Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej PZ CORMAY z siedzibg w tomiankach

za okres 01 01 2010 do 31 12 2010

PODSTAWOWE INFORMACIE

AKT ZALOZYCIELSKI

Grupa Kapitatowa PZ CORMAY z siedzibg w tomiankach zostata zawigzana dnia 4 pazdziernika 2006 roku
poprzez stworzenie jednostki dominujgcej PZ CORMAY S.A. (akt notarialny za nr Rep. A nr 7306/2006).
Zatozycielem Grupy kapitatowe] i jedynym akcjonariuszem byta spétka akcyjna Cormay Aktiengesellschaft z
siedzibg w Vaduz. PZ CORMAY S.A. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow dnia 19 grudnia 2006 roku
przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS 0000270105.

KAPITAL

Kapitat zaktadowy na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 21.04.2011 wynosi 28 861 977
ztotych i dzieli sie na 28 861 977 akgji.

Kapitat zaktadowy w kwocie 6.882.161 zostat wniesiony aportem i jest wptacony w petnej wysokosci. Aportem
tym jest zorganizowane przedsiebiorstwo, dziatajgce dotgd jako Przedsiebiorstwo Zagraniczne Cormay z
siedzibg w Lublinie zwane dalej PZ Cormay (Lublin).

Po raz pierwszy podwyzszenia kapitatu zaktadowego dokonano 26.02.2007 o kwote 2.500.000 ztotych w drodze
emisji 2.500.000 akgcji serii B, a nastepnie w dniu 07.03.2007 dokonano kolejnego podwyiszenia kapitatu o
kwote 495.000 ztotych w drodze emisji 495.000 akcji serii C. W lipcu 2008 roku przeprowadzono publiczng
emisje akcji serii D. Przydzielono 1.984.816 akcji nowej serii. Kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. podwyzszony
zostat z kwoty 9.877.161 zt do 11.861.977. zt w drodze publicznej emisji akcji zwyktych na okaziciela serii D. W
listopadzie 2009 roku przeprowadzono prywatng subskrypcje akcji serii E. Przydzielono 10.000.000 akgji serii E.
Kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. podwyzszony zostat z kwoty 11.861.977. zt do 21.861.977. zt w drodze
prywatnej subskrypcji akcji zwyktych na okaziciela serii E. W marcu 2010 roku przeprowadzono prywatng
emisje akcji serii F. Przydzielono 3.000.000 akcji serii F. Kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. podwyzszony zostat
z kwoty 21.861.977. zt do 24.861.977. zt w drodze prywatnej subskrypcji akcji zwyktych na okaziciela serii F. W
lutym 2011 zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w drodze prywatnej emisji 4.000.000 akcji serii G na kwote
28 861 977 zt.



Struktura kapitatu zaktadowego Grupy na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu przedstawia sie
nastepujaco:

1) 6.882.161 akcji zwyktych na okaziciela serii A;
2) 2.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B;
3)  495.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C;
4) 1.984.816 akcji zwyktych na okaziciela serii D;
5) 10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E;
6) 3.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F;
7) 4.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G

Akcje wszystkich serii majg wartos¢ nominalng 1 ztoty. Cena emisyjna odpowiednio wynosita dla akcji serii B -
1,1 ztotego, serii C - 2 ztote, serii D — 2,6 ztotego, serii E — 2,3 ztotego, serii F — 1 ztoty, serii G- 5,50 ztotego

Kapitat zaktadowy na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 21.04.2011 wynosi 28 861 977
ztotych i dzieli sie na 28 861 977 akcji, ktérym odpowiada 28 861 977 gtosow na Walnym Zgromadzeniu PZ
CORMAY S.A. wedtug wiedzy zarzadu.

Struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na dzieh sporzadzania
niniejszego Sprawozdania Zarzadu przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu llos¢ gtosow % gtosow
TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 6910 000 23,94% 6 910 000 23,94%

CORMAY Aktiengesellschaft ,spotka
akcyjna z siedziba w Vaduz, 5622 161 19,48% 5622 161 19,48%
Liechtenstein

Pozostali 16 329 816 56,58% 16 329 816 56,58%

RAZEM 28 861 977 100,00% 28 861 977 100,00%

Akcjonariuszem dominujacym jest fundusz inwestycyjny TOTAL FIZ. Posiadat on na dzier 21.04.2011 6 910 000
akcji stanowigcych 23,94% kapitatu i uprawniajagcych do 23,94% gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy

Kapitat zaktadowy na dzier bilansowy 31 grudnia 2010 wynosit 24 861 977 ztotych i dzielit sie na 24 861 977
akcji, ktérym odpowiada 24 861 977 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PZ CORMAY S.A. Wedtug wiedzy
Zarzadu struktura akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosdw na dzierh 31 grudnia
2010 roku przedstawiata sie nastepujaco:

Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu llo$¢ gtosow % gtosow

TOTAL Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety 7 012 409 28,21% 7 012 409 28,21%

CORMAY Aktiengesellschaft ,spotka

akeyjna z siedziba w Vaduz, 1622161 6,52% 1622161 6,52%
Liechtenstein

PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz
Emerytalny
Catherine Robert 1250 000 5,03% 1250 000 5,03%

1352175 5,44% 1352175 5,44%




Jean — Edouard Robert 1250 000 5,03% 1250 000 5,03%
Pioneer Pekao Investment

1291 460 5,19% 1291 460 5,19%
Management S.A. (PPIM)
Pozostali 11083 772 44,58% 11083 772 44,58%
SR 24 861 977 100,00% 24 861 977 100,00%

Akcjonariuszem dominujgcym byt fundusz inwestycyjny TOTAL FIZ. Posiadat on na dzien 31.12.2010 7 012 409
akcji stanowigcych 28,21% % kapitatu i uprawniajagcych do 28,21% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy

Organizacja Grupy kapitatowej PZ CORMAY ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.

W sktad Grupy kapitatowej na dzien 31 grudnia 2010 roku wchodzity nastepujgce podmioty:

PZ CORMAY S.A. jest podmiotem dominujgcym, ma siedzibe w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, gdzie
znajduja sie — obok biura Zarzadu — takze dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat zamodwien publicznych, marketing,
dziat eksportu i wspotpracy zagranicznej oraz dziat serwisu technicznego. W Maryninie k/Lublina ulokowany jest
zaktad produkcyjny PZ CORMAY S.A., wraz z dziatem badan i rozwoju, a ponadto — laboratorium kontrolne i
dziat zapewnienia jakosci. Zaktad w Maryninie jest wtasnosciag PZ CORMAY S.A. Z kolei w Lublinie miesci sie
logistyka, wraz z duzym magazynem wyrobow gotowych, biuro obstugi klienta oraz ksiegowosc.

KORMIEJ - RUSLAND SAZ z siedzibg w Moskwie prowadzi dystrybucje produktéw i towaréw dostarczanych
przez PZ CORMAY S.A. na terenie Federacji Rosyjskiej. Spotka istnieje od 1993 roku i aktualnie zatrudnia 25
0s0b. Struktura odbiorcéw Kormiej Rustand SAZ jest rozdrobniona, a udziat zadnego z odbiorcéw w tgcznych
przychodach ze sprzedazy spotki nie przekracza 5%.

PZ Cormay S.A. jest wtascicielem 100% udziatéw spotki KORMIEJ - RUSLAND S.A. Zamknieta , co daje 100 %
udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym

KORMEJ DIANA Sp. z 0.0. z siedzibg w Minsku prowadzi dystrybucje produktow i towaréw dostarczanych przez
PZ CORMAY S.A. na terenie Biatorusi. Dodatkowo Kormej Diana jest wytgcznym dystrybutorem na terenie
Biatorusi takich firm jak Interlab s.r.l., Response Biomedical, IUL, Orphee SA, i rowniez nie wytgcznym
dystrybutorem innych firm. Z powodu niewielkiego rozmiaru rynku biatoruskiego zdecydowali$my sie na
poszerzenie oferty Kormej Diana o towary, ktdre nie sg dostepne w ofercie Grupy na innych rynkach. Ze
wzgledu na bariery biurokratyczne oraz dtugg obecnos$¢ firmy na terenie Biatorusi obserwujemy duze
zainteresowanie wspodtpracg z Kormej Diana ze strony Swiatowych producentdéw testow i aparatury dla
laboratoriéw. Spétka istnieje od 1993 roku i aktualnie zatrudnia 12 oséb.

PZ Cormay S.A. jest wiascicielem 98,5 % udziatéw spdétki KORMEJ DIANA, co daje 98,5 % udziatu w gtosach na
zgromadzeniu wspdlnikéw oraz 98,5% udziatu w kapitale zaktadowym.

ORPHEE S.A . z siedzibg w Genewie zatozona w 2002 roku przez Jeana Eduarda Roberta — twdrcg komercyjnego
sukcesu firmy ABX. ORHPEE S.A jest producentem wysokie]j jakosci analizatorow hematologicznych klasy 3-diff
oraz 5-diff. Prowadzi réwniez dystrybucje odczynnikdw do tych analizatoréw. Misjg firmy ORHPEE S.A. jest
dostarczanie do matych i Srednich laboratoriow na catym Swiecie aparatury o najwyziszych parametrach
diagnostyczno-uzytkowych.

PZ Cormay S.A. jest wtascicielem 100% akcji spétki ORPHEE S.A. , co daje 100 % udziatu w gtosach na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.



DZIEDZINY DZIALALNOSCI

Grupa kapitatowa PZ CORMAY dziata na rynku diagnostyki in vitro (ang. in vitro diagnostics - IVD), w obszarze
zastosowan biotechnologii w nowoczesnej diagnostyce medycznej. Grupa specjalizuje sie w produkcji wysokiej
jakosci testow biochemicznych i dystrybucji swiatowej klasy aparatury do diagnostyki laboratoryjnej. Spétka
dominujaca PZ Cormay S.A. kontynuuje 20 letnig dziatalnos¢ Przedsiebiorstwa Zagranicznego CORMAY, ktére w
grudniu 2006 roku wniesione zostato aportem. W ciggu ostatnich lat Grupa stata sie najwiekszym polskim
producentem odczynnikdw do badan laboratoryjnych w Europie Wschodniej i Centralnej. Obecnie zaopatruje
ok. dwa tysigce polskich laboratoriow w odczynniki i sprzet diagnostyczny, funkcjonujgcych zaréwno w ramach
publicznych, jak i niepublicznych zaktaddw opieki zdrowotnej. Osiggniecie takiej pozycji na rynku byto mozliwe
dzieki konsekwentnemu realizowaniu strategii, opartej na oferowaniu szerokiego asortymentu innowacyjnych
produktow, towardw i $wiadczeniu ustug na wysokim S$wiatowym poziomie, przy jednoczesnej trosce o
srodowisko.

