1 MEDRT

t6dz, 15 czerwca 2016 r.

SPRAWOZDANIE
Zarzadu
MEDORT S.A.

z dziatalnosci i osiggnie¢ Spotki w 2015 .

Dane rejestrowe Spotki:

- nazwa jednostki: MEDORT S.A.

- siedziba: Lodz

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

- forma prawna: spotka akcyjna

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

- 64.20.Z - Dziatalno$¢ holdingdw finansowych

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

- REGON 471684025 NIP 727-23-08-750
- okres objety sprawozdaniem: 01.01.2015 — 31.12.2015

W celu realizacji obowigzku wynikajgcego z art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci
przedstawiamy ponizsze sprawozdanie z dziatalnosci Zarzgdu za okres od 01.01.2015 do
31.12.2015 roku.
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1 MEDRT

1. Wazniejsze zdarzenia majace istotny wplyw na dziatalno$¢ jednostki

Istotne zdarzenia, ktore mialy miejsce w roku 2015

e Reorganizacja/centralizacja dziatalnosci na terenie Rosji — sprzedaz spotek OOO Meyra
RU oraz OOO Medort Eurazja poza Grupe w wyniku czego jedynym podmiotem
odpowiedzialnym za posrednictwo w dystrybucji wszystkich produktéw Grupy na terenie
Rosji zostala spotka OOO Medort RU. Dodatkowo, czes¢ sprzedazy dokonywana
dotychczas za posrednictwem sprzedanych spotek realizowana bedzie w formie eksportu
bezposredniego.

Rynek rosyjski znajdowat sie w 2015 roku pod duzg presjg - bedgcy dotad w bumie rynek
medyczny byt w fazie odwrotu, a przetargi byty odwolywane. W tych okolicznosciach,
przy duzej niepewnosci Grupa zachowywata postawe obserwowania i dostosowywania

do zmieniajgcych sie warunkéw na rynku sprzedazy produktoéw ortotycznych.

Istotne zdarzenia, ktore wystapily po dniu bilansowym

o W dniu 28 stycznia 2016 r. podpisano umowe zakupu udziatdbw przez spétke w 100%
zalezng od Medort S.A. — Meyra GmbH, w niemieckiej spotce produkcyjnej Richter Reha
Technik GmbH, bedacej producentem wysokospecjalistycznego sprzetu
rehabilitacyjnego dla oséb niepetnosprawnych oraz z dysfunkcjg kontroli ruchu.
Jednoczesnie Medort S.A. przystgpit do umowy w roli gwaranta. W wyniku realizacji
umowy, Meyra GmbH, stata sie posiadaczem pakietu kontrolnego 53,5% udziatbw w
niemieckiej spoétce produkcyjnej Richter Reha Technik GmbH. Akwizycja ma na celu
uzupetnienie portfela produktowego Grupy Medort o wysokospecjalistyczne wozki
pionizujgce dajgce dostep do najwyzszych marz na rynku rehabilitacyjnym. Ponadto
grupa kapitalowa wykorzysta efekty synergii poprzez dostep do potencjatu dziatu R&D
przejmowanego podmiotu, oraz przeniesienie produkcji do Kalldorf - siedziby Meyra
GmbH
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Medort S.A.

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

zapadalnosci przypadajgcym na dzien 29 marca 2021 r.

W dniu 6 kwietnia 2016 r. Spotka przeprowadzita emisje obligaciji zwyktych na okaziciela
serii C. Wyemitowano 21.000 obligacji o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN kazda, o
tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 21.000.000 PLN. Termin zapadalnosci Obligacji
serii C okredlono na odpowiadajgcy ostatniemu dniu ptatnosci odsetek z Obligaciji,

przypadajacy 48 miesiecy od Dnia Emisji, tj. 6 kwietnia 2020 r.

Przewidywany rozwéj jednostki

Spétka dominujgca Medort S.A. dziata w zakresie planowania strategicznego,
zarzadzania Grupg, kontrolingu i zarzgdzania ptynnosciag finansowg w Grupie. Obstuguje
spotki Grupy w zakresie rachunkowym, kadrowo-ptacowym, informatycznym oraz

prawnym.

Celem strategicznym Grupy Medort jest osiggniecie pozycji jednego z trzech
najwiekszych dostawcow sprzetu rehabilitacyjnego na $wiecie oraz pozycji lidera
sprzedazy w segmencie nieinwazyjnych produktow ortopedycznych na rynku

europejskim. Naszg strategie realizujemy koncentrujgc sie na nastepujgcych obszarach:

¢ Umacnianie dotychczasowej wiodgcej pozycji na rynkach Europy Centralnej.

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

e Rozwdj linii produktéw dla osob niepetnosprawnych w segmencie Premium.

e Rozw¢j linii  produktow ortopedycznych poprzez kontynuacje innowacji

sukcesywnie wdrazanych w obrebie tej kategorii produktow.
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Medort S.A.

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

Wielkiej Brytanii, czy krajow skandynawskich.

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

przyczynig sie do wzmocnienia pozycji Grupy w regionie CEE.

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

GmbH udziat marek wiasnych w sprzedazy wynosi ok. 85%.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka nadzorowata doskonalenie produktéw wiasnych tworzonych przez Grupe w
dwodch zaktadach produkcyjnych zlokalizowanych w todzi oraz fabryce w Niemczech
nalezacej do Meyra GmbH. Zgodnie z zapowiedzig na zorganizowanych we wrzesniu
2014 roku najwiekszych targach branzowych RehaCare w Dusseldorfie, wprowadzona
zostata w roku 2015 gama nowych produktéw z obszaru rehabilitacji, gtéwnie wozki
elektryczne pod markg ,Meyra” oraz nowa segmentacja produktéw Grupy wraz z
wprowadzeniem nowego brandu dedykowanego mniej zaawansowanym produktom —

Ortopedia by Meyra.
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4,

Medort S.A.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Aktualna sytuacja finansowa

Aktualna sytuacja finansowa jest przedstawiona w zatgczonym bilansie, rachunku
zyskow i strat oraz pozostatych czesciach sprawozdania finansowego. Dziatalnos¢ firmy
bedzie kontynuowana w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, co najmniej w okresie 12

najblizszych miesiecy nastepujgcych po dniu bilansowym.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku, po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 79 841 368,39 ziotych.

Rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015
roku wykazuje strate netto w wysokoséci -761 155,20 ztotych.

Strate netto za rok 2015 uksztattowaty nastepujace sktadowe wyniku:

e strata na sprzedazy w wysoko$ci (1 100 668,88) zt
e zysk z pozostaltej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 2 354,21 zt

e zysk z dziatalno$ci finansowej w wysokosci 337 159,47 zt

Zestawienie zmian w kapitale wkasnym wykazuje zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote
761 155,20 ziotych.

Rachunek przeptywow pienieznych wykazuje zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych
netto w okresie od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku o kwote
33 448,79 ztotych;

W roku kohczgcym sie w dniu 31.12.2015 roku spétka osiggneta przychody ze sprzedazy

i zrbwnane z nimi na poziomie 3 513 969,05 z.
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Wskazniki 2015/2014

aktywa obrotowe / zobowigzania

wskaznik ptynnosci [CR] krotkoterminowe 0,64 13,28

rotacja naleznosci w dniach IEICHIOE handlowe Ve 55 104
ze sprzedazy

rotacja zobowigzan w dniach e oliandhattonetlieee 61 75

dziatalnosci handlowej**

Marza EBITDA EpBrga%:z/yprzychody «® wartos¢ uiemna  warto$¢ ujemna
rentownos$¢ majtaku ROA \;vgltr;lvlcélzansowy e Ui warto$¢ ujemna  warto$¢ ujemna
rentownos¢ kapitatu wiasnego ROE manslxmansowy 1Dy EE) warto$¢ ujemna  warto$¢ ujemna

Zobowigzania i rezerwy na

9 0
zobowiazania / kapitat wtasny 60% 54%

wskaznik zadtuzenia D/E

** bez uwzglednienia kosztow wynagrodzen, ubezpieczen spotecznych, amortyzacii

Obecnie Grupa Medort realizuje wiekszos¢ swoich obrotow poza Polskg, na rynkach
niemieckim, wegierskim, czeskim, duiskim, rosyjskim a takze eksportujgc do ponad 80
krajow. Rynek niemiecki jest rynkiem ukierunkowanym na dobrej jakosci produkty
refundowane, gdzie ogromng role petnig zaréwno Grupy Kupujgce jak i biurokratyczne
ograniczenia w ramach dostepu do refundacji. Grupa Medort pokonata te ograniczenia i
realizuje 40% swoich obrotéw, bedac dostawcg wszystkich Grup Kupujgcych i
wspotpracujgc ze wszystkimi Kasami Chorych. Rynek niemiecki rosnie ok 5% rocznie i w
zakresie tylko produktéw oferowanych przez Meyra GmbH jest wart ponad 400 min

Euro.

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

epidemiologicznych wigzanych ze specyficznym potozeniem w kotlinie Karpat.

Medort S.A.

20 A. Struga St, 90-513 £.6dz | Poland

Phone +48 42 664 38 51 fax: +48 42 637 00 37 | medort@medort.com.pl | www.medort.com.pl

Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia, Sad Gospodarczy XX Wydziat | KRS 0000 0 481 69 | Wysokos$é Kapitatu Zaktadowego 1 789 617 PLN

NIP: 727 23 08 750 | REGON: 471684025 Strona 6 z 10


mailto:medort@medort.com.pl
http://www.medort.com.pl/

1 MEDRT

Obecnie Grupa jest jedynym podmiotem w sektorze realizujgcym strategie wzrostu
poprzez akwizycje. W latach 2007-2015 Grupa dokonata czternastu przeje¢ spétek bgdz
ich dziatalnosci. Grupa Medort posiada wytagczno$¢ na dystrybucje w Polsce wyrobow

najwiekszych swiatowych producentéw sprzetu ortopedyczno-rehabilitacyjnego.

Grupa Medort S.A. w 2015 roku skupita swojg dziatalno$¢ na rozwoju organicznym i
poszukiwaniu nowych celdw akwizycyjnych na europejskim rynku ortotycznym. W
obszarze wzrostu organicznego ponad 50% udziat w przychodzie pochodzi z firmy
Meyra GmbH, wiec dziatalno$¢ poprawy organizacyjnej byta gtéwnie skupiona na tej
spotce. W konsekwencji prowadzonych dziatan spotka osiggneta 25% udziat w
wypracowanej EBITDA na poziomie grupy. W zakresie przeszkdéd nad mocniejszym
wzrostem organicznym, mozemy wyréznic w 2015 roku gtéwnie silny wzrost kursow
USD/PLN i USD/HUF. Niestety spotki importujgce produkty z dalekiego wschodu w
Polsce i na Wegrzech odczuty dotkliwie wzrost ww. kurséw i ostatecznie Rehab Zrt. i
mdh Sp. z o0.0. osiggnety okoto 3 min PLN nizsze wyniki niz przy zastosowaniu tych
samych kursow co w 2014 roku. W obszarze wzrostu organicznego nalezy réwniez
zwroci¢ uwage na stabilny wzrost czesci detalicznej w Polsce, ktéra w 2015 roku
przyrosta prawie o 1 min PLN na poziomie EBITDA.

W zakresie wzrostu akwizycyjnego Medort S.A. w 2015 roku uczestniczyt w 3 procesach
po stronie kupujgcego, z czego 2 procesy zostaly zaakceptowane przez strone
sprzedajgcg. Jeden z procesow zostat zrealizowany w 2016 roku, a drugi jest w fazie
realizacji due dilligence w Il kwartale 2016. Oba projekty akwizycyjne realizowane sg
przy zatozeniu zdobycia wysokich synergii produktowych, terytorialnych i kosztowych. W
zwigzku z ww. projektami zostaty niestety poniesione jednorazowe koszty w wysokosci

ponad 700 tys. PLN, ktore obnizyty wyniki grupy kapitatowe;j.
Przewidywana sytuacja finansowa

W przeciggu kilku ostatnich lat grupa kapitatowa rosta bardzo dynamicznie. W latach
2010-2015 zaobserwowa¢ mozna ponad 4 krotny wzrost sprzedazy skonsolidowane;j.
Strategia rozwoju przewiduje ekspansje globalng w oparciu o produkty ,mobillity” jak tez
sprzet ortopedyczny. Grupa chce rozwing¢ bezposrednig obecno$é na kluczowych

rynkach premium jak Francja, Wielka Brytania, kraje skandynawskie, USA. Przywrdcenie
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pozioméw sprzedazy utraconych przez ,dawng” Meyre oraz akwizycje w Europie i poza
jej granicami to kolejne dziatania, ktére spowodujg jeszcze bardziej dynamiczny wzrost

sprzedazy i zyskéw.

5. Ryzyka finansowe na ktére narazona jest spotka oraz przyjete przez jednostke
metody zarzadzania ryzykiem finansowym (zmiany cen, kredytowe, istotnych

zaklécen przeptywéw srodkoéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej)

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spoétka, nalezg obligacie,
umowy leasingu finansowego, srodki pieniezne i lokaty krotkoterminowe. Gtéwnym celem
tych instrumentéw dtuznych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos¢
organiczng i akwizycyjng Spofki. Spotka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie
jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg bezposrednio w
toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentow finansowych Spodtki obejmuja
ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko
kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania kazdym z tych rodzajow
ryzyka — zasady te zostaly w skrocie oméwione ponizej. Spotka monitoruje réwniez
ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig instrumentow

finansowych.
Ryzyko kredytowe

Spoétka jest narazona na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko, ze wierzyciele nie
wywigzg sie ze swoich zobowigzan i tym samym spowodujg poniesienie strat przez
Spotke.

Zdaniem Zarzadu Spotki nie wystepuje znaczgca koncentracja ryzyka kredytowego i
poziom tego ryzyka réwniez nie jest znaczgcy, gdyz Spoétka sprzedaje jedynie do
podmiotéw zaleznych nalezacych do Grupy Kapitatowej Medort w zwigzku z czym Spotka
moze doskonale monitorowac kondycje finansowg tych podmiotéw, przez co minimalizuje

réwniez ryzyko niesciggalnosci naleznosci.
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Ryzyko kredytowe zwigzane z depozytami bankowymi, instrumentami pochodnymi i
innymi inwestycjami uznaje sie za nieistotne, poniewaz Spoétka zawarta transakcje z

podmiotami o ugruntowanej pozycji finansowej.
Ryzyko zwigzane z plynnoscia

Spétka jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, rozumiane jako ryzyko utraty zdolnosci
do regulowania zobowigzan w okre$lonych terminach. Ryzyko wynika z potencjalnego
ograniczenia dostepu do rynkéw finansowych, co moze skutkowac¢ brakiem mozliwosci
pozyskania nowego finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia. W ocenie
Zarzadu Spdiki, znaczna wartos¢ srodkoéw pienieznych na dzien bilansowy w Grupie,
zewnetrzne zrodta finansowania oraz dobra kondycja finansowa Grupy Kapitatowej
powodujg, ze ryzyko utraty ptynnosci przez spotke dominujgcg Medort S.A. nalezy ocenié

jako nieznaczne.
Ryzyko stép procentowych

Spétka posiada zobowigzania z tytutu kredytow, obligacji oraz umow leasingowych, dla
ktorych odsetki liczone sg na bazie zmiennej stopy procentowej, w zwigzku z czym
wystepuje ryzyko wzrostu tych stop w stosunku do momentu zawarcia umowy.

Z uwagi na to, ze Spdtka posiadata w okresie sprawozdawczym zaréwno aktywa jak i
zobowigzania oprocentowane wedtug stopy zmiennej (co rownowazyto ryzyko) oraz na
nieznaczne wahania stop procentowych w minionych okresach, jak réwniez na brak
przewidywan gwafttownych zmian stop procentowych w kolejnych okresach
sprawozdawczych Spétka nie stosowata zabezpieczen stép procentowych, uznajac ze
ryzyko stopy procentowej nie jest znaczgce.

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

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

zapadalnosci/wymagalnosci tych instrumentow.
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Ryzyko walutowe

Spétka jest narazona na ryzyko walutowe gdyz jest strong transakcji w walutach obcych
jednak na dzien bilansowy salda naleznosci i zobowigzah handlowych wyrazonych w
walutach obcych byty nieistotne. Spétka osiaga przychody ze sprzedazy jak i ponosi
koszty w walutach obcych. Ryzyko walutowe wigze sie gidwnie ze zmianami poziomu
kursu walut USD oraz EUR jednak ze wzgledu na matg skale transakcji walutowych nie
jest ono znaczgce.

Spdétka jest dodatkowo pozyczkodawcg dla spétki zaleznej Meyra GmbH, a kwota
nominalna udzielonej pozyczki to 4 500 000 EUR. Spotka w 2015 roku nie stosowata
instrumentéw zabezpieczajgcych typu kontrakty forward, kontrakty opcyjnie czy inne

instrumenty finansowe.

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czilonek Zarzgdu Czilonek Zarzadu

Mariusz Smela Michat Perner Pawet Robak Tadeusz Baczynski
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