporzadkowa¢ uzytkowaniu sktadnika aktywow, kieruje sie wtasnym osadem opartym na dowodach dostepnych
w momencie poczatkowego ujecia, przypisujac szczegolne znaczenie dowodom zewnetrznym.

Spetnianie definicji sktadnika aktywow — wartosci niematerialnych przez ,koszty zakonczonych prac rozwojowych”
oraz ,naklady na trwajace prace rozwojowe” w $wietle MSR 38

W ocenie kierownictwa Grupy sktadniki aktywow - koszty zakoriczonych prac rozwojowych” oraz ,nakfady na trwajace prace
rozwojowe” spetniajg definicje sktadnika aktywéw w rozumieniu paragrafu 8 MSR 38 ,Warto$ci niematerialne”, gdyz:

a) pozostaja pod kontrolg jednostki w wyniku zdarzen zaistniatych w przeszto$ci; oraz
b) stanowig aktywo, z ktorego, wedtug przewidywan, jednostka osiagnie w przysztosci korzysci ekonomiczne.
Powstanie w wyniku przesztych zdarzen

Odnoszac sie do warunku ,powstania w wyniku przesztych zdarzen”, ,koszty zakoriczonych prac rozwojowych” oraz ,naktady
na trwajace prace rozwojowe” wykazywane w aktywach bilansu spétki powstaty w wyniku przesztych zdarzen polegajacych
na realizacji tych prac i aktywowaniu kosztéw z tym zwigzanych (zuzytych materiatéw, wynagrodzen, ustug obcych, w tym
wykonania i testowania prototypu, wykonania dokumentacji technicznej projektu, walidacji zewnetrznej, koszty amortyzaciji
Srodkow trwatych iwartosci niematerialnych wykorzystywanych do prowadzenia prac rozwojowych, ubezpieczenia
analizatoréw iinnych $rodkéw trwatych wykorzystywanych do realizacji pracy rozwojowej itd.). Koszty te sq odpowiednio
udokumentowane i ujete w ewidenciji ksiegowej Grupy.

Kontrola

Odnoszac sie do warunku kontrolowania®, zakoficzone prace rozwojowe pozostajg pod kontrolg Grupy, gdyz na moment
sprawozdawczy, awiec na dzien 31.12.2015 w wyniku inwentaryzacji rocznej potwierdzono, ze prace zakofczone sq
wykorzystywane przez Grupe i generujg przychody ze sprzedazy opracowanych wramach prac rozwojowych produktow.
Dziat handlowy okreslit rwniez przyszte prognozy sprzedazy produktdw opracowanych w wyniku tych prac rozwojowych.
Przychody ze sprzedazy pokrywajg przynajmniej naktady poniesione na ich wytworzenie. Zakoriczone prace rozwojowe,
w wyniku ktérych opracowano produkty, ktdre nie przynosza wystarczajacych przychodéw ze sprzedazy, tj. nie pokrywajg
w petni poniesionych naktadéw na ich wytworzenie, zostaty na dzien 31.12.2015 spisane w koszty (w 2015 roku byfa to
wartos¢ 883 tys. z1).

W przypadku ,naktadéw na trwajgce prace rozwojowe”, pozostajg one pod kontrolg jednostki, gdyz na moment
sprawozdawczy, a wiec na dzief 31.12.2015 roku w wyniku inwentaryzacji rocznej potwierdzono, iz Grupa po pozytywnym
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zakonczeniu tych prac, planuje rozpoczaC produkcje nowych analizatoréw iodczynnikéw oraz osigga¢ ztego tytutu
przychody i zyski.

Co roku naktady na trwajace prace rozwojowe podlegajg inwentaryzacji rocznej. Je$li w wyniku inwentaryzacji rocznej nie da
sie potwierdzi¢, iz prace rozwojowe zostang zakoriczone powodzeniem i przyniosg w przysztosci korzysci ekonomiczne, sq
one obejmowane odpisem aktualizujgcym. W sytuacji stwierdzenia, iz na podstawie dotychczasowych wynikow prace nie
beda kontynuowane, sg one odpisywane w koszty.

Warto$¢ odpisow aktualizujgcych naktady na trwajgce prace rozwojowe na dzien 31.12.2015 wyniosta 44 tys. zt, na dzien
31.12.2014 wyniosta 68 tys. zt. W trakcie 2015 roku zostaty wykorzystane odpisy utworzone na koniec 2014 roku w kwocie
24 tys. zt z powodu spisania niektorych prac rozwojowych.

Osiagniecie korzysci ekonomicznych

Odnoszac sie do warunku ,osiagniecia w przysztosci korzysci ekonomicznych” na dzien 31.12.2015 roku wykonano
inwentaryzacje zakonczonych prac weryfikujac realizowane przychody generowane przez opracowane wramach prac
produkty. Wyniki inwentaryzacji potwierdzity osiggniecie w przysziosci planowanych korzys$ci ekonomicznych. W przypadku
,naktadow na trwajace prace rozwojowe” wykonano na dzien 31.12.2015 test na utrate warto$ci zgodnie z MSR 36, ktory
stanowi iz bez wzgledu na to, czy istnieja przestanki, ktdre wskazujg, iz nastapita utrata wartosci, jednostka jest zobowigzana
do przeprowadzania corocznie testu sprawdzajacego, czy nastapita utrata wartosci sktadnika wartosci niematerialnych, ktory
nie jest jeszcze dostepny do uzytkowania, poprzez poréwnanie jego wartosci bilansowej z wartoscig odzyskiwalng. Grupa
przeprowadza taki test co roku na dzien bilansowy.

Test potwierdzit, ze warto$¢ bilansowa ,naktadéw na trwajace prace rozwojowe” jest nizsza, niz warto$¢ odzyskiwalna i nie
ma koniecznosci tworzy¢ odpisow aktualizujacych.

Mozliwos¢ do zidentyfikowania
Definicja wartosci niematerialnej wymaga, aby byta ona sktadnikiem mozliwym do zidentyfikowania.
W mys$I MSR 38 sktadnik aktywdw jest mozliwy do zidentyfikowania, jezeli:

a) jest mozliwy do wyodrebnienia, tzn. mozna go wyodrebni¢ lub oddzieli¢ od jednostki i sprzeda¢, przenie$é, udzieli¢ na
niego licencji, wynajaC lub wymieni¢, osobno albo razem zodno$ng umowa, innym mozliwym do zidentyfikowania
sktadnikiem aktywow lub zobowigzaniem niezaleznie od tego, czy jednostka zamierza tak uczyni¢ lub

b) powstaje na skutek praw wynikajacych z umowy lub z innych tytutdw prawnych, niezaleznie od tego, czy prawa te mozna
przenies¢ lub oddzieli¢ od jednostki lub od innych praw i obowigzkdw.

Kazda ,zakofczona praca rozwojowa” ma w ewidencji ksiegowej zgromadzone poniesione na jej opracowanie naktady, ma
ustalone produkty, ktére powstaty wwyniku jej opracowania. Zakoriczone prace sg przyjmowane na stan wartosci
niematerialnych i prawnych (zakoriczonych) niezwtocznie po ich zakonczeniu, zostat okre$lony okres ich ekonomicznej
uzyteczno$ci, sq one amortyzowane. Kazdy ztych sktadnikéw aktywow wten sposob jest mozliwy do wyodrebnienia,
posiada przypisane koszty, opracowane produkty, opisang technologie (dokumentacja w Dziale Badan iRozwoju),
dokumentacje potwierdzajacq wdrozenie do produkcji, dokumentacje potwierdzajaca rejestracje jako wyroby medyczne,
znana jest warto$¢ sprzedazy tych produktéw oraz plany sprzedazy na przyszto$¢. Rejestracja produktdw medycznych
w Urzedzie Rejestracji Produktéw Leczniczych Wyrobow Medycznych i Produktdw Biobojczych jest warunkiem koniecznym
sprzedazy tych wyrobdw w Polsce. Nalezy zawréci¢ uwage na to, iz Grupa dokonuje sprzedazy produktdw nie tylko
w Polsce, ale przede wszystkim na zagraniczne rynki zbytu.

W przypadku niezakonczonych jeszcze prac rozwojowych, opracowywane produkty nie sg rejestrowane. Bedg one objete
rejestracjq dopiero po ich zakonczeniu. Opracowywane wramach prac rozwojowych nowe analizatory (Hermes Senior,
Equisse Hermes Junior, BlueBox) zostang zarejestrowane zaréwno w Polsce, jak i w Szwajcarii. Rejestracja w polskim
Urzedzie Rejestracji Produktéow Leczniczych, Produktow Medycznych i Biobdjczych uprawomocnia sie po 14 dniach od
ztozenia dokumentacji rejestracyjne;.

W szwajcarskim SwissMedic (Swiss Agency for Therapeutical Products) procedura wyglada analogicznie jak w Polsce. Datg
rejestracii jest data ztozenia oryginatu wniosku w SwissMedic.

Dodatkowo producent sktada deklaracie zgodnosci CE (zgodnosci z dyrektywa 98/79/EC) — aby méc oferowaé nowe
produkty na rynkach eksportowych. Deklaracja zgodno$ci CE jest formg samodeklaracji wramach ktorej producent
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potwierdza spetnianie przez wyréb okreslonych wymogéw. Wprowadzenie produktéw na rynek nie jest uzaleznione od
decyzji administracyjne;.

Kazda ,trwajaca praca rozwojowa” dotyczy opracowania nowego analizatora wraz z linig odczynnikowa.

Spotka prowadzi dziatania zwigzane z uzyskaniem ochrony wynikéw obecnie trwajacych prac rozwojowych w formie
zgtoszen wynalazkow, wzordw uzytkowych, wzoréw przemystowych i znakdw towarowych.

Na bazie podpisanych uméw z tworcami rozwigzan technicznych zastosowanych w nowych analizatorach, Spétka ma prawo
do korzystania z nich w petni w zakresie planowanej sprzedazy nowych produktéw.

Odnoszac sie do kryterium ,wyodrebnienia” skfadnika wartosci niematerialnych nalezy stwierdzi¢, iz Grupa jest w stanie
wyodrebni¢ naklady na kazda prace rozwojowa, posiadane prototypy, analizatory preseryjne, posiadang dokumentacje,
przygotowane instrukcje obstugi, przygotowane oprogramowanie, dokumenty potwierdzajace wykonanie niezbednych testow
koniecznych do rejestracji, patenty i znaki towarowe. A wiec naktady na konkretng prace rozwojowg mozna wyodrebnic,
oddzieli¢ od jednostki, sprzeda¢ lub udzieli¢ licencji.

Podsumowujgc, w ocenie kierownictwa Grupy, ,koszty zakorczonych prac rozwojowych” oraz ,naktady na trwajace prace
rozwojowe” spetniajg definicje sktadnika aktywéw w rozumieniu par. 8 MSR 38 WartoSci niematerialne.

Spetnienie przez ,koszty zakonczonych prac rozwojowych” oraz ,,naklady na trwajace prace rozwojowe” kryteriow
okreslonych w par. 57 MSR 38 ,Warto$ci niematerialne”.

Spoétka ujmuje sktadniki wartosci niematerialnych powstate w wyniku prac rozwojowych (lub realizacji etapu prac
rozwojowych przedsiewzigcia prowadzonego we wiasnym zakresie) wtedy itylko wtedy, gdy jest w stanie udowodnié
spetnienie kryteriow zawartych lit. a-f par. 57 MSR 38 ,Warto$ci niematerialne”.

Spétka ma wiasny Dziat Badan i Rozwoju, ktdry zajmuije si¢ realizacjg prac rozwojowych, gromadzi dokumentacje dotyczacq
realizowanego projektu. W momencie zakoniczenia pracy rozwojowej przez Dziat Badan i Rozwoju jest przygotowywana
dokumentacja wdrazajacq opracowane odczynniki do produkciji. Dziat Badan i Rozwoju zgodnie z dokumentacjg systemu
ISO przygotowuje wniosek opozytywne zakoriczenie pracy. Dziat produkcji uruchamia produkcje, a Dziat Informacji
Naukowej iRejestracji rejestruje odczynniki jako wyroby medyczne. Po uzyskaniu rejestracji produkty mogg by¢
sprzedawane w Polsce. W momencie zakoriczenia pracy rozwojowej sg sumowane wszystkie koszty zgromadzone na
koncie zatozonym dla danej pracy rozwojowej. Na wniosku opozytywne zakoriczenie pracy Dziat Handlowy wyraza opinig,
czy jest mozliwym uzyskanie przychoddéw ze sprzedazy pozwalajacych na pokrycie poniesionych kosztow. Dziat Handlowy
wskazuje réwniez okres w jakim jednostka bedzie czerpa¢ korzysci ekonomiczne (produkowaé i sprzedawaé opracowane
w ramach pracy produkty). Jest to okres ekonomicznej uzytecznosci, w jakim zgodnie z politykg rachunkowos$ci zakoriczona
praca rozwojowa jest amortyzowana. W razie pozytywnej opinii Dziatu Handlowego i po zatwierdzeniu przez Zarzad praca
jest przyjmowana do ewidencji wartosci niematerialnych iprawnych oraz amortyzowana w okresie ekonomicznej
uzytecznosci.

W odniesieniu do zakoriczonych prac rozwojowych kryteria zawarte w par. 57 lit. a-f MSR 38 sg spetnione, poniewaz:

a) istnieje mozliwo$¢, z technicznego punktu widzenia, ukonczenia sktadnika wartosci niematerialnych tak, aby nadawat sie
do uzytkowania lub sprzedazy — kryterium to jest spetnione w momencie zakonczenia pracy rozwojowe;j,

b) istnieje zamiar ukoniczenia sktadnika wartosci niematerialnych oraz jego uzytkowania lub sprzedazy — w przypadku
zakonczonej pracy rozwojowej technologia juz jest opracowana i wdrozona do produkcji, a wiec uzytkowana, produkty sg
sprzedawane, co roku jest przeprowadzana inwentaryzacja polegajaca na sprawdzeniu czy przychody pokrywajg poniesione
naktady,

c) istnieje zdolno$¢ do uzytkowania lub sprzedazy sktadnika wartosci niematerialnych — w przypadku zakoriczonej pracy
rozwojowej kryterium zdolnosci do uzytkowania jest spetione w momencie zakoriczenia, natomiast kryterium zdolnosci do
sprzedazy jest co roku weryfikowane w trakcie inwentaryzacji,

d) istnieje sposdb, wjaki sktadnik wartosci niematerialnych bedzie wytwarzat prawdopodobne przyszite korzysci
ekonomiczne. Migdzy innymi jednostka moze udowodni¢ istnienie rynku na produkty powstajace dzieki sktadnikowi warto$ci
niematerialnych lub na sam sktadnik lub - jesli sktadnik ma by¢ uzytkowany przez jednostke - uzyteczno$¢ sktadnika wartosci
niematerialnych — w przypadku zakonczonych prac rozwojowych produkty sg sprzedawane na dotychczasowych rynkach
(rynek diagnostyki laboratoryjnej) w kraju i zagranica. Na tych rynkach Grupa jest obecna od lat, uczestniczy w krajowych
i miedzynarodowych imprezach targowo-wystawienniczych, podczas ktérych informuje klientdw onowych produktach. Na
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calym Swiecie Grupa posiada sie¢ dystrybutoréw zagranicznych do ktérych kieruje nowo opracowywane produkty.
Sposobem, wjaki sktadnik warto$ci niematerialnych bedzie wytwarzat przyszte korzy$ci ekonomiczne jest sprzedaz
opracowanych wramach pracy rozwojowej produktéw. Co roku podczas inwentaryzacji jest weryfikowana sprzedaz
generowana przez opracowywane produkty, a Dziat Handlowy okres$la prognozy sprzedazy na przyszto$c¢.

e) istnieje dostepnos¢ stosownych $rodkéw technicznych, finansowych iinnych, ktdre majq stuzy¢é ukonczeniu prac
rozwojowych oraz uzytkowaniu lub sprzedazy skiadnika wartosci niematerialnych — w przypadku zakohczonych prac
rozwojowych nie istnieje zapotrzebowanie na $rodki stuzace ukonczeniu prac, jedynie istnieje zapotrzebowanie na $rodki
konieczne do wykorzystywania opracowanych technologii do produkciji i sprzedazy. Produkcja odczynnikéw odbywa sie
w zaktadzie produkcyjnym potozonym w Maryninie pod Lublinem wramach rutynowej dziatalnosci. Produkcja nowo
opracowywanych odczynnikéw nie wymaga dodatkowych, niz dotychczas posiadanych linii iurzadzen produkcyjnych,
dotychczas zatrudnianych — wykwalifikowanych pracownikéw produkcyjnych, pracownikdw laboratoriow  kontroli
miedzyoperacyjnej, dziatu zapewnienia jakosci, rutynowo nabywanych iwykorzystywanych do produkcji surowcow
i opakowan itd.

f) istnieje mozliwo$¢ wiarygodnego ustalenia naktadéw poniesionych w czasie prac rozwojowych, ktére mozna
przyporzadkowa¢ temu sktadnikowi wartosci niematerialnych — koszty ponoszone na realizacje pracy rozwojowej sg
ewidencjonowane na wyodrebnionym koncie ksiegowym. W taki sposéb kazda praca ma wiarygodnie ustalone koszty.
Grupa posiada instrukcje ksiegowa ujmowania kosztéw prac rozwojowych. Koszt wytworzenia pracy rozwojowej obejmuje
wszystkie nakfady, ktére mogq by¢ bezposrednio przyporzadkowane czynnosciom tworzenia, produkcji i przystosowania
sktadnika aktywéw do uzytkowania w sposdb zamierzony przez kierownictwo.

W odniesieniu do trwajacych prac rozwojowych kryteria zawarte w par. 57 lit. a-f MSR 38 sg spetnione, gdyz:

a) istnieje mozliwo$¢, z technicznego punktu widzenia, ukoniczenia sktadnika wartosci niematerialnych tak, aby nadawat si¢
do uzytkowania lub sprzedazy — podczas inwentaryzacji rocznej komisja inwentaryzacyjna przy udziale Kierownika Dziatu
Badan i Rozwoju oraz kierownika projektu odpowiadajacego za dang realizowang prace rozwojowa weryfikuje mozliwo$¢
ukonczenia skiadnika warto$ci niematerialnych, aby mozna bylo produkowaé isprzedawa¢ analizatory wraz z liniami
odczynnikowymi. Na dzien bilansowy 31.12.2015 roku niemal wszystkie prace rozwojowe byly na etapie opracowania
dziatajacego prototypu (nazwy robocze Hermes Senior, Equisse, Hermes Junior, BlueBox). W przypadku pracy rozwojowej
onazwie roboczej Hermes Junior prototyp jest planowany na 2016 rok. Na 2016 rok jest planowane opracowanie
preseryjnych analizatorow Equisse iHermes Senior. Fakt dziatania prototypéw potwierdza, ze kryterium mozliwosci
technicznego ukonczenia jest spetnione. Linie odczynnikowe do niektérych opracowywanych analizatorow juz sg
opracowane i ich prawidtowe dziatanie jest testowane.

b) istnieje zamiar ukonczenia sktadnika wartosci niematerialnych oraz jego uzytkowania lub sprzedazy — kierownictwo Grupy
deklaruje zamiar ukoriczenia prac rozwojowych, wdrozenia do produkcji i sprzedazy nowych analizatorow wraz z liniami
odczynnikowymi. W tym celu Grupa pozyskata srodki z emisji oraz dotacje UE.

c) istnieje zdolnos¢ do uzytkowania lub sprzedazy sktadnika wartosci niematerialnych — w opinii kierownictwa Grupy po
zakonczeniu prac, bedzie mozliwa produkcja isprzedaz opracowanych wramach prac analizatoréw wraz z liniami
odczynnikowymi.

d) istnieje sposob, wjaki sktadnik wartosci niematerialnych bedzie wytwarzat prawdopodobne przyszie korzysci
ekonomiczne. Miedzy innymi jednostka moze udowodni¢ istnienie rynku na produkty powstajace dzieki sktadnikowi wartosci
niematerialnych lub na sam skfadnik lub - jesli sktadnik ma by¢ uzytkowany przez jednostke - uzyteczno$¢ sktadnika wartosci
niematerialnych.

Sposobem, w jaki trwajace prace rozwojowe bedg generowaé korzysci ekonomiczne jest produkcja i sprzedaz analizatorow
wraz z liniami odczynnikowymi. W opinii kierownictwa Grupy bedzie to mozliwe po zakonczeniu prac rozwojowych.

Rynki, na ktérych Grupa bedzie sprzedawata nowe produkty (analizatory Hermes Senior, Equisse, Hermes Junior wraz
z liniami odczynnikowymi) to te same rynki, na ktorych Spétka jest obecna od lat, oferujgc m.in. takie produkty jak Mythic
220T 22 AL oraz Accent 200 i220S - sprzedawane pod markami wlasnymi Emitenta. Obecnie realizujemy sprzedaz
bezposrednig do laboratoriéw w Polsce i w Rosji oraz na rynki eksportowe poprzez sie¢ dystrybutoréw. Nowe produkty beda
lokowane na tych samych rynkach poprzez dotychczasowych inowych dystrybutoréw, ktorzy juz dzi§ zgtaszajg
zainteresowanie nowymi produktami.
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Analizator BlueBox bedzie kierowany na rynek POCT (point of care, badan realizowanych blisko pacjenta). Wedtug danych
Ims Health rynek POCT wzrost w roku 2015 07% i stanowit ok. 10% globalnego rynku IVD, szacowanego na ponad 54mid
USD. To samo zrodto przewiduje, ze rynek POCT wzrosnie w 2020 do 12,5% catego rynku IVD, ktdry ma wtedy wynosi¢ ok
67mld USD. Te dane, jak réwniez inne dostepne Emitentowi, wskazuja, ze rynek POCT jest bardzo atrakcyjny i bedzie
rozwijat sie szybciej niz klasyczne rynki IVD, takie jak testy hematologiczne i biochemiczne.

Dodatkowo do wspomnianych powyzej danych rynkowych Grupa przeprowadzita badania rynkowe dla kilku krajow, aby
okresli¢ rynki, na ktérych mozna rozpoczaC sprzedaz eksportowg i jakie sg specyficzne uwarunkowania dla POCT. Emitent
analizuje réwniez dostepne, konkurencyjne urzadzenia pod wzgledem ich funkcjonalnosci iceny dla uzytkownikow
koncowych. Wszystkie te informacje sg brane pod uwage przy finalnej specyfikacji funkcjonalnej BlueBox. Wszystkie
dostepne Emitentowi dane rynkowe wskazuja, ze rynek POCT ma duzy potencjat wzrostu i dzigki BlueBox Emitent bedzie
mogt z powodzeniem uczestniczy¢ we wzroscie tego rynku.

Analizator BlueBox wykorzystuje nowe podejcie do sposobu podania i obrobki prébki, wykorzystania ciektych odczynnikow
oraz zlecenia samego badania biochemicznego. Wszystkie te i pozostate cechy majg pozwoli¢ wykreowa¢ unikalne cechy
rynkowe tego produktu. W zwigzku z powyzszym opracowanie ostateczniej wersji analizatora wymaga dtuzszego okresu
prac badawczo-rozwojowych, zaangazowania $rodkéw finansowych oraz czesto wspotpracy z kontrahentami zewnetrznymi
dysponujacymi odpowiednimi kompetencjami technicznymi w projektowaniu, podzespotéw oraz elementéw zuzywalnych.

Grupa bedzie sprzedawa¢ analizator BlueBox za pomocg sieci dystrybutoréw. Dziat Handlowy dokonat analizy mozliwosci
dotychczasowych dystrybutoréw. Czes$ciowo bedg to dotychczasowi dystrybutorzy —partnerzy odobrej kondycji finansowe;j,
ktorzy realizuja sprzedaz nie tylko do laboratoriéw, ale réwniez do aptek i do przychodni lekarskich. W pozostatych krajach
Emitent bedzie potrzebowat rozpoczaé wspdtprace z nowymi dystrybutorami.

e) istnieje dostepno$¢ stosownych $rodkéw technicznych, finansowych iinnych, ktdre majq stuzy¢é ukonczeniu prac
rozwojowych oraz uzytkowaniu lub sprzedazy sktadnika wartosci niematerialnych — co roku Grupa przeprowadza test na
utrate wartosci trwajacych prac rozwojowych zgodnie z MSR 36. W celu wykonania testu sg okreslane potrzeby na $rodki
techniczne, finansowe iinne ktore sg konieczne do ukonczenia prac oraz rozpoczecia produkcji i sprzedazy nowych
analizatoréw wraz z liniami odczynnikowymi. W opracowaniu sg okre$lane zrddta finansowania tych naktadéw. W ocenie
kierownictwa Grupa jest w stanie zapewni¢ konieczne $rodki stuzace ukonczeniu prac i rozpoczeciu produkcii i sprzedazy
nowych produktow.

f) istnieje mozliwos¢ wiarygodnego ustalenia naktadéw poniesionych w czasie prac rozwojowych, ktére mozna
przyporzadkowa¢ temu skfadnikowi wartosci niematerialnych - koszty ponoszone na realizacje pracy rozwojowej sg
ewidencjonowane na wyodrebnionym koncie ksiegowym. W taki sposéb kazda praca ma wiarygodnie ustalone koszty.
Grupa posiada instrukcje ksiegowa ujmowania kosztéw prac rozwojowych. Koszt wytworzenia pracy rozwojowej obejmuje
wszystkie nakfady, ktére mogq by¢ bezposrednio przyporzadkowane czynnosciom tworzenia, produkcji i przystosowania
sktadnika aktywéw do uzytkowania w sposdb zamierzony przez kierownictwo.

Wycena sktadnikow wartosci niematerialnych
Skfadnik wartosci niematerialnych poczatkowo wycenia sie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Po poczatkowym ujeciu wartosci niematerialne wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia (jezeli spetniajg
kryteria rozpoznawania dla prac rozwojowych), pomnigjszonych oumorzenie i faczng kwote odpiséw aktualizujgcych z tytutu
utraty warto$ci.

Cena nabycia wartosci niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek gospodarczych jest réwna ich wartosci
godziwej na dzien potaczenia. Naktady poniesione na wartosci niematerialne wytworzone we wtasnym zakresie, z wyjatkiem
aktywowanych naktaddéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i sg ujmowane w kosztach okresu, w ktérym
zostaty poniesione.

Okres uzytkowania wartosci niematerialnych

Kazdorazowo Grupa ocenia, czy okres uzytkowania sktadnika wartosci niematerialnych jest okreslony czy nieokreslony,
aw przypadku gdy jest okre$lony - jaka jest jego dtugos¢ lub liczba jednostek produkcji lub podobnych jednostek tworzaca
ten okres. Uznaje sie, ze sktadnik warto$ci niematerialnych posiada nieokreslony okres uzytkowania, jezeli z analizy
wszystkich istotnych czynnikéw wynika, ze nie istnieje Zadne dajace sie przewidzie¢ ograniczenie okresu, w ktbrym mozna
spodziewac sie, ze sktadnik aktywow bedzie generowat wptywy pieniezne netto dla jednostki.
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Okreslajac dtugos¢ okresu uzytkowania sktadnika warto$ci niematerialnych, Grupa bierze pod uwage wiele czynnikow,
obejmujacych miedzy innymi:

a) oczekiwane wykorzystanie sktadnika aktywow przez jednostke oraz to, czy sktadnik aktywdw mogiby by¢ wydajnie
zarzadzany przez inny zespot kierowniczy;

b) typowe cykle Zzycia dla danego sktadnika aktywéw oraz powszechnie dostepne informacje na temat szacunkowych
okresow uzytkowania aktywéw opodobnym charakterze, uzytkowanych w podobny sposéb;

c) utrate przydatno$ci z przyczyn natury technicznej, technologicznej, handlowej lub innej;

d) stabilno$¢ branzy, w ktérej dany sktadnik aktywow jest wykorzystywany, i zmiany popytu na produkty wytwarzane lub
ustugi $wiadczone z zastosowaniem tego skfadnika aktywow;

e) przewidywane dziatania konkurentéw i potencjalnych konkurentéw;

f) poziom pdzniejszych naktadow niezbednych do uzyskania oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych ze skiadnika
aktywdw oraz mozliwo$¢ i zamiar zapewnienia przez jednostke takiego poziomu tych naktadéw;

g) okres sprawowania kontroli nad sktadnikiem aktywdéw oraz ograniczenia prawne iograniczenia do nich podobne
odnoszace sie do uzytkowania sktadnika aktywéw (takie, jak data wygasniecia odnosnej umowy leasingowej); oraz

h) czy okres uzytkowania skfadnika aktywow jest zalezny od okresu uzytkowania innych aktywow jednostki.

Na okres uzytkowania sktadnika warto$ci niematerialnych moga wptywaé czynniki zaréwno ekonomiczne, jak iprawne.
Czynniki ekonomiczne okreslaja okres, w ktorym bedg osiggane przyszte korzysci ekonomiczne. Czynniki prawne mogq
ogranicza¢ okres, w ciggu ktérego jednostka kontroluje dostep do tych korzysci. Okresem uzytkowania jest krotszy sposrod
okresdw okreslonych przez te czynniki.

Jesli koszt uzyskania odnowienia przez jednostke jest znaczacy w pordwnaniu z przysziymi korzy$ciami ekonomicznymi,
oczekiwanymi przez jednostke z tego przedsigwziecia, koszt "odnowienia" stanowi w istocie koszt nabycia nowego sktadnika
wartosci niematerialnych w dniu odnowienia.

Okres uzytkowania wartosci niematerialnych - prac rozwojowych

Kierownictwo Grupy dokonato analizy wszystkich istotnych czynnikow wptywajacych na kwalifikowanie sktadnikéw wartosci
niematerialnych jako sktadnikow onieograniczonym okresie uzytkowania. Z tej analizy wynika, iz istnieje dajace sie
przewidzie¢ ograniczenie okresu, w ktorym mozna spodziewaé sie, ze skiadnik aktywdw (praca rozwojowa) bedzie
generowat wptywy pieniezne netto dla Grupy. Dotyczy to zaréwno zakoriczonych prac rozwojowych, jak réwniez prac
rozwojowych w okresie trwania. Zwyczajowo okres ekonomicznej uzytecznosci nie przekracza 15 lat.

Podsumowujac, Grupa uwaza, iz wartosci niematerialne — naktady na trwajace prace rozwojowe oraz koszty zakoriczonych
prac rozwojowych sg sktadnikami aktywow ookreslonym okresie uzytkowania.

Na okreslenie okresu uzytkowania prac rozwojowych, w ktorym beda osiggane przyszte korzysci ekonomiczne, majg wptyw
czynniki ekonomiczne, typowy cykl zycia produktu, stabilno$¢ branzy, poziom po6zniejszych naktadéw niezbednych do
uzyskania oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych ze sktadnika aktywdw oraz spodziewane dziatania konkurencii.

Prace rozwojowe aktualnie prowadzone przez Grupe stanowig naktady ponoszone na nowe analizatory diagnostyczne wraz
z liniami odczynnikowymi. Typowym cyklem zycia produktu - analizatora diagnostycznego wraz z linig odczynnikowa, - jest
okres okoto 15 lat. Klienci nabywajg analizator, albo go wydzierzawiajg. Okres uzywania analizatora przez uzytkownika np.
szpital, przychodnig, laboratorium diagnostyczne to okres 5-6 lat. W tym czasie uzytkownik analizatora w celu prawidtowego
dziatania sprzetu musi nabywa¢ odczynniki i materiaty zuzywalne. Z uwagi na to, ze wszystkie opracowywane w Grupie
analizatory beda dziata¢ wtzw. ,systemie zamknietym”, uzytkownicy bedg mogli nabywa¢ wytacznie odczynniki
produkowane przez Grupe. Analizatory posiadajg zabezpieczenia przed uzyciem ,zamiennikéw” innych producentéw. Tak
wiec sprzedany analizator zapewnia zbyt na odczynniki i materialy zuzywalne, a takze cze$ci zamienne na okres 5-6 lat, co
wzmacnia stabilnos¢ przychodéw Grupy.

Grupa w swojej ofercie ma analizatory pod marka szwajcarskiej Spotki Orphee SA — ,MYTHIC”. Do$wiadczenie dotyczace
okresu, w jakim analizator jest sprzedawany na rynku wynika z do$wiadczenia Orphee S.A. w sprzedazy analizatorow
Mythic. Od momentu wprowadzenia na rynek oferowane analizatory diagnostyczne sg juz sprzedawane przez kilkanascie
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lat, sprzedaz co roku osigga wzrosty i w najblizszych latach przewidywany jest dalszy wzrost ich sprzedazy. Tak wigc 15-
letni okres czerpania korzy$ci ekonomicznych jest typowym dla producentow branzy diagnostyki laboratoryjne;.

W branzy diagnostyki laboratoryjnej, po okoto 15-letnim okresie uzytkowania, producenci wprowadzajg na rynek analizatory
nowszej generacji, bardziej ergonomiczne, nowoczesne, wydajne. Koszty opracowania i wprowadzenia na rynek analizatora
nowszej generacji z uwagi na wielkos¢ sg w istocie kosztami nabycia nowego sktadnika warto$ci niematerialnych.

Grupa przyjmuje 15 letni okres korzySci ekonomicznych réwniez zuwagi na stabilny rozwdj branzy diagnostyki
laboratoryjnej. Grupa nie przewiduje dituzszego, niz 15 letni, okresu czerpania korzySci ekonomicznych zuwagi na
potencjalne dziatania konkurencji, ktéra réwniez wprowadza do oferty nowe analizatory diagnostyczne

Amortyzacja wartosci niematerialnych

Skfadniki wartosci niematerialnych onieokre$lonym okresie uzytkowania nie podlegajg amortyzacji. Na dzien bilansowy
Grupa nie posiadata sktadnikéw warto$ci niematerialnych onieokreslonym okresie uzytkowania.

Wartosci niematerialne oograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane
testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejq przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda
amortyzacji warto$ci niematerialnych oograniczonym okresie uzytkowania sg weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego
roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci
ekonomicznych pochodzacych z danego skiadnika aktywdw sg ujmowane poprzez zmiane odpowiednio okresu lub metody
amortyzacji i traktowane jak zmiany warto$ci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikéw wartosci niematerialnych
oograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w ciezar tej kategorii, ktdra odpowiada funkcji
danego sktadnika warto$ci niematerialnych.

Wartosci niematerialne onieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sg uzytkowane, sg corocznie poddawane
weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do poszczegoinych aktywéw lub na poziomie osrodka
wypracowujacego $rodki pieniezne zgodnie z MSR 36.

Okresy uzytkowania sg poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczatku roku
obrotowego wiasnie zakoczonego. Okres amortyzacji w odniesieniu do wartosci niematerialnych wynosi jak ponizej:

nabyte prawa majatkowe, licencje i koncesie - nie krocej niz 4 lata i nie dtuzej niz 25 lat,
oprogramowanie komputerdw - nie krécej niz 4 lata i nie dtuzej niz 7 lat,

koszty zakoriczonych prac rozwojowych sg amortyzowane metodg liniowa, przez przewidywany okres ich ekonomicznej
przydatnosci — jest to od 5 do 15 lat. W przypadku, gdy niemozliwe jest wyodrebnienie wytworzonego we wiasnym zakresie
sktadnika aktywow, koszty prac rozwojowych sg ujmowane w rachunku zyskow istrat w okresie, w ktdrym zostaly
poniesione.

pozostate warto$ci niematerialne i prawne - nie krdcej niz 4 lata i nie dtuzej niz 7 lat

Zyski lub straty wynikajace z usuniecia warto$ci niematerialnych z bilansu sg wyceniane wedtug réznicy pomigdzy wptywami
ze sprzedazy netto a warto$cig bilansowa danego sktadnika aktywow i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie
ich usuniecia z bilansu.

Grupa nie posiada wartosci niematerialnych, do ktorych tytut prawny jednostki podlega ograniczeniom oraz wartosci
niematerialnych stanowigcych zabezpieczenie zobowigzan.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa prezentuje wartosci niematerialne stosujac rozréznienie na wartosci
niematerialne wytworzone przez jednostke we wtasnym zakresie i pozostate wartosci niematerialne. Wartosci niematerialne
wytworzone przez jednostke we wiasnym zakresie sg prezentowane w pozycjach ,Wartosci niematerialne - koszty
zakonczonych prac rozwojowych” oraz ,Wartosci niematerialne - naklady na trwajace prace rozwojowe”. W pozycii
.pozostate wartosci niematerialne” Grupa ujmuje nabyte prawa majatkowe, licencje ikoncesje, patenty, wynalazki,
oprogramowanie komputerowe. W sprawozdaniu z sytuaciji finansowej Grupa prezentuje réwniez ,Wartos¢ firmy”.

Grupa wyréznia grupe wartosci niematerialnych w toku wytwarzania i zalicza do nich ,Wartosci niematerialne - naktady na
trwajace prace rozwojowe”.

Koszty prac badawczych i rozwojowych
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Proces powstawania aktywdw dzieli si¢ na dwa etapy: etap prac badawczych i etap prac rozwojowych. Przyjeto nastepujace
definicje:

- Prace badawcze sg nowatorskim izaplanowanym poszukiwaniem rozwigzan podjetym zzamiarem zdobycia
i przyswojenia nowej wiedzy naukowej i technicznej.

Na etapie prac badawczych prowadzonego przedsiewziecia jednostka nie jest w stanie udowodni¢ istnienia sktadnika
wartosci niematerialnych, ktéry bedzie wytwarzat prawdopodobne przyszte korzysci ekonomiczne. W zwigzku z tym naktady
zawsze ujmowane sg w kosztach w momencie ich poniesienia.

- Prace rozwojowe sg praktycznym zastosowaniem odkryé badawczych lub tez osiggnie¢ innej wiedzy w planowaniu
lub projektowaniu produkcji nowych lub znacznie udoskonalonych materiatéw, urzadzen, produktdéw, proceséw
technologicznych, systeméw lub ustug, ktére ma miejsce przed rozpoczeciem produkcji seryjnej lub zastosowaniem.

Do prac badawczych zalicza si¢ m.in.:
- dziatania zmierzajace do zdobycia nowej wiedzy;

- poszukiwanie, ocene i koricowg selekcje sposobu wykorzystania rezultatow prac badawczych lub wiedzy innego
rodzaju;

- poszukiwanie alternatywnych materiatow, urzadzen, produktéw, procesow, systeméw lub ustug; oraz

- formutowanie, projektowanie, ocene ikoficowg selekcje nowych lub udoskonalonych materiatéw, urzadzen,
produktdw, procesdw, systemow lub ustug.

Prace rozwojowe sg sktadnikami wartosci niematerialnych wytworzonymi we wiasnym zakresie.
Do prac rozwojowych zalicza sig m.in.:

- projektowanie, wykonanie i testowanie prototypow i modeli doswiadczalnych (przed ich wdrozeniem do produkcji
seryjnej lub uzytkowania);

- projektowanie narzedzi, przyrzadoéw do obrébki, form i matryc z wykorzystaniem nowej technologii;

- projektowanie, wykonanie i funkcjonowanie linii pilotazowej, ktérej wielkos¢ nie umozliwia prowadzenia
ekonomicznie uzasadnionej produkcji przeznaczonej na sprzedaz; oraz

- projektowanie, wykonanie i testowanie wybranych rozwigzan w zakresie nowych lub udoskonalonych materiatow,
urzadzen, produktéw, procesow, systemow lub ustug.

Na etapie prac rozwojowych przedsiewziecia mozna zidentyfikowaé skiadnik wartosci niematerialnych i udowodnic, ze
sktadnik ten bedzie wytwarzat prawdopodobne przyszte korzysci ekonomiczne. Dzieje sie tak dlatego, ze etap prac
rozwojowych jest etapem bardziej zaawansowanym niz etap prac badawczych.

Tylko koszty wynikajace z etapu prac rozwojowych moga by¢ aktywowane. Ze wzgledu na istotnos¢ naktady na trwajace
prace rozwojowe sg prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w aktywach trwatych w osobnej pozyciji ,Wartosci
niematerialne - naklady na trwajace prace rozwojowe”, natomiast prace zakonczone w pozycji ,Wartoci niematerialne -
koszty zakonczonych prac rozwojowych”.

Prace niezakoficzone pozytywnym rezultatem sg spisywane w pozostate koszty operacyjne.

Koszty etapu prac badawczych sg ujmowane jako koszt okresu isg wykazywane w osobnej pozycji sprawozdania
z catkowitych dochodéw jako ,Koszty prac badawczych”.

Jesli nie istnieje mozliwos¢ oddzielenia etapu prac badawczych od etapu prac rozwojowych przedsiewziecia prowadzacego
do wytworzenia sktadnika warto$ci niematerialnych, naktady na to przedsiewzigcie traktuje sie, jak gdyby zostaty poniesione
wylacznie na etapie prac badawczych.

Spetnienie kryteridow ujmowania jako wartosci niematerialne

Skiadnik wartosci niematerialnych powstalty wwyniku prac rozwojowych (lub realizacji etapu prac rozwojowych
przedsiewziecia prowadzonego we wiasnym zakresie) ujmuje sie wtedy i tylko wtedy, gdy jednostka jest w stanie udowodnic:
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- mozliwos$¢, z technicznego punktu widzenia, ukonczenia sktadnika warto$ci niematerialnych, tak aby nadawat sie
do uzytkowania lub sprzedazy;

- zamiar ukofczenia skfadnika wartoci niematerialnych oraz jego uzytkowania lub sprzedazy;
- zdolnos¢ do uzytkowania lub sprzedazy sktadnika wartosci niematerialnych;

- sposob, wjaki sktadnik wartosci niematerialnych bedzie wytwarzat prawdopodobne przyszte korzysci
ekonomiczne. Migdzy innymi jednostka moze udowodni¢ istnienie rynku na produkty powstajace dzigki sktadnikowi wartosci
niematerialnych lub na sam sktadnik lub — jesli sktadnik ma by¢ uzytkowany przez jednostke — uzytecznos¢ sktadnika
wartosci niematerialnych;

- dostepno$¢ stosownych $rodkéw technicznych, finansowych iinnych, ktére majg stuzy¢é ukorczeniu prac
rozwojowych oraz uzytkowaniu lub sprzedazy sktadnika wartosci niematerialnych;

- mozliwo$¢ wiarygodnego ustalenia naktadow poniesionych wczasie prac rozwojowych, ktére mozna
przyporzadkowaé temu sktadnikowi wartosci niematerialnych.

Koszt wytworzenia sktadnikow wartosci niematerialnych - prac rozwojowych

Koszt wytworzenia sktadnika wartosci niematerialnych przez jednostke we wiasnym zakresie jest sumg naktadéw
poniesionych od dnia, w ktérym po raz pierwszy dany sktadnik warto$ci niematerialnych spetni zawarte w MSR 38 kryteria
dotyczace ujmowania pozycji.

Koszt wytworzenia sktadnika warto$ci niematerialnych — prac rozwojowych - przez jednostke we wtasnym zakresie obejmuje
wszystkie nakfady, ktére mogq by¢ bezposrednio przyporzadkowane czynnosciom tworzenia, produkcji i przystosowania
sktadnika aktywow do uzytkowania w sposob zamierzony przez kierownictwo. Do takich naktadéw bezposrednich zalicza sie:

- naktady na materiaty i ustugi wykorzystane lub zuzyte przy wytwarzaniu sktadnika wartosci niematerialnych;

- koszty ztytutu $wiadczen pracowniczych wynikajace bezposrednio zwytworzenia sktadnika wartoSci
niematerialnych;

- opfaty za rejestracje tytutu prawnego;
- amortyzacje patentow i licencji, ktére sg wykorzystywane przy wytwarzaniu sktadnika wartosci niematerialnych.

Do kosztu wytworzenia sktadnika warto$ci niematerialnych — prac rozwojowych - przez jednostke we wiasnym zakresie nie
zalicza sie:

- kosztow sprzedazy, administracji oraz innych kosztow ogdlnozaktadowych, chyba ze mozna je bezposrednio
przyporzadkowa¢ do przystosowania sktadnika aktywéw do uzytkowania;

- wyraznie zidentyfikowanych brakéw wydajnosci oraz poczatkowych strat operacyjnych poniesionych przed
osiggnieciem planowanej wydajnosci; oraz

- naktadéw na szkolenie przygotowujace pracownikoéw do obstugiwania danego sktadnika aktywow.
Nie sq aktywowane naktady poprzednio ujete w kosztach.
Koszty odsetek nie sg ujmowane jako element realizowanych prac rozwojowych.

W wartosci bilansowej sktadnika wartosci niematerialnych przestaje sie ujmowac¢ naklady, kiedy sktadnik ten znajduje sie
w stanie umozliwiajgcym uzytkowanie go w sposdb zamierzony przez kierownictwo.

Nastepujacych naktadéw nie ujmuje sie w warto$ci bilansowej sktadnika wartosci niematerialnych:

a) naktadéw poniesionych w okresie, w ktorym skiadnik aktywéw gotowy do wykorzystania w sposdb zamierzony przez
kierownictwo nie byt jeszcze uzytkowany; oraz

b) poczatkowych strat operacyjnych, takich jak te, ktore poniesiono w okresie budowania popytu na produkty powstate dzieki
sktadnikowi wartoSci niematerialnych.

Przynajmniej raz do roku weryfikuje sie dostepnos¢ stosownych srodkéw technicznych, finansowych i innych, potrzebnych
do ukonczenia, uzytkowania i pozyskiwania korzysci z prac rozwojowych. Sporzadza sie w tym celu prognozy finansowe
(naktady niezbedne na dokorczenie istotnych prac rozwojowych, zrodta ich finansowania, planowane przychody i marze na
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sprzedazy nowych produktow, a takze zdolno$¢ jednostki do zapewnienia tych Srodkéw). Na podstawie tych prognoz
dokonuije sie rowniez weryfikacji prac rozwojowych pod katem utraty warto$ci na dzien bilansowy.

Zmiany prezentacyjne w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w zakresie prezentacji wartosci niematerialnych

Grupa dokonata korekty prezentacyjnej danych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, wyrozniajac
pozycje — “Warto$ci niematerialne — pozostate”, ,Warto$ci niematerialne - naktady na trwajace prace rozwojowe”, ,Wartosci
niematerialne - koszty zakonczonych prac rozwojowych’. Zmiany te majg na celu podkre$lenie, Zze te sktadniki aktywow
stanowig wartosci niematerialne i nie powinny by¢ przyporzadkowywane do innych pozycji aktywow.

Definicje prac rozwojowych zgodnie z polityka rachunkowosci przyjeta przez Grupe

Na potrzeby ujecia w sprawozdaniu z sytuaciji finansowej Grupa rozgranicza zakoficzone prace rozwojowe i prace rozwojowe
w okresie ich trwania (prowadzenia prac rozwojowych). Zgodnie z podziatem stosowanym w paragrafach 10-11 MSR 36
,Utrata wartosci aktywow” prace rozwojowe w okresie trwania stanowig sktadnik warto$ci niematerialnych, ktéry nie jest
jeszcze dostepny do uzytkowania, natomiast zakorczone prace rozwojowe stanowig sktadnik wartosci niematerialnych juz
dostepny do uzytkowania. Zgodnie z paragrafem 11 MSR 36 zdolno$¢ wypracowywania wystarczajacych przysztych korzysci
gospodarczych przez sktadnik wartosci niematerialnych, ktére pozwolg na odzyskanie jego wartosci bilansowej, jest zwykle
bardziej niepewna w sytuaciji, gdy sktadnik ten nie jest jeszcze dostepny do uzytkowania, niz gdy jest on juz dostepny do
uzytkowania.

Biorac pod uwage kryterium ,trwania prac” Grupa definiuje prace rozwojowe w sposéb nastepujacy:

Naktady na trwajace prace rozwojowe - to naktady ponoszone od momentu, w ktérym po raz pierwszy dany sktadnik
wartosci niematerialnych spemit kryteria ujmowania zgodnie z MSR 38 do momentu zakorczenia pracy rozwojowej. Przez
moment zakonczenia rozumie sie moment, w ktérym sktadnik aktywow jest gotowy do uzycia, tzn. kiedy sktadnik ten
znajduje sie w miejscu istanie umozliwiajgcym uzytkowanie go w sposéb zamierzony przez kierownictwo. WartoSci
niematerialne — ,naktady na trwajace prace rozwojowe” - nie sg amortyzowane w trakcie ich prowadzenia, az do momentu
ich zakofczenia. Pomimo tego, iz ,Warto$ci niematerialne — naktady na trwajace prace rozwojowe” nie sq amortyzowane
w okresie ich prowadzenia, Grupa uwaza, Ze stanowig one sktadniki aktywéw oograniczonym okresie uzytkowania.

Koszty zakoriczonych prac rozwojowych — sg to naktady poniesione na sktadnik wartosci niematerialnych, ktéry jest juz
gotowy do uzycia, czyli znajduje sie w miejscu istanie umozliwiajacym uzytkowanie go w sposdb zamierzony przez
kierownictwo. W przypadku prac rozwojowych ten moment jest rozumiany jako zakoniczenie prac polegajacych na
opracowaniu nowego produktu np. analizatora, nowej linii odczynnikowej, nowej technologii. Majg one ograniczony okres
uzytkowania.

Koszty zakofczonych prac rozwojowych podlegajg réwnomiernej amortyzacji na przestrzeni okresu ich uzytkowania
w okresie od 5 do 15 lat.

Grupa prowadzi odrebng ewidencje ksiegowa prac rozwojowych w okresie trwania oraz odrebng ewidencje dla
zakonczonych prac rozwojowych.

Grupa prezentuje trwajace i zakoficzone prace rozwojowe w odrebnych pozycjach sprawozdania finansowego, z uwagi na
to, Ze czas trwania prac zazwyczaj wykracza poza okres bilansowy (12 miesiecy kalendarzowych). W ocenie kierownictwa
Grupy, taki podziat zwieksza przejrzystosc¢ i jasnos$¢ sprawozdania finansowego, w ktérym czytelnik jest w stanie ocenic ile
prac rozwojowych jest w trakcie realizacji, aile prac zostato juz zakonczonych iprzyczynia si¢ do osiggania korzysci
ekonomicznych w biezacych okresach sprawozdawczych.

Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy powstaje z tytutu przejecia jednostki gospodarczej spetiajacej definicie ,przedsiewzigcia” w rozumieniu MSSF
3 istanowi nadwyzke kosztdw potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki przejmujacej w wartoSci
godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych. Po poczatkowym ujeciu
wartos¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pomniejszonej owszelkie skumulowane odpisy aktualizujace z tytutu
utraty warto$ci. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast na koniec kazdego roku obrotowego podlega ona testowi
z tytutu utraty wartosci.

BYLO:
20.3. Przychody finansowe
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Rok zakoriczony Rok zakoriczony

I I A (dane f)lz%’;gs(:rt';?cﬁ%g
Wynik na okazyjnym nabyciu 8246
Przychody z tytutu odsetek bankowych 370 106
Réznice kursowe 1264
Zysk ze zbycia inwestycji oraz odpisy aktualizujace 12 956
Inne 286
Przychody finansowe ogdtem 8616 14 612
Wynik na okazyjnym nabyciu
Wynik na okazyjnym nabyciu
aktywa netto GK Orphee na 31.12.2015 85032
aktywa netto przynalezne PZ CORMAY 19 557
cena nabycia (warto$¢é rynkowa posiadanych akcji Orphee na 31.12.2015) 11311
wynik na okazyjnym nabyciu -8 246
JEST:
20.3. Przychody finansowe
20.3.1. Gtowne pozycje przychoddow finansowych

Rok zakoriczony Rok zakonczony

IR 2 (dane zz'z%'l‘(ustzgci?g
Wynik na okazyjnym nabyciu 8246
Przychody z tytutu odsetek bankowych 370 106
Réznice kursowe 1264
Zysk ze zbycia inwestycji oraz odpisy aktualizujace 12 956
Inne 286
Przychody finansowe ogdtem 8616 14 612

20.3.2. Ustalenie wyniku na okazyjnym nabyciu

Grupa w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu rozliczyta transakcje przejecia (odzyskania) kontroli nad Orphée SA
i Grupg Kapitatowg Orphée, ktére miato miejsce w dniu 2.12.2015 roku. Rozliczenie nastapito w oparciu odane wynikajace
ze skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej Orphée na dzien 31.12.2015 roku. Sprawozdanie skonsolidowane
Grupy Orphée za 2015 rok zostato zbadane przez specjalnego biegtego rewidenta - BTFG Audit Sp. z 0.0. Sprawozdania
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jednostkowe spétek Orphee SA, Cormay Rusland, Cormay Diana, za 2015 rok zostaly zbadane przez lokalnych biegtych
rewidentéw (w krajach, w ktorych te spdtki majg siedzibe).

W zwigzku z rozliczeniem odzyskania kontroli nad Orphée SA iGrupg Kapitatowa Orphée na dzien 31.12.2015 roku
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw zawiera wynik na okazyjnym nabyciu.

Kwote zysku na okazyjnym nabyciu ujeto w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji ,wynik na okazyjnym nabyciu”.
Zysk przypisano do jednostki przejmujacej, czyli do jednostki dominujacej w Grupie.

Przed ujeciem zysku na okazyjnym nabyciu jednostka przejmujaca ponownie ocenita, czy poprawnie zidentyfikowata
wszystkie nabyte aktywa iwszystkie przejete zobowigzania. Jednostka przejmujaca dokonata przegladu procedur
stosowanych do okreslenia kwot, ktdrych ujecie na dzien przejecia jest wymagane przez MSSF 3 dla wszystkich
nastepujacych pozycii:

a) mozliwe do zidentyfikowania nabyte aktywa i przejete zobowigzania,
b) niekontrolujace udziaty w jednostce przejmowanej, oile wystepuija,

c) wprzypadku potaczenia jednostek realizowanego etapami, nalezacy uprzednio do jednostki przejmujacej udziat
kapitatowy w jednostce przejmowanej oraz

d) przekazana zaptata.

Celem przegladu bylo zapewnienie, ze wycena odpowiednio odzwierciedla wszystkie informacje dostepne na dzien
przejecia.

Wynik na okazyjnym nabyciu

Wynik na okazyjnym nabyciu

aktywa netto GK Orphee na 31.12.2015 85032
aktywa netto przynalezne PZ CORMAY (23% x 85 032) 19 557
cena nabycia (warto$¢é rynkowa posiadanych akcji Orphee na 31.12.2015)* 11311
wynik na okazyjnym nabyciu (19 557 - 11 311) 8 246

Wynik na okazyjnym nabyciu (8 246 tys. zt) stanowi rdznice pomiedzy ceng nabycia (11 310 tys. zt) a wartoScig
przynaleznych PZ CORMAY S.A. aktywdw netto GK Orphée (19 557 tys. z4).

Aktywa netto GK Orphée w przeliczeniu na PLN na 31.12.2015 wyniosty 85 032 tys. zt. Na dzien 31.12.2015 roku Spotka PZ
CORMAY S.A. posiadata 23% udziatéw w Orphée SA, awiec warto$¢ aktywow netto przynalezna PZ CORMAY S.A.
wyniosta 19 557 tys. zt. Natomiast udzialy niekontrolujgce na dzien 31.12.2015 wyniosty 85 032 — 19 557 = 65 475 tys. zt.

*Na dzien przejecia kontroli nie miato miejsca przekazanie zaptaty, gdyz PZ CORMAY S.A. odzyskata kontrole, ktdrg utracita
w lutym 2015 roku (szczegdty zawarte sg w nocie 2.2.2. Odzyskanie kontroli nad Orphée SA i Grupa Kapitatowa ORPHEE).
W zwigzku z tym uznano, ze wartos¢ godziwa ,zaptaty”, czyli cena nabycia to warto$¢ rynkowa posiadanych akcji Orphee na
31.12.2015 (11 311 tys. zt).

Ze wzgledu na zawieszenie notowan akcji Orphée SA na dzien 31 grudnia 2015 roku, do wyceny posiadanych akcji w celu
ustalenia wartoci godziwej akcji, zastosowano $redni kurs zamknigcia z notowan w styczniu 2016 roku, ktory wynosit
1,2738 ztlakcje (wszystkich akcji Orphée SA byto 38 608 500, przynaleznych PZ CORMAY S.A. - 23%). Ponizsza tabela
przedstawia wyliczenie sredniego kursu notowan, wynoszacego 1,2738 zi/akcje.

Notowania akcji Orphée SA na rynku NEWCONNECT w okresie
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20 styczen 2016 - 29 styczen 2016

Data Otwarcie Najwyzszy Najnizszy Zamkniecie Wolumen
2016-01-20 1,26 1,26 1,26 1,26 157 375
2016-01-21 1,30 1,30 1,30 1,30 175715
2016-01-22 1,28 1,37 1,23 1,32 193 558
2016-01-25 1,30 1,36 1,28 1,30 54 867
2016-01-26 1,28 1,28 1,23 1,26 189 350
2016-01-27 1,25 1,27 1,20 1,26 131195
2016-01-28 1,27 1,27 1,09 1,20 150 546
2016-01-29 1,23 1,31 1,20 1,29 87 879

Kurs $redni 1,2738

Zrédto: http:/istooq.pliq/d/?s=0rp&c=0&d1=20160101&d2=20160202

Wycena akcji Orphee posiadanych przez PZ CORMAY S.A. na dzien 31.12.2015 roku: 8 880 tys. akcji x 1,2738 zl/akcje = 11
311 tys. zt.

Przyczyna, ktéra doprowadzita do powstania ,wyniku na okazyjnym nabyciu” w wysokos$ci 8 246 tys. zt byto z jednej strony
ustalenie ceny nabycia w oparciu okurs notowan akcji Orphée SA wynoszacy 1,2738 zt/akcje (Sredni kurs zamkniecia
z notowan w styczniu 2016). Z drugiej za$ strony, aktywa netto GK Orphée uwzglednialy na dzien 31.12.2015 roku aktywa
jednostki zaleznej Innovation Enterprises wycenionej wedtug wartosci odzyskiwalnej oraz odnotowang w 2015 roku strate na
dziatalnosci zaniechane;.

BYLO:
22. Dziatalno$¢ zaniechana

Z uwagi na rozpoczety w styczniu 2016 proces likwidacji spétki Innovation EtnerprisesLtd z siedzibg w Irlandii na dzieh
31.12.2015 roku Grupa wykazata aktywa izobowigzania tej spotki jako aktywa izobowigzania dotyczace dziatalnosci
zaniechanej. Wynik uzyskany na dziatalnoSci zaniechanej (Innovation Etnerprises Ltd) wykazano w sprawozdaniu
z catkowitych dochodéw jako zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechane.

Szczegoty dotyczace procesu likwidacji sa opisane w nocie 51.1. LIKWIDACJA SPOLKI ZALEZNE..

Grupa uznata, ze zaprzestanie dziatalno$ci tej spdtki ma wptyw na przychody i koszty przysztych okreséw sprawozdawczych,
przy zachowaniu zasady kontynuacji, a wiec odpowiednie przychody ikoszty ztym zwigzane wykazata odrebnie od
przychoddw i kosztow dziatalno$ci kontynuowanej juz w sprawozdaniu za 2015 rok.

Aktywa zostaty wycenione wediug warto$ci odzyskiwanej. Nieruchomo$¢ potozong w Carrigtwohill Business & Technology
Park wyceniono wedtug warto$ci rynkowej okreslonej na podstawie wyceny rzeczoznawcy z dnia 6.11.2015 - firmy ESTATE
AGENTS & VALUERS Cohalan Downing, 88 South Mall, Cork.

Frima Cohalan Downing dziata na rynku rzeczoznawcdw nieruchomosci od 1979 roku, nieustannie rozwija si¢ i w ostatnich
latach stata sie jedng z najbardziej prosperujgcych firm zajmujgacych sie nieruchomo$ciami w Munster. Jej dziatalno$é
dotyczy wszystkich aspektow rynku nieruchomosci w catym regionie Cork i Munster w Irlandii. Cohalan Downing jest
cztonkiem Towarzystwa Rzeczoznawcdw Irlandii. Cohalan Downing jest strategicznym partnerem miedzynarodowej Colliers
International, globalnej firmy doradczej dziatajacej w obszarze rynku nieruchomos$ci komercyjnych, posiadajacej sie¢ 502
biur w67 krajach na $wiecie. Wspétpraca ta przynosi swoje niezrdwnane korzySci z potaczenia doSwiadczenia
miedzynarodowego i znajomosci lokalnego rynku nieruchomo$ci.
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Wycena nieruchomosci potozonej w Carrigtwohill Business & Technology Park opiera sig na analizie ostatnich transakcji
rynkowych oraz ocenie aktualnej sytuacji na rynku nieruchomosci iprofesjonalnym osgdzie (ograniczona aktywnos$é
transakcji nieruchomosci komercyjnych, brak zaufania konsumentéw oraz brak finansowania bankowego ktére prowadzg do
spadku popytu na nieruchomosci komercyjne, a tym samym obnizenie osiaganych warto$ci przy sprzedazy).

Wycena bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci godziwej jest przeprowadzana na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej. W okresie sprawozdawczym nie dokonano przeniesieh pomiedzy poziomami hierarchii. Warto$¢ godziwa
nieruchomosci inwestycyjnych zostafa obliczona przez niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego.

Nieruchomosci inwestycyjne wyceniono przy zastosowaniu procedury szacowania opartej otransakcje poréwnawcze.

Pozostate sktadniki aktywéw likwidowanej spdtki wyceniono wedtug szacunkdw Rady Dyrektorow. Zobowigzania zostaty
wycenione w warto$ci godziwej.

W przypadku gdy Grupa przewiduje zaprzestanie okreslonego zakresu dziatalno$ci majacego wptyw na przychody i koszty
przysztych okreséw sprawozdawczych, przy zachowaniu zasady kontynuacji - odpowiednie przychody ikoszty ztym
zwigzane wykazuje odrebnie od przychodow i kosztéw dziatalnosci kontynuowane;.

W okresie 12 miesigcy zakoriczonych 31 grudnia 2014 roku Grupa PZ CORMAY nie wykazywata dziatalno$ci zaniechane;.

Aktywa dotyczace dziatalnosci zaniechanej na 31.12.2015 w tys. zt
dane spotki Audit ze

AKTYWA wchE?tirlv: fi(ci)av';:rtzoogcsi
likwidacyjnej
Aktywa trwate 3431
Rzeczowe aktywa trwate 3431
Aktywa obrotowe 697
Zapasy 587
Nale_ino'éc_i z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 106
naleznosci
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4
SUMA AKTYWOW 4128
Zobhowiazania dotyczace dziatalnosci zaniechanej na 31.12.2015 w tys. zt
Zobowigzania dotyczace dziatalnosci zaniechanej dane spoiki A.Udit ze _kore!(ty 2015 dane po
sprawozdania 2015 konsolidacyjne korektach
Oprocentowane kredyty i pozyczki 24 818 -17712 7106
fgll:gvv:ii;zz::ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 3846 3846
Rozliczenia migdzyokresowe 1548 1548
Razem zobowigzania dotyczace dziatalnosci zaniechanej 30 211 -17712 12 500

JEST:
22. Dziatalno$¢ zaniechana

Z uwagi na rozpoczety w styczniu 2016 proces likwidacji spétki Innovation Etnerprises Ltd z siedzibg w Irlandii na dzien
31.12.2015 roku Grupa wykazata aktywa izobowigzania tej spotki jako aktywa izobowigzania dotyczace dziatalnosci
zaniechane;.
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Grupa wycenita aktywa zwigzane z dziatalnoscig zaniechang (grupe do zbycia) zgodnie z paragrafem 15 MSSF 5 w wartoci
godziwej pomniejszonej okoszty doprowadzenia do sprzedazy (nieruchomo$¢ wedtug wyceny rzeczoznawcy, pozostate
sktadniki aktywdw w warto$ci godziwej wedtug szacunkdéw Zarzadu), ktéra to wartosé byta nizsza, niz warto$¢ bilansowa.

Grupa uznata, iz w my$| paragrafu 32 MSSF 5 spdtka Innovation Etnerprises Ltd spetnia definicje dziatalnosci zaniechane;,
gdyz stanowi element Grupy Kapitatowej zakwalifikowany do zbycia, stanowi odrebny geograficzny obszar dziatalnosci, jest
czescig pojedynczego, skoordynowanego planu zbycia geograficznego obszaru dziatalnoci. Element ten zgodnie
z paragrafem 31 MSSF 5 stanowi dziatalno$¢ i przeptywy $rodkdw pienieznych, ktére moga zostaé wyraznie wydzielone,
operacyjnie lub dla celéw sprawozdawczosci finansowej, z catosci Grupy Kapitatowe;.

Nalezy zwrdci¢ uwage na to, iz zgodnie z MSSF 5 ,grupa do zbycia” jest definiowana jako grupa aktywow, ktére zostajq
w catosci przeznaczone do zbycia w drodze pojedynczej transakcji sprzedazy lub transakcji oinnym charakterze, wraz
z bezpo$rednio powigzanymi z tymi aktywami zobowigzaniami, ktére zostang rowniez przekazane w tej transakcji. A wiec
przez zbycie rozumiana jest nie tylko sprzedaz, ale réwniez transakcja oinnym charakterze. W przypadku Spélki Innovation
Etnerprises Ltd przez ,zbycie” rozumiana jest rozpoczeta likwidacja. Kierownictwo Grupy uznato, iz w 2016 roku utracito
kontrole nad jednostkg zalezna. Stato sie tak w zwigzku ze zlozeniem w dniu 28 stycznia 2016 roku do Wysokiego Sadu
w Dublinie, Republika Irlandii wniosku owszczecie procedury likwidacji Innovation Etnerprises Ltd oraz wydaniem
postanowienia w dniu 22 lutego 2016 r., w ktérym Sad orzekt, ze Spétka Zalezna objeta zostanie likwidacjg oraz w zwigzku
ztym, ze wyznaczeni przez Sad Likwidatorzy poinformowali oddzielnymi pismami kazdego z dotychczasowych czlonkdw
Rady Dyrektorow Innovation Enterprises Ltd., ze ich wszelkie relacie umowne ze Spotkg wygasly inie majg prawa
reprezentowa¢ Spdtki. W skutek utraty kontroli, mozna uznaé, ze Grupa ,zbyta” wszelkie prawa i obowigzki dotyczace
Innovation Etnerprises Ltd.

Szczegdty dotyczace procesu likwidacji sg opisane w nocie
51.1. LIKWIDACJA SPOLKI ZALEZNEJ.

Grupa uznata, iz wmy$l MSR 10 ,Zdarzenia po zakoniczeniu okresu sprawozdawczego” (paragraf 3) likwidacja spotki
Innovation Etnerprises Ltd, ktéra rozpoczeta sie w styczniu 2016, jest zdarzeniem, ktére dostarcza dowodéw na istnienie
okreslonego stanu na koniec okresu sprawozdawczego (zdarzenia nastepujace po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego
wymagajace dokonania korekt).

Grupa uznata, iz wmys$l MSR 10 paragraf 14, jezeli po zakoficzeniu okresu sprawozdawczego kierownictwo jednostki
postanowito orozpoczeciu likwidacji jednostki Innovation Etnerprises Ltd oraz ozaprzestaniu przez niq prowadzenia
dziatalnosci, a takze nie wystepuje realna alternatywa dla likwidacji jednostki lub zaprzestania dziatalno$ci, nie sporzadza sie
sprawozdania finansowego przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci Innovation Etnerprises Ltd. W my$l MSR 10 paragraf 15,
jezeli zatozenie kontynuacji dziatalnosci w stosunku do likwidowanej jednostki Innovation Etnerprises Ltd przestaje by¢
zasadne, konsekwencje tego faktu sg tak donioste, ze na mocy standardu konieczna jest fundamentalna zmiana przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci.

Kierownictwo Grupy uznafo, iz rozpoczecie likwidacji jednostki Innovation Etnerprises Ltd jest zdarzeniem istotnym, ktére
moze wptynaC na decyzje gospodarcze podejmowane przez uzytkownikéw na podstawie sprawozdania finansowego. Wobec
tego w niniejszym sprawozdaniu zaprezentowano dziatalnos¢ tej jednostki odrebnie od dziatalno$ci kontynuowane.

Aktywa zostaly wycenione wedtug wartosci odzyskiwalnej. Zgodnie z definicjg zawartag w MSSF 5 warto$¢ odzyskiwalna to
wyzsza z wartosci godziwej sktadnika aktywéw pomniejszonej okoszty doprowadzenia do sprzedazy ijego wartosci
uzytkowej. Nieruchomo$¢ potozong w Carrigtwohill Business & Technology Park wyceniono wedtug wartosci rynkowej
okreslonej na podstawie wyceny rzeczoznawcy z dnia 6.11.2015 - firmy ESTATE AGENTS & VALUERS Cohalan Downing,
88 South Mall, Cork.

Firma Cohalan Downing dziata na rynku rzeczoznawcow nieruchomosci od 1979 roku, nieustannie rozwija si¢ i w ostatnich
latach stata si¢ jedng z najbardziej prosperujgcych firm zajmujacych si¢ nieruchomosciami w Munster. Jej dziatalno$¢
dotyczy wszystkich aspektéw rynku nieruchomosci w catym regionie Cork i Munster w Irlandii. Cohalan Downing jest
cztonkiem Towarzystwa Rzeczoznawcow Irlandii. Cohalan Downing jest strategicznym partnerem miedzynarodowej Colliers
International, globalnej firmy doradczej dziatajacej w obszarze rynku nieruchomos$ci komercyjnych, posiadajacej sie¢ 502
biur w 67 krajach na Swiecie. Wspdipraca ta przynosi korzysci z potaczenia doswiadczenia miedzynarodowego i znajomosci
lokalnego rynku nieruchomosci.
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Wycena nieruchomosci potozonej w Carrigtwonhill Business & Technology Park opiera si¢ na analizie ostatnich transakcii
rynkowych oraz ocenie aktualnej sytuacji na rynku nieruchomos$ci iprofesjonalnym osgdzie (ograniczona aktywnos$é
transakcji nieruchomos$ci komercyjnych, brak zaufania konsumentéw oraz brak finansowania bankowego, ktore prowadzg do
spadku popytu na nieruchomosci komercyjne, a tym samym obnizenie osigganych warto$ci przy sprzedazy).

Rzeczoznawca w swoim operacie szacunkowym stwierdzit, ze nieruchomo$¢ jest utrzymana w dobrym stanie, jest dobrze
wykonczona. Rzeczoznawca stwierdza, ze nie ma zadnych ogranicze oraz konieczno$ci ponoszenia nietypowych
wydatkow. Wobec tego przyjeto, iz nie trzeba ponosi¢ zadnych dodatkowych naktadéw w celu doprowadzenia do sprzedazy
nieruchomosci, jedynie koszty transakcji handlowe;.

Wycena bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci godziwej jest przeprowadzana na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej. W okresie sprawozdawczym nie dokonano przeniesien pomiedzy poziomami hierarchii. Warto$¢ godziwa
nieruchomosci inwestycyjnych zostata obliczona przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego.

Nieruchomosci inwestycyjne wyceniono przy zastosowaniu procedury szacowania opartej otransakcje poréwnawcze.

Pozostate sktadniki aktywéw likwidowanej spdtki wyceniono wedtug szacunkdw Rady Dyrektorow. Zobowigzania zostaty
wycenione w warto$ci godziwej.

W przypadku gdy Grupa przewiduje zaprzestanie okreslonego zakresu dziatalno$ci majacego wptyw na przychody i koszty
przysztych okreséw sprawozdawczych, przy zachowaniu zasady kontynuacji - odpowiednie przychody ikoszty ztym
zwigzane wykazuje odrebnie od przychodow i kosztéw dziatalnosci kontynuowane;.

W okresie 12 miesigcy zakoriczonych 31 grudnia 2014 roku Grupa PZ CORMAY nie wykazywata dziatalno$ci zaniechanej.
Aktywa dotyczace dziatalnosci zaniechanej na 31.12.2015 w tys. zt

dane spotki Audit ze
sprawozdania 2015

AKTYWA . ,
wycenione do wartosci
likwidacyjnej
Aktywa trwate 3431
Rzeczowe aktywa trwate 3431
Aktywa obrotowe 697
Zapasy 587
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 106
naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4
SUMA AKTYWOW 4128

Zobhowiazania dotyczace dziatalnosci zaniechanej na 31.12.2015 w tys. zt

Zobowigzania dotyczace dziatalnosci zaniechanej dane spolki Audit ze korekty 2015 dane po
sprawozdania 2015 konsolidacyjne korektach

Oprocentowane kredyty i pozyczki 24 818 -17712 7106

Zobowlqzan_la z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 3 846 3 846

zobowiazania

Rozliczenia miedzyokresowe 1548 1548

Razem zobowigzania dotyczace dziatalnosci zaniechanej 30 211 -17712 12 500

Uzasadnienie prezentacji dziatalnosci zaniechanej w sprawozdaniu za 2015 rok
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Grupa rozpoznata aktywa izobowigzania zwigzane z dziatalnoScig zaniechang w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok 2015, pomimo ze formalnie proces likwidacji jednostki zaleznej Innovation Enterprises Ltd rozpoczat sie
po dniu bilansowym.

Na dzien 31.12.2015 kierownictwo Grupy byto zdecydowane na ,zbycie” polegajace na likwidacji Innovation Enterprises Ltd,
z ktérym wigze sie utrata kontroli nad jednostkg zalezng. W zwigzku z tym, na podstawie paragrafu 8A MSSF 5 wszystkie
aktywa i zobowigzania tej likwidowanej jednostki zaleznej klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli kryteria
zawarte w paragrafach 6-8 MSSF 5 zostaly spetnione. Kryteria okreSlone w paragrafie 6 MSSF 5 dotyczg, klasyfikacii
sktadnika aktywow trwatych (lub grupy do zbycia) jako przeznaczonego do sprzedazy, jesli jego wartos¢ bilansowa zostanie
odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez jego dalsze wykorzystanie. Kryterium to byto
spetnione w stosunku do likwidowanej jednostki.

Kryteria okre$lone w paragrafach 7-8 MSSF 5 zostaty spetnione w momencie rozpoczecia procesu likwidaci.

Paragraf 7 MSSF 5 zostat spetiony, gdyz w opinii kierownictwa Grupy z uwagi na podjecie decyzji olikwidacji oraz z uwagi
na rozpoczety proces likwidacji sktadniki aktywdw zwigzane z likwidowang Spotkg Innovation Enterprises Ltd (grupa do
zbycia) sg dostepne do natychmiastowej sprzedazy w biezacym stanie, z uwzglednieniem normalnych izwyczajowo
przyjetych warunkéw dla sprzedazy tego typu aktywéw (lub grup do zbycia) oraz sprzedaz sktadnikow aktywéw przez
Likwidatora jest wysoce prawdopodobna.

Paragraf 8 MSSF 5 zostat spetniony, gdyz w opinii kierownictwa Grupy likwidacja jest wysoce prawdopodobna, poniewaz
przedstawiciele odpowiedniego poziomu kierownictwa sg zdecydowani do wypetnienia planu likwidacji sktadnika aktywéw
(grupy do zbycia) oczym $wiadczy fakt, iz w styczniu 2016 ztozyli wniosek olikwidacje do Sadu.

Ponadto, majatek Innovation Enterprises Ltd jest aktywnie oferowany przez Likwidatora na sprzedaz po cenie, ktora jest
racjonalna w odniesieniu do jego biezacej wartosci godziwej. W ocenie kierownictwa Grupy na dzien sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2015 rok, nalezato oczekiwac, ze sprzedaz zostanie ujeta jako sprzedaz
zakonczona w czasie jednego roku od dnia klasyfikacji. Grupa nie posiadata informaciji, z ktérych wynikatoby, iz zostang
poczynione znaczace zmiany w planie sprzedazy albo Ze plan zostanie zarzucony. Do zbycia majatku przez Likwidatora nie
jest potrzebne podjecie uchwaty przez udziatowcdw. Natomiast proces likwidacji rozpoczat sie w zwigzku z podjeciem przez
Rade Dyrektoréw Innovation Enterprises Limited z siedzibgq w Carrigtwohill, Republika Irlandii (Spotka zalezna) na
posiedzeniu w dniu 27 stycznia 2016 roku decyzji orozpoczeciu procesu jej likwidacii.

Paragraf 12 MSSF 5 stanowi, iz jezeli kryteria zawarte w paragrafach 7 i8 zostajq spetnione po zakoriczeniu okresu
sprawozdawczego, jednostka nie klasyfikuje sktadnika aktywéw trwatych (lub grupy do zbycia) jako przeznaczonego do
sprzedazy w tym sprawozdaniu.

Zgodnie z paragrafami 19-20 MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” kierownictwo Grupy uznato, iz spetnienie
wymogu MSSF 5 ,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana” paragraf 12 stanowigcy onie
klasyfikowaniu sktadnika aktywéw trwatych (lub grupy do zbycia) jako przeznaczonego do sprzedazy w tym sprawozdaniu,
jezeli kryteria zostajg spetnione po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego, moze byé na tyle mylace, iz spowoduje, ze
sprawozdanie finansowe nie speini swojego celu okre$lonego w Zatozeniach koncepcyjnych. Celem sprawozdania
finansowego jest dostarczanie informacji na temat sytuacji finansowej, efektywnos$ci finansowe;j i przeptywéw pienieznych
jednostki, ktére sa uzyteczne dla szerokiego kregu uzytkownikéw przy podejmowaniu przez nich decyzji gospodarczych.
Zdaniem kierownictwa Grupy ujawnianie aktywdw, zobowigzan iwynikow Innovation Enterprises Ltd jako dziatalnoSci
kontynuowanej na dzien 31.12.2015 bytoby bardzo mylace dla czytelnika sprawozdania finansowego. Pomimo decyzji Rady
Dyrektoréw opostawieniu spotki w stan likwidacji w styczniu 2016 roku, faktycznie spdtka zakoniczyta dziatalno$¢ operacyjng
w2015 roku. W roku 2016 spdtka nie prowadzita juz aktywnie sprzedazy, nie dokonywano zakupu materiatéw, nie
wznowiono produkcji. Z tego powodu kierownictwo Grupy odstapito od zastosowania wymogu okreslonego w MSSF 5
,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana” paragraf 12 izaprezentowato dziatalno$¢
likwidowanej jednostki jako dziatalnos¢ zaniechang Innovation Etnerprises Ltd juz w sprawozdaniu za 2015 rok.

Odstepujac od zastosowania wymogu okre$lonego w MSSF 5 ,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢
zaniechana” paragraf 12 kierownictwo Grupy uznato, iz:

a) sprawozdanie finansowe rzetelnie przedstawia sytuacje finansowa jednostki, efektywno$¢ finansowa i przeptywy
pieniezne,
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b) sprawozdanie jest zgodne z majgcymi zastosowanie MSSF, zwyjatkiem odstepstwa od zastosowania wymogu
okreslonego w MSSF 5 ,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana” paragraf 12 w celu
osiggniecia rzetelno$ci prezentacii.

Odstepstwo od zastosowania paragrafu 12 MSSF 5 ,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$é
zaniechana” dotyczy danych zaprezentowanych za okres roku zakoriczonego w dniu 31.12.2015.

Finansowy wplyw odstepstwa na kazdg pozycje sprawozdania finansowego, ktora bytaby przedstawiona zgodnie
z wymogiem paragrafu 12 MSSF 5 ,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana”™:

a) w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w aktywach:

- warto$¢ rzeczowych aktywdw trwatych bytaby wyzsza 03 431 tys. zt

- wartos¢ zapasow bytaby wyzsza 0587 tys. zt

- warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych nalezno$ci bylaby wyzsza 0106 tys. zt

- wartos¢ srodkéw pienieznych bytaby wyzsza o4 tys. zt

- nie pojawitaby sie pozycja aktywa zwigzane z dziatalnoscig zaniechang w kwocie 4 128 tys. zt

b) w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pasywach:

- wartos¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek bytaby wyzsza o7 106 tys. zt

- warto$¢ zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan bytaby wyzsza 03 846 tys. zt
- warto$¢ rozliczen migdzyokresowych bytaby wyzsza o1 548 tys. zt

- nie pojawitaby sie pozycja zobowigzania zwigzane z dziatalno$cig zaniechang w kwocie 12 500 tys. zt

Poza ujawnionym wptywem na pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej odstepstwo od zastosowania paragrafu 12 MSSF
5 ,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana” nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci Grupy wobec zagadnienia ,przeniesienia aktywéw badz grupy
aktywow jako przeznaczonych do sprzedazy” najwieksze znaczenie oprocz szacunkéw ksiegowych, miat profesjonalny osad
kierownictwa.
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BYLO:

29. Wartosci niematerialne

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2015 roku
Nabycia, poniesienie nakladéw

Sprzedaz

Likwidacja

Przyjecie prac rozwojowych na stan WNiP

Przekazanie na stan prac rozwojowych
WNIP

Inne (dziatalno$¢ zaniechana)

Zmniejszenie wartosci firmy z 2014
(dekonsolidacja)

Wartos¢ firmy z konsolidacji Orphee 2015

Wartos¢ brutto na dzien 31 grudnia 2015 roku

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzien 1
stycznia 2015 roku

Odpis amortyzacyjny za okres
Odpis aktualizujacy
wykorzystanie odpisu
Sprzedaz

Likwidacja

Inne (dziatalno$é zaniechana)

Zmniejszenie wartosci firmy z 2014
(dekonsolidacja)

Wartos¢ firmy z konsolidacji Orphee 2015
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzief 31
grudnia 2015 roku

Réznice kursowe z przeliczenia na dzien 1
stycznia 2015

Réznice kursowe z przeliczenia na dzien 31
grudnia 2015

Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2015 roku

Koszty
zakonczonych
prac
rozwojowych

2494
0

0

942
202

1754

154

271

366

2340

Patenty
i licencje

3 281
22

0

0

0

0

-2 297

1006

1179

94

-858

415

2070

Wartos$¢
firmy

27722

o o o

27722

697
697

23 562

o o o o

o

23 562

681

681

4160

Inne

5909

o o o

-2 386

3523

4184

175

915

Ogotem

39 406
22

0

942
202

-4 683

697
6980

29079

281
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Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2015 roku

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2014 roku
Nabycia

Sprzedaz

Likwidacja

Przyjecie prac rozwojowych na stan WNiP
Inne (dziatalno$¢ zaniechana)

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2014 roku

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzien 1
stycznia 2014 roku

Odpis amortyzacyjny za okres
Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Likwidacja

Inne (dziatalno$é zaniechana)

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzief 31
grudnia 2014 roku

Roéznice kursowe z przeliczenia
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2014 roku

Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2014 roku

JEST:

29. Wartosci niematerialne

1388

Koszty
zakonczonych
prac
rozwojowych

2474
0
0

20

2494

132

22

o o o o

154

2342
2340

591

Patenty
i licencje

3164

184

0

67

0

0

3281

1083

121

16

Wartosé
firmy

27722

o o o o o

27722

23 562

27722
4160

52

Inne

5909

o o o o o

5909

2568

1616

o o o

4184

3341
1668

2047

Ogotem

39 269

67
20

39 406

3784
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Grupa ujawnia informacje w podziale na grupy wartoci niematerialnych, stosujac rozréznienie na wartoci niematerialne
wytworzone przez jednostke we wiasnym zakresie ipozostate wartosci niematerialne. Do warto$ci niematerialnych
wytworzonych we wiasnym zakresie Grupa zalicza ,naktady na trwajace prace rozwojowe” oraz ,koszty zakofczonych prac
rozwojowych”. Do pozostatych warto$ci niematerialnych sg zaliczane patenty, licencje, oprogramowanie komputerowe i inne.
Wartosci niematerialne wytworzone we wlasnym zakresie, jak réwniez patenty, licencje, oprogramowanie komputerowe
i inne s sktadnikami aktywéw ookres$lonym okresie uzytkowania.

Grupa wyrdznia grupe wartosci niematerialnych w toku wytwarzania izalicza do nich ,Naklady na trwajace prace

rozwojowe”.
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Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2015 roku
Nabycia, poniesienie naktadéw

Sprzedaz

Likwidacja

Przyjecie prac rozwojowych na stan WNiP

Przekazanie na stan prac rozwojowych
WNIP

Inne (dziatalno$¢ zaniechana)

Zmniejszenie wartosci firmy z 2014
(dekonsolidacja)

Wartos¢ firmy z konsolidacji Orphee 2015

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2015
roku

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzien
1 stycznia 2015 roku

Odpis amortyzacyjny za okres
Odpis aktualizujacy
wykorzystanie odpisu
Sprzedaz

Likwidacja

Inne (dziatalno$é zaniechana)

Zmniejszenie wartosci firmy z 2014
(dekonsolidacja)

Wartos¢ firmy z konsolidacji Orphee 2015

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce na dzien
31 grudnia 2015 roku

Réznice kursowe z przeliczenia na dzien 1
stycznia 2015

Roéznice kursowe z przeliczenia na dzien
31 grudnia 2015

Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2015 roku

Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2015 roku

Naktady na
trwajace
prace
rozwojowe

32 828
16718

644

202

48700

68

24

44

32760
48 656

Koszty
zakonczonych
prac
rozwojowych

2494
0

0

942
202

1754

154

271

366

2340
1388

Patenty
i licencje

3281
22

0

0

0

0

-2 297

1006

1179

94

o o o o

-858

415

-32

2070
591

Wartos¢
firmy

27722
0

27722
697

697

23 562

o o o o o

23 562

681

681

4160
16

Inne

5909
0

-2 386

3523

4184

175

o o o o

-915

3444

-57

27

1668
52

Ogoétem

72234
16740
0

1586
202

202
-4 683
271722
697

55 680

29147

540

24

59
1773

23 562
681

4950

42 998
50703
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Koszty

Ngk’rady na zakoniczonych = Patenty = Warto$¢ .
trwajace prace S , Inne | Ogdtem
. prac ilicencie | firmy
rozwojowe .
rozwojowych

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2014 roku 20 432 2474 3164 27722 5909 59701
Nabycia 12 396 0 184 0 0 12580
Sprzedaz 0 0 0 0 0
Likwidacja 0 67 0 0 67
Przyjecie prac rozwojowych na stan WNiP 20 0 0 0 20
Inne (dziatalno$¢ zaniechana) 0 0 0 0 0
YXE:OSC brutto na dzier 31 grudnia 2014 32828 2494 3281 27722 5909 72234
Amortyzgcja i odpisy aktualizujace na dzien 0 132 1083 0 2568 3783
1 stycznia 2014 roku
Odpis amortyzacyjny za okres 0 22 121 0 1616 1759
Odpis aktualizujacy 68 0 0 23562 0 23630
Sprzedaz 0 0 0 0 0
Likwidacja 0 25 0 0 25
Inne (dziatalno$é zaniechana) 0 0 0 0 0
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien 68 154 1179 23562 4184 29147
31 grudnia 2014 roku
Roéznice kursowe z przeliczenia -32 -57 -89
Wartos$¢ netto na dzien 1 stycznia 2014 roku 20432 2 342 2080 27722 3341 55917
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2014 roku 32760 2340 2070 4160 1668 = 42998

Grupa ujeta naktady na prace badawcze jako koszt w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w pozycji ,koszty prac
badawczych” w 2015 roku w kwocie 124 tys. zt, w 2014 roku 2 249 tys. zt.

Amortyzacje warto$ci niematerialnych zawarto w nastepujacych pozycjach sprawozdania z catkowitych dochodow: koszt
wiasny sprzedazy, koszty zarzadu i koszty sprzedazy.

Badanie utraty wartosci w odniesieniu do wartosci sktadnikéw niematerialnych, ktére nie s jeszcze dostepne do
uzytkowania.

Skfadniki wartosci niematerialnych, ktdre nie sg jeszcze dostepne do uzytkowania wystepujg w Jednostce Dominujugce; |
stanowig nakfady na trwajace prace rozwojowe. Warto$¢ naktadéw na dzien 31.12.2015 wynosita 48 656 tys. PLN.

Grupa przeprowadzita test na utrate wartosci naktaddéw na trwajace prace rozwojowe zwigzane z pracami nad nowymi
analizatorami Hermes Senior, Equisse, Hermes Junior, BlueBox. Na podstawie wynikéw testu na dzien 31 grudnia 2015 .
nie stwierdzono utraty wartosci tych prac rozwojowych. Grupa przeprowadzita réwniez analize wrazliwosci wartosci prac
rozwojowych na zmiane kluczowych zatozen przyjetych do ustalania wartosci odzyskiwalnej. Wyniki testu wykazujg
najwieksza wrazliwo$¢ na zmiany zatozen dotyczacych prognozowanych przychodow ze sprzedazy analizatoréw oraz
uzyskiwanych marz.
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Hermes Senior

Przedmiotem projektu jest opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff z dedykowang linig
odczynnikowa w technologii bezcyjankowej owydajnosci 120 oznaczen na godzing.

Projekt znajduje sie w kofcowej fazie walidacji i rejestracji. Na dzien 31 grudnia 2015 roku w ramach prac nad analizatorem
hematologicznym zakofczono montaz 3 sztuk modutu podajnika (pre-seria), rozpoczeto prace zwigzane z montazem trzech
sztuk pierwszych aparatdw seryjnych na potrzeby testow irejestracji, trwajq prace nad dokumentacjgq produktowg —
instrukcja uzytkownika. Zrodtem nowych przychodéw bedzie sprzedaz idzierzawa analizatoréw a takze sprzedaz
dedykowanych odczynnikéw (system zamkniety).

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow na dzien 31.12.2015 wyniosta 12 684 tys. PLN. W wyniku przeprowadzonego testu
dla tego skiadnika warto$ci niematerialnych, ktory nie jest jeszcze dostepny do uzytkowania ustalona warto$¢ odzyskiwalna
przekroczyta warto$¢ bilansowa, co nie dato podstaw do dokonania odpisu z tytutu utraty warto$ci.

Do szacunkdw przeptyw6w pienieznych przyjeto stope dyskontowa ustalong na poziomie $redniowazonego kosztu kapitatu
i wynosi 12,5% przed opodatkowaniem.

Hermes Junior

Przedmiotem projektu jest opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff z dedykowang linig
odczynnikowg w technologii bezcyjankowej owydajnosci 80 oznaczen na godzine. Na dzien bilansowy 31 grudnia 2015 roku
w ramach prac nad analizatorem hematologicznym wykonano firmware (1 generacji) i zaimplementowano do istniejacych
prototypéw, wykonano w technologii 3D dwie sztuki kompletnych obudéw urzadzen, rozpoczeto prace nad graficznym
interfejsem  uzytkowania, zintegrowano wszystkie komponenty urzadzenia (hydraulika, elektronika, zasilacz)
i zaprojektowano podajnik aparatu wraz z jego walidacja. Analizator podobnie jak w przypadku Hermesa Seniora w pierwszej
kolejnosci zostanie zaoferowany odbiorcom krajowym. Zrodtem nowych przychodéw bedzie sprzedaz idzierzawa
analizatoréw a takze sprzedaz dedykowanych odczynnikow (system zamkniety).

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw na dzien 31.12.2015 wyniosta 6 682 tys. PLN. W wyniku przeprowadzonego testu dla
tego sktadnika wartosci niematerialnych, ktéry nie jest jeszcze dostepny do uzytkowania ustalona warto$¢ odzyskiwalna
przekroczyta warto$¢ bilansowa, co nie dato podstaw do dokonania odpisu z tytutu utraty warto$ci.

Do szacunkdw przeptywéw pienieznych przyjeto stope dyskontowg ustalong na poziomie $redniowazonego kosztu kapitatu
i wynosi 12,5% przed opodatkowaniem.

Equisse

Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora biochemicznego owydajnosci 400 oznaczeh na godzine z dedykowang
linig odczynnikowa. W ramach prac nad na analizatorem zostata zakofczona faza prototypowania analizatora. Powstat
model aparatu oraz dwa funkcjonalne prototypy na ktérych wykonano badania testowe oraz cze$ciowo walidacyjne.
Zaprojektowano oraz wykonano serie probne unikatowych butelek odczynnikowych oraz wyprodukowano serie
dedykowanych kuwet reakcyjnych, ktére przechodza proces walidacji. Trwajgq prace nad instrukcjg uzytkowania dla
analizatora. Analizator w pierwszej kolejnosci zostanie zaoferowany odbiorcom krajowym. Zrédtem nowych przychodéw
bedzie sprzedaz i dzierzawa analizatoréw a takze sprzedaz dedykowanych odczynnikéw (system zamknigty).

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow wyniosta 11 551 tys. PLN. W wyniku przeprowadzonego testu dla tego sktadnika
wartosci niematerialnych, ktéry nie jest jeszcze dostepny do uzytkowania ustalona wartos¢ odzyskiwalna przekroczyta
wartos¢ bilansowa, co nie dato podstaw do dokonania odpisu z tytutu utraty wartosci.

Do szacunkdw przeptywéw pienieznych przyjeto stope dyskontowg ustalong na poziomie $redniowazonego kosztu kapitatu
i wynosi 12,5% przed opodatkowaniem.

BlueBox

Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora biochemicznego POCT (point of care testing) wraz z dedykowana linig
odczynnikéw oraz kaset. W ramach prac nad analizatorem zakofczono faze prototypowania w ramach ktdrej powstaty 3
prototypy na potrzeby testéw i walidacji wewnetrznej, kontynuowane sg badania nad optymalizacjq aplikacji, przetestowano
sposoby heparynizacji elementéw. Ponadto trwajg prace nad ostateczng wersjq kapilary do pobierania i separacji krwi. W
chili obecnej trwajq prace industrializacyjne.
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Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow na dzien 31.12.2015 wyniosta 13 378 tys. PLN. W wyniku przeprowadzonego testu
dla tego sktadnika warto$ci niematerialnych, ktory nie jest jeszcze dostepny do uzytkowania ustalona warto$¢ odzyskiwalna
przekroczyta warto$¢ bilansowa, co nie dato podstaw do dokonania odpisu z tytutu utraty warto$ci.

Do szacunkdw przeptywéw pienieznych przyjeto stope dyskontowg ustalong na poziomie Sredniowazonego kosztu kapitatu
i wynosi 12,5% przed opodatkowaniem.

BYLO:
36. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
, 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane przeksztatcone)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 13165 17776
Naleznosci od jednostek stowarzyszonych 0 0
Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwalych 10 083 0
Naleznosci budzetowe ( w tym podatek VAT do zwrotu od nabytych
) 1522 1781
aktywow)
Pozostate naleznosci 891 88
Naleznosci ogotem (netto) 25 661 19 645
Odpis aktualizujacy naleznosci 3784 5616
Naleznosci brutto 29 445 25 261

Tabela ponizej przedstawia terminy wymagalno$ci nalezno$ci od dnia bilansowego na dzieh 31 grudnia 2015 oraz na dzieh
31 grudnia 2014:

Razem Terminowe <30 dni 30-90 dni  90-180 dni = 180-360 dni > 360 dni
31 grudnia 2015 16 949 5810 2122 2166 2096 918 3836
31 grudnia 2014 23392 3691 542 9287 3490 566 5816

Zmiany odpisu aktualizujacego naleznosci byly nastepujace:

31 grudnia 2015 (dane f)lz%’;gs(ilzei?cierlj
Odpis aktualizacyjny na dzien 1 stycznia 7808 513
Zwigkszenie 2600 5274
Wykorzystanie 87 171
Rozwiazanie 447 0
Aktywa przeniesione do dziatalnosci zaniechanej 6090 0
Odpis aktualizacyjny na dzien 31 grudnia 3784 5616
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JEST:

36. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

31 grudnia 2014
31 grudnia 2015

(dane przeksztafcone)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 13165 17776
Naleznosci od jednostek stowarzyszonych 0 0
Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwalych 10 083 0

Naleznosci budzetowe ( w tym podatek VAT do zwrotu od
. 1522 1781

nabytych aktywoéw)

Pozostate naleznosci 891 88
Naleznosci ogotem (netto) 25 661 19 645
Odpis aktualizujacy naleznosci 3784 5616
Naleznosci brutto 29 445 25 261

Tabela ponizej przedstawia terminy wymagalno$ci nalezno$ci na dzien 31 grudnia 2015 oraz na dzien 31 grudnia 2014:

Razem = Naleznosci Naleznosci Razem Naleznosci Naleznosci

naleznosci  terminowe przeterminowa Odpisy naleznosci terminowe  przeterminow

brutto brutto ne brutto netto netto ane netto

31 grudnia 2015 29 445 18 306 11139 3784 25661 18 306 7355
31 grudnia 2014 25 261 5560 19701 5616 19 645 5560 14 085

Grupa stosuje podziat naleznosci biorac pod uwage stopiert ich wymagalnosci na nalezno$ci prawidiowe (terminowe)
i przeterminowane:

- naleznosci terminowe to takie, ktorych termin ptatno$ci okre$lony na fakturze badz wynikajacy z umowy jeszcze nie mingf,
- nalezno$ci przeterminowane to takie, ktérych termin wymagalno$ci juz minat.
Okres przeterminowania wierzytelno$ci to czas, jaki uptynat od wyznaczonego terminu zaptaty.

Analiza wiekowa nalezno$ci netto, ktére sg przeterminowane na dzieh sprawozdawczy, lecz w przypadku ktérych nie
nastapita utrata warto$ci:

Razem

<30 dni 30-90 dni 90-180 dni  180-360 dni = > 360 dni = przeterminowane

naleznosci netto

31 grudnia 2015 2122 2166 2096 918 52 7355

31 grudnia 2014 542 9287 3490 566 200 14 085
Zmiany odpisu aktualizujacego naleznosci byly nastepujace:

. 31 grudnia 2014

31 grudnia 2015 (dane przeksztafcone)

Odpis aktualizacyjny na dzien 1 stycznia 7808 513
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Zwiekszenie 2600 5274

Wykorzystanie 87 171
Rozwiazanie 447 0
Aktywa przeniesione do dziatalno$ci zaniechanej 6090 0
Odpis aktualizacyjny na dzien 31 grudnia 3784 5616

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata sktadnikéw aktywdéw finansowych, w przypadku ktorych indywidualnie wykazano
utrate wartoSci na dzien sprawozdawczy.

Tabela ponizej przedstawia analize zapadalnosci nalezno$ci terminowych na dzien 31 grudnia 2015 oraz na dzien 31
grudnia 2014:

Ponizej 3 ' 3 4o 12 miesiecy Od1rokudo5lat Powyzej5lat ~ azem naleznosci
miesiecy terminowe
31 grudnia 2015 18 306 0 0 0 18 306
31 grudnia 2014 5 560 0 0 0 5 560

BYLO:

37. Naklady na prace rozwojowe, aktywa ztytulu podatku odroczonego oraz inne aktywa
krétkoterminowe

Grupa prowadzi prace badawcze i rozwojowe w sektorze diagnostyki laboratoryjnej (analizatory diagnostyczne wraz z liniami
odczynnikowymi).

Koszty badan i rozwoju, ktore nie spetniajg warunkow kapitalizacji, zostaty ujete w kosztach prac badawczych w okresie,
w ktdrym zostaly poniesione. W 2015 roku byta to kwota 124 tys. zt (2014: 2 249 tys. z1).

Spétka dokonuje czynnych rozliczer migdzyokresowych kosztéw, jezeli dotyczg one przysztych okreséw sprawozdawczych,
ponizsza tabela zawiera ich zestawienie.

31 grudnia 2015 (danei)iz%r:gzrgci%‘)l

Rozliczenia migdzyokresowe diugoterminowe czynne:
Aktywo na podatek odroczony 813 478
Prace rozwojowe 48 656 32760
Uruchomienia nowej produkcii 1095 460
Nakiady na patenty, wynalazki 154 237
50718 33935

Rozliczenia migdzyokresowe krétkoterminowe czynne:
Ubezpieczenia majatkowe, prenumeraty 177 320
Znak towarowy 0 3
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JEST:

177

37. Aktywa z tytutu podatku odroczonego oraz rozliczenia miedzyokresowe

323

Spétka dokonuje czynnych rozliczer migdzyokresowych kosztéw, jezeli dotyczg one przysztych okreséw sprawozdawczych,

ponizsza tabela zawiera ich zestawienie.

Rozliczenia migdzyokresowe dtugoterminowe czynne:
Aktywo na podatek odroczony
Uruchomienie nowej produkcji

Naktady na patenty, wynalazki

Rozliczenia miedzyokresowe krétkoterminowe czynne:
Ubezpieczenia majatkowe, prenumeraty

Znak towarowy

31 grudnia 2014
31 grudnia 2015
(dane przeksztatcone)
813 478
1095 460
154 237
2062 1175
177 320
0 3
177 323

Rozliczenia migdzyokresowe kosztéw nie obejmujg prac rozwojowych w trakcie ponoszenia naktadow, jak i po zakoriczeniu,
gdyz prace rozwojowe stanowig sktadniki aktywéw kwalifikowane jako warto$ci niematerialne.

BYLO:

42. Rezerwy

42.1 Zmiany stanu rezerw

Na dzien 1 stycznia 2015 roku
Utworzone w ciagu roku obrotowego
Wykorzystanie

Rozwigzanie

Na dzien 31 grudnia 2015 roku

Rezerwy na
Swiadczenia
pracownicze

511
769

0
511
769

Rezerwy

Z tytutu
podatku
odroczonego

1 581
2884

0
2773
1692

Inne rezerwy

10 160
3 826
8 558
2176
3251

Rezerwy ogotem

12 252
7479
8 558
5460
5712
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Krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2015 roku 678 0 3251 3929

Dlugoterminowe na dzieri 31 grudnia 2015 roku 91 1692 0 1783
Na dzieni 1 stycznia 2014 roku 367 587 616 1570
Utworzone w ciggu roku obrotowego 144 994 10 275 11 413
Wykorzystanie 0 0 731 731
Rozwiazanie 0 0 0 0
Na dzien 31 grudnia 2014 roku 511 1581 10 160 12 252
Krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2014 roku 433 0 10 160 10 593
Dlugoterminowe na dzien 31 grudnia 2014 roku 78 1581 0 1 659

42.2 Inne rezerwy

W pozycji inne rezerwy GK PZ CORMAY S.A. wykazuje rezerwy na przyszte zobowigzania wynikajace ze zdarzen majacych
miejsce w roku 2015 r.:

- rezerwa na spor z Diesse 1300
- rezerwa z inwentaryzacji sald 650
- rezerwa na koszt wlasny sprzedazy zrealizowanej w 2015 r. 484
- rezerwa na prowizje od sprzedazy zrealizowanej w 2015 roku 217
- rezerwa na przyszte umorzenie wierzytelnosci 208
- rezerwa na koszty postepowania sagdowego 174
- rezerwa na_koszty zwiq_zane ze sprawozdawczoéf:iq finansowa (koszty badania 75
sprawozdania, wykonanie testu na utrate wartosci)

- rezerwa na zobowigzania handlowe 75
- rezerwa na szacowane odsetki zwigzane z ryzykiem zwrotu dotacji 68

42.3 Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty

Rezerwa na naprawy gwarancyjne nie jest tworzona z uwagi na fakt, ze aparaty oferowane przez Grupe na eksport sg
sprzedawane do dystrybutoréw na danym rynku. Dystrybutorzy to firmy, ktére majq zaplecze marketingowo-serwisowe
zdolne do obstugi koncowych uzytkownikéw aparatow na danym rynku. Do tej obstugi nalezy réwniez gwarancyjna obstuga
serwisowa. W zwigzku z tym, Grupa nie ponosi ciezaru obstugi serwisowej i gwarancyjnej. Nie odnotowuje z tego tytutu
réwniez istotnych kosztow.

39



JEST:

42. Rezerwy

42.1 Zmiany stanu rezerw
Rezerwy na Rezerwy z tytutu

$wiadczenia podatku = Inne rezerwy Rezgrwy

pracownicze odroczonego ogéterm
Na dzien 1 stycznia 2015 roku 511 1581 10 160 12 252
Utworzone w ciggu roku obrotowego 769 2884 3826 7479
Wykorzystanie 0 0 8 558 8 558
Rozwiazanie 511 2773 2176 5460
Na dzien 31 grudnia 2015 roku 769 1692 3 251 5712
Krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2015 roku 678 0 3 251 3929
Dtugoterminowe na dzien 31 grudnia 2015 roku 91 1692 0 1783
Na dzien 1 stycznia 2014 roku 367 587 616 1570
Utworzone w ciagu roku obrotowego 144 994 10 275 11 413
Wykorzystanie 0 0 731 731
Rozwiazanie 0 0 0 0
Na dzien 31 grudnia 2014 roku 511 1581 10 160 12 252
Krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2014 roku 433 0 10 160 10 593
Dtugoterminowe na dzien 31 grudnia 2014 roku 78 1 581 0 1659

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze obejmuijg rezerwe na niewykorzystane urlopy wyliczone przez Grupe, a takze rezerwe
na odprawy emerytalne, rentowe i posmiertne, ktdrych wysokosci wyliczen dokonato niezalezne biuro aktuarialne.

Na dzien 31.12.2015 warto$¢ rezerwy na niewykorzystane urlopy wyniosta 667 tys. zt, za$ rezerwa na odprawy emerytaine,
rentowe i po$Smiertne wyniosta 102 zt (w tym cze$¢ dtugoterminowa 91 tys. zt, krdtkoterminowa 11 tys. zt).

Na dzien 31.12.2014 warto$¢ rezerwy na niewykorzystane urlopy wyniosta 423 tys. z}, za$ rezerwa na odprawy emerytaine,
rentowe i poSmiertne wyniosta 88 zt (w tym cze$¢ diugoterminowa 78 tys. zt, krétkoterminowa 10 tys. z4).

42.2 Inne rezerwy

W pozycji inne rezerwy GK PZ CORMAY S.A. wykazuje rezerwy na przyszte zobowigzania wynikajace ze zdarzen majacych
miejsce w roku 2015 r.:

- rezerwa na spor z Diesse 1300
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- rezerwa z inwentaryzaciji sald 650

- rezerwa na koszt wlasny sprzedazy zrealizowanej w 2015 r. 484
- rezerwa na prowizje od sprzedazy zrealizowanej w 2015 roku 217
- rezerwa na przyszite umorzenie wierzytelnosci 208
- rezerwa na koszty postepowania sagdowego 174
- rezerwa na koszty zyviqzane ze §prawozdawczoéciq fingn_sowq (koszty 75
badania sprawozdania, wykonanie testu na utrate wartosci)

- rezerwa na zobowigzania handlowe 75
- rezerwa na szacowane odsetki zwigzane z ryzykiem zwrotu dotacji 68

a. Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty

Rezerwa na naprawy gwarancyjne nie jest tworzona z uwagi na fakt, ze aparaty oferowane przez Grupe na eksport sg
sprzedawane do dystrybutoréw na danym rynku. Dystrybutorzy to firmy, ktére majg zaplecze marketingowo-serwisowe
zdolne do obstugi koricowych uzytkownikéw aparatéw na danym rynku. Do tej obstugi nalezy réwniez gwarancyjna obstuga
serwisowa. W zwigzku z tym, Grupa nie ponosi cigzaru obstugi serwisowej i gwarancyjnej. Nie odnotowuje z tego tytutu
réwniez istotnych kosztow.

BYLO:

43. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania (krétkoterminowe)
43.1. Zobowiazania z tytutu zaliczek

Pozycja nie wystepuje w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
43.2. Zobowiazania pozostate

Zobowigzania wykazane w bilansie sg w przewazajacej mierze ptatne w terminie 30 — 90 dni od daty dokumentu
obcigzeniowego.

31 grudnia 2015 (danei)lzgerlggzr:‘;aici%‘)l
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 14 911 27 960
Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen spotecznych i innych 789 1059
Podatek VAT i pozostate obciazenia podatkowe 58 1059
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych 558 0
Podatek dochodowy od oséb fizycznych 173 0
Pozostate zobowigzania 1416 534
Zohowiazania wobec pracownikow z tytutu wynagrodzen 663 506
Zobowigzania z tytulu dotacji 447 0
Zobowigzania z tytutu leasingu 245 0
Zobowiazanie z tytutu kaucji 52 0
Inne zobowiazania 9 28
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Razem

JEST:

17115

43. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania (krétkoterminowe)

43.1. Zobowiazania z tytutu zaliczek
Pozycja nie wystepuje w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

43.2. Zobowiazania pozostate

29 553

Zobowigzania wykazane w bilansie s w przewazajacej mierze ptatne wterminie 30 — 90 dni od daty dokumentu

obcigzeniowego.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen spotecznych i innych
Podatek VAT i pozostate obciazenia podatkowe

Zobowiazania z tytutu ubezpieczen spotecznych

Podatek dochodowy od oséb fizycznych

Pozostate zobowigzania

Zohowiazania wobec pracownikow z tytutu wynagrodzen
Zobowigzania z tytulu dotacji

Zobowigzania z tytulu leasingu

Zobowiazanie z tytulu kaucji

Inne zobowiazania

Razem

31 grudnia 2015

14 911
789
58
558
173
1416
663
447
245
52

17 115

31 grudnia 2014

(dane przeksztatcone)

27 960
1059
1059

534
506

28

29 553

Tabela ponizej przedstawia analize wymagalnosci zobowigzan finansowych Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na
dziert 31 grudnia 2014 roku wg daty zapadalno$ci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.

Na = Ponizej 3

31 grudnia 2015 roku . . .y
Zgdanie = miesiecy

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Pozostate zobowiazania finansowe

Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz

pozostate zobowiazania 43 15150

Od 3 do
12
miesiecy

1919

Od 1 roku
do 5 lat

Powyzej 5
lat

7879

Razem

7879

17115
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43 15150 1919 3 7879 24994

Od 3 do

. Na Ponizej 3 Od 1roku  Powyzej
31 grudnia 2014 roku (dane przeksztatcone) sadanie  miesiecy mieSieZ}Zl do 5 Jat 5 Jat Razem
Oprocentowane kredyty i pozyczki 9958 14 453 24 411
Pozostate zobowigzania finansowe 0
Zohowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz 11286 11507 6761 29 553

pozostate zobowiazania
11286 21 465 6761 14 453 53 964

Przez zobowigzania ,na zadanie” rozumie sie otrzymane przez klientdw przedptaty.

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalno$ci/zapadalnosci zaréwno inwestycji jak iaktywow finansowych (np. konta naleznosci,
pozostatych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej.

Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtosciq a elastyczno$ciq finansowania, poprzez korzystanie
z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe, leasing finansowy.

BYLO:
46.4. Ryzyko kredytowe

Grupa zawiera transakcje wytgcznie z firmami odobrej zdolnoSci kredytowej. Wszyscy klienci, ktorzy pragng korzystaé
z kredytdw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezagcemu monitorowaniu stanéw
nalezno$ci, narazenie Grupy na ryzyko niesciggalnych nalezno$ci jest nieznaczne. Ryzykiem kredytowym zarzadza sie
w oparciu ozatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego Wszyscy klienci, ktorzy pragng korzysta¢ z kredytow
kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu ozatwierdzone kryteria i zasady przyznawane sg
indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitéw podlega regularnemu monitorowaniu i kontroli. Udzielone
przez spotki Grupy kredyty kupieckie charakteryzujq sie sporym zrdznicowaniem irozproszeniem ryzyka, poniewaz
udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotéw. Nie wystepuije istotna koncentracje ryzyka kredytowego.

W odniesieniu do innych aktywéw finansowych Grupy, takich jak aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci,
nalezno$ci oraz pozyczek ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemozno$ci dokonania zaptaty przez drugg strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest warto$ci bilansowej tych instrumentéw.

JEST:
46.4. Ryzyko kredytowe

Grupa zawiera transakcje wytgcznie z firmami odobrej zdolnoSci kredytowej. Wszyscy klienci, ktorzy pragng korzystaé
z kredytdw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezagcemu monitorowaniu stanéw
nalezno&ci, narazenie Grupy na ryzyko niesciggalnych nalezno$ci jest nieznaczne. Ryzykiem kredytowym zarzadza sie
w oparciu ozatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego. W oparciu ozatwierdzone kryteria i zasady przyznawane
sq indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitdw podlega regularnemu monitorowaniu ikontroli.
Udzielone przez spdtki Grupy kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem irozproszeniem 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 wymagalnosci,
nalezno$ci oraz pozyczek ryzyko kredytowe Grupy powstaje w wyniku niemozno$ci dokonania zaptaty przez drugq strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest warto$ci bilansowej tych instrumentéw.

43



W celu ograniczania ryzyka kredytowego Grupa na biezaco monitoruje ptatno$¢ naleznosci oraz stosuje wczesng
windykacje. Informacja opoziomie zadiuzenia jest cyklicznie przekazywana do oséb odpowiedzialnych za bezpo$redni
kontakt z odbiorcami celem ustalenia mozliwosci Sciggniecia wierzytelno$ci oraz rokowar co do dalszej wspétpracy.

Ponizsza tabela przedstawia wskaznik rotacji nalezno$ci za okres 2014-2015

, 2014
WSKAZNIK DEFINICJA 2015
dane przeksztatcone

cykl rotacji naleznosci handlowych  warto$¢ $rednia naleznosci x 365/ przychody 184 88

Wskaznik cyklu rotacji naleznosci ulegt zwigkszeniu w roku 2015 w pordwnaniu do roku 2014 gtéwnie ze wzgledu na
nieporéwnywalne wartosci przyjete do wyliczenia wskaznika w roku 2015 w poréwnaniu do wskaznika dla roku 2014.
Mianowicie dla roku 2015 przychody netto ze sprzedazy ujete w mianowniku omawianego wskaznika obejmowaty dane
sprzedazowe jednostkowe PZ Cormay S.A. (brak konsolidacji metodg petng w rachunku zyskow i strat z uwagi na przejecie
kontroli nad Grupg kapitatowg Orphee dopiero w grudniu 2015), natomiast naleznosci ujete w liczniku wskaznika pochodzity
ze skonsolidowanego bilansu, czyli stanowilty sume naleznosci we wszystkich spdtkach grupy kapitatowej po dokonaniu
wytaczen konsolidacyjnych (konsolidacja metoda petng na 31.12.2015 — odzyskanie kontroli w grudniu 2015).

Naleznosci z tytutu dostaw iustug oraz pozostate zobowigzania wykazane w skonsolidowanym bilansie (konsolidacja
metodg petna) w 2015 roku wyniosty 25 661 tys. zt, natomiast w 2014 wyniosty 19 645 tys. zt. W obydwu okresach byly to
dane dotyczace wszystkich spotek w grupie kapitatowe;.

Przychody wykazane w rachunku zyskdw i strat wyniosty w 2015 roku 45 004 tys. zt (jest to sprzedaz wytacznie Spétki PZ
CORMAY S.A.), natomiast przychody w 2014 roku wyniosty 99 201 tys. zt (jest to sprzedaz wszystkich spotek w grupie
kapitatowej).

W ocenie kierownictwa Grupy nie wystapito zagrozenie zwigzane z wydtuzeniem sie w stosunku do poprzedniego roku
obrotowego cyklu rotacji naleznosci.

BYLO:

46.5 Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnoSci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalno$ci/zapadalno$ci zaréwno inwestycji jak iaktywow finansowych (np. konta naleznosci,
pozostatych aktywéw finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej.

Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtodciq a elastyczno$ciq finansowania, poprzez korzystanie
z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe, leasing finansowy.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Grupy na dzier 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2014
roku wg daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatno$ci.

o Od 3do ..
) Na = Ponizej 3 Od 1roku = Powyzej 5
31 grudnia 2015 roku sadanie | miesiecy . 12 do 5 lat Jat Razem
miesigcy

Oprocentowane kredyty i pozyczki 7879 7879
Pozostate zobowigzania finansowe 0
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz 15193 1919 3 17 115
pozostate zobowiazania

15193 1919 3 24994

44



Na Ponizei3 9939 oq1roku  Powyzej

31 grudnia 2014 roku (dane przeksztatcone) sadanie  miesiecy miesiel}zl do 5 Jat 5 Jat Razem
Oprocentowane kredyty i pozyczki 9958 14 453 24 411
Pozostate zobowigzania finansowe 0
Zohowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz 11 286 11507 6761 29 553

pozostate zobowiazania
11 286 21 465 6761 14 453 53 964

JEST:
46.5 Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest to ryzyko wystapienia braku mozliwosci sptaty przez Grupe jej zobowigzan
finansowych w momencie ich wymagalnosci.

Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalno$ci/zapadalnosci zaréwno inwestycji jak iaktywow finansowych (np. konta naleznosci,
pozostatych aktywow finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej.

W celu ograniczenia ryzyka utraty ptynnosci finansowej Grupa stale monitoruje i nadzoruje poziom zadtuzenia. Grupa
zabezpiecza sig¢ przed trudno$ciami w wywigzywaniu sie z zobowigzan, odpowiednio ksztattujac cykle rotacji naleznosci
i zobowigzan.

Celem Grupy jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtodcig a elastyczno$ciq finansowania, poprzez korzystanie
zrozmaitych Zzrodet finansowania, takich jak kredyty wrachunku biezacym, kredyty bankowe, leasing finansowy.
Zarzadzajac ptynnoscig Grupa przygotowuje plan wptywéw i wydatkéw na rok z podziatem na miesigce oraz najblizszy
miesiac z podziatem na tygodnie. Plan jest na biezgco systematycznie aktualizowany.

Tabela ponizej przedstawia zobowigzania finansowe Grupy na dzier 31 grudnia 2015 roku oraz na dzief 31 grudnia 2014
roku wg daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatno$ci.

Na = Ponizej3 Od3do12 Od1roku Powyzejb

31 grudnia 2015 roku Zgdanie = miesiecy = miesiecy do 5 lat lat Razem
Oprocentowane kredyty i pozyczki 7879 7879
Pozostate zobowigzania finansowe 0
Zohowiazania z tytulu'dostzj\w i ustug 43 15 150 1919 3 17 115
oraz pozostate zobowiazania
43 15150 1919 3 7879 24 994
31 grudnia 2014 roku (dane Na = Ponizej 3 SHLED Od 1roku Powyzej 5
. . . 12 Razem
przeksztatcone) zadanie = miesiecy . do 5 lat lat
miesiecy
Oprocentowane kredyty i pozyczki 9958 14 453 24 411
Pozostate zobowigzania finansowe 0
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Zohowiazania z tytutu dostaw i ustug

o 11286 11 507 6761 29 553
oraz pozostate zobowiazania

11 286 21 465 6761 14 453 53 964

Przez zobowigzania ,na zadanie” rozumie sie przedpfaty dokonane przez klientéw.

Tabela ponizej przedstawia analize zapadalnosci nalezno$ci terminowych na dzien 31 grudnia 2015 oraz na dzien 31
grudnia 2014:

Ponizej 3 Razem

miesi jc Od 3 do 12 miesiecy = Od 1 roku do 5 lat Powyzej 5 lat naleznosci

gy terminowe

31 grudnia 2015 18 306 0 0 0 18 306
31 grudnia 2014 5560 0 0 0 5 560

Zobowigzania zaciagane przez Grupe w przewazajacej mierze ptatne sg w terminie od 30 do 90 dni od daty dokumentu
obcigzeniowego. Zrodiem splaty zobowiazar wymaganych w ciagu najblizszych 12 miesiecy Grupy beda przede wszystkim
wplywy wynikajace z prowadzonej dziatalnosci. Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa posiada naleznosci terminowe
w wysokosci 18 306 tys. zt. Dodatkowo Grupa przy sprzedazy do podmiotéw w krajach rozwijajacych sie czesto realizuje
sprzedaz po dokonanej przedptacie.

Na dzien 31.12.2015 Grupa nie posiadata $rodkéw pienieznych oograniczonej mozliwosci dysponowania, na dzien
31.12.2014 posiadata je w kwocie 2 300 tys. zt.

Z analizy wymagalnosci zobowigzarn i naleznosci wynika, ze na dziefh 31.12.2015 kwota zobowigzan wymagalnych w okresie
do 3 miesiecy wynosita 15 150 tys. zt i byta nizsza niz kwota terminowych nalezno$ci wymagalnych w okresie do 3 miesiecy,
ktéra wynosita 18 306 tys. zt. Dodatkowo Jednostka Dominujgca Grupy miata mozliwo$¢ korzystania z kredytu w rachunku
biezacym w banku BZ WBK na kwote 5 min z}, ktérego saldo na 31.12.2015 wynosito 0.

Ponizsza tabela przedstawia podstawowe wskazniki ptynnoSci oraz rotacji za okres 2014-2015

. 2014
WSKAZNIK DEFINICJA 2015
dane przeksztatcone

aktywa obrotowe / zobowigzania

wskaznik ptynnosci biezacej krétkoterminowe 2,25 1,97
-~ - .. aktywa obrotowe-zapasy-RMK krét. /

U BT B IEB L zobowigzania krotkoterminowe 188 U2

cykl rotacji zapaséw \F/)vrzir;gﬁgds;edma Zapasow x 365/ 208 122

cykl rotacji naleznosci wartos¢ srednia nalezno$ci x 365/ 184 88

handlowych przychody

cykl rotacji zol;?oww[zan wartos¢ srednia zobowigzan

handlowych mierzony do . 189 76

\ . handlowych krét. x 365/ przychody

przychoddw ze sprzedazy

cykl rotacji zobowiazan warto$¢ Srednia zobowigzan

handlowych mierzony do handlowych krot. x 365/ koszt wiasny 252 125

kosztu wlasnego sprzedazy  sprzedazy

Wskaznik cyklu rotacji zobowigzan ulegt zwiekszeniu w roku 2015 w poréwnaniu do roku 2014 gtéwnie ze wzgledu na
nieporéwnywalne wartosci przyjete do wyliczenia wskaznika w roku 2015 w poréwnaniu do wskaznika dla roku 2014.
Mianowicie dla roku 2015 przychody netto ze sprzedazy ujete w mianowniku omawianego wskaznika obejmowaty dane
sprzedazowe jednostkowe PZ Cormay S.A. (brak konsolidacji metodg petng w rachunku zyskéw i strat z uwagi na przejecie
kontroli nad Grupg kapitatowg Orphee dopiero w grudniu 2015), natomiast zobowigzania ujete wliczniku wskaznika
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pochodzity ze skonsolidowanego bilansu, czyli stanowity sume zobowigzan we wszystkich spdtkach grupy kapitatowej po
dokonaniu wytaczen konsolidacyjnych (konsolidacja metoda petng na 31.12.2015 — odzyskanie kontroli w grudniu 2015).

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania wykazane w skonsolidowanym bilansie (konsolidacja
metodg petna) w 2015 roku wyniosty 17 115 tys. zt, natomiast w 2014 wyniosty 29 553 tys. zt. W obydwu okresach byly to
dane dotyczace wszystkich spdtek w grupie kapitatowe;j.

Przychody wykazane w rachunku zyskéw i strat wyniosty w 2015 roku 45 004 tys. zt (jest to sprzedaz wytgcznie Spotki PZ
CORMAY S.A.), natomiast przychody w 2014 roku wyniosly 99 201 tys. zt (jest to sprzedaz wszystkich spotek w grupie
kapitatowe;).

Zobowigzania zaciggane przez Grupe w przewazajacej mierze ptatne sg w terminie od 30 do 90 dni od daty dokumentu
obcigzeniowego. Zrédtem sptaty zobowiazarn wymaganych w ciagu najblizszych 12 miesiecy Grupy beda przede wszystkim
wptywy wynikajace z prowadzonej dziatalnosci. Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa posiada naleznosci terminowe
w wysokos$ci 18 306 tys. zt. Dodatkowo Grupa przy sprzedazy do podmiotdw w krajach rozwijajacych sie czesto realizuje
sprzedaz po dokonanej przedptacie.

Ponadto Grupa stara sie opozyskanie zrodet finansowania dziatalnosci inwestycyjno-rozwojowej ze $rodkdw unijnych
(,Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatoréw diagnostycznych (hematologicznych i biochemicznych) nowej generacii
z dedykowana linig odczynnikéw”) w wysokosci okoto 20 min. zt. Inwestycja ta ma byc¢ realizowana w latach 2016-2018.

Zobowigzania wykazane w bilansie s w przewazajacej mierze ptatne wterminie 30 — 90 dni od daty dokumentu
obcigzeniowego.

W ocenie Grupy nie wystapito zagrozenie zwigzane z wydtuzeniem sie w stosunku do poprzedniego roku obrotowego cyklu
rotacji zobowigzan.
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BYLO na stronie tytutowej:

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci

GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY S.A.

z siedzibg w tomiankach
za okres 01-01-2015 do 31-12-2015

Janusz Plocica
Prezes Zarzadu

Wojciech Suchowski
Wiceprezes Zarzadu

Lomianki, 21 marca 2016 roku

JEST na stronie tytutowe;:

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci

GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY S.A.

z siedzibg w tomiankach
za okres 01-01-2015 do 31-12-2015

Janusz Plocica
Prezes Zarzadu

Wojciech Suchowski
Wiceprezes Zarzadu

Ltomianki, 30 marca 2017 roku

48



BYLO:

11. Ocena ryzyka
Ryzyko zwiazane z 0gding sytuacja makroekonomiczna

Produkty oferowane przez Grupe dedykowane sg dla laboratoriéw medycznych funkcjonujacych w ramach zaktadow opieki
zdrowotnej. O ile nie jest mozliwe, aby popyt na odczynniki do badan laboratoryjnych ulegt zmniejszeniu ponizej
minimalnego poziomu gwarantujacego zabezpieczenie podstawowych potrzeb stuzby zdrowia w zakresie wykrywania
i diagnostyki chordb, to ksztattowanie sie popytu na aparaty diagnostyczne oferowane przez Grupe jest bezpo$rednio
zwigzane z tempem wzrostu gospodarczego, ktére przeklada sie na sytuacje finansowq podmiotéw stuzby zdrowia, a tym
samym sktonno$¢ laboratoriéw medycznych do inwestowania w nowa aparature.

Spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wplyngé 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 rozwéj 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, aich wplyw na dziatalnos¢ Grupy moze mieC charakter negatywny. Zmiany przepisbw w zakresie prawa
podatkowego moga mie¢ niekorzystne konsekwencje dla Grupy, w szczegoinosci zmiany ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku
opodatku dochodowym od oséb prawnych lub ustawy z dnia 11 marca 2004 roku opodatku od towaréw i ustug. Przepisy
podatkowe nie sg tworzone w sposob precyzyjny, przez co pojawia sie ryzyko zwigzane z ich odmienng interpretacjg przez
przedsiebiorcow i obywateli niz interpretacja stosowana przez organy administracji panstwowej. Z uwagi na fakt, iz Grupa
dziata w obszarze $cisle uregulowanym przez przepisy prawa, nalezy tez wskazaC na ryzyko zmiany przepiséw w zakresie
produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobdw medycznych, w szczegdlnosci ustawy z dnia 20 maja 2010 roku owyrobach
medycznych. W przypadku réznic w interpretacji obowigzujgcych przepiséw lub pojawienia sie nowych regulacji Grupa moze
liczy¢ sig z negatywnymi konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez niego dziatalnosci jak iewentualnie wyniku
finansowego.

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki laboratoryjnej

Postepujacy rozwoj Swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy Grupy uzalezniony jest od jego
zdolnosci do statej obserwacji zachodzacych zmian technologicznych oraz szybkosci w dostosowaniu swoich produktéw do
oczekiwan rynku. Tym samym, mozliwo$¢ skutecznego konkurowania na rynku wymaga ciagtego prowadzenia prac
badawczo-rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe. Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe,
w szczegblnosci w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysokg skuteczno$é
adoptowania portfela produktowego do zmian w oczekiwaniach odbiorcow. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia
sie na rynku nowych technologii, ktére spowoduja, iz odczynniki produkowane przez Grupe wymagaé bedg dostosowania do
Zmieniajacych sie wymogdéw aparatéw diagnostycznych, gdyz winnym przypadku popyt na nie ulegnie ograniczeniu,
prowadzac tym samym do zmniejszenia wplywow ze sprzedazy. Jednoczes$nie trzeba podkreslic, ze Grupa aktywnie kreuje
nowe produkty itechnologie na rynku diagnostyki in vitro, tworzac we wtasnym zakresie nowe produkty. Jest to element
zmniejszajacy skale powyzszego ryzyka.

Ryzyko walutowe

Grupa realizuje przewazajacq cze$¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym samym osigga
istotng czes$¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednocze$nie Grupa pozyskuje okoto 90% materiatow do produkcii
odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na rynkach zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary
i materialy gtownie w EUR oraz USD. Niewielka cze$¢ zakupow prowadzona jest w jenie japonskim oraz funcie brytyjskim.
Tym samym, zaréwno sprzedaz realizowana na rynku polskim, jak i wigkszo$¢ przychodow ze sprzedazy realizowanych na
rynkach eksportowych zwigzana jest z ryzykiem kursowym, ktére moze powodowaC obnizenie rentowno$ci sprzedazy
w przypadku niekorzystnych zmian kursow walut, w ktérych sa dokonywane zakupy towaréw i materiatéw, jak i kurséw walut,
w ktérych sg osiagane przychody ze sprzedazy.
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Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz osiggane przez Grupe przychody ze sprzedazy nie bazujg na umowach ocharakterze
dtugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej polityki cenowej w przypadku zmian kurséw walut powodujgcych
wzrost ceny zakupu surowcédw W 2015 roku Grupa nie byla strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentéw
finansowych stuzacych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward).

Ryzyko zwiazane z duza koncentracja sprzedazy na rynkach zagranicznych

Grupa realizuje przewazajacg czeS¢ swoich przychodéw ze sprzedazy na rynkach eksportowych. Jednym z gtéwnych
rynkow sprzedazy dla spotek Grupy pozostaje Federacja Rosyjska. Majac na uwadze historie stosunkéw dyplomatycznych
pomigdzy Polskg a Federacjg Rosyjska, nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczer w wymianie handlowej w zakresie
produktéw oferowanych przez Grupe. W skrajnym przypadku nie mozna wykluczy¢ wprowadzenie przez Federacje Rosyjskg
zakazu importu analizatoréw oraz odczynnikow do badan laboratoryjnych z terenu UE, co mogtoby doprowadzi¢ do istotnego
spadku przychodéw ze sprzedazy, atym samym mogtoby negatywnie wptyngé na osiagane wyniki finansowe. Grupa
zmniejsza omawiane ryzyko poprzez dywersyfikacje geograficzng oraz opracowanie alternatywnych mozliwosci dostarczania
produktow do odbiorcow na terytorium Federacji Rosyjskie;j.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia w niszy rynkowej i mozliwoscia nasilenia sie konkurencji

Specyfika oferowanych produktéw powoduje, iz oferta handlowa kierowana jest do stosunkowo waskiej grupy klientdw. Tym
samym dziatalno$¢ Grupy ma charakter niszowy. Jednostka dominujgca jest w ocenie Zarzadu, najwigkszym polskim
producentem odczynnikéw do badan laboratoryjnych, niemniej jednak zaréwno na rynku polskim, jak ina rynkach
zagranicznych produkty zaréwno jednostki dominujacej ja réwniez pozostatych spotek Grupy konkurujg z ofertg szeregu
innych producentéw, ktérych dziatalno$¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny. Majac na uwadze skale prowadzonej
dziatalnosci, rozwoj ksztattowany jest w oparciu ojak najwyzszg jako$¢ obstugi klientdw, ktéra stanowi podstawe budowy
dtugoterminowej wspotpracy z odbiorcami. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ wzrostu konkurencyjnosci rynku, na ktérym
dziata Grupa, co moze znalez¢ swoje odzwierciedlenie w obnizeniu poziomu uzyskiwanych marz ze sprzedazy oferowanych
produktdw, skutkujgcym pogorszeniem sie wielko$ci sprzedazy i wynikdw finansowych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq finansowa publicznych zaktadow opieki zdrowotnej

Grupa generuje znaczng czes¢ przychodow ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktaddw opieki zdrowotnej, ktére w wielu
przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuacii 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 sie w wielu przypadkach na trudno$ci w regulowaniu biezacych zobowigzan. Grupa przyktada
szczegbing starannos¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania
ptatnosci za dostarczane produkty badz towary. Jednocze$nie w celu zwigkszenia efektywnosci polityki zarzadzania
ptynnoscig, prowadzona jest biezaca wspdtpraca z firma windykacyjna. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz
skutki prowadzonych dziatarn w tym zakresie nie bedg przynosi¢ oczekiwanych efektow, co skutkowaé moze pogorszeniem
sie wskaznikdw ptynnosci.

Ryzyko stopy procentowej

Grupa finansuje swojg dziatalno$¢ czesciowo poprzez kredyty bankowe iumowy leasingowe, w zwigzku z czym jest
narazona na ryzyko zmiany stopy procentowej. Gtdwnym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowe] jest
zabezpieczanie kosztow odsetkowych przed ich zwigkszeniem wskutek wzrostu stép procentowych. Mozliwosci
zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej sg analizowane i oceniane przez Grupe w zaleznosci od aktualnych potrzeb. W
2015 roku nie zawierano kontraktéw zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej. W okresie objetym ninigjszym
sprawozdaniem finansowym Grupa nie byt strong zadnych transakcji zabezpieczajacych, w tym nie nabywata instrumentow
pochodnych w celu zabezpieczenia ryzyka stopy procentowe;.

Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza si¢ woparciu ozatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego.
Grupa zawiera transakcje skutkujace wystapieniem kredytu kupieckiego wytacznie z firmami odobrej zdolno$ci kredytowe;.
Wszyscy klienci, ktdrzy pragna korzysta¢ z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu
ozatwierdzone kryteria i zasady przyznawane sg indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitéw podlega
regularnemu monitorowaniu i kontroli. Udzielone przez Spotke kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem
i rozproszeniem ryzyka, poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotéw. Nie wystepuje istotna
koncentracje ryzyka kredytowego.
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Ryzyko zwiazane z ptynnoscia

Grupa zarzadza ryzykiem zwigzanym z ptynnoScig finansowa poprzez monitorowanie biezacych oraz prognozowanie
przysztych przeptywow pienieznych, atakze poprzez analize poziomu ptynnych aktywéw. Celem Grupy jest utrzymanie
ciggtosci i elastycznosci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich zrédet finansowania. Cel realizowany jest poprzez
korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak migdzy innymi kredyty bankowe.

Ryzyko zwigzane z transakcjami na rynku kapitatowym

Akcjonariusze i potencjalni nabywcy akcji PZ Cormay S.A. iOrphée S.A. powinni wzigé pod uwage czynniki ryzyka,
towarzyszace transakcjom akcji na rynku kapitatowym. W skutek zmieniajacej sie relacji podazy ipopytu na akcje
poszczegoblnych spotek, krotkookresowych czynnikéw spekulacyjnych, mozliwosci ograniczenia ptynnosci transakcji
zawieranych na gietdzie/rynku alternatywnym oraz ryzyka dtugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym - ceny akc;ji
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 spétek.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnos$ci inwestycyjnej

Grupa prowadzi obecnie szerokg dziatalno$¢ inwestycyjng, obejmujacg wdrozenie do produkcji nowych analizatorow
i budowe wiasnego zaktadu produkcyjnego, przy czym finansowanie tych inwestycji odbywato sie przy wspétudziale srodkéw
pozyskanych z Unii Europejskiej. Spotka finansuje pozostate do poniesienia naktady na inwestycje z wptywdw z emisji Akcji
serii K. W zwigzku z ryzykiem braku pozyskania finansowania $rodkéw pozyskanych z Unii Europejskiej na finansowanie
inwestycji lub kredytdw, istnieje ryzyko, ze czas realizacji inwestycji ulegnie wydtuzeniu. Grupa zamierza realizowaé
inwestycje w ten sposdb, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych przez Grupe $rodkéw finansowych i aby
ewentualny brak srodkéw na realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalno$¢ operacyjna.

Ryzyko zwigzane z budowa nowego zaktadu produkcyjno-logistycznego

W kwietnia 2013 roku jednostka dominujaca rozpoczeta realizacje inwestycje polegajacg na stworzeniu nowego centrum
produkcyjno-logistycznego na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin. W dniu 24.02.2015 roku PZ Cormay
poinformowata, Zze odstapit od umowy oGeneralne Wykonawstwo z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii
Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k., ze skutkiem na dzien 23.02.2015. Podstawg do odstapienia od Umowy byto op6znienie
Wykonawcy w realizacji prac objetych przedmiotem Umowy.

Termin ponoszenia dalszych naktadow na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest uzalezniony od iloSci
zabezpieczonych przez jednostke dominujacy $rodkéw finansowych oraz od terminu ich pozyskania. Zatozono, ze
pozyskane $rodki z emisji akcji serii K w pierwszym rzedzie skierowane zostang na dokoriczenie finansowania projektéw
opracowania i wdrozenia wtasnych analizatorow (projekty Hermes Senior, Hermes Junior, Equisse i BlueBox).

W ocenie Zarzadu Grupy niewybudowanie zaktadu produkcyjnego w 2016 roku nie stanowi jednak znaczacego ryzyka dla
wprowadzenia do sprzedazy nowych produktdw z uwagi na zlecanie produkcji analizatoréw do dostawcéw zewnetrznych,
natomiast produkcje odczynnikow mozna prowadzi¢ w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym. Ewentualne ryzyko
zwieksza sie wraz ze zwiekszaniem skali prowadzonej dziatalnosci. Z czasem moze okaza¢ sig, ze dotychczasowe zasoby
nie sg wystarczajace do pokrycia rosnacego zapotrzebowania na wyroby Grupy

Bezposrednim skutkiem braku mozliwosci ukoriczenia budowy zaktadu do korica 2015 roku byto odstapienie od uméw
dotacyjnych. Poza zwrotem dotacji nie przewiduje sie otrzymania zadnych kar lub sankgji.

JEST:

11. Ocena ryzyka

Ryzyko zwigzane z 0g6ina sytuacja makroekonomiczna

Produkty oferowane przez Grupe dedykowane sg dla laboratoriéw medycznych funkcjonujgacych w ramach zaktadow opieki
zdrowotnej. O ile nie jest mozliwe, aby popyt na odczynniki do badan laboratoryjnych ulegt zmniejszeniu ponizej
minimalnego poziomu gwarantujacego zabezpieczenie podstawowych potrzeb stuzby zdrowia w zakresie wykrywania
i diagnostyki chordb, to ksztattowanie sie popytu na aparaty diagnostyczne oferowane przez Grupe jest bezposrednio
zwigzane z tempem wzrostu gospodarczego, ktére przektada sig¢ na sytuacje finansowg podmiotow stuzby zdrowia, a tym
samym sktonno$¢ laboratoriéw medycznych do inwestowania w nowa aparature.
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Spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wplyngé 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 rozwéj rynku,
jednakze negatywne skutki ewentualnych zmian koniunktury stara sie minimalizowaé 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, aich wptyw na dziatalnos¢ Grupy moze mieC charakter negatywny. Zmiany przepisow w zakresie prawa
podatkowego moga mie¢ niekorzystne konsekwencje dla Grupy, w szczegoinosci zmiany ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku
opodatku dochodowym od osdb prawnych lub ustawy z dnia 11 marca 2004 roku opodatku od towaréw i ustug. Przepisy
podatkowe nie sg tworzone w sposob precyzyjny, przez co pojawia sie ryzyko zwigzane z ich odmienng interpretacjg przez
przedsiebiorcow i obywateli niz interpretacja stosowana przez organy administracji panistwowej. Z uwagi na fakt, iz Grupa
dziata w obszarze $cisle uregulowanym przez przepisy prawa, nalezy tez wskazac na ryzyko zmiany przepiséw w zakresie
produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobdw medycznych, w szczegdlnosci ustawy z dnia 20 maja 2010 roku owyrobach
medycznych. W przypadku réznic w interpretacji obowigzujgcych przepiséw lub pojawienia si¢ nowych regulacji Grupa moze
liczy¢ sig z negatywnymi konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez niego dziatalnosci jak iewentualnie wyniku
finansowego.

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki laboratoryjnej

Postepujacy rozwoj Swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy Grupy uzalezniony jest od jego
zdolnosci 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$¢ prowadzona przez Grupe,
w szczegblnosci w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysokg skuteczno$é
adoptowania portfela produktowego do zmian w oczekiwaniach odbiorcéw. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia
sie na rynku nowych technologii, ktére spowoduja, iz odczynniki produkowane przez Grupe wymagaé bedg dostosowania do
zmieniajacych sie wymogéw aparatéw diagnostycznych, gdyz winnym przypadku popyt na nie ulegnie ograniczeniu,
prowadzac tym samym do zmniejszenia wptywow ze sprzedazy. Jednoczes$nie trzeba podkresli¢, ze Grupa aktywnie kreuje
nowe produkty itechnologie na rynku diagnostyki in vitro, tworzac we wtasnym zakresie nowe produkty. Jest to element
zmniejszajacy skale powyzszego ryzyka.

Ryzyko walutowe

Grupa realizuje przewazajacq cze$¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym samym osigga
istotng czes$¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednocze$nie Grupa pozyskuje okoto 90% materiatow do produkcii
odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na rynkach zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary
i materiaty gtownie w EUR oraz USD. Niewielka cze$¢ zakupow prowadzona jest w jenie japonskim oraz funcie brytyjskim.
Tym samym, zaréwno sprzedaz realizowana na rynku polskim, jak i wigkszo$¢ przychodow ze sprzedazy realizowanych na
rynkach eksportowych zwigzana jest z ryzykiem kursowym, ktére moze powodowaé obnizenie rentownosci sprzedazy
w przypadku niekorzystnych zmian kurséw walut, w ktérych s dokonywane zakupy towaréw i materiatow, jak i kursow walut,
w ktdrych sg osiggane przychody ze sprzedazy.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz osiggane przez Grupe przychody ze sprzedazy nie bazujq na umowach ocharakterze
diugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej polityki cenowej w przypadku zmian kurséw walut powodujacych
wzrost ceny zakupu surowcow. W 2015 roku Grupa nie byla strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentow
finansowych stuzacych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward).

Ryzyko zwigzane z duza koncentracja sprzedazy na rynkach zagranicznych

Grupa realizuje przewazajacg cze$¢ swoich przychodéw ze sprzedazy na rynkach eksportowych. Jednym z giéwnych
rynkow sprzedazy dla spotek Grupy pozostaje Federacja Rosyjska. Majac na uwadze historie stosunkéw dyplomatycznych
pomiedzy Polskg a Federacjq Rosyjska, nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczen w wymianie handlowej w zakresie
produktéw 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, atym samym mogtoby negatywnie wptyngé na osiagane wyniki finansowe. Grupa
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zmniejsza omawiane ryzyko poprzez dywersyfikacje geograficzng oraz opracowanie alternatywnych mozliwoéci dostarczania
produktow do odbiorcow na terytorium Federacji Rosyjskie;.

Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia w niszy rynkowej i mozliwoscia nasilenia sie konkurencji

Specyfika oferowanych produktow powoduije, iz oferta handlowa kierowana jest do stosunkowo waskiej grupy klientéw. Tym
samym dziafalno$¢ Grupy ma charakter niszowy. Jednostka dominujaca jest w ocenie Zarzadu, najwiekszym polskim
producentem odczynnikdw do badarn laboratoryjnych, niemniej jednak zaréwno na rynku polskim, jak ina rynkach
zagranicznych produkty zaréwno jednostki dominujacej ja réwniez pozostatych spotek Grupy konkurujg z ofertg szeregu
innych producentéw, ktérych dziatalno$¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny. Majac na uwadze skale prowadzonej
dziatalnosci, rozwoj ksztattowany jest w oparciu ojak najwyzsza jako$¢ obstugi klientdw, ktéra stanowi podstawe budowy
dtugoterminowej wspotpracy z odbiorcami. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ wzrostu konkurencyjnosci rynku, na ktdrym
dziata Grupa, co moze znalez¢ swoje odzwierciedlenie w obnizeniu poziomu uzyskiwanych marz ze sprzedazy oferowanych
produktdw, skutkujgcym pogorszeniem sie wielko$ci sprzedazy i wynikdw finansowych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq finansowa publicznych zaktadow 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 sie w wielu przypadkach na trudno$ci w regulowaniu biezacych zobowigzan. Grupa przyktada
szczegbing starannos¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania
ptatnoSci za dostarczane produkty badz towary. Jednoczes$nie w celu zwigkszenia efektywnosci polityki zarzadzania
ptynnoscig, prowadzona jest biezaca wspdtpraca z firmg windykacyjna. Niemniej jednak nie mozna wykluczyé ryzyka, iz
skutki prowadzonych dziatarn w tym zakresie nie bedg przynosi¢ oczekiwanych efektéw, co skutkowa¢ moze pogorszeniem
sie wskaznikdw ptynnosci.

Ryzyko stopy procentowej

Grupa finansuje swojg dziatalno$¢ czesciowo poprzez kredyty bankowe iumowy leasingowe, w zwigzku z czym jest
narazona na ryzyko zmiany stopy procentowej. Gtéwnym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest
zabezpieczanie kosztow odsetkowych przed ich zwigkszeniem wskutek wzrostu stép procentowych. Mozliwosci
zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej sq analizowane i oceniane przez Grupe w zaleznosci od aktualnych potrzeb. W
2015 roku nie zawierano kontraktéw zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej. W okresie objetym ninigjszym
sprawozdaniem finansowym Grupa nie byt strong Zadnych transakcji zabezpieczajacych, w tym nie nabywata instrumentow
pochodnych w celu zabezpieczenia ryzyka stopy procentowe;.

Ryzyko kredytowe
Ryzykiem kredytowym zarzadza sie w oparciu ozatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego.

Grupa zawiera transakcje skutkujace wystapieniem kredytu kupieckiego wytacznie z firmami odobrej zdolno$ci kredytowe;.
Wszyscy klienci, ktorzy pragng korzystac z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu
ozatwierdzone kryteria i zasady przyznawane sg indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitéw podlega
regularnemu monitorowaniu i kontroli. Udzielone przez Spotke kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem
i rozproszeniem ryzyka, poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotéw. Nie wystepuje istotna
koncentracje ryzyka kredytowego.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest to ryzyko wystapienia braku mozliwosci sptaty przez Grupe jej zobowigzan
finansowych w momencie ich wymagalnosci.

Grupa zarzadza ryzykiem zwigzanym z ptynnoscig finansowa poprzez monitorowanie biezacych oraz prognozowanie
przysztych przeptywow pienieznych, atakze poprzez analize poziomu ptynnych aktywéw. Celem Grupy jest utrzymanie
ciagtosci i elastyczno$ci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich Zrodet finansowania. W celu ograniczenia ryzyka
utraty ptynnosci finansowej Grupa stale monitoruje inadzoruje poziom zadtuzenia. Grupa zabezpiecza sie przed
trudno$ciami w wywigzywanie sie z zobowigzan, odpowiednio ksztattujgc cykle rotacji naleznosci i zobowigzan. Cel jest
réwniez realizowany poprzez korzystanie z rozmaitych zrodet finansowania, takich jak miedzy innymi kredyty bankowe czy
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leasing finansowy. Zarzadzajac ptynnoscig Grupa przygotowuje plan wptywdw i wydatkéw na rok z podziatem na miesigce
oraz najblizszy miesigc z podziatem na tygodnie. Plan jest na biezaco systematycznie aktualizowany.

Tabela ponizej przedstawia analize wymagalno$ci zobowigzan finansowych Grupy na dzief 31 grudnia 2015 roku.

Ponizej 3 = Od 3do 12 Od 1 roku Powyzej

31 grudnia 2015 roku Na Zzadanie miesiecy miesiecy d0 5 Jat 5 at Razem
Oprocentowane kredyty
i pozyczki 7879 7879
Pozostate zobowigzania 0
finansowe
Zobowiazania z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate 43 15150 1919 3 17 115
zobowigzania
43 15150 1919 3 7879 24994
31 grudnia 2014 roku (dane . , Ponizej3 0d3do12 Od1roku Powyzej5
Na zadanie L L Razem
przeksztafcone) miesiecy miesiecy do 5 lat lat
Oprocentowane kredyty 9958 14453 24 411
i pozyczki
Pozostate zobowigzania 0
finansowe
Zobhowiazania z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate 11 286 11 507 6761 29 553
zobowigzania
11 286 21 465 6761 14 453 53 964

Tabela ponizej przedstawia analize zapadalnosci nalezno$ci terminowych na dzien 31 grudnia 2015 oraz na dzien 31
grudnia 2014:

Ponizej 3 Razem

miesi lc Od 3 do 12 miesiecy = Od 1 roku do 5 lat Powyzej 5 lat naleznosci

ecy terminowe

31 grudnia 2015 18 306 0 0 0 18 306
31 grudnia 2014 5 560 0 0 0 5560

Przez zobowigzania ,na zadanie” rozumie si¢ otrzymane od klientéw przedptaty.

Zobowigzania zaciggane przez Grupe w przewazajacej mierze ptatne sg w terminie od 30 do 90 dni od daty dokumentu
obcigzeniowego. Zrédtem sptaty zobowiazan wymaganych w ciagu najblizszych 12 miesiecy Grupy beda przede wszystkim
wplywy wynikajace z prowadzonej dziatalnosci. Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa posiada naleznosci terminowe
w wysokos$ci 18 306 tys. zt. Dodatkowo Grupa przy sprzedazy do podmiotéw w krajach rozwijajacych sie czesto realizuje
sprzedaz po dokonanej przedptacie.

Na dzien 31.12.2015 Grupa nie posiadata $rodkéw pienieznych oograniczonej mozliwosci dysponowania, na dzien
31.12.2014 posiadata w kwocie 2 300 tys. zt.

Z analizy wymagalno$ci zobowigzarn i naleznosci wynika, ze na dzien 31.12.2015 kwota zobowigzan wymagalnych w okresie
do 3 miesiecy wynosita 15 150 tys. zt i byta nizsza niz kwota terminowych naleznosci wymagalnych w okresie do 3 miesiecy,
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ktéra wynosita 18 306 tys. zt. Dodatkowo Jednostka Dominujgca Grupy miata mozliwos¢ korzystania z kredytu w rachunku
biezacym w banku BZ WBK na kwote 5 min zt, ktérego saldo na 31.12.2015 wynosito 0.

Struktura majatku obrotowego na dzien 31.12.2015 wskazywata na biezaca zdolno$¢ Grupy do obstugi krétkoterminowych
zobowigzan.

Ponadto Grupa stara sie opozyskanie zrodet finansowania dziatalno$ci inwestycyjno-rozwojowej ze $rodkdw unijnych
(,Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatoréw diagnostycznych (hematologicznych i biochemicznych) nowej generacii
z dedykowana linig odczynnikéw”) w wysokosci okoto 20 min. zt. Inwestycja ta ma by¢ realizowana w latach 2016-2018.

W 2015 roku nie wystapity zagrozenia zwigzane z wywigzywaniem si¢ z zaciggnietych zobowigzan.

Zarzad ocenia, ze zdolno$¢ do wywigzywania sie ze sptaty zobowigzan w perspektywie 12 miesiecy do daty bilansowe;
bedzie dobra, co potwierdza¢ moze wskaznik ptynnosci biezacej na poziomie 2,25, wyzszym 00,28 wzgledem roku 2014.

Ryzyko zwigzane z transakcjami na rynku kapitatowym

Akcjonariusze i potencjalni nabywcy akcji PZ Cormay S.A. iOrphée SA powinni wzigé pod uwage czynniki ryzyka,
towarzyszace transakcjom akcji na rynku kapitatowym. W skutek zmieniajacej sie relacji podazy ipopytu na akcje
poszczegolnych spdtek, krotkookresowych czynnikow spekulacyjnych, mozliwosci ograniczenia ptynnosci transakcji
zawieranych na gietdzie/rynku alternatywnym oraz ryzyka dtugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym - ceny akc;ji
moga ulega¢ znacznym wahaniom, niezaleznie od biezacej pozycji rynkowej i finansowej Grupy. Powyzsze ryzyka, zwigzane
z transakcjami na Gietdzie Papieréw Wartosciowych, odnoszg sie do wszystkich notowanych spotek.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalno$ci inwestycyjne;

Grupa prowadzi obecnie szerokq dziatalno$¢ inwestycyjng, obejmujacq wdrozenie do produkcji nowych analizatoréw
i budowe wtasnego zaktadu produkcyjnego, przy czym finansowanie tych inwestycji odbywato sie przy wspétudziale srodkdw
pozyskanych z Unii Europejskiej. Spotka finansuje pozostate do poniesienia naktady na inwestycje z wptywdw z emisji Akcji
serii K. W zwigzku z ryzykiem braku pozyskania finansowania $rodkéw pozyskanych z Unii Europejskiej na finansowanie
inwestycji lub kredytdw, istnieje ryzyko, ze czas realizacji inwestycji ulegnie wydtuzeniu. Grupa zamierza realizowaé
inwestycje w ten sposdb, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych przez Grupe $rodkéw finansowych i aby
ewentualny brak srodkéw na realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalno$¢ operacyjna.

Na dzien 31.12.2015 warto$¢ zobowigzan inwestycyjnych w Grupie dotyczacych prowadzonych prac rozwojowych wyniosta
1 444 tys. zt (w jednostce Dominujacej 1 229 tys. zt, w Orphee SA 215 tys. zt). Zobowigzania w Jednostce Dominujgcej
zostang sfinansowane z wptywow z emisji Akcji serii K, ktéra miata miejsce w 2015 roku (wptywy z emisji akgji i rozliczenie
wydatkéw zwigzanych z emisja wyniosty 46 480 tys. zt). Szczegétowy opis emisji akcji serii K znajduje sie w punkcie 3.
Orphee SA finansuje zobowigzania inwestycyjne ze $rodkoéw wasnych pochodzacych z wplywow z dziatalno$ci operacyjne;j.
Dodatkowym zrédtem finansowania zobowigzan w Orphee SA sg $rodki pieniezne pochodzace ze sptaty przez PZ CORMAY
S.A. zobowigzania z tytutu zwrotu zaliczki otrzymanej od Orphee SA na zakup zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa
(umowa z 15 lipca 2014 roku). Szczegoty dotyczace tej umowy sg zawarte w punkcie 6.9. Reorganizacja Grupy Kapitatowej
PZ Cormay.

Ryzyko zwigzane z budowg nowego zaktadu produkcyjno-logistycznego

W kwietnia 2013 roku jednostka dominujaca rozpoczeta realizacje inwestycje polegajacq na stworzeniu nowego centrum
produkcyjno-logistycznego na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin. W dniu 24.02.2015 roku PZ Cormay S.A.
poinformowata, ze odstapita od umowy oGeneralne Wykonawstwo z Wielkopolskim Przedsiebiorstwem Inzynierii
Przemystowej Sp. z 0. 0. Sp. k., ze skutkiem na dzien 23.02.2015. Podstawg do odstapienia od Umowy byto opdznienie
Wykonawcy w realizacji prac objetych przedmiotem Umowy.

Termin ponoszenia dalszych naktadéw na budowe zaktadu produkcyjnego oraz jego wyposazenia jest uzalezniony od ilosci
zabezpieczonych przez jednostke dominujaca $rodkéw finansowych oraz od terminu ich pozyskania. Zatozono, ze
pozyskane $rodki z emisji akcji serii K w pierwszym rzedzie skierowane zostang na dokorczenie finansowania projektéw
opracowania i wdrozenia wtasnych analizatorow (projekty Hermes Senior, Hermes Junior, Equisse i BlueBox).

W ocenie Zarzadu Grupy niewybudowanie zaktadu produkcyjnego w 2016 roku nie stanowi jednak znaczacego ryzyka dla
wprowadzenia do sprzedazy nowych produktéw z uwagi na zlecanie produkcji analizatoréw do dostawcéw zewnetrznych,
natomiast produkcje odczynnikdw mozna prowadzi¢ w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym. Ewentualne ryzyko
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zwieksza sie wraz ze zwiekszaniem skali prowadzonej dziatalnosci. Z czasem moze okaza¢ sig, ze dotychczasowe zasoby
nie sg wystarczajace do pokrycia rosnacego zapotrzebowania na wyroby Grupy

Bezposrednim skutkiem braku mozliwosci ukoriczenia budowy zaktadu do konca 2015 roku byto odstgpienie od uméw
dotacyjnych. Poza zwrotem dotacji nie przewiduje si¢ otrzymania zadnych kar lub sankgji.
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