Na rynku krajowym Grupa kieruje swojg oferte gtdwnie do matych i srednich laboratoridw, a najwazniejsze
rynki zagraniczne to rynek rosyjski, biatoruski oraz rynki krajéw rozwijajgcych sie, gdzie obserwuje sie
najwiekszy potencjat wzrostu. Oferowany przez PZ Cormay asortyment cieszy sie rosngcym uznaniem, swiadczy
o tym rokroczny wzrost liczby krajéw, do ktérych Grupa dokonuje eksportu.

Rynek IVD na, ktérym dziata PZ CORMAY jest stabilnie rozwijajgcym sie rynkiem, a jego srednie tempo wzrostu
na Swiecie to 5-7%. Szacuje sie, ze Swiatowy rynek IVD wart jest 42 mld USD., w Polsce rynek IVD wart jest ok
700 min PLN.

mUS.A.
B Reszta Swiata
Japonia

M Europa

Rynek diagnostyki in vitro, zaréwno polski jak i Swiatowy, podzielony jest miedzy najwieksze globalne koncerny
farmaceutyczne tj. Abbott, Roche, Olympus. Jednak oferta PZ CORMAY jest poréwnywalna, jesli chodzi o jakos¢
i réznorodnosé¢, zas ceny naszych produktow sa mocno konkurencyjne w poréwnaniu z gigantami. Dzieki temu
stopniowo powiekszamy nasz udziat w rynku. Grupa jest dystrybutorem aparatury diagnostycznej oraz
producentem dedykowanych do tej aparatury testéw, zatem obecno$c¢ tej aparatury w laboratoriach generuje
naturalny popyt na nasze produkty.

Rynek diagnostyki in vitro, na ktérym dziata firma, obejmuje caty zakres testéw, przeprowadzanych na ptynach
ustrojowych i tkankach. PZ Cormay oferuje szerokg game odczynnikéw oraz akcesoriéw (wtasnej produkcji) a
takze aparature analityczng do laboratoriéw diagnostycznych (produkcji wiodgcych firm zagranicznych) wraz z
akcesoriami i czeSciami zamiennymi.



Struktura sprzedazy ogdtem wg segmentdw dziatalnosci Grupy PZ Cormay w 2010 przedstawia sie nastepujgco:
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Pozostate

W 2010 najwiekszy udziat w przychodach Grupy PZ CORMAY miata hematologia. Stanowita ona 44,4%
sprzedazy ogétem i osiggneta poziom 27 473 tys. zt, co w poréwnaniu z 9 121 tys. zt z 2009 daje ponad 200%
wzrost sprzedazy w tym sektorze. Spowodowane to jest przejeciem spotki Orphee, ktéra zajmuje sie produkcjg i
dystrybucjg aparatury hematologicznej. Kolejnymi segmentami, ktére maja wysoki udziat procentowy w
przychodach spoéfki sa: biochemia- 32,6% oraz vacuette- 5,5%

Grupa posiada obecnie 48 wtasnych technologii z zakresu odczynnikéw biochemicznych oraz 37 wtasnych
technologii hematologicznych, w tym przyjaznych dla srodowiska technologii bezcyjankowych i bezazydkowych.
Ponadto Emitent dysponuje 7 witasnymi technologiami produkcji ptynéw myjacych do analizatorow
biochemicznych. W ramach jednej technologii Emitent moze oferowac kilka produktéw, co jest uzaleznione od
producenta i modelu aparatu. Wszystkie wyroby Emitenta posiadajg znak CE, tj. spetniajg wymagania
Europejskiej Dyrektywy 98/79/WE i norm zharmonizowanych. W 2008r. Zarzad zdecydowat o wprowadzeniu
nowej normy jakosci ISO 13485, dotyczacej produkcji wyrobow medycznych oraz normy jakosci 1ISO 14000,
dotyczacej zarzgdzania Srodowiskiem pracy w zaktadzie.

Biochemia

W 2010 najwiekszy udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy miata hematologia, to jedng z podstawowych
dziedzin dziatalnosci pozostaje produkcja nowoczesnych testéw biochemicznych. Firma PZ Cormay (Lublin)
wprowadzita jako pierwsza na rynek polskie testy oparte na reakcji Trindera, bedace przetomem w éwczesnej
diagnostyce medycznej w naszym kraju. Testy te od poczatku produkowano w zaktadzie produkcyjnym w
Lublinie, wdrazajac je stopniowo. Od roku 1989 testy produkowano w oparciu o umowe licencyjng z firma
Hoffmann LaRoche (zwang zwykle ,,Roche”). W 1996 PZ Cormay (Lublin) wprowadzito kolejng innowacje — testy
ciekte do oznaczania kwasu moczowego, mocznika oraz triglicerydow, oparte na enzymach rekombinowanych,
w oparciu o prace wtasnego zespotu badawczego i formulacje dostawcy tych nowoczesnych enzymow z Japonii-
firmy TOYOBO. W 2000 wdrozono do produkcji ciekty test do oznaczania amylazy metodg z CNP-G3, a w 2001
do oznaczania kinazy kreatynowej oraz jej frakcji 2001 MB metodg DGKC. Sprzedaz nowoczesnych testéw jest
od 1990 wspierana takze dostawami analizatoréw automatycznych, w latach 1991 -1998 PZ Cormay (Lublin)
byto wytgcznym dystrybutorem na Polske firmy Roche. W 2003 podpisana zostata umowa dystrybucyjna z
japonska firmg Tokyo-Boeki dotyczaca dystrybucji wysokiej jakosci analizatora do chemii klinicznej- Prestige24i.



Obecnie spoétka jest takze dystrybutorem analizatoréw BS 120, BS 130, BS 400 firmy Mindray Shenzhen Bio-
Medical Electronics Co. Ltd PZ CORMAY S.A. rozwija tez stopniowo wfasng linie analizatoréw biochemicznych o
nazwie ACCENT. Analizatory biochemiczne ACCENT 200 i ACCENT 300, produkowane s3g na zlecenie Spotki przez
firme Shenzen Mindray Bio-Medical Electronics Co. Ltd. W 2008 spétka wprowadzita do oferty aparat wysokiej
predkosci BS 400. Analizator ten jest dedykowany do laboratoridw szpitalnych wykonujacych ponad 100 tys.
badan rocznie. Spodziewamy sie, ze BS-400 moze zapewni¢ w kolejnych latach wzrost sprzedazy zestawow
odczynnikowych do biochemii oraz zapewni¢ wzrost udziatu w rynku w Polsce i rynkach eksportowych. Firma
prowadzi badania nad wprowadzeniem na rynek wtasnego analizatora biochemicznego. W 2011 planowana
jest prezentacja tego analizatora na targach Medica w Dusseldorfie. W 2010 sprzedaz w tym segmencie
osiggneta 20 222 tys. zt w poréwnaniu do 19 851 tys. zt w 2009 co daje zwiekszenie przychodéw o 1,9%.

Hematologia

W r. 1998 odkupiono za korzystng cene od firmy HTL technologie produkcyjne i urzadzenia do wytwarzania
odczynnikdw do oznaczen czerwonych i biatych krwinek oraz ptytek krwi, wraz z organizacyjnym i rynkowym
know-how. Uruchomiono produkcje odczynnikow do wielu popularnych analizatorow hematologicznych, od
roku 2004 firma PZ Cormay (Lublin) stata sie wytgcznym dystrybutorem szwajcarskiej firmy ORPHEE, oferujgcej
analizatory hematologiczne nowej generacji, na obszar Polski, Rosji, Ukrainy, Biatorusi oraz republik battyckich,
a od 2010 roku stata sie jednym z cztonkdw Grupy Kapitatowej PZ Cormay. W Il kwartale 2010 wprowadzilismy
na rynek nowy aparat hematologiczny z automatycznym podajnikiem — Mythic 22 Autoloader oraz
rozpoczeliSmy produkcje odczynnikdw hematologicznych wg. wiasnego projektu do analizatoréw Mythic 18. PZ
Cormay S.A. prowadzi rowniez prace nad wiasnym analizatorem hematologicznym klasy 5-diff wraz z
dedykowang do niego linig odczynnikéw, a marcu 2011 r. w ramach Dziatania 1.4 Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka finansowanego ze srodkéw Unii Europejskiej spétka dominujgca otrzymata dotacje na
prowadzenie tych prac.

Vacuette

PZ Cormay S.A. jest wytgcznym dystrybutorem na Polske systemu do préozniowego pobierania krwi austriackiej
firmy Greiner. Zestaw do pobran krwi VACUETTE jest zamknietym, prézniowym systemem do pobierania krwi
sktadajgcym sie z trzech podstawowych elementow:

- dwuostrzowej igty z zaworkiem

- standardowego centrycznego uchwytu

- sterylnej probdwki z préznig o kalibrowanej objetosci, zamknietej bezpiecznym korkiem

Krew pobierana jest przy pomocy igty wkreconej w uchwyt. Tak przygotowanym zestawem wktuwamy sie do
Swiatta zyty pacjenta. Ostatnim etapem jest umieszczenie probéwki wewnatrz uchwytu. Wewnetrzna igta
zabezpieczona zaworkiem przektuwa korek, a kalibrowana préznia aspiruje okreslong objetos¢ krwi.

W 2010 skonsolidowana sprzedaz w tym segmencie osiggneta 3 436 tys. zt w poréwnaniu do 2 486 tys. zt w
2009 co daje zwiekszenie przychodéw o 38%.

Elektroforeza

PZ Cormay S.A. jest producentem zestawow zeli do elektroforezy. Obecnie wprowadzamy do oferty nowy
model aparatu do elektroforezy automatycznej wioskiej firmy Interlab. Easy G26 z automatycznym podajnikiem
probek. Jest to jedyny w petni automatyczny analizator do elektroforezy zelowej na rynku. Zapewnia petna
automatyzacjg na etapie pobierania materiatu badanego z prébek pierwotnych, rozdziatu, inkubacji, barwienia,
suszenia i odczytu densytometrycznego.

Parazytologia

W 2004 Grupa wprowadzita do swojej oferty linie aparatury i testow do parazytologii i jest dystrybutorem
automatycznego systemu do analizy parazytologicznej firmy Diasys. W skfad systemu wchodzi m.in. stacja
badawcza do analizy obecnosci pasozytéw w kale (SBAPK) ang. FE-5 Workstation. SBAPK wspdtpracuje w
probowkami Parasep, gwarantujgcymi, ze materiat potencjalnie zarazliwy dostarczany jest do badania w



szczelnie zamknietej, dwuczesciowej prébéwce sedymentacyjnej z filtrem. Aparaty FE automatycznie zasysaja,
odtwarzajg zawiesing, barwi i zapewniajg spdjne prébki do analizy, wszystkie w systemie zamknietym. Za
nacisnieciem innego przycisku, w ciggu kilku sekund prébki sg usuwane i FE jest gotowy do kolejnego badania.

Nowg branzg, w ktérej Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ jest cytologia.

Cytologia

Rynek badan cytologicznych jest jednym z najszybciej rozwijajacych sie rynkéw w branzy diagnostyki
laboratoryjnej ze wzgledu na klasyczny efekt przejscia od badan wykonywanych manualnie (obarczonych
wysokim ryzykiem wynikéw fatszywych) do badan wykonywanych automatycznie za pomocg zaawansowanych
systemdw automatycznych, zapewniajgcych wysoka jakos¢ i powtarzalnos¢ wynikow. W kwietniu 2009 roku PZ
CORMAY S.A. podpisato umowe dotyczacg dystrybucji aparatury do testéw cytologicznych produkowanych
przez francuskg firme NOVACYT. Tym samym Grupa CORMAY rozpoczeta dziatalno$¢ w dziedzinie badan
cytologicznych.

Pozostatymi segmentami rynku in vitro, w ktérych dziata Grupa PZ Cormay s3:

e Serologia
e Koagulologia
e Analityka moczu

WYNIKI SPRZEDAZY | INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU

Sprzedaz Grupy PZ CORMAY w 2010 r wzrosta w poréwnaniu z 2009 o 61%, osiggajac poziom 61 940 tys.
ztotych, w analogicznym okresie roku 2009 sprzedaz wyniosta 38 451 tys. ztotych. Sprzedaz krajowa w 2010 r
wyniosta 12 013 tys. ztotych i wzrosta o 4,4% w stosunku do wysokosci sprzedazy osiggnietej w 2009 roku,
natomiast sprzedaz na eksport wyniosta 49 927 tys. ztotych i zanotowata wzrost o 85,33% w stosunku do roku
2009. Wzrost sprzedazy na rynkach zagranicznych byt zwigzany z przejeciem przez Grupe szwajcarskiej spotki
Orphee S.A. oraz ze strategia rozwoju Grupy, zaktadajgcy dalsza ekspansje dziatalnosci na rynki zagraniczne,
szczegdlnie na rynki krajow rozwijajgcych sie, a takze che¢ umocnienia pozycji Grupy na $wiatowym rynku IVD (
In Vitro Diagnostics).

W 2010 Grupa PZ Cormay zrealizowata 80,6% swoich przychoddéw na sprzedazy eksportowej do 99 krajéw. W
ostatnich latach poszerzony zostat znacznie zasieg geograficzny sprzedazy: w 2009 roku eksportowalismy do 54
krajow, w roku 2008 do 43 krajow, w roku 2007 do 21 krajow. W 2010 Grupa rozpoczeta eksport m.in. do:
Tajlandii, Panamy, Brazylii, Argentyny, Ekwadoru, Gwatemali, Dominikany, Jemenu, Iraku, Izraela.

Zamiarem Grupy jest rozszerzenie dziatalnosci w ciggu 3 lat na 20 nowych rynkdéw, do ktérych zaliczy¢ nalezy

w szczegolnosci Iran, Brazylie oraz inne kraje Ameryki Potudniowej, a takze Afryki Centralne;j.

Grupa zintensyfikowata dziatalno$¢ marketingowa w celu pozyskania nowych eksportowych rynkéw zbytu, a
dzieki przejeciu spotki Orphee uzyskalismy mozliwosé sprzedazy wyrobdw PZ Cormay S.A. do klientéw firmy
ORPHEE. Grupa uczestniczyta w wielu branzowych imprezach targowych, gdzie nawigzano nowe kontakty
handlowe. W roku 2010 spétki grupy byty obecne miedzy innymi na targach Medica w Dusseldorfie, ArabHealth
w Dubaju, Zdrovohranienie w Moskwie, Clinical Lab Expo w USA. Celem dalszego zwiekszania obecnosci Grupy
na rynkach eksportowych Zarzad wynegocjowat w 2010 roku nowe umowy dystrybucyjne w zakresie aparatury
i testow do cytologii i parazytologii. Wedtug Zarzagdu tempo rocznego wzrostu rynku diagnostyki laboratoryjnej
ksztattowato sie w roku 2010 na poziomie wartosciowym zblizonym do 9% na terenie Polski i 4-6 % w skali
Swiatowe;j.



Krajowa dystrybucja odbywa sie w oparciu o umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na
rynkach zagranicznych produkty i towary oferowane sg poprzez wspotprace z lokalnymi dystrybutorami.
Wyjatek stanowig rynki: Federacji Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa sie za posrednictwem
podmiotéw zaleznych, odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej Diana.

Sprzedaz jednostki dominujacej PZ CORMAY S.A w roku 2010 wzrosta w poréwnaniu z 2009 o 13,6 %, osiagajac
poziom 36 194 tys. ztotych, w 2009 sprzedaz wyniosta 31 861 tys. ztotych. Sprzedaz krajowa w 2010 wyniosta
12 013 tys. ztotych i wzrosta o 4,4% w stosunku do wysokosci sprzedazy osiggnietej w 2009 roku, natomiast
sprzedaz na eksport wyniosta 24 181 tys. ztotych i zanotowata wzrost o 18,8% w stosunku do roku 2009.

W 2010 roku sprzedaz do spoétki zaleznej Kormiej Rustand SAZ uksztattowata sie w na poziomie 18,8% tgcznych
przychodéw ze sprzedazy PZ CORMAY S.A. i 28,2% przychoddéw spotki PZ CORMAY S.A. ze sprzedazy
eksportowej. Sprzedaz na rynku rosyjskim w 2010 roku stanowita 18,4% skonsolidowanej sprzedazy Grupy
Kapitatowej w ztotych. Sprzedaz Kormiej Rustand SAZ na terenie Rosji w 2010 wyniosta 114 285 tys. RUB i
pomimo kryzysu finansowego w Rosji utrzymata sie na podobnym poziomie jak w 2009 roku, kiedy wyniosta
114 957 tys. RUB. Odpowiednio w ztotych sprzedaz Kormiej Rustand SAZ wyniosta 11 404 tys. PLN a w 2009
kiedy wyniosta 11 286 tys. PLN. Spotka Kormiej Rustand SAZ pracuje nad mozliwosciami zwiekszenia sprzedazy
na terenie Federacji Rosyjskiej poprzez udziat w przetargach centralnych.

W 2010 roku sprzedaz do spoétki zaleznej Kormej Diana Sp. z 0.0. uksztattowata sie na poziomie 4,2% facznych
przychoddéw ze sprzedazy spotki PZ CORMAY S.A. i 6,3% przychoddw ze sprzedazy eksportowej. Sprzedaz
Kormej Diana Sp. z 0.0. w 2010 roku na terenie Biatorusi wyniosta 2 660 tys. BYR i wzrosta w stosunku do 2009
roku o 15 %, kiedy wyniosta 2 312 tys. BYR. Odpowiednio w ztotych sprzedaz wyniosta 2 729 tys. PLN i wzrosta
0 6% w stosunku do 2009 kiedy wyniosta 2 573 tys. PLN.

Zarzad przyglada sie sytuacji na rynku rosyjskim i biatoruskim. Obserwujemy mozliwos¢ dalszego zwiekszania
sprzedazy na terenie Rosji i Biatorusi gtdwnie poprzez zwiekszenie sprzedazy produktow i towardow
oferowanych przez Grupe PZ Cormay jak réwniez poprzez poszerzenie oferowanego asortymentu o nowe
towary z dziedzin takich jak cytologia i immunologia.

W 2010 sprzedaz do spoétki zaleznej Orphee S.A. uksztattowat sie na poziomie 4,8% tacznych przychoddéw ze
sprzedazy spo6tki PZ Cormay S.A. i 7,2% przychoddw ze sprzedazy eksportowej. W 2010 roku spotka zalezna
ORHPEE S.A. osiggneta przychdd 8 627 tys. CHF co daje 25 291 tys. PLN. Spétka Orphee S.A. weszta w sktad
Grupy kapitatowej 8-01-2010. Spdtka prowadzi sprzedaz analizatorow hematologicznych, odczynnikéw do
analizatorow i czesci zamiennych do okoto 80 krajow.

Zgodnie z przewidywaniami, ze wzgledu na powiekszenie Grupy kapitatowej o spétke Orphee S.A. w 2010 roku
zwiekszyt sie udziat hematologii w strukturze przychoddéw Grupy.

Udziat sprzedazy produktéw w 2010 w sprzedazy ogdtem wynidst 66%. Gtowng grupg towardow jest aparatura
do biochemii. Sprzedaz towardéw stanowita w 2010 okoto 34% sprzedazy ogdtem w Grupie. Celem w
nastepnych latach jest sprzedaz lub umieszczenie u klientéw na zasadzie dzierzawy jak najwiekszej ilosci
aparatury, ktora bedzie generowata w latach kolejnych wzrost sprzedazy odczynnikéw do biochemii i
hematologii. Cel jest realizowany i obserwujemy w 2010 roku wzrastajacg sprzedaz odczynnikow.

W ocenie Zarzadu, tendencje w zakresie produkcji i tgcznej sprzedazy sg wzrostowe, przy lekko rosngcym
poziomie kosztéw, w szczegdlnosci zatrudnienia, oraz stabilnym poziomie cen $rednich w euro oraz
utrzymywanych zapaséw.

Produkcja w 2010 roku miata tendencje wzrostowa, co zwigzane byto ze w wzrostem sprzedazy.



Struktura odbiorcow

W 2010r. najwiekszymi odbiorcami Grupy PZ Cormay byli dystrybutorzy z Chin i Turcji. Udziat pozostatych
odbiorcéw w facznych przychodach ze sprzedazy Grupy PZ Cormay ksztattuje sie na poziomie znacznie nizszym
niz 10% tgcznych przychodoéw ze sprzedazy. Struktura odbiorcéw Kormiej Rustand na terenie Rosji oraz
odbiorcéw PZ CORMAY S.A. na terenie Polski jest rozdrobniona, a udziat zadnego z odbiorcéw w tgcznych
przychodach ze sprzedazy Grupy nie przekracza 5%.

Ponizej przedstawiona zostata tabela dotyczaca udziatu najwiekszych rynkow zbytu w przychodach ze sprzedazy
w 2010 roku:

% udziat rynku w
przychodach ze
sprzedazy ogétem

POLSKA 12 013 19,4%
ROSJA 11 406 18,4%
CHINY 3971 6,4%

przychody ze
sprzedazy w tys. zt

TURCIA 3556 5,7%
INDONEZJA 1415 2,3%
KAZACHSTAN 1326 2,1%
INDIE 1286 2,1%
SZWAJCARIA 1275 2,1%
UKRAINA 984 1,6%
PAKISTAN 914 1,5%
AZERBEJDZAN 700 1,1%
ZJED. EMIR. ARAB. 664 1,1%
ALGIERIA 636 1,0%
TAJLANDIA 628 1,0%

EGIPT 625 1,0%
WtOCHY 591 1,0%

W 2010 odnotowany zostat ok 4% wzrost sprzedazy krajowej w stosunku do roku poprzedniego. Sprzedaz

Sprzedaz krajowa

krajowa osiggneta poziom 12 031 tys. w stosunku do 11 511 tys. z 2009. Gtdwnym segmentem sprzedazy na
terenie Polski pozostaje biochemia, w 2010 roku stanowita ok 44% sprzedazy krajowej i osiggneta poziom 5 240
tys. zt. Na kolejnym miejscu jest vacuette-ok 28% oraz hematologia- ok. 15%.



Ponizej przedstawiony jest wykres obrazujacy udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w sprzedazy krajowej w
2010 roku.

5,33% B Biochemia

2,64%

B Hematologia

m Serologia

B Analityka Ogdlna
M Parazytologia

H Elektroforeza
 Koagulologia
0,04%  Vacuette
1,54%

161% Serwis

1,89% I Pozostate

0,44%

W 2010 roku zrealizowano wiele instalacji nowych aparatow w kraju, w latach nastepnych baza
zainstalowanych aparatéw ma automatycznie generowac przychody z odczynnikéw i przyczynia¢ sie do
poprawy rentownosci sprzedazy.

Wsrod gtownych branz najwiekszg dynamike wzrostu sprzedazy w stosunku do 2009 Grupa zanotowata w
segmencie vacuette-37%. W 2010 sprzedaz w tym segmencie osiggneta 3 398 tys. PLN a 2 486 tys. PLN w 2009.

W latach 2011-2012 wzrost sprzedazy krajowej Grupa zamierza osiggnac poprzez oferowanie analizatoréw
wysokiej predkosci oraz wtasnych analizatorow w dziedzinie biochemii i analizatoréw nowej generacji z
automatycznym podajnikiem prébek w dziedzinie hematologii. Spdétka wprowadza réwniez game nowych
odczynnikéw do biochemii i hematologii, ktore uzupetnig oferte firmy.

Sprzedaz eksportowa

W 2010 nastgpit wzrost sprzedazy o ok. 85% w pordéwnaniu ze sprzedazg eksportowg zrealizowang w 20009.
Sprzedaz eksportowa osiggneta poziom 49 927 tys. zt. w stosunku do 26940 tys. zt z 2009. Gtéwnym
segmentem dziatalnosci sprzedazy na rynku eksportowym jest hematologia, w 2010 roku stanowita 51,5%
sprzedazy eksportowej i osiggneta poziom 25 717 tys. PLN. Na kolejnym miejscu jest biochemia- 30% oraz
parazytologia- 4%.
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Ponizej przedstawiony jest wykres obrazujgcy udziat poszczegélnych segmentdw rynku w przychodach ze
sprzedazy eksportowej w 2010 roku.
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Najwieksza dynamikg charakteryzuje sie segment hematologii-260,7%. Wzrost sprzedazy w dziedzinie
biochemii wynidst 7,6% natomiast w parazytologii 56,4%. W 2010 r Grupa rozpoczeta sprzedaz cytologii oraz
vacuette na rynki eksportowe.

Najwiekszy udziat na rynkach eksportowych Grupy Kapitatowej PZ Cormay w 2010 stanowia Rosja-22,8%,
Chiny-8%, Turcja 7,1% i Biatorus- 6,5%, wsréd najwiekszych rynkéw eksportowych UE s3: Rumunia-2,1%,
Wrtochy-1,2%, Austria- 1,1%, Butgaria-0,9%. Ponizej zamieszczona zostata mapka z geograficznymi segmentami
sprzedazy Grupy PZ Cormay, z wyréznieniem nowo zdobytych rynkéw w 2010 r.

M odbiorcy PZ Cormay
m nowe rynki zbytu w
2010r.
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ROZWOJ FIRMY | PERSPEKTYWY ROZWOJU

PZ Cormay to preznie rozwijajgca sie¢ Grupa, zaréwno pod wzgledem sprzedazowym, jak i naukowo-

badawczym. Grupa ciggle poszerza swojg oferte o nowe technologie i oferowane parametry biochemiczne i

hematologiczne. Sukces ten zawdzigczamy wymianie doswiadczed z partnerami europejskimi oraz

zaangazowaniu w rozwdj naszej kadry naukowo-badawczej.

Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Ponizej przedstawiona zostata lista naszych gtéwnych osiggnie¢ w dziedzinie badan i rozwoju:

Rozpoczecie produkcji odczynnikéw OEM ORPHEE do analizatora Mythic 18

Podpisanie w marcu 2011 z PARP umowy w sprawie dofinansowania projektu "Opracowanie
innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff oraz dedykowanych odczynnikow" w ramach
programu PO IG 1.4-4.1, gdzie tgczna kwota projektu wynosi 15,08min zf, natomiast kwota
dofinansowania wynosi 7,3min zt. Projekt dotyczy prowadzenia prac projektowych nad wtasnym
aparatem do hematologii wykonujgcym powyzej 100 testow.

W pazdzierniku 2009 podpisano umowe w sprawie dofinansowania projektu ,Innowacyjny system
biochemiczny — analizator z linig odczynnikowa — respektujgcy potrzeby klientéw” w ramach programu
PO IG 1.4-4.1, gdzie faczna kwota projektu wynosi 10,95mlIn zt, natomiast kwota dofinansowania
wynosi 5,19 min zt. Prace projektowe sg bliskie ukoriczenia, a planowana prezentacja aparatu odbedzie
sie na targach Medica 2011.

Opracowujemy nowg linie odczynnikdw do oznaczania lekéw i substancji odurzajgcych.

W ramach projektéw RPWOL firma prowadzita projekty badawcze, gdzie taczna kwota projektow
wynosi 1,097 min zt, natomiast kwoty dofinansowania wynosi 0,574 min zt. Sg to projekty :

v’ -,Opracowanie formulacji i technologii produkcji odczynnikéw hematologicznych do
analizatorow 5-Diff Mythic22, Pentra 60/80, Cell Dyn 3200/3500 oraz analizatora 3-Diff Nihon
Kohden”. W ramach tego projektu zostaty zakoriczone badania nad opracowaniem technologii
odczynnikéw do analizatora Mythic22.

v' ,Przygotowanie aplikacji na odczynniki biochemiczne do analizatoréw Olympus i Hitachi”. W
ramach tego projektu zostaty zakonczone badania nad opracowaniem technologii odczynnikéw
do analizatora Olympus. Produkcje nowych zestawdw rozpoczeto w | kwartale 2011.

v’ ,Opracowanie formulacji i technologii produkcji odczynnikéw biochemicznych do oznaczania
Amylazy metodq EPSG7 oraz do oznaczania Calcium metodg arsenazo IIlI”. Projekt zostat
zakonczony i wdrozony do produkgji.

Oprdcz wymienionych powyzej spotka dominujgca prowadzi inne prace badawcze nad poszerzeniem oferty.

taczna kwota wydatkéw w 2010 roku na wszystkie prowadzone projekty badawczo rozwojowe przekroczyta 5,5

min zt.

Perspektywy rozwoju

W 2010 roku jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej zarejestrowata okoto 73 nowych produktéw. Planowane

jest w 2011 roku wprowadzenie okoto 130 nowych produktéw w biochemii; bedg to gotowe zestawy

dedykowane (ready to use dedicated kits) do analizatorow wysokiej predkosci marki Olympus oraz Biolis12i.

Zamierzamy rowniez opracowac i wprowadzi¢ do produkcji nowe odczynniki hematologiczne do 22 i 26
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parametrowych analizatoréow hematologicznych. W zwigzku z powyzszym rozbudowujemy Dziat Badan i
Rozwoju o nowych pracownikéw naukowych.

W Il potowie 2008 roku Grupa rozpoczeta realizacje szerokiego programu rozwoju na lata 2009-2011. Realizacje
zatozonych celow przedtuzono do 2013 roku. Strategiczne cele programu to :

- rozszerzenie oferty o wtasny sprzet do diagnostyki laboratoryjnej: Spétka dominujgca przygotowata wspdlnie
z partnerem zagranicznym projekt budowy i wdrozenia do produkcji nowego analizatora biochemicznego.
Spotka podpisata w 2009 roku umowe na dofinansowanie projektu ze srodkéw unijnych z programu 1.4 — 4.1
»,Innowacyjna Gospodarka”;

- wprowadzenie do oferty generycznych linii odczynnikowych do aparatéw Hitachi i Olympus - dostawcow
sprzetu do najwiekszych swiatowych laboratoriéw medycznych; wprowadzono do produkgji linie odczynnikéw
do analizatora Olympus, natomiast linia do analizatora Hitachi przechodzi obecnie etap walidacji.

- wprowadzenie linii produktowej do testow immunologicznych;

- rozwoj systemu dzierzawy aparatdéw diagnostycznych na rzecz laboratoriow;

- wprowadzenie zewnetrznego systemu kontroli jakosci;

- rozwoj zintegrowanego systemu informatycznego dedykowanego dla laboratoriéw medycznych.

Powyzszy program rozwojowy jest finansowany ze srodkéw pozyskanych z rynku publicznego w zwigzku z
emisjg akcji serii D przeprowadzona w 2008 roku oraz ze srodkow pozyskanych z prywatnej emisji akcji serii E,
przeprowadzonej w pazdzierniku 2009. Spétka rozszerzyta w 2009 roku game oferowanych produktow w
dziedzinie diagnostyki laboratoryjnej o analizatory i testy do badan cytologicznych produkowanych przez
NOVACYT SA oraz o aparature do barwienia prébek Pastel produkcji ORPHEE SA.

Spoétka dominujgca prowadzi zaawansowane prace badawcze majgce na celu wprowadzenie do sprzedazy
wtasnych analizatorow w dziedzinie hematologii i biochemii. Oba projekty s3 wspétfinansowane ze srodkow
Unii Europejskiej, w ramach programu Innowacyjna gospodarka.

Grupa kapitatowa prowadzi réwniez prace we wspotpracy z miedzynarodowymi i lokalnymi osrodkami
badawczymi nad przetomowymi technologiami z zakresu diagnostyki. Z uwagi na innowacyjny i przetomowy
charakter prowadzonych prac, spétka nie jest w stanie podac termindw realizacji tego projektu.

Prowadzone inne inwestycje dfugoterminowe to projekty badawcze nad nowymi odczynnikami, ktdrych termin
realizacji nie przekracza 3 lat. Krotkoterminowe projekty inwestycyjne powinny zakonczy¢ sie w 2011 roku.
Prace badawcze majg za zadanie stworzenie nowych technologii produkcji odczynnikéw w dziedzinie biochemii
i hematologii. Nowe technologie majg zapewni¢ Spotce w przysztosci przewage konkurencyjng oraz wzrost
sprzedazy. Zarzad szacuje, ze uzupetnienie oferty poprzez wprowadzenie do produkcji nowych odczynnikow
opartych o witasne technologie w biochemii i hematologii, spowoduje wzrost marzy brutto w Spdtce o 100 % w
przeciggu nastepnych 5 lat.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy oraz perspektywy
rozwoju dziatalnosci z uwzglednieniem elementdéw strategii rynkowe;j.

Rynek Diagnostyki Laboratoryjnej w Polsce determinujg czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i
zewnetrznym. Gtéwnymi czynnikami wewnetrznymi s3: niska Swiadomos$¢ spoteczeristwa dotyczaca badan
laboratoryjnych, niskie naktady na stuzbe zdrowia, a wiec i na badania laboratoryjne, konkurencja ze strony
lideréw branzy przejawiajgca sie koncentracjg sprzedazy przez 5 do 7 podmiotow generujacych 70% sprzedazy
na rynku.

W odniesieniu do warunkéw zewnetrznych podstawowy wptyw na rynek ma stan gospodarki kraju a wiec i stan
zamoznosci spoteczenstwa, ktéry jest wprost skorelowany z iloscig wykonywanych badan. Nie bez znaczenia sg
mozliwosci finansowania wyposazenia laboratoriéw klinicznych jak i weterynaryjnych ze srodkéw pomocowych
funduszy europejskich. Srodki te wptywajg na poprawe diagnostyki laboratoryjnej w Polsce i nowych krajach
Unii Europejskiej. Pomimo okresowych zmian dynamiki, rynek ten jest rynkiem trwale wzrostowym. Zgodnie z
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analizami rynkowymi wartos¢ rynku IVD w Polsce, niezaleznie od waluty i zwigzanego z nimi ryzyka kursowego,
bedzie stale wzrastac.

Nalezy oczekiwac, ze obserwowane obecnie znaczgce zmniejszenie dynamiki wzrostu gospodarczego nie zmieni
tego trendu. Wynika to miedzy innymi z faktu, ze do roku 2013 powazne $rodki z funduszy unijnych
przeznaczone sg na ,wspieranie innowacyjnosci”. Trzeba dodac¢ ze wedtug Europejskiej Izby Producentéw
Diagnostyki Laboratoryjnej udziat Polski w europejskim rynku IVD zwiekszy sie wartosciowo z aktualnych 2% do
8% w roku 2013. W Polsce na badania laboratoryjne rocznie nie wydajemy wiecej niz 12 zt, gdy w krajach
rozwinietych jest to wiecej niz 20 EUR.

Pozostate rynki, na ktérych PZ CORMAY koncentruje swojg dziatalnos¢ charakteryzujg sie najszybciej
rozwijajgcym sie rynkiem IVD. Podstawowe rynki to oprécz Polski — Rosja i kraje bytego ZSRR, Rumunia, Turcja i
inne kraje Europy Wschodniej i Potudniowej, rynki Arabskie, kraje Afryki Potnocnej, Azji oraz kraje Ameryki
Potudniowej takie jak Brazylia i Argentyna. Wymienione rynki stanowig ok. 18% Swiatowego rynku IVD i nie s3
opanowane przez lideréw branzy, dzieki czemu powstata nisza rynkowa, na ktérej Spétka opiera swojg strategie
rozwoju. Warto zwréci¢ uwage na fakt, ze ilo$¢ wykonywanych badan laboratoryjnych w/w krajach wcigz jest
zdecydowanie mniejsza niz w krajach zachodnich. Od pewnego czasu wida¢ wyraznie tendencje wzrostowa,
ktora na pewno bedzie sie utrzymywac. Jest to bardzo wazne dla Grupy PZ CORMAY, ktdra koncentruje swojg
dziatalnoéé w tym rejonie Swiata.

Dodatkowym atutem Grupy PZ CORMAY jest dostep do wysoko wyspecjalizowanej kadry oraz zlokalizowanie
produkcji w kraju o relatywnie niskich kosztach wytworzenia co powoduje obnizenie sie kosztéw technologii.
Wydaje sie, ze obecna sytuacja gospodarcza na swiecie i relatywnie dobra sytuacja polskiej gospodarki powinna
sprzyjac¢ rozwoju rynku IVD w Polsce i na rynkach wschodzacych.

Zdarzenia istotnie wptywajacych na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy w okresie sprawozdawczym

e W pierwszym pétroczu 2010 roku Spétka dominujaca przeprowadzita emisje akcji serii F. Zysk z emisji
powiekszyt kapitat obrotowy Emitenta.

e PZ CORMAY S.A. w dniu 8 stycznia 2010 r. zawart umowe nabycia 100% akcji szwajcarskiej Spotki
ORPHEE S.A. z siedzibg w Genewie, 19 Chemin du Champs des Filles, Plan les Ouates, CH-1228,
wpisanej do Genewskiego Rejestru Handlowego pod numerem CH-660-1111002-1. Sprzedajacymi jest
sze$¢ o0s6b fizycznych. Cena nabycia akcji wyniosta 3.000.000,00 PLN (stownie: trzy miliony ztotych).
Catos$¢ ceny zakupu zostata zaptacona emisjg akcji serii F. W zawartej umowie PZ CORMAY S.A.
zagwarantowat wniesienie wktadu kapitatowego w wysokosci 1.500.000,00 Euro (stownie: jeden
milion piecset tysiecy Euro) lub réwnowartosci tej kwoty uiszczonej we Frankach Szwajcarskich
stosownie do potrzeb Spdtki ORPHEE w terminie do dnia 31 stycznia 2010 r. Zarzad Spétki ORPHEE S.A.
bedzie sie sktadat z trzech Dyrektoréw wskazanych przez PZ CORMAY S.A. i dwdch przez
Sprzedajacych.
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Korzysci ptyngce z akwizycji firmy Orphee:

Technologie Brand Dystrybucja Przewaga rynkowa
dys":g;:];w 80 przejecie marz dystrybucyjnych
mozliwe przeniesienie produkcji
do Polski
dostep do masowego rynku rozpoznawalna
analizatorow marka
h tologi h ) K kontrakty OedInodwiat
ematologicznyc szwajcarska produkeyjne OEM gblnoswiatowa umowa

L e dystrybucyjna- Cytologia Novacyt

doswiadczony i uznany na Swiecie
zespot pracownikow

Zdarzenia istotnie wptywajacych na dziatalnos¢ Grupy, jakie nastapity po roku obrotowym do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W grudniu 2010 nastapita emisja akcji serii G z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.
Po dacie bilansu, w dniu 1 lutego 2011 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat wpisu do KRS zmiany wysokosci i struktury kapitatu zaktadowego Spétki.
Kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. podwyzszony zostat z kwoty 24.861.977 zt do kwoty 28.861.977 zt w drodze
subskrypcji prywatnej wyemitowanych 4.000.000 (cztery miliony) akcji zwyktych na okaziciela serii G. Srodki
pozyskane z emisji zostang przeznaczone na przejecie spotki dziatajacej w takiej samej lub podobnej branzy.
Pozwoli to na zwiekszenie przychoddw w Grupie Kapitatowej, przejecie know-how oraz kanatéw dystrybucji.

Ocena ryzyka

Ryzyko walutowe

W 2010 przychody ze sprzedazy Grupy PZ Cormay w ponad 80% zrealizowane byty na rynkach eksportowych,
oznacza to ze znaczng cze$¢ swoich przychoddéw osigga w walutach obcych-EUR, USD. Jednoczesnie Grupa
pozyskuje na rynkach zagranicznych okoto 90% materiatéw do produkcji odczynnikéw oraz towardw, realizujac
ptatnosci za materiaty i towary gtownie w euro, japonskim jenie, dolarach amerykanskich oraz funcie
brytyjskim. Tym samym zaréwno wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy, jak i ponoszonych kosztéw, narazona jest
na ryzyko kursowe. W przypadku niekorzystnych zmian kurséw walut, w ktdrych sg dokonywane zakupy, do
kurséw walut, w ktérych sg osiggane przychody ze sprzedazy, rentownos¢ sprzedazy moze ulegac obnizeniu.
Ewentualne znaczne umocnienie ztotego wobec gtéwnych walut $wiatowych mogtoby spowodowac
zmniejszenie konkurencyjnosci oferty lub koniecznosé obnizenia marzy. Ponadto szybko zmieniajgce sie kursy
walutowe krajéw, do ktérych kierowana jest sprzedaz mogg spowodowac problemy z wyptacalnoscig
odbiorcéw. Grupa czeSciowo przeciwdziata takiemu ryzyku, nie bazujgc na umowach o charakterze
dtugoterminowym, co pozwala na szybkg modyfikacje polityki cenowej w przypadku zmian kurséw walut,
powodujacych wzrost ceny zakupu surowcéw.

Ryzyko polityczne zwigzane z eksportem do Rosji i Biatorusi

W 2010 eksport do tych krajow stanowit ok. 24% przychoddéw Grupy, i ze wzgledu na tak wysoki procentowy
udziat uzaleznia to wyniki sprzedazy Grupy od sytuacji na tych rynkach. Grupie PZ Cormay nie znane s3 zadne
informacje, ktére mogtyby wskazywaé na mozliwos¢ wprowadzenia ograniczenia badz catkowitego zakazu
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importu do Rosji lub na Biatorus polskich odczynnikdw do badan laboratoryjnych. Biorgc pod uwage napiety
stan stosunkéw dyplomatycznych pomiedzy obydwoma krajami, nie mozna wykluczyé dalszego zaostrzenia
ograniczen w wymianie handlowej, rowniez w zakresie produktéw oferowanych przez Grupe.

Ryzyko zwigzane z ewentualnymi zmianami w przepisach dotyczgcych podatkdw, cet i ubezpieczen

Zmiany systemu podatkowego oraz czesto wystepujgce réznice w interpretacji przepisdw prawa podatkowego,
moga w praktyce powodowac wystepowanie niejasnosci w przepisach podatkowych.

Ryzyko zwigzane z 0gdlng sytuacjg makroekonomiczng

Oferta Grupa PZ Cormay skierowana na rynek krajowy jest dedykowana dla laboratoriéw medycznych,
funkcjonujgcych w ramach zaktadéw opieki zdrowotnej. O ile nie jest mozliwe, aby popyt na odczynniki do
badan laboratoryjnych ulegt zmniejszeniu ponizej minimalnego poziomu, gwarantujgcego zabezpieczenie
podstawowych potrzeb stuzby zdrowia w zakresie wykrywania i diagnostyki chordb, to ksztattowanie sie popytu
na aparaty diagnostyczne, oferowane przez Grupe, jest bezposrednio zwigzane z tempem wzrostu
gospodarczego, ktére przektada sie na sytuacje finansowa podmiotéw stuzby zdrowia, a tym samym sktonnos¢
laboratoriow medycznych do inwestowania w nowg aparature. Tym samym spadek tempa wzrostu produktu
krajowego brutto moze wptyngé na pogorszenie sytuacji finansowej polskich zaktadéw opieki zdrowotnej i
uszczupli¢ ich budzety przeznaczone na inwestycje, miedzy innymi w zakresie aparatury medycznej, w tym
oferowanej przez PZ Cormay. Grupa minimalizuje negatywne skutki ewentualnych zmian koniunktury poprzez
geograficzng dywersyfikacje sprzedazy i zwiekszanie udziatu sprzedazy eksportowej w tgcznych przychodach ze
sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z kryzysem finansowym

Problemy gospodarcze krajow, do ktoérych Grupa sprzedaje swoje produkty i towary, zwiekszajg ryzyko
dziatalnosci na danych rynkach.

Ryzyko zwigzane ze strategig rozwoju, obejmujgcg dalsze rozszerzanie dziatalnosci na rynkach zagranicznych

Strategia rozwoju PZ Cormay coraz szerszg ekspansje dziatalnosci na rynki zagraniczne. Kraje, na obszarze
ktorych spétka chce rozwijaé sprzedaz swoich produktow, a w szczegdlnosci kraje z obszaru Azji, Afryki i
Ameryki Potudniowej, mogg charakteryzowac sie wyzszym poziomem ryzyka w zakresie dziatalnosci w
poréownaniu do rynku polskiego. Nieosiggniecie zaktadanych celéw sprzedazowych na nowych rynkach
eksportowych moze mieé negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa
firmy.

Ryzyko zwigzane z utratg badz trudnosciami w pozyskiwaniu pracownikéw

Grupa PZ Cormay oferuje szerokie spectrum specjalistycznych produktéw do diagnostyki medycznej, mozliwosé
ich wytwarzania jest uzalezniona od wysoko wykwalifikowanych pracownikéw z odpowiednim wyksztatceniem.
ktorych podaz na rynku polskim jest stosunkowo ograniczona. Na polskim rynku pracy funkcjonujg wszystkie
najwieksze miedzynarodowe firmy medyczne, specjalizujgce sie w produkcji odczynnikéw do badan
laboratoryjnych. Pomimo faktu, iz nie prowadzg one na terenie naszego kraju dziatalnosci produkcyjnej, kreujg
duzy popyt na pracownikéw posiadajacych specjalistyczng wiedze medyczng. Niemniej jednak miasto Lublin,
gdzie Grupa prowadzi dziatalnos$¢ produkcyjng i badawczg jest znanym osrodkiem akademickim i wiele uczelni
oferuje kierunki zwigzane z chemig i biotechnologia. Zmniejsza to znacznie ryzyko utraty specjalistycznej kadry

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki laboratoryjnej

Postepujgcy rozwdj Swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz pozycja rynkowa Grupy zalezna jest od
zdolnosci adaptacji do zachodzacych zmian technologicznych oraz szybkosci dostosowania produktéw do
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oczekiwan rynku. Osiggniecie przewagi konkurencyjnej wymaga prowadzenia prac badawczych oraz
dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe. Aktywnosé¢ PZ Cormay wskazuje na wysoka skutecznosé
dostosowywania oferty asortymentowej do zmian w oczekiwaniach odbiorcéw.

SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

Wyniki finansowe

W 2010 roku Grupa PZ CORMAY osiggnetfa zysk netto na poziomie 6 130 tys. ztotych, co oznacza rentownosé
netto na poziomie 9,9%. Zysk brutto wynidst 6 191 tys. zt, natomiast zysk ze sprzedazy (zysk brutto ze sprzedazy
—koszty sprzedazy-koszty administracyjne) — 5 331 tys. ztotych. Oznacza to, ze Grupa osiggneta bardzo dobre
wyniki dzieki dziatalnosci podstawowe;].

Kapitaty wtasne na dzien bilansowy, tj. 31 XII 2010 roku wynosity 66 241 tys. ztotych i w odniesieniu do 2009
zwiekszyty sie o kwote 23 433 tys. ztotych.

Rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy 2010 wykazuje zwiekszenie stanu $rodkéw pienieznych
netto o kwote 4 389 tys. ztotych.

Skonsolidowany bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2010 roku wykazuje sume bilansowg 85 065 tys.
ztotych.

Ponizej w tabeli przedstawione sg podstawowe dane finansowe za 2010 rok wraz z danymi poréwnawczymi.

Wyszczegdlnienie 2010 2009
SUMA BILANSOWA 85 065 50 754
AKTYWA TRWALE 23509 9568
KAPITAE WEASNY 66 241 42 808
ZZiEE?ODYZESPRZEDAZYTOVVAROVVPRODUKTOVVI ST .
ZYSK NETTO 6130 2956
ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH 4389 15 375
ZYSK(STRATA) NA DZIAtALNOSCI OPERACYJNEIJ 5097 3211
ZYSK (STRATA) BRUTTO 6 191,00 3 462,00
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNE)J 6130 2956
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIAtALNOSCI INWESTYCYJNE! -9035 -3221
PRZEPLYWY NETTO Z DZIAtALNOSCI FINANSOWE] 23171 20178
ZOBOWIAZANIA 18 615 7946
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE 3462 399
KAPITAt ZAKEADOWY 24 862 21862
LICZBA AKCJI 24861977 21861977
ZYSK NETTO NA JEDNA AKCIE 0,25 0,14
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE 0,003 0,002

W 2010 spotka zanotowata bardzo dobre wyniki sprzedazowe.

2010 2009 2010/2009

Sprzedaz tacznie 61 940 38451 1,6
Sprzedaz produktow 39 041 20103 1,9
Sprzedaz towaréw 20754 16 853 1,2
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Przychody ze sprzedazy produktédw wzrosty o0 94,2% a przychody ze sprzedazy towaréw o 23,15%.
Analiza podstawowych wskaznikow

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentownosci oraz ptynnosci.

Wyszczegdlnienie 2010 2009
Wskazniki rentownosci:

* rentownos¢ sprzedazy brutto 10,0% 9,0%
* rentownos¢ sprzedazy netto 9,9% 7,7%
* rentowno$¢ kapitatu wiasnego ROE 9,3% 6,9%
¢ rentownos¢ kapitatu ogétem ROA 7,2% 5,8%
* rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 8,1% 8,3%

Wskazniki ptynnosci:
¢ wskaznik ptynnosci biezagcej 4,7 5,7

¢ wskaznik ptynnosci szybkiej 2,9 4,0

W 2010 nastgpita poprawa wskaznikdw rentownosci zaréwno sprzedazy jak i kapitatow. Wskazniki ptynnosci
Swiadczg o tym, ze Grupa moze wywigzywaé sie z zaciggnietych zobowigzan. W 2010 zmniejszyt sie udziat
kapitatow obcych w finansowaniu dziatalnosci Grupy. Obserwujgc sytuacje na rynku diagnostyki w kraju i za
granica Zarzad przewiduje zwiekszenie przychoddw ze sprzedazy oraz polepszenie wynikéw w 2011 roku.

Charakterystyka struktury aktywdéw i pasywéw skonsolidowanego bilansu PZ CORMAY, w tym z punktu
widzenia ptynnosci.

Aktywa obrotowe Grupy stanowity w omawianym okresie 72% sumy aktywéw, natomiast aktywa trwate 28%
sumy aktywéw. Na koniec 2009 roku aktywa obrotowe wynosity 81% sumy aktywdw, natomiast aktywa trwate
19%. Zmiana struktury aktywow w postaci znacznego zwiekszenia aktywow trwatych w 2010 roku zwigzana jest
przede wszystkim z inwestycjg dfugoterminowg w postaci zakupu 100% akcji szwajcarskiej firmy ORPHEE oraz
zwiekszeniem poziomu naleznosci dtugoterminowych wynikajgce ze znacznego zwiekszenia naktadéw na prace
badawczo-rozwojowe w 2010.

Po stronie pasywow nastgpit wzrost kapitatdw wtasnych oraz wzrost zobowigzan. Kapitaty obce stanowity w
omawianym okresie 22% sumy pasywow Grupy, natomiast kapitaty wtasne 78% sumy aktywdw. Na koniec 2009
roku kapitaty obce wynosity 16% sumy pasywow, natomiast kapitaty wtasne 84%. Wskaznik zadtuzenia kapitatu
witasnego (liczony jako stosunek kapitatéw obcych do kapitatow wtasnych) wzrést z poziomu 19% wg stanu na
31.12.2009r. do 28% na 31.12.2010r. Gtéwnym zrédtem finansowania dziatalnosci Grupy PZ Cormay w 2010 byt
kapitat wtasny.

Grupa w 2010 roku nie posiadata kontraktow terminowych czy opcji na zakup, sprzedaz walut zagranicznych.

Dodatkowe wyjasnienia dotyczace wybranych danych finansowych Grupy PZ Cormay

W 2010 Grupa kapitatowa PZ Cormay powiekszyta sie przejmujac w styczniu szwajcarskg spotke Orphee.
Poréwnujgc wartosci poszczegdlnych pozycji sprawozdan finansowych nalezy wzig¢ pod uwage fakt, ze w 2009
konsolidacji nie podlegata spdtka Orphee i to przede wszystkim stagd wynikajg znaczace réznice w zmianie
wartosci zapaséw, naleznosci oraz zobowigzan grupy. Chcac poréwnac poszczegdlne pozycje sprawozdan na
2010 r. do konca 2009 roku nalezy przeprowadzi¢ analize wskaznikowa, ktéra jest znacznie bardziej efektywna.
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Naleznosci

Mimo duzej zmiany wartosci naleznosci krotkoterminowych z 7 015 tys. zt na koniec 2009 r do poziomu 12 945
tys. zt nalezy zauwazy¢, ze cykl rotacji naleznosci (Srednie naleznosci krotkoterminowe*ilo$¢ dni / przychody ze
sprzedazy) w Grupie wzrést nieznacznie z 57 do 58 dni. Nalezy zauwazy¢, ze zgodnie z przepisami MSR
obowigzujacymi Grupe przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych, w skonsolidowanym bilansie Grupy, w
pozycji krétkoterminowe naleznosci zawarte sg rozliczenia miedzyokresowe krétkoterminowe. Wysoka wartosé
tych rozliczen wynika z faktu, ze Grupa coraz szerzej angazuje sie w dziatalnos¢ badawczg i rozwojowg. W 2010
rozliczenia miedzyokresowe z tyt. prac badawczo-rozwojowych (kréotko- i dtugoterminowe) wyniosty 5 625 tys.
zt, co w poréwnaniu do 536 tys. zt z 2009 stanowi ponad dziesieciokrotny wzrost wartosci. Chcac ocenic
rzeczywisty cykl sptywu naleznosci od klientow nalezy w kalkulacjach wykluczy¢ wartos¢ rozliczen
miedzyokresowych.  Poréwnujac rotacje naleznosci (liczong jako S$rednia  warto$¢  naleznosci
krétkoterminowych(bez rozliczerh miedzyokresowych)*ilos¢ dni / przychody ze sprzedazy) w 2010 w stosunku
do 2009 wskaznik ten spadt z 54 do 51 dni, wzrost wartosci naleznosci jest bezposrednio spowodowany
wzrostem przychodow.

Zobowigzania

Podobnie jak w przypadku naleznosci, na poziom zobowigzan miata w gtéwnej mierze wptyw restrukturyzacja
nowo przejetej spotki zaleznej. Pordwnujac rotacje zobowigzan (liczong jako srednia warto$é zobowigzan
krétkoterminowych*ilo$é dni / przychody) widzimy, ze spadta z 72 do 59 dni. Spadek ten jest rezultatem spfaty
zalegtych zobowigzan firmy Orphee, co zapewnito jej znaczng poprawe ptynnosci finansowej.

Zapasy

Warto$¢ zapaséw w Grupie wzrosta z 12 161 tys. PLN na koniec 2009 do 23 272 tys. PLN. Najwiekszy udziat
zapasow w Grupie ma spétka dominujgca, stanowig one 49,9% wszystkich zapaséw. Na drugim miejscu s3
zapasy spotki Orphee stanowigce 39,7%, duza zmiana warto$¢ zapaséow w Grupie jest spowodowana
wtaczeniem do konsolidacji spotki Orphee. Przeprowadzajac analize wskaznikowg widzimy, ze cykl rotacji
zapasow ($redni stan zapasow*ilos¢ dni / przychody ze sprzedazy) w Grupie jest utrzymywany na statym
poziomie ok 100 dni. Wartos¢ tego wskaznika jest zwigzana ze specyfikg rynku i branzy, w ktorej dziata Grupa.
Utrzymywanie takiego poziomu zapaséw wynika z potrzeby realizowania zamdéwien w krétkim terminie i
utrzymaniem wysokiego poziomu satysfakcji klientow.

Koszty sprzedazy

Wzrost kosztow sprzedazy zwigzany byt z bezposrednim zwiekszeniem wielkosci sprzedazy. Poziom kosztéw
sprzedazy w 2010 r. wyniost 18 361 tys. PLN w stosunku do 7 960 tys. PLN w 2009, co dato wzrost o 139%.
Rozpatrujgc jednak dynamike wzrostu kosztow sprzedazy tgcznie z kosztami administracyjnymi, mozemy
zaobserwowac wzrost jedynie o 78%. W stosunku do wzrostu przychoddw ze sprzedazy, ktory wynosi 61% jest
to zmiana proporcjonalna. Koszty te w 2010 roku powinny by¢ rozpatrywane tgcznie z uwagi na
przeprowadzang restrukturyzacje w firmie Orphee. Nastgpita alokacja kosztow z kosztéw administracyjnych na
koszty sprzedazy, co zwigzane byto ze zmiang struktury zatrudnienia. Pozwolito to na wieksze zaangazowanie
srodkdw w rozwiniecie sieci sprzedazy i wzrost przychoddéw, a dzieki obnizeniu kosztéw administracyjnych w
2010 udato sie przywrdci¢ spdtce zaleznej rentownosc.

EBIT

Chcac wyjasni¢ znaczng rdznice w wartosci EBIT za IV kw. 2010 - 160 tys. PLN w stosunku do 639 tys. w IV kw.
2009 musimy zwrdci¢ uwage na restrukturyzacje przejetej spétki Orphee. Celem restrukturyzacji Orphee byto
oczywiscie przywrdcenie jej rentownosci i rozwiniecie sieci sprzedazy, co pozwolito na osigganie wyzszych
przychoddw ze sprzedazy. Kumulacja kosztéw rozwiniecia sieci sprzedazy nastgpita wtasnie w IV kw., stad 8 612
tys. kosztéw sprzedazy w IV kw. w stosunku do 18 267 tys. w skali 12 m-cy 2010, co stanowi 47%. Wyjasnia to
niski EBIT w IV kw. 2010 w stosunku do IV kw. 2009. Jednak jesli spojrzymy na okres 12 m-cy 2010 to EBIT
osiggnat poziom 5 158 tys. PLN. w stosunku do 3 211 tys. w 2009 roku. Oznacza to wzrost zysku operacyjnego
o prawie 61%, przy nie zmienionej rentownosc¢ sprzedazy na poziomie EBIT w stosunku do 2009 roku.

Marza brutto
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W 2010 roku w Grupie wzrosta marza brutto w 2010 wyniosta 42% w stosunku do 41% 2009 roku co jest
wynikiem przejecia marzy spétki Orphee. Analizujagc sam IV kwartat 2010 marza brutto wyniosta 61% w
stosunku do 36% za IV kwartat 2009, jest to spowodowane tym, ze w pazdzierniku Grupa rozpoczeta produkcje
odczynnikéw hematologicznych pod marka Orphee, ktére dotychczas kupowata od zewnetrznych dostawcow.
W IV kw. przychody ze sprzedazy wyrobdw hematologicznych wyniosty 5 222 tys. w stosunku do 9 234 tys.
sprzedazy wyrobdw ogdtem, stanowi to 57% sprzedazy - stad skala wzrostu marzy brutto w IV kwartale 2010.

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

Na dzien 31.12.2010 roku Grupa nie posiadata zadnych papieréw wartosciowych ani innych instrumentéw
finansowych. Spoétka posiada nieruchomos$¢ w Maryninie pod Lublinem gdzie miesci sie zaktad produkcyjny.
Wartos¢ ksiegowa nieruchomosci na dzien 31.12.2010 wynosita netto 1 638 266 zt. W 2010r zakupiony zostat
grunt w tomiankach o wartosci 1 300 000 zt przeznaczony pod budowe nowego biura.

Opis gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych Grupy.

Nadwyzka Srodkéw finansowych pozyskana z emisji akcji zostata zainwestowana w bezpieczne instrumenty
finansowe. Instrumentami tymi byty krétkoterminowe lokaty bankowe. Na dzien 31.12.2010 roku PZ CORMAY
S.A. posiadato lokaty w : BRE BANK S.A. — 880 ty$ PLN (zabezpieczenie sptaty akredytywy), w DEUTSCHE BANK
PBCS.A. na kwote 22 247 tys. zt.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta na warunkach innych niz rynkowe.
Wszystkie transakcje emitenta sg poprzedzone negocjacjami, nalezy wiec przyja¢ ze wszystkie sg realizowane
na warunkach rynkowych.

Informacja o umowach dotyczacych kredytow i pozyczek zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku.
Grupa nie zaciggneta innych kredytow w tym okresie, jedynie przedtuzata juz istniejgce umowy kredytowe na
kredyty obrotowe w rachunkach biezgcych.

PZ Cormay S.A. ma mozliwos¢ wykorzystania kredytu w rachunku biezagcym do wysokosci 600 tys. zt w banku
BRE BANK S.A.. Wykorzystanie tego kredytu na dzien 31.12.2010 wynosito 65 tys. zt. Nie miato miejsca rowniez
w 2010 roku wypowiedzenie kredytu lub pozyczki.

Orphee S.A. ma mozliwo$¢ wykorzystania kredytu w rachunku biezgcym do wysokosci 600 tys CHF w banku
Bangue Cantonale de Geneve. Wykorzystanie tego kredytu na dzierh 31.12.2010 wynosito 283 tys. CHF

Informacja o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym.

Spotki Grupy kapitatowej nie udzielity w 2010 zadnych pozyczek.

Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych i otrzymanych w roku obrotowym

Spotki Grupy kapitatowej nie udzielity zadnych gwarancji ani poreczen w 2010 roku.

Istotne wydarzenia po dacie bilansu

Po dacie bilansu, w dniu 1 lutego 2011 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat wpisu do KRS zmiany wysokosci i struktury kapitatu zaktadowego Spétki.

Kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. podwyzszony zostat z kwoty 24.861.977 zt do kwoty 28.861.977 zt w drodze
subskrypcji prywatnej wyemitowanych 4.000.000 (cztery miliony) akcji zwyktych na okaziciela serii G.
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Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartosciowym.

W Grupie PZ CORMAY nie wystepujg istotne pozycje pozabilansowe.

OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ GRUPE WPLYWOW Z EMISJI DO
CHWILI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI.

W latach 2007 - 2010 $rodki pozyskane z emisji akcji serii B, C i D zainwestowaliSmy w zakup aparatury
diagnostycznej w celu dzierzawy na rzecz klientéw oraz rozwdj sprzedazy eksportowej. Doposazylismy takze
laboratoria w dziale Badar i Rozwoju. Srodki pozyskane z emisji tych akcji zostaty wykorzystane w catosci.

W listopadzie 2009 roku przeprowadzono prywatng subskrypcje akcji serii E. W ramach niepublicznej emisji
podpisano umowy objecia dotyczace 10.000.000 akgcji serii E Spotki, tj. wszystkich akcji emitowanych. Akcje serii
E zostaty objete po cenie emisyjnej rownej 2,30 zt kazda. Koszty emisji wyniosty 2.064 tys. zt. Wyptywy
pieniezne netto Spotki z tytutu emisji po uwzglednieniu kosztéw emisji wyniosty 20.936 tys. zt.

Srodki pozyskane z emisji zostang przeznaczone na:

1. Przejecie spotki ORHPEE S.A. — 3,0 min zt. W dniu 8 stycznia 2010 r. Emitent podpisat umowe nabycia 100%
akcji szwajcarskiej firmy ORHPEE S.A. zajmujacej sie projektowaniem, komercjalizacjg oraz dystrybucjg na catym
Swiecie aparatow hematologicznych, czesci zamiennych, a takze odczynnikow hematologicznych i odczynnikéw
kontrolnych do nich. Ponadto spétka jest dystrybutorem aparatéw cytologicznych firmy Novacyt oraz oferuje
aparaty do koloryzacji o nazwie Pastel. Zgodnie z umowg cena nabycia zostata ustalona na poziomie 3,0 min zt i
zaptacona w lutym 2010r.

2. Dofinansowanie sp6tki ORHPEE S.A. — 6,1 min zt. Na mocy ww. umowy Emitent wnidst do spétki ORHPEE S.A.
wktad kapitatowy w wysokosci 1,5 min euro w styczniu 2010 r.

3. Rozbudowa bazy produkcyjnej i logistycznej Emitenta — 9,0 min zt. W zwigzku z rozszerzaniem oferty o
wiasne aparaty diagnostyczne oraz wdrazaniem nowych technologii planowana jest inwestycja, majgca na celu
rozbudowe zaktadu w Maryninie. Dziatania beda skierowane na rozbudowe dziatu produkcji i dziatu badan oraz
budowe nowoczesnego magazynu i pomieszczen dla logistyki. Realizacja powyzszej inwestycji planowana jest
na Il potowe 2010 roku.

4. Zasilenie kapitatu obrotowego Emitenta — 2,8 min zt. Dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta, w tym w
zakresie sprzedazy i dzierzawy aparatury diagnostycznej, charakteryzuje sie duzym zapotrzebowaniem na
kapitat obrotowy. Planowana rozbudowa bazy produkcyjnej i logistycznej oraz przejecie produkcji dla spotki
ORHPEE S.A. spowoduje zwiekszenie skali dziatalnosci Emitenta i podwyiszenie poziomu biezgcego
zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

Wykorzystanie

Perspektywa
. pozyskanych
. , _ Planowany poziom , ) czasowa
Cel wykorzystania wptywéw z emisji ) srodkéw na ..
naktadow ., wdrozenia
SIS rojektu
31.12.2010 prol
Przejecie sp6tki ORPHEE S.A. | 3 | 3 |
Dofinansowanie spoétki ORPHEE S.A. | 6,1 | 6,1 |
Rozbudowa bazy produkcyjnej i logistycznej 9 02 do konca
Emitenta ! 2012
Zasilenie kapitatu obrotowego Emitenta | 2,8 | 2,8 |
Nowy cel — projekty wtasnego analizatora 35 Do konca
hematologicznego i biochemicznego ! 2013
RAZEM 20,9 15,6
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Zaktadany cel ,Rozbudowa bazy produkcyjnej i logistycznej emitenta” zostata przesunieta w czasie, z uwagi na
prace projektowe nowej lokalizacji , dlatego wptywy z emisji akgji serii E zostaty wydatkowane na dwa projekty
wspotfinansowane przez Unie Europejska, dotyczace prowadzenia prac nad wiasnym analizatorem
hematologicznym i biochemicznym.

W pierwszym pofroczu 2010 nastgpita emisja akcji serii F z wytgczeniem w catosci prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki. Akcje te s akcjami zwyktymi na okaziciela i zostaty zaoferowane w
drodze subskrypcji prywatnej skierowanej do indywidualnych odbiorcéw — bytych akcjonariuszy przejetej przez
PZ CORMAY S.A. spétki ORPHEE S.A. z siedzibg w Genewie. Wyemitowano 3 min akcji w cenie nominalnej 1 zt.
Koszty emisji wyniosty 240 tys. zt. Srodki pozyskane z emisji zostang przeznaczone na zasilenie kapitatu
obrotowego Emitenta.

W grudniu 2010 nastgpita emisja akcji serii G z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy.
Akcje serii G sg akcjami zwyktymi na okaziciela i zostaty zaoferowane w drodze subskrypcji prywatnej
skierowanej do indywidualnego odbiorcy- CORMAY AG z siedzibg w Vaduz. Wyemitowano 4 min akcji w cenie
nominalnej 1 zt i ewidencyjnej 5,5zt. Koszty emisji wyniosty 595 tys. zt. Srodki pozyskane z emisji zostang
przeznaczone na przejecie spotki dziatajgcej w takiej samej lub podobnej branzy. Pozwoli to na zwiekszenie
przychoddw w Grupie Kapitatowej, przejecie know-how oraz kanatéw dystrybucji.

DODATKOWE INFORMACIE

Objasnienie roéinic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a weczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw.

Spoétka dominujaca szacowata, ze przychody Grupy wzrosng w 2010 roku o ponad 57 proc. do 60,62 min zt, a
zysk netto o ponad 47 proc. do 4,5 min zt. W dniu 26.10.2010 Spodtka opublikowata nastepujgcg zmiane
prognozy wynikdw na 2010 rok: Zostaty podwyzszone prognozy na 2010 rok i szacuje sie, ze przychody grupy
wyniosg 62,03 min zt, zysk brutto 6,7 min zt, a zysk netto 6,0 min zt. W 2010 roku przychody catkowite Grupy
wyniosty 61,94 min zt, zysk brutto 6,19 min zt, a zysk netto 6,13 min zt. Publikowane prognozy sprawdzity sie w
99%.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa
W prezentowanym okresie nie nastapity zmiany zasad zarzadzania Grupa.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecie.

Umowy zawarte z osobami zarzadzajagcymi nie przewidujg rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub
zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z
powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.

Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale Grupy, w tym programow opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych, wyptaconych, naleiznych Ilub potencjalnie
naleznych odrebnie dla oséb zarzadzajacych i nadzorujacych.
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Wysokos¢é wynagrodzen, nagréd i korzysci wyptaconych przez Grupe PZ CORMAY w 2010 roku osobom
zarzadzajgcym i nadzorujacym przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenia, tgcznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptacone cztonkom zarzgdu
i organow nadzorczych spétek kapitatowych 31.12.2010

Wynagrodzenie Zarzadu 620

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Spoétki Grupy kapitatowej nie posiadaty w 2010 roku umdw ani zobowigzan wobec osdb zarzadzajgcych i
nadzorujagcych w przedsiebiorstwie Spotki, wynikajgcych z programéw motywacyjnych lub premiowych
opartych na kapitale Spotki, tak wiec nie wyptacono w 2010 roku zadnych wynagrodzen lub innych korzysci z
tego tytutu.

Na dzien 31.12.2010 roku Jednostka Dominujgca nie posiadata wierzytelnosci wzgledem Kluczowych Cztonkéw
Kadry Kierowniczej z tytutu niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji i poreczen.

Zestawienie stanu posiadania akcji Grupy przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

Stan posiadanych akcji Grupy PZ Cormay przez Cztonkdw Zarzgdu na dzien 31 grudnia 2010 roku przedstawia
sie nastepujgco:

Cztonek Zarzadu llos¢ akcji

Tomasz Tuora wraz z podmiotami
. . 4817 309
powigzanymi

Barbara Tuora Wysocka 160 000

Stan posiadanych akcji Grupy PZ Cormay przez Cztonkéw Zarzagdu na dzied sporzadzenia niniejszego
sprawozdania tj. 21 kwietnia 2010 roku przedstawia sie nastepujgco:

Cztonek Zarzadu llos¢ akcji
Tomasz Tuora wraz z podmiotami
) . 8817 309
powigzanymi
Barbara Tuora Wysocka 160 000
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Stan posiadanych akcji Grupy PZ Cormay przez Cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2010 roku
oraz na dzieA sporzadzenia niniejszego sprawozdania tj. 21 kwietnia 2010 roku przedstawia sie
nastepujaco:

. llos¢ akcji na
Cztonek Rady Nadzorczej
31-12-2010
Stefan Jackowski 150 000
Ryszard Btazejewski 175 000
Witodzimierz Jaworski 16 078
Pawet Nowak 20 000
Maciej Wojtkowski 0

Informacje o znanych Emitentowi umowach w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Zgodnie z umowa dotyczacg nabycia akcji w ramach programu motywacyjnego z dnia 8 stycznia 2010. Pan Jean
Edouard Robert ma prawo do nabycia 1.000.000 akcji PZ CORMAY S.A. w przysztosci, pod warunkiem
osiggniecia w jednym roku w okresie lat 2010-2015 przychodéw 15min CHF, zysku netto 1,2 mIn CHF oraz
sprzedazy aparatéw Mythic 22 Autoloader w iloSci 150 szt.

Spotce nie sg znane zadne inne umowy w wyniku, ktérych miatyby w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych.
W prezentowanym roku nie istniat w Grupie program akcji pracowniczych.

Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérego wartosé stanowi, co najmniej 10%
kapitatéw wiasnych, z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska PZ CORMAY,

b) dwu lub wiecej postepowar dotyczacych zobowiazari oraz wierzytelnosci, ktérych taczna wartosé stanowi
odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych PZ CORMAY, z okresleniem tacznej wartosci postepowan
odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnos$ci wraz ze stanowiskiem w tej sprawie oraz, w odniesieniu
do najwiekszych postepowan w grupie zobowiazan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu,

wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania;

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie toczyty sie zadne postepowania sadowe lub

administracyjne dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci, stanowigcych 10 % kapitatéw wtasnych PZ CORMAY.
Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych.

W dniu 13 maja 2010 roku Rada Nadzorcza spétki PZ CORMAY — organ uprawniony na podstawie statutu Spotki
PZ CORMAY S.A. - na mocy uchwaty nr 8/RN/2010 dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do przegladu
sprawozdania jednostkowego finansowego Spdtki PZ CORMAY oraz do przeglagdu sprawozdania
skonsolidowanego Grupy PZ Cormay. Podmiotem tym zostata sp6tka DORADCA Zespdt Doradcéw Finansowo
Ksiegowych Sp. z o0.0. z siedzibg w Lublinie, przy ul. Jozefa Pitsudskiego 1 A, wpisana na liste podmiotéw
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uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 232. W dniu 12.07.2010 roku Spétka zawarta z
DORADCA Zespdt Doradcéw Finansowo Ksiegowych Sp. z 0.0. umowe o przeglad sprawozdan finansowych
sporzgdzonych za okres 01.01.2010 — 31.12.2010 roku. Za wykonanie wyzej wymienionych ustug audytor
otrzymat wynagrodzenie netto w wysokosci 28 tys. (przeglad rocznych sprawozdan finansowych).

Ponizej w tabeli zaprezentowane sg poniesione koszty w tys. ztotych zwigzane z audytem rocznym we
wszystkich spétkach Grupy PZ CORMAY.

Spotka nzawa audytora kwota w tys zt

Doradca Zespot Doradcow Finansowo-
PZ Cormay S.A. Ksiegowych Sp. z 0.0 20-011 Lublin Al. J 28
Pitsudskiego 1 a

Revera Consulting Group -Prywatne
KORMEJ DIANA Sp. z przedsiebiorstwo unitarne swiadczenia
0.0 ustug 220007,Republika Biatorus m. Mirnsk
ul. Mogilewskaja 2/2 lokal 8 ,gabinet 9

Inadit-Ross.Grupa Kampanii Inaudit

KORMIE] - RUSLAND Zamknieta Spétka Akcyjna 123557 m. 13

SAZ Moskwa ul. Klimaszkina 21 c pietro

ORPHEE S.A. Fidusafe SA rue de Conseil-General 6 1205 40
Geneve
Razem 81

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego
Grupa przestrzega zasad tadu korporacyjnego a oswiadczenie na ten temat stanowi wyodrebniong czesé¢
Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy PZ CORMAY

21 kwietnia 2011

Zarzad Grupy PZ Cormay
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