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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
kapitatowej i jedynym akcjonariuszem byta spétka akcyjna Cormay Aktiengesellschaft z siedzibg w Vaduz. PZ CORMAY S.A.
zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw dnia 19 grudnia 2006 roku przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w
Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000270105.

KAPITAL

Kapitat zaktadowy na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 29.08.2011 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 akgji serii B, a nastepnie w dniu 07.03.2007 dokonano kolejnego podwyzszenia 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 akcji 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 akgji 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
861977 zt.

4 sierpnia 2011 r. Zarzad PZ CORMAY S.A. podjat uchwate o emisji akcji serii H i | z wytgczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy w ramach kapitatu docelowego, zgodnie z uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 8 pazdziernika 2010 r.
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Emisja akcji serii H zwigzana jest w szczegdlnosci z pozyskaniem przez Emitenta finansowania dalszych etapéw
komercjalizacji rewolucyjnej na skale swiatowg platformy technologicznej badan diagnostycznych i wpisuje sie w
strategie Emitenta, ktéry zamierza stac¢ sie najbardziej innowacyjnym podmiotem na rynku diagnostyki medycznej w
skali globalnej, posiadajgcym kompleksowe portfolio analizatoréw i dedykowanych im odczynnikow. O kwestiach
zwigzanych z przetomowym projektem tworzenia innowacyjnych analizatoréw Emitent informowat w raportach
biezgcych nr 11/2011, 23/2011 oraz 31/2011.

Emisja akcji serii |, skierowanej do Pana Micheala O’Donovan, jest zwigzana z wykonaniem zapisow umowy przejecia
irlandzkiej spétki Innovation Enterprise Limited, o ktorej Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 25/2011. Innovation
Enterprise Limited uzywa marki Audit Diagnostics (www.auditdiagnostics.ie) i jest innowacyjng spdtka z branzy diagnostyki
medycznej, posiadajgcy szereg patentéw w dziedzinie POCT, doswiadczony zespdt badawczo-rozwojowy oraz rozwinietg
sie¢ dystrybucji w Azji. Produkty przejetej spotki uzupetniajg portfolio PZ CORMAY S.A. o unikalne testy diagnostyczne i
urzadzenia do szybkiego przeprowadzania badan. Powiekszenie Grupy Kapitatowej PZ CORMAY S.A. o Innovation Enterprise
Limited jest zgodne ze strategia Spotki i w ocenie Zarzadu Spétki istotnie zwieksza wartos¢ Spotki oraz jej potencjat
generowanych wynikow finansowych, jak réowniez efektow komercjalizacji rewolucyjnej na skale swiatowg technologii
badan diagnostycznych, jakg posiada PZ CORMAY S.A

Po zarejestrowaniu emisji akcji serii H oraz | kapitat zaktadowy PZ CORMAY S.A. wzrosnie do 30.561.977 ztotych (trzydziesci
miliondw pieéset szescdziesigt jeden tysiecy dziewieéset siedemdziesigt siedem ztotych) i bedzie dzielit sie na 30.561.977
(trzydziesci milionow piecéset szescdziesiat jeden tysiecy dziewiecset siedemdziesiagt siedem) akcji zwyktych na okaziciela.

Struktura kapitatu zaktadowego Grupy na dzien sporzgdzenia 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;

Po zarejestrowaniu podwsgzenia kapitatu o akcje serii H i | struktura kahitzaktadowego Grupyelzie przedstawiata si
nastpujaco:

1) 6.882.161 akcji zwyklych 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;
8) 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H;
9) 200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii .

Akcje wszystkich serii majg wartos¢ nominalng 1 ztoty. Cena emisyjna odpowiednio wynosita dla akgcji 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, serii H — 14,5 ztotego, serii | —
1 ztoty.
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Kapitat zaktadowy na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 29.08.2011 wynosi 28 861 977 ztotych i dzieli
sie na 28 861 977 akcji, ktérym odpowiada 28 861 977 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PZ CORMAY S.A. wedtug wiedzy
zarzadu.

Struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosow na dzien sporzadzania niniejszego
Sprawozdania Zarzgdu przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu llos¢ gtoséw % gtosow
Tomasz Tuora, posiadane akcje wraz z
podmiotami powigzanymi oraz 7 335661 25,42% 7 335661 25,42%
przedwstepng umowa zakupu
TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 6 910 000 23,94% 6 910 000 23,94%
Pozostali 14 616 316 50,64% 11531524 50,64%
RAZEM 28 861 977 100,00% 25777 185 100,00%

Akcjonariuszem dominujgcym jest Tomasz Tuora wraz z podmiotami powigzanymi. Posiadat on na dzien 29.08.2011
7.335.661 akcji stanowigcych 25,42% kapitatu i uprawniajgcych do 25,42% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Kapitat zaktadowy na dzien bilansowy 30 czerwca 2011 wynosit 28 861 977 ztotych i dzielit sie na 28 861 977 akcji, ktérym
odpowiada 28 861 977 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PZ CORMAY S.A. Wedtug wiedzy Zarzadu struktura akcjonariuszy
posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na dzien 30 czerwca 2011 roku przedstawiata sie nastepujgco:

Wyszczegolnienie llos¢ akcji % kapitatu llo$¢ gtosow % gtosow
Tomasz Tuora, posiadane akcje wraz z
podmiotami powigzanymi oraz 8 828 809 30,59% 8 828 809 30,59%
przedwstepng umowg zakupu
TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 6910 000 23,94% 6910 000 23,94%
Pozostali 13 123 168 45,47% 13123168 45,47%
RAZEM 28 861 977 100,00% 28 861 977 100,00%

Akcjonariuszem dominujgcym jest Tomasz Tuora wraz z podmiotami powigzanymi. Posiadat on na dzien 30.06.2011
8.828.809 akcji stanowigcych 30,59% kapitatu i uprawniajgcych do 30,59% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Po zarejestrowaniu emisji akcji serii H oraz | liczba akcji PZ CORMAY S.A. oraz liczba gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
wzros$nie do 30.561.977, jednak nie bedzie to czynnikiem zmieniajgcym liczbe posiadanych akcji oraz liczbe wykonywanych
gtoséw w przypadku najwiekszych akcjonariuszy PZ CORMAY S.A. na dzien 30.06.2011 r.

Organizacja Grupy kapitatowej PZ CORMAY ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.

W sktad Grupy kapitatowej na dzien 30 czerwca 2011 roku wchodzity nastepujace podmioty:

PZ CORMAY S.A. jest podmiotem dominujgcym, ma siedzibe w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, gdzie znajdujg sie —
obok biura Zarzadu — takzie dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat zamdwien 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 wyrobdw
gotowych, biuro obstugi klienta oraz ksiegowosé.
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KORMIEJ - RUSLAND Sp. z 0.0. z siedzibg w Moskwie prowadzi dystrybucje produktéw i towaréw dostarczanych przez PZ
CORMAY S.A. na terenie Federacji Rosyjskiej. Spdtka istnieje od 1993 roku i aktualnie zatrudnia 25 osdb. Struktura
odbiorcéw Kormiej Rustand 0.0.0 jest rozdrobniona, a udziat zadnego z odbiorcéw w tgcznych przychodach ze sprzedazy
spotki nie przekracza 5%.

PZ Cormay S.A. jest wtascicielem 100% udziatow spétki KORMIEJ - RUSLEAND 0.0.0. 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 produktédw 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 réwniez nie wytgcznym dystrybutorem innych firm. Z powodu
niewielkiego rozmiaru rynku biatoruskiego zdecydowalismy sie na poszerzenie oferty Kormej Diana o towary, ktére nie sg
dostepne w ofercie Grupy na innych rynkach. Spoétka istnieje od 1993 roku..

PZ Cormay S.A. jest witascicielem 98,5 % udziatow spétki KORMEJ DIANA, co daje 98,5 % udziatu w gtosach na zgromadzeniu
wspolnikow oraz 98,5% udziatu w kapitale zaktadowym.

ORPHEE S.A. z siedzibg w Genewie zatozona w 2002 roku. ORHPEE S.A jest producentem wysokiej jakosci analizatoréow
hematologicznych klasy 3-diff oraz 5-diff. Prowadzi rowniez dystrybucje odczynnikdw do tych analizatorow. Misjg firmy
ORHPEE S.A. jest dostarczanie do matych i srednich laboratoriéw na catym $wiecie aparatury o najwyzszych parametrach
diagnostyczno-uzytkowych.

PZ Cormay S.A. jest wtasdcicielem 100% akcji spotki 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 testéw
biochemicznych i dystrybucji Swiatowej klasy aparatury do diagnostyki laboratoryjnej. Spétka dominujaca PZ Cormay S.A.
kontynuuje 20 letnig dziatalno$¢ Przedsiebiorstwa Zagranicznego CORMAY, ktére w grudniu 2006 roku wniesione zostato
aportem. W ciggu ostatnich lat Grupa stata sie najwiekszym polskim producentem odczynnikéw 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 zaktadéw opieki zdrowotne;j.
Osiggniecie takiej pozycji na rynku byto mozliwe dzieki konsekwentnemu realizowaniu strategii, opartej na oferowaniu
szerokiego asortymentu innowacyjnych produktow, towardw i swiadczeniu ustug na wysokim swiatowym poziomie, przy
jednoczesnej trosce o srodowisko.

Na rynku krajowym Grupa kieruje swojg oferte gtdwnie do matych i $rednich laboratoridw, natomiast na rynkach
eksportowych dziatania skoncentrowane sg na zwiekszeniu udziatu na gtdwnych rynkach takich jak Rosja, Turcja, Chiny,
Brazylia, Indie, a takze na poszerzeniu zasiegu terytorialnego o nowe, mniejsze rynki np. Nikaragua, Mauritius.

Rynek IVD na, ktérym dziata PZ CORMAY jest stabilnie rozwijajgcym sie rynkiem, a jego srednie tempo wzrostu na Swiecie
to 5-7%. Szacuje sig, ze swiatowy rynek IVD wart jest 43 mld USD., w Polsce rynek IVD wart jest ok 950 min PLN.
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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 produktéw s3 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 testow, zatem obecnosc¢ 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 laboratoridw diagnostycznych (produkcji wiodacych firm zagranicznych) wraz z akcesoriami i cze$ciami zamiennymi.

Struktura sprzedazy ogétem wg segmentdéw dziatalnosci Grupy PZ Cormay w pierwszej potowie 2011 roku przedstawia sie
nastepujgco:
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W pierwszym pétroczu 2011 najwiekszy udziat w przychodach Grupy PZ CORMAY miata hematologia. Stanowita ona 52,96%
sprzedazy ogétem i osiggneta poziom 20 676 tys. zt, co w poréwnaniu z 14 870 tys. zt w analogicznym okresie 2010 r. daje
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39% wzrost sprzedazy w tym sektorze. Kolejnymi segmentami, ktdre majg wysoki udziat procentowy w przychodach spoétki
s3: biochemia- 26,36% oraz vacuette- 6,08%

Struktura sprzedazy ogétem wg segmentéw dziatalnosci spoétki dominujacej Grupy- PZ Cormay S.A. w pierwszej potowie
2011 roku przedstawia sie nastepujgco:
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W pierwszym potroczu 2011 najwiekszy udziat w przychodach spétki PZ CORMAY S.A. miata biochemia, stanowita ona
47,05% sprzedazy ogdtem i osiggneta poziom 9 246 tys. zt. Kolejnymi segmentami, ktdre maja wysoki udziat procentowy w
przychodach spétki sg: hematologia- 22,62% oraz vacuette- 12,07%

Grupa posiada obecnie 52 wiasnych technologii z zakresu odczynnikéw biochemicznych oraz 43 wiasnych technologii
hematologicznych, w tym przyjaznych dla srodowiska technologii bezcyjankowych i bezazydkowych. Ponadto Emitent
dysponuje 7 wiasnymi technologiami produkcji ptynéw myjacych do analizatoréw biochemicznych. W ramach jednej
technologii Emitent moze oferowac kilka produktow, 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.

Biochemia

Chociaz w pierwszej potowie 2011 najwiekszy udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy miata hematologia, to jedng z
podstawowych dziedzin dziatalnosci nadal pozostaje produkcja nowoczesnych testéw biochemicznych. Firma PZ Cormay
(Lublin) wprowadzita jako pierwsza na rynek polskie testy oparte na reakcji Trindera, bedace przetomem w dwczesnej
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 firmg 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 enzymoéw 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 japoriska firma 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. Analizatory biochemiczne ACCENT 200 i ACCENT 300, produkowane sg na zlecenie Spétki przez
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firme Shenzen Mindray Bio-Medical Electronics Co. Ltd. Dtugoterminowym celem w tym segmencie sprzedazy jest
wprowadzenie na rynek wtasnego analizatora. W 2011 planowana jest prezentacja tego analizatora na targach Medica w
Dusseldorfie. Zarzad zaktada, ze rozpoczecie produkcji i sprzedazy wtasnego analizatora moze zmieni¢ pozycje Grupy w tym
segmencie na rynku globalnym. W pierwszej potowie 2011 sprzedaz Grupy w tym segmencie osiggneta 10 289 tys. zt.,
natomiast przychody ze sprzedazy spotki dominujgcej wyniosty 9 245 tys. zt.

Hematologia

W r. 1998 odkupiono za korzystng cene od firmy HTL technologie produkcyjne i urzgdzenia do wytwarzania odczynnikéw do
oznaczen czerwonych i biatych krwinek oraz ptytek krwi, wraz z organizacyjnym i rynkowym know-how. Uruchomiono
produkcje odczynnikéw do wielu popularnych analizatoréw hematologicznych, od roku 2004 firma PZ Cormay (Lublin) stata
sie wytgcznym dystrybutorem szwajcarskiej firmy ORPHEE, oferujacej analizatory hematologiczne nowej generacji, na
obszar Polski, Rosji, Ukrainy, Biatorusi oraz republik battyckich, a od 2010 roku stata sie jednym z cztonkéw Grupy
Kapitatowej PZ Cormay. W Il kwartale 2010 wprowadzilismy na rynek nowy aparat hematologiczny z automatycznym
podajnikiem — Mythic 22 Autoloader oraz rozpoczelismy produkcje odczynnikéw hematologicznych wg. wtasnego projektu
do analizatorow Mythic 18. PZ Cormay S.A. prowadzi réwniez prace badawcze nad wtasnym analizatorem, co wpisuje sie w
dtugoterminowg strategie Grupy dotyczgcy produkcji i dystrybucji wtasnych analizatoréw. W marcu 2011 r. w ramach
Dziatania 1.4 Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka finansowanego ze srodkéw Unii Europejskiej spodtka
dominujaca otrzymata dotacje na prowadzenie tych prac. W pierwszej potowie 2011 sprzedaz Grupy w tym segmencie
osiggneta 20 676 tys. zt., natomiast przychody ze sprzedazy spotki dominujgcej wyniosty 4 446 tys. zt.

Vacuette

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

- dwuostrzowej igty z zaworkiem

- standardowego centrycznego uchwytu

- sterylnej probéwki z prézniag 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 probowki wewnatrz uchwytu. Wewnetrzna igta zabezpieczona zaworkiem
przektuwa korek, a kalibrowana prdznia aspiruje okreslong objetos¢ krwi.

W pierwszej potowie 2011 sprzedaz Grupy w tym segmencie osiggneta 2 373 tys. zt., w pordwnaniu do 1 639 z pierwszej
potowy 2010 daje zwiekszenie przychoddéw o 45%.

Elektroforeza

PZ Cormay S.A. jest producentem zestawdw zeli do elektroforezy. Obecnie wprowadzamy do oferty nowy model aparatu
do elektroforezy automatycznej wtoskiej firmy Interlab. Easy G26 z automatycznym podajnikiem prébek. Jest to jedyny w
petni automatyczny analizator do elektroforezy zelowej na rynku. Zapewnia petng 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 sktad systemu wchodzi m.in. stacja badawcza do analizy obecnosci
pasozytow w kale (SBAPK) ang. FE-5 Workstation. SBAPK wspodtpracuje w prébéwkami Parasep, gwarantujgcymi, ze
materiat potencjalnie zarazliwy dostarczany jest do badania w szczelnie zamknietej, dwuczesciowej prébowce
sedymentacyjnej z filtrem. Aparaty FE automatycznie zasysajg, odtwarzajq zawiesine, barwi i zapewniajg spdjne probki do
analizy, wszystkie w systemie zamknietym. Za naci$nieciem innego przycisku, w ciggu kilku sekund prébki s3 usuwane i FE
jest gotowy do kolejnego badania.

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

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

e Serologia
¢ Koagulologia
¢ Analityka moczu

WYNIKI SPRZEDAZY | INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU

Sprzedaz Grupy PZ CORMAY w pierwszej potowie 2011 r wzrosta w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2010 o 27%,
osiggajgc poziom 39 038 tys. ztotych, w analogicznym okresie roku 2010 sprzedaz wyniosta 30 847 tys. ztotych. Sprzedaz
spotki dominujgcej wzrosta o 11%, osiggajac poziom 19 733 tys. ztotych. Sprzedaz krajowa w pierwszej potowie 2011 r
wyniosta 6 150 tys. ztotych i wzrosta 0 12% w stosunku do wysokosci sprzedazy osiggnietej w pierwszej potowie 2010 roku.
Sprzedaz skonsolidowana Grupy na eksport wyniosta w pierwszej potowie 2011 32 888 tys. zt. i zanotowata wzrost o 30%,
natomiast sprzedaz na eksport jednostki dominujgcej wzrosta o 11%. Wzrost sprzedazy na rynkach zagranicznych byt
zwigzany ze strategig rozwoju Grupy, zaktadajacg dalszg ekspansje dziatalnosci na rynki zagraniczne, szczegdlnie na rynki
krajow rozwijajagcych sie, a takze che¢ umocnienia pozycji Grupy na swiatowym rynku IVD ( In Vitro Diagnostics).

W pierwszej potowie 2011 Grupa PZ Cormay zrealizowata 84% swoich catkowitych przychoddw na sprzedazy eksportowej
do 94 krajow. Strategia grupy opiera sie na zwiekszeniu udziatu w najwiekszych rynkach do ktérych mozna zaliczyé Rosje,
Turcje, Chiny, Brazylie i Indie. Poszerzajac zasieg terytorialny nie zapominamy réwniez o mniejszych rynkach takich jak
Nikaragua i Mauritius. Zamiarem Grupy jest rozszerzenie dziatalnosci w zakresie biochemii na rynki Ameryki Potudniowej i
Afryki Centralnej oraz wprowadzenie oferty z zakresu weterynarii na rynki Australii i Standw Zjednoczonych.

Grupa zintensyfikowata dziatalnos¢ marketingowg w celu pozyskania nowych eksportowych rynkéw zbytu, a dzieki przejeciu
spotki Orphee uzyskaliSmy mozliwosé sprzedazy wyrobdéw PZ Cormay S.A. do klientéw firmy ORPHEE. W chwili obecnej
trwajg intensywne prace zwigzane z rejestracjg produktéw Spotki dominujgcej w poszczegdlnych krajach, o ktdre grupa
poszerzyta swdj zasieg terytorialny po przejeciu szwajcarskiej spotki. Grupa uczestniczyta w wielu branzowych imprezach
targowych, gdzie nawigzano nowe kontakty handlowe. W pierwszym pétroczu 2011 spétki grupy byty obecne miedzy innymi
na targach ArabHealth w Dubaju, Clinical Lab Expo w USA. Wedtug Zarzagdu tempo rocznego wzrostu rynku diagnostyki
laboratoryjnej ksztattowato sie w pierwszej potowie roku 2011 na poziomie wartosciowym zblizonym do 9% na terenie
Polski i 4-6 % w skali Swiatowej.

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

Sprzedaz jednostki dominujgcej PZ CORMAY S.A w pierwszej potowie 2011 wzrosta w poréwnaniu z analogicznym okresem
2010 o 11 %, osiggajac poziom 19 733 tys. ztotych, w pierwszej potowie 2010 sprzedaz wyniosta 17 748 tys. ztotych.
Sprzedaz krajowa w pierwszym poétroczu 2011 wyniosta 6 150 tys. ztotych i wzrosta o 12% w stosunku do wysokosci
sprzedazy osiggnietej w pierwszej potowie 2010 roku, natomiast sprzedaz na eksport wyniosta 13 583 tys. ztotych i
zanotowata wzrost o0 11%.
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W pierwszej potowie 2011 roku sprzedaz do spotki zaleznej Kormiej Rustand Sp. z 0.0. uksztattowata sie w na poziomie 20%
facznych przychodéw ze sprzedazy PZ CORMAY S.A. i 29% przychoddw spotki PZ CORMAY S.A. ze sprzedazy eksportowej.
Sprzedaz na rynku rosyjskim w pierwszej potowie 2011 roku stanowita ok 15% skonsolidowanej sprzedazy Grupy
Kapitatowej w ztotych. Sprzedaz Kormiej Rustand Sp. z 0.0. na terenie Rosji w pierwszej potowie 2011 wyniosta 60 314 tys.
RUB i pomimo kryzysu finansowego w Rosji wzrosta 0 22% w poréwnaniu do pierwszej potowy 2010 roku, kiedy wyniosta 49
464 tys. RUB. Odpowiednio w ztotych sprzedaz Kormiej Rustand Sp. z 0.0. wyniosta 5 929 tys. PLN a w pierwszej potowie
2010 — 5 008 tys. PLN. Spotka Kormiej Rustand Sp. z o.0. pracuje nad mozliwosciami zwiekszenia sprzedazy na terenie
Federacji Rosyjskiej poprzez udziat w przetargach centralnych.

W pierwszej potowie 2011 roku sprzedaz do spétki zaleznej Kormej Diana Sp. z 0.0. uksztattowata sie na poziomie 2%
tacznych przychoddéw ze sprzedazy spétki PZ CORMAY S.A. i 3% przychodow ze sprzedazy eksportowej. Sprzedaz Kormej
Diana Sp. z 0.0. w pierwszej potowie 2011 roku na terenie Biatorusi wyniosta 1 012 tys. BYR i utrzymata sie na podobnym
poziomie w stosunku do pierwszej potowy 2010 roku, kiedy wyniosta 1 067 tys. BYR. Odpowiednio w ztotych sprzedaz
wyniosta 817 tys. PLN i 1 111 tys. PLN. Pogorszenie wynikéw w PLN w | pétroczu 2011 zwigzane byto z spadkiem wartosci
rubla biatoruskiego w stosunku do polskiego ztotego o 22% w stosunku do | pétrocza 2010. Spétka zanotowata strate w |
potroczu 2011 roku w wysokosci 111.136 tys BYR co daje 90tys straty w PLN

Obserwujemy mozliwo$¢ dalszego zwiekszania sprzedazy na terenie Rosji i Biatorusi gtéwnie poprzez zwiekszenie sprzedazy
produktéw i towaréw oferowanych przez Grupe PZ Cormay jak réwniez poprzez poszerzenie oferowanego asortymentu o
nowe towary z dziedzin takich jak cytologia i immunologia.

W pierwszej potowie 2011 roku sprzedaz do spétki zaleinej Orphee S.A. uksztattowata sie na poziomie 3% facznych
przychodow ze sprzedazy spotki PZ Cormay S.A. i 5% przychoddw ze sprzedazy eksportowej. W pierwszej potowie 2011 roku
spotka zalezna ORPHEE S.A. osiggneta przychdd 6 029 tys. CHF i wzrosta w stosunku do pierwszej potowy 2010 roku, o0 33 %
kiedy wyniosta 4 519 CHF. Odpowiednio w ztotych sprzedaz ORPHEE S.A. wyniosta 18 917 tys. PLN a w pierwszej potowie
2010 —12 732 tys. PLN. Znaczacy wzrost sprzedazy wynika z duzej ilosci sprzedanych aparatow hematologicznych, w
pierwszym potroczu 2011 roku sprzedaz aparatow wyniosta 595 sztuk i przekroczyta zaktadang sprzedaz spotki o 20%, w
analogicznym okresie roku poprzedniego sprzedaz wyniosta 470 szt., co daje wzrost sprzedazy o 27%. W Il kwartale 2010
Grupa wprowadzita na rynek nowy aparat hematologiczny z automatycznym podajnikiem — Mythic 22 Autoloader, w 2010
sprzedaz tych aparatow wyniosta 16 szt. a w pierwszym poétroczu 2011 sprzedano 48 szt.

Udziat sprzedazy produktéw w pierwszej potowie 2011 r. w sprzedazy ogétem wynidst 69%. Gtéwng grupa towardw jest
aparatura do biochemii. Sprzedaz towardw stanowita w pierwszej potowie 2011 r. okoto 28% sprzedazy ogétem w Grupie.

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

Produkcja w pierwszej potowie 2011 roku miata tendencje wzrostowg, co zwigzane byto ze w wzrostem sprzedazy.
Struktura odbiorcow

W pierwsze] potowie 2011 najwiekszymi odbiorcami Grupy PZ Cormay byli dystrybutorzy z Chin, Turcji i Brazylii i Indii.
Udziat pozostatych odbiorcéw w tacznych przychodach ze sprzedazy Grupy PZ Cormay ksztattuje sie na poziomie znacznie
nizszym niz 10% tacznych przychoddw 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 facznych przychodach ze sprzedazy
Grupy nie przekracza 5%.

Ponizej przedstawiona zostata tabela dotyczgca udziatu 15 najwiekszych rynkéw zbytu w przychodach ze sprzedazy w
pierwszej potowie 2011 roku:
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% udziat przychody % udziat
przyzcg "]k N ryrrzﬂ(:h\::dach
sprzedaz Grupy kapitatowe;j sprzedazy przychodac_h sprzedaz PZ Cormay S.A. | sprzedazy fe syprzedaiy
w tys. zt z€ sprlzedazy w tys. zt 0t
ogotem ogoiem
POLSKA 6 150 15,8% POLSKA 6 150 31,3%
ROSJA 5929 15,2% ROSJA 3887 19,8%
TURCIA 2555 6,5% TURCIA 2115 10,8%
CHINY 2412 6,2% BIALORUS 738 3,8%
BRAZYLIA 2114 5,4% KAZACHSTAN 707 3,6%
INDIE 1676 4,3% SZWAICARIA 666 3,4%
TAJLANDIA 1220 3,1% AZERBEJDZAN 518 2,6%
BIALORUS 1100 2,8% INDIE 484 2,5%
WENEZUELA 808 2,1% JORDANIA 326 1,7%
BANGLADESZ 745 1,9% PAKISTAN 312 1,6%
KAZACHSTAN 707 1,8% UKRAINA 299 1,5%
FILIPINY 700 1,8% RUMUNIA 260 1,3%
UKRAINA 661 1,7% SUDAN 235 1,2%
PAKISTAN 606 1,6% ARABIA SAUDYJSKA 206 1,0%
JORDANIA 583 1,5% BULGARIA 203 1,0%

Sprzedaz krajowa

W pierwszej potowie 2011 r. odnotowany zostat ok 12% wzrost sprzedazy krajowej w stosunku do roku poprzedniego.
Sprzedaz krajowa osiggneta poziom 6 150 tys. w stosunku do 5 487 tys. z pierwszej potowy 2010 r. Gtdwnym segmentem

sprzedazy na terenie Polski

krajowej i osiggneta poziom 2 373 tys. zt. Na kolejnym miejscu jest biochemia -ok 37% oraz hematologia- ok. 16%.

w pierwszej potowie 2011 roku stanowita sprzedaz systemu Vacuette ok 39% sprzedazy

Celem w nastepnych latach jest sprzedaz lub umieszczenie u klientdw na zasadzie dzierzawy jak najwiekszej ilosci aparatury,
ktéra bedzie generowata w latach kolejnych wzrost sprzedazy odczynnikdw do biochemii i hematologii. Cel jest realizowany

i obserwujemy w 2011 roku wzrastajgca sprzedaz odczynnikow.
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Ponizej przedstawiony jest wykres obrazujacy udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w sprzedazy krajowej w pierwszej
potowie 2011 roku.

2,23%

\0,88%

MW Biochemia

B Hematologia

W Serologia

B Analityka Ogélna
B Parazytologia

W Elektroforeza

1 Koagulologia

W Vacuette

Serwis

0,03%
W Pozostate

1,59%

Wsrdd gtéwnych branz najwieksza dynamike wzrostu sprzedazy w stosunku do pierwszej potowy 2010 r. Grupa zanotowata
w segmencie parazytologii (55%) oraz w hematologii (12%).

W latach 2011-2013 wazrost sprzedazy krajowej Grupa zamierza osiggna¢ poprzez oferowanie analizatoréow wysokiej
predkosci oraz wtasnych analizatoréw w dziedzinie biochemii i analizatorow nowej generacji z automatycznym podajnikiem
prébek w dziedzinie hematologii. Spétka wprowadza réwniez game nowych odczynnikéw do biochemii i hematologii, ktére
uzupetnig oferte firmy.

Sprzedaz eksportowa

W pierwszej potowie 2011 r. nastgpit wzrost sprzedazy Grupy PZ Cormay o ok. 30% w poréwnaniu ze sprzedazg eksportowa
zrealizowang w pierwszej potowie 2010 r. Sprzedaz eksportowa osiggneta poziom 32 888 tys. zt. w stosunku do 25 360 tys.
zt z analogicznego okresu 2010. Gtéwnym segmentem dziatalnosci sprzedazy na rynku eksportowym jest hematologia, w
pierwszej potowie 2011 roku stanowita ok 60% sprzedazy eksportowej i osiggneta poziom 19 721 tys. PLN. Na kolejnym
miejscu jest biochemia- 24%.
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Ponizej przedstawiony jest wykres obrazujgcy udziat poszczegdlnych segmentdw rynku w przychodach Grupy ze sprzedazy
eksportowej w pierwszej potowie 2011 roku.

3,02%
0,63% ?

3,33%

4,07%

1,97%

2,74% H Biochemia

B Hematologia
M Parazytologia
M Elektroforeza
m Koagulologia
M Cytologia

m Serwis

1 Pozostate

Najwiekszg dynamikg wzrostu sprzedazy wsrdd gtdwnych segmentdow dziatalnosci charakteryzuje sie segment koagulologii
(151%). Wzrost sprzedazy w dziedzinie hematologii wynidst natomiast 41%.

Ponizej przedstawiony jest wykres obrazujgcy udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w przychodach spétki dominujacej w
pierwszej potowie 2011 roku.

1,69%

0,01%

H BIOCHEMIA

H CYTOLOGIA

B ELEKTROFOREZA
m HEMATOLOGIA
B KOAGULOLOGIA
B PARAZYTOLOGIA
W POZOSTALE

= SEROLOGIA

SERWIS

3,59% 1,48%

Najwiekszg dynamikg wzrostu sprzedazy wsrdd gtdéwnych segmentéw dziatalnosci charakteryzuje sie segment koagulologii -
173%. Wzrost sprzedazy elektroforezy wynidst 28%, hematologii - 10%, a biochemii - 5%.

Najwiekszy udziat na rynkach eksportowych Grupy Kapitatowej PZ Cormay w pierwszej potowie 2011 r. stanowig Rosja -
15,2%, Turcja - 6,5% Chiny - 6,2%, Brazylia- 5,4% i Indie- 4,3%. Wsrdod najwiekszych rynkow eksportowych UE s3: Austria -
1,1%, Rumunia - 1%, Wielka Brytania - 0,8% i Wtochy - 0,7%.
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Najwiekszy udziat na rynkach eksportowych spétki PZ Cormay S.A. w pierwszej potowie 2011 r. stanowig Rosja - 28,8%,
Turcja - 15,7% Biatorus — 5,5%, i Kazachstan- 5,2%, wsrod najwiekszych rynkéw eksportowych UE s3: Rumunia — 1,9%,
Butgaria — 1,5%, Stowacja - 0,8%, totwa - 0,6%.

Ponizej zamieszczona zostata mapka z geograficznymi segmentami sprzedazy Grupy PZ Cormay

B zasigg terytorialny
(szprzedaéy
rupy PZ CORMAY

B nowi odbiory w I. pot.
2011 r. i P

Dostawcy spotki dominuj  acej

PZ Cormay S.A. posiada dos¢ zréznicowang baze dostawcow, szczegdlnie w zakresie dostaw materiatow do produkcji
odczynnikéw chemicznych. Do najwiekszych dostawcéw zaliczaja sie jednak producenci aparatury laboratoryjnej, co
zwigzane jest z relatywnie wyzszym kosztem zakupu aparatury, niz materiatéw do produkcji odczynnikdow. W strukturze
tacznych kosztéw zakupu towardw i materiatow przez Spotke dominuje trzech gtéwnych dostawcéw aparatury
laboratoryjnej. Ich tgczny udziat w kosztach zakupu towardw i materiatow Spotki ksztattuje sie na poziomie okoto 36%.

ORPHEE S.A. jest najwiekszym dostawcg PZ Cormay S.A w zakresie hematologii. taczny udziat zakupow firmy od spétki
Orphee wyniést w pierwszej potowie 2011 roku ok. 21% facznych przychoddw ze sprzedazy. Od 2010 Orphee S.A. jest
spotka zalezng (PZ Cormay S.A. posiada 100 % akcji spotki Orphee S.A.) i nalezy do Grupy kapitatowe;j.

Shenzen Mindray Bio-Medical Electronics Co., Ltd. jest najwiekszym dostawcy z zakresu biochemii. taczny udziat zakupdw

firmy od Shenzen Mindray Bio-Medical Electronics wynidst w pierwszej potowie 2011 roku ok. 7% tgcznych przychodow ze
sprzedazy.
Greiner Bio-One GmbH jest austriackim producentem prdzniowych systemow pobierania krwi. Od stycznia 2008r. PZ

Cormay S.A. jest wylacznym dystrybutorem produktéw firmy Greiner na terenie Polski. taczny udziat zakupdéw Spoétki od
firmy Greiner wynidst w pierwszej potowie 2011 roku ok. 9% tacznych przychoddw ze sprzedazy.

Udziat pozostatych dostawcow w tgcznych przychodach ze sprzedazy PZ Cormay S.A. nie jest bliski 10%.
Relacje PZ CORMAY S.A. z uczestnikami rynku kapitat owego

PZ Cormay S.A. jest spétka publiczng, notowang na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. W trosce o jakos¢
relacji z interesariuszami, Zarzad Emitenta wykracza poza wykonywanie obowigzkow informacyjnych wynikajacych z
przepisow prawa i w | poétroczu 2011 roku regularnie informowat potencjalnych i obecnych inwestoréw oraz srodki
masowego przekazu o aktualnej sytuacji spoétki. Zadanie to zostato zrealizowane poprzez organizacje spotkan z
przedstawicielami inwestoréw, instytucji finansowych oraz mediow.
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W | pétroczu 2011 roku Prezes Zarzgdu PZ Cormay S.A. odbyt 3 spotkania grupowe z przedstawicielami instytucji
finansowych i mediéw, w tym konferencje, w ktérej wzieto udziat 46 zarzgdzajgcych i analitykow finansowych oraz
przedstawicieli mediow.

W | potroczu 2011 roku Prezes Zarzadu PZ Cormay S.A. odbyt réowniez 36 spotkan indywidualnych z zarzadzajgcymi i
analitykami finansowymi funduszy oraz kilkanascie indywidualnych spotkan z przedstawicielami mediéw, ktdérych przekaz
trafia do inwestorow indywidualnych i instytucjonalnych. Dobra komunikacja z przedstawicielami sektora finansowego jest
pozytywnie odbierana przez srodowisko rynku kapitatowego i pozwala na budowanie dobrych relacji w wyzej wymienionym
obszarze.

Nalezy réwniez nadmienié, iz w | pdtroczu 2011 ukazato sie wiele tekstow oraz wzmianek prasowych dotyczacych
bezposrednio PZ Cormay SA. Ukazywaty sie one przede wszystkim w takich mediach jak: Parkiet, Puls Biznesu,
Rzeczpospolita, Forbes, PAP, Reuters, ISB (media ekonomiczno-gospodarcze) oraz w licznych portalach internetowych.
Ponadto Prezes Zarzadu PZ Cormay SA udzielit 3 wywiadéw telewizyjnych w TVN CNBC. Jednym z celéw tegorocznych
dziatan w zakresie PR i IR jest umocnienie wizerunku spétki jako liczacego sie na swiatowym rynku producenta i
dystrybutora aparatury oraz odczynnikow do wykonywania analiz medycznych.

Zarzad PZ Cormay S.A prowadzi statg wspotprace z wiodacg firmg swiadczgcg ustugi public relations oraz investor relations,
Wspdtpraca w tym zakresie wspiera dziatania PZ Cormay SA majgce na celu wzmacnianie odpowiedniego wizerunku firmy w
srodowisku inwestorskim. Przyczynita sie takze do znacznej intensyfikacji kontaktéw ze srodowiskiem inwestorskim i
medialnym oraz do budowania odpowiedniej polityki informacyjne;j.

Wszystkie te dziatania pozwalajg na budowanie pozytywnego wizerunku PZ CORMAY zarédwno w branzy medycznej, jak i w
srodowisku inwestorskim. Dzieki prowadzonym juz od kilku lat dziataniom PR i IR PZ Cormay S.A. postrzegana jest, jako
spotka przejrzysta i otwarta na otoczenie, a marka Cormay istnieje w sSwiadomosci otoczenia rynkowego i gietdowego spotki

ROZWO!J FIRMY | PERSPEKTYWY ROZWOJU

PZ Cormay to preznie rozwijajgca sie Grupa, zarowno pod wzgledem sprzedazowym, jak i naukowo-badawczym. Grupa
ciggle poszerza swojg oferte o nowe technologie i oferowane parametry biochemiczne i hematologiczne. Sukces ten
zawdzieczamy wymianie doswiadczen z partnerami europejskimi oraz zaangazowaniu w rozwdj naszej kadry naukowo-
badawczej.

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

e Przyznanie w sierpniu 2011 dofinansowania projektu , Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego

POC oraz dedykowanych odczynnikéw" w ramach programu PO IG 1.4-4.1 gdzie tgczna kwota projektu wynosi 15
min zt, natomiast kwota dofinansowania wynosi ponad 6,6 min zt. Projekt dotyczy rewolucyjnej na skale swiatowg
technologii do badan diagnostycznych. Analizator biochemiczny, ktéry jest przedmiotem uzyskanej dotacji z POIG
Dziatanie 1.4, jest obecnie w fazie badan przemystowych. Wszystkie dotychczasowe badania w petni potwierdzajg
pierwotne zatozenia co do rewolucyjnosci powstajgcego urzadzenia na skale swiatowg. Chodzi w szczegdlnosci o
istotnie lepsze parametry wzgledem aktualnie obecnych na rynku urzgdzen w zakresie szybkosci dziatania,
rozmiaru urzgdzen, kosztu zakupu i eksploatacji, powtarzalnosci i liniowosci wynikéw, wielkosci wymaganej prébki
(do wykonania petnego spektrum badan wystarczy 1 kropla krwi).
Innowacyjng technologie wykonywania badan, ktéra zdobyta uznanie instytucji odpowiedzialnych za przyznawanie
dofinansowania ze s$rodkéw Unii Europejskiej, Emitent zamierza wykorzysta¢ rdwniez w zakresie badan
immunologicznych i genetycznych. Na podstawie przedmiotowej rewolucyjnej platformy diagnostycznej PZ
CORMAY S.A. zamierza zbudowaé caty typoszereg innowacyjnych urzadzen diagnostycznych. Wedtug Zarzadu
taczne koszty projektu wraz z komercjalizacjg i przygotowaniem produkcji seryjnej moga przekroczyé 20 min zt.
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e Rozpoczecie produkcji odczynnikow OEM ORPHEE do analizatora Mythic 18

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

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

e Opracowujemy nowaq linie odczynnikéw do oznaczania lekéw i substancji odurzajgcych.

Oprdécz wymienionych powyzej spétka dominujgca prowadzi inne prace badawcze nad poszerzeniem oferty. tgczna kwota
wydatkow w pierwszej potowie 2011 roku na wszystkie prowadzone projekty badawczo rozwojowe przekroczyta 4,4 min zt.

Warto podkresli¢, ze PZ Cormay S.A. prowadzi wspétprace z jednostkami naukowo-badawczymi na szerokg skale, co juz
przynosi Emitentowi wymierne korzysci w postaci wynalazkéw o wysokiej wartosci biznesowej, ktére PZ Cormay S.A.
komercjalizuje. W ocenie Zarzagdu wspdtpraca z wyselekcjonowanymi jednostkami naukowo-badawczymi moze
zaowocowacé w przysztosci inicjacjg kolejnych przetomowych na skale swiatowg projektow i w istotny sposdb wptynac na
skale wynikow finansowych generowanych przez Grupe.

Perspektywy rozwoju

W pierwszej potowie 2011 roku jednostka dominujgca Grupy Kapitatowe] zarejestrowata 121 nowych produktow.
Planowane jest w 2011 roku wprowadzenie okoto 30 nowych produktéw. Zamierzamy rowniez opracowac i wprowadzi¢ do
produkcji nowe odczynniki hematologiczne do 22 i 26 parametrowych analizatoréw hematologicznych. W zwigzku z
powyzszym rozbudowujemy Dziat Badan i Rozwoju o nowych pracownikéw naukowych.

Spotka dominujgca prowadzi zaawansowane prace badawcze majgce na celu wprowadzenie do sprzedazy witasnych
analizatorow w dziedzinie diagnostyki laboratoryjnej. Projekty sg wspoéftfinansowane ze srodkéw Unii Europejskiej, w
ramach programu Innowacyjna gospodarka. Ponadto spotka prowadzi réwniez prace we wspétpracy z miedzynarodowymi i
lokalnymi osrodkami badawczymi nad przetomowymi technologiami z zakresu diagnostyki, projekt ten jest réwniez
wspotfinansowany ze srodkéw Unii Europejskiej. W zwigzku z prowadzonymi pracami Zarzagd PZ CORMAY S.A. spodziewa
sie rewolucyjnych zmian na rynku diagnostyki medycznej w skali globalnej poprzez wyznaczenie nowych standardow dla
urzadzen diagnostycznych i przebiegu procesu pozyskiwania prébki krwi do testdw oraz powstania nowego segmentu rynku
poprzez udostepnienie mozliwosci wykonywania petnego spektrum badan indywidualnie lub w gabinecie lekarskim
(rewolucyjna zmiana w zakresie Point of Care Testing).

Prowadzone inne inwestycje dtugoterminowe to projekty badawcze nad nowymi odczynnikami, ktérych termin realizacji
nie przekracza 3 lat. Krotkoterminowe projekty inwestycyjne powinny zakonczy¢ sie w 2011 roku. Prace badawcze majg za
zadanie stworzenie nowych technologii produkcji odczynnikdw w dziedzinie biochemii i hematologii. Nowe technologie
majg zapewnic Spodtce w przysztosci przewage konkurencyjng oraz wzrost sprzedazy. Zarzad spodziewa sie wzrostu marzy
brutto poprzez wprowadzenie do produkcji odczynnikéw opartych o wtasne technologie w biochemii i hematologii. Wzrost
marzy spodziewany jest réwniez dzieki przejeciu w Ill. kw. 2011 irlandzkiej spotki Innovation Enterprise Limited. Wraz z
przejecie spotki irlandzkiej Grupa stata sie witascicielem technologii, ktére pozwolg na uniezaleznienie sie od dostawcéw
zewnetrznych zwtaszcza w segmencie biatek specyficznych. Przejecie nowej spétki daje rowniez silniejszg pozycje w
negocjacjach cen surowcow, wykorzystywanych zaréwno w spétce dominujgcej jak i nowo przejetej spoétce.
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Poprzez przejecie nowej spotki Grupa uzyskata lepszy dostep do rynku chinskiego, na ktérym spoétka ta realizuje ok. 40%
swojej sprzedazy, posiada przedstawicielstwo i ok. 30 dystrybutoréw. Wedtug oceny Zarzadu rynek ten moze staé sie juz w
kolejnym roku najwiekszym rynkiem zbytu produktéw Grupy. RozwineliSmy takze palete produktowa w zakresie testéw i
analizatoréw, stajgc sie waznym graczem na rynku globalnym

Przejecia szwajcarskiej spotki Orphee oraz irlandzkiej spétki Innovation Enterprise - w ocenie Zarzgdu Emitenta - odbyty sie
nie tylko na bardzo atrakcyjnych warunkach, ale jednoczesnie istotnie zwiekszyty potencjat Grupy Kapitatowej PZ CORMAY
S.A. i jej pozycji na arenie miedzynarodowej. Emitent stat sie dostawcg kompleksowych rozwigzan z zakresu diagnostyki
medycznej, wtaczajagc w to wtasne portfolio urzgdzen oraz odczynnikdéw. Pozwolito to na dynamiczny wzrost skali
dziatalno$ci PZ CORMAY S.A., ktéry to proces ma solidne podstawy réwniez w kolejnych okresach. Ekspansja geograficzna,
rozszerzanie portoflio oferowanych urzadzen i menu testdéw, a przede wszystkim intensywna komercjalizacja rewolucyjne;j
na skale swiatowg platformy technologicznej badan medycznych powinna doprowadzié¢, w ocenie Zarzadu, do osiggniecia
strategicznego celu Emitenta, jakim jest bycie najbardziej innowacyjnym podmiotem w sektorze diagnostyki medycznej na
sSwiecie i jedng z najwiekszych firm w branzy diagnostyki in vitro.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy oraz perspektywy rozwoju
dziatalnosci z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej.

Rynek Diagnostyki Laboratoryjnej w Polsce determinujg czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i zewnetrznym.
Gtéwnymi czynnikami wewnetrznymi sg: niska Swiadomos¢ spoteczenstwa dotyczgca badan laboratoryjnych, niskie naktady
na stuzbe zdrowia, a wiec i na badania laboratoryjne, konkurencja ze strony liderdw branzy przejawiajgca sie koncentracja
sprzedazy przez 5 do 7 podmiotdw generujgcych 70% sprzedazy na rynku.

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

Nalezy oczekiwa¢, ze obserwowane obecnie znaczgce zmniejszenie dynamiki wzrostu gospodarczego nie zmieni tego
trendu. Wynika to miedzy innymi z faktu, ze do roku 2013 powazne srodki z funduszy unijnych przeznaczone sg na
,Wspieranie innowacyjnosci”. Trzeba dodaé, 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 27 zt, gdy w krajach rozwinietych jest to wiecej niz 24 EUR.

Pozostate rynki, na ktérych PZ CORMAY koncentruje swojg dziatalno$é¢ charakteryzuja sie najszybciej rozwijajagcym sie
rynkiem IVD. Podstawowe rynki to oprdcz Polski — Rosja i kraje bytego ZSRR, Rumunia, Turcja i inne kraje Europy
Wschodniej i Potudniowej, rynki Arabskie, kraje Afryki Pétnocnej, Azji oraz kraje Ameryki Potudniowej takie jak Brazylia i
Argentyna. Wymienione rynki stanowig ok. 18% swiatowego rynku IVD i nie s3 opanowane przez lideréow branzy, dzieki
czemu powstatfa nisza rynkowa, na ktdrej Spétka opiera swojg strategie rozwoju. Warto zwréci¢ uwage na fakt, ze ilosé
wykonywanych badan laboratoryjnych w/w krajach wcigz jest zdecydowanie mniejsza niz w krajach zachodnich. Od
pewnego czasu wida¢ wyraznie tendencje wzrostowg, ktéra na pewno bedzie sie utrzymywac. Jest to bardzo wazne dla
Grupy PZ CORMAY, ktdra koncentruje swoja dziatalno$é 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 kosztdw technologii. Wydaje sie, ze obecna
sytuacja gospodarcza na Swiecie i relatywnie dobra sytuacja polskiej gospodarki powinna sprzyja¢ rozwoju rynku IVD w

Polsce i na rynkach wschodzacych.

Zdarzenia istotnie wptywajacych na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy w okresie sprawozdawczym
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W pierwszym poétroczu 2011 roku Spétka dominujaca przeprowadzita emisje akcji serii G. Kapitat pozyskany z emisji
przeznaczono na akwizycje irlandzkiej spotki Innovation Enterprise.

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Grupy, jakie nastgpity po okresie sprawozdawczym do dnia zatwierdzenia
sprawozdania finansowego

W sierpniu 2011 r Zarzad podjat uchwate w sprawie podwyiszenia kapitatu zaktadowego w drodze prywatnej emisji
1.500.000 akcji serii H po cenie emisyjnej 14,5 zt za akcje i akcji serii | po cenie emisyjnej 1 zt z wytgczeniem prawa poboru
dla dotychczasowych akcjonariuszy. Po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego przez KRS nastgpi podwyzszenie
kapitatu zaktadowego spétki z kwoty 28.861.977 zt do kwoty 30.561.977 zt. Srodki pozyskane z emisji zostana przeznaczone
na dalsze prace badawczo rozwojowe prowadzone prze spdtke dominujgca oraz na zasilenie kapitatu spoétki.

PZ CORMAY S.A. w dniu 19 lipca 2011 r. zawart umowe nabycia 98,62% akcji Innovation Enterprise Limited z siedzibg w
Carrigtwohill, Cork County, w Irlandii. Umowa zostata zawarta pomiedzy Spdétkg a Odol Holdings Limited i Panem
Michaelem O'Donovan. Cena nabycia akcji wyniosta 1.200.000 euro (jeden milion dwiescie tysiecy euro) plus 200.000 PLN
(dwiescie tysiecy ztotych). Jednoczesnie na mocy przedmiotowej umowy Spdtka zobowigzata sie dokona¢ podwyzszenia
kapitatu zaktadowego nabytej spétki o kwote 2.000.000 euro (dwa miliony euro), w wyniku czego Spotka PZ CORMAY S.A.
uzyska 99% akcji uprawnionych do gtosowania w nabytej spoéfce. Innovation Enterprise Limited uzywa marki Audit
Diagnostics (www.auditdiagnostics.ie) i jest innowacyjng spotkg z branzy diagnostyki medycznej, posiadajgcg szereg
patentéw w dziedzinie POCT, doswiadczony zespdt badawczo-rozwojowy oraz rozwinietg sie¢ dystrybucji w Azji. Produkty
przejetej spotki uzupetniajg portfolio PZ CORMAY S.A. o unikalne testy diagnostyczne i urzadzenia do szybkiego
przeprowadzania badan. Przejeta spétka ma w swojej ofercie ok 280 testéw w réznych metodykach. Ma tez doswiadczenie
w testach przytdzkowych. Powiekszenie Grupy kapitatowej zapewni dalszg dywersyfikacje geograficzna sprzedazy.
Innovation Enterprise posiada firme w Chinach i realizuje 40 proc. sprzedazy w Chinach i Indiach. Jest to istotne dla Grupy,
iz do 2018 r. Chiny moga sta¢ sie naszym najwiekszym rynkiem. Ponadto dzieki przejeciu staniemy sie dostawcami
najwiekszych spétek. Do klientéw Innovation Enterprise nalezy miedzy innymi Beckman. Powiekszenie Grupy Kapitatowej
PZ CORMAY S.A. o Innovation Enterprise Limited jest zgodne ze strategig Spotki i w ocenie Zarzgdu Spotki istotnie zwieksza
wartos¢ Spotki oraz jej potencjat generowanych wynikéw finansowych, jak rowniez efektéw komercjalizacji rewolucyjnej na
skale Swiatowa technologii badan diagnostycznych PZ CORMAY S.A..

Spdétka dominujgca jest w trakcie ostatniej fazy procesu patentowego nowej technologii badan diagnostycznych w kraju i za
granicg w trybie PCT przed Europejskim Urzedem Patentowym, co zapewnia ochrone patentowg w skali globalnej (142
kraje, w tym wszystkie nalezgce do OECD). Spétka prowadzi badania przemystowe oraz testy w warunkach laboratoryjnych
z finalnym efektem w postaci budowy prototypdéw urzadzen. Badania i eksperymenty w petni potwierdzajg zatozone
parametry wynikowe. W zwigzku z przetomowym znaczeniem projektu w skali globalnej precyzyjna ocena spodziewanych
przychoddéw uzyskanych z jego komercjalizacji nie jest obecnie mozliwa. Niemniej, w ocenie Zarzadu Emitenta, skala
rewolucyjnosci komercjalizowane] technologii bedzie istotna dla przysztych przychodéw Spoétki. Prototyp nowego
analizatora ma by¢ zaprezentowany na wystawie Clinical Lab Expo 2012.

Ocena ryzyka

Polityka zarzadzania ryzykiem zostata szczegdétowo opisana w pkt. 2.4 Skonsolidowanego raportu pédtrocznego
zawierajgcego skrocone jednostkowe pétroczne sprawozdanie finansowe.
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SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

Wyniki finansowe Grupy

W pierwszej potowie 2011 roku Grupa PZ CORMAY osiggneta zysk netto na poziomie 5 237 tys. ztotych, co oznacza
rentownos$¢ netto na poziomie 13,4%. Zysk brutto wynidst 5 502 tys. zt, natomiast zysk ze sprzedazy (zysk brutto ze
sprzedazy —koszty sprzedazy-koszty administracyjne) — 7 915 tys. ztotych. Oznacza to, ze Grupa osiggneta bardzo dobre
wyniki dzieki dziatalnosci podstawowe;.

Kapitaty wtasne na dzien bilansowy, tj. 30.06.2011 roku wynosity 76 893 tys. ztotych i w odniesieniu do 30.06.2010
zwiekszyty sie o kwote 29 754 tys. ztotych.

Rachunek przeptywoéw pienieznych za pierwsze pétrocze 2011 wykazuje zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych netto o
kwote 3 091 tys. ztotych. Grupa uzyskata znaczacg poprawe przyptywdéw pienieznych z podstawowe] dziatalnosci
operacyjnej- w |. pétroczu 2010 przeptywy wynosity minus 7 041 tys. zt natomiast w | pétroczu 2011 wyniosty 6 464 tys. zt.

Skonsolidowany bilans sporzgdzony na dziert 30 czerwca 2011 roku wykazuje sume bilansowg 96 478 tys. ztotych.

Ponizej w tabeli przedstawione sg podstawowe dane finansowe Grupy PZ Cormay za pierwsze pétrocze 2011 roku rok wraz
z danymi poréwnawczymi za pierwsze potrocze 2010.

Wyszczegdlnienie | pétrocze 2011 | | potrocze 2010
SUMA BILANSOWA 96 478 65 734
AKTYWA TRWALE 34 857 17 416
KAPITAt WEASNY 76 893 47 139
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY TOWAROW PRODUKTOW | UStUG 39038 30 847
ZYSK NETTO 5237 3146
ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH -3091 -8184
ZYSK(STRATA) NA DZIALALNOSCI OPERACYINE) 6614 2956
ZYSK (STRATA) BRUTTO 5502 3446
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI OPERACYINE)J 6464 -7 041
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYINE) -14 284 -6 667
PRZEPLYWY NETTO Z DZIAtALNOSCI FINANSOWE 4729 5524
ZOBOWIAZANIA 19585 18 595
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 4594 5670
KAPITAt ZAKEADOWY 28 862 21 862
LICZBA AKCJI 28 862 000 21 862 000
ZYSK NETTO NA JEDNA AKCIE 0,181450 0,143903
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE 2,664160 2,156207

W pierwszym pétroczu 2011 roku Grupa zanotowata bardzo dobre wyniki ze sprzedazy.
| pétrocze 2011 | | pétrocze 2010 | 2011/2010

Sprzedaz tacznie 39038 30 847 27%
Sprzedaz produktow 26 813 20438 31%
Sprzedaz towaréw 11053 9730 14%
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Analiza podstawowych wskaznikow

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentownosci oraz ptynnosci.

Wyszczegélnienie | pétrocze 2011 | | pétrocze 2010
Wskazniki rentownosci:
e rentownos$¢ sprzedazy brutto 14,1% 11,2%
e rentowno$¢ sprzedazy netto 13,4% 10,2%
e rentowno$¢ kapitatu wtasnego ROE 6,8% 6,7%
¢ rentownos$¢ kapitatu ogétem ROA 5,4% 4,8%
* rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 16,68% 9,50%
Wskazniki ptynnosci:
e wskaznik ptynnosci biezacej 4,11 3,74
¢ wskaznik ptynnosci szybkiej 2,55 2,07

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

Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu Grupy PZ CORMAY, w tym z punktu widzenia
ptynnosci.

Aktywa obrotowe Grupy stanowity w omawianym okresie 64% sumy aktywdéw, natomiast aktywa trwate 36% sumy
aktywow. Na koniec pierwszego potrocza 2010 aktywa obrotowe wynosity 74% sumy aktywdw, natomiast aktywa trwate
26%. Zmiana struktury aktywow, w postaci zwiekszenia udziatu aktywow trwatych w pierwszym pdtroczu 2011 roku,
zwigzana jest przede wszystkim ze znacznym wzrostem poziomu wartosci niematerialnych, wynikajgcym z zakonczeniem
niektérych prac badawczo-rozwojowych w 2011 roku.

Po stronie pasywdéw nastgpit wzrost kapitatéw wtasnych oraz wzrost zobowigzan. Kapitaty obce stanowity w omawianym
okresie 20% sumy pasywow Grupy, natomiast kapitaty wtasne 80% sumy aktywow. Na koniec pierwszego poétrocza 2010
roku kapitaty obce wynosity 28% sumy pasywdw, natomiast kapitaty wtasne 72%. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
(liczony, jako stosunek kapitatdéw obcych do kapitatéw wtasnych) spadt z poziomu 39% wg stanu na 30.06.2010 r. do 25% na
30.06.2011 r. Gtéwnym zrodtem finansowania dziatalnosci Grupy PZ Cormay w pierwszej potowie 2011 byt kapitat wtasny.

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

Wyniki finansowe spétki dominujgcej PZ CORMAY S.A.
Wyniki finansowe jednostki dominujacej

W pierwszej potowie 2011 roku spdétka PZ CORMAY S.A. osiggneta zysk netto na poziomie 1 647 tys. ztotych, co oznacza
rentownos$¢ netto na poziomie 8,3%. Zysk brutto wynidst 1 840 tys. zt, natomiast zysk ze sprzedazy (zysk brutto ze sprzedazy
—koszty sprzedazy-koszty administracyjne) — 1 494 tys. ztotych. Oznacza to, ze Grupa osiggneta bardzo dobre wyniki dzieki
dziatalnosci podstawowe;.

Kapitaty wtasne na dzien bilansowy, tj. 30.06.2011 roku wynosity 70 987 tys. ztotych i w odniesieniu do 30.06.2010
zwiekszyty sie o kwote 24 933 tys. ztotych.
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Rachunek przeptywdw pienieznych za pierwsze poétrocze 2011 wykazuje zmniejszenie stanu srodkow pienieznych netto o

kwote 3 691 tys. ztotych. Spdétka uzyskata znaczacg poprawe przyptywdw pienieznych z podstawowej dziatalnosci

operacyjnej. W | potroczu 2010 przeptywy wynosity minus 1 348 tys. zt natomiast w I. pétroczu 2011 wyniosty 2 994 tys. zt.

Jednostkowy bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 roku wykazuje sume bilansowg 83 333 tys. ztotych.

Ponizej w tabeli przedstawione sg podstawowe dane finansowe PZ Cormay S.A. za pierwsze pétrocze 2011 roku rok wraz z

danymi poréwnawczymi za pierwsze pétrocze 2010.

Wyszczegdlnienie | pétrocze 2011 | | pétrocze 2010
SUMA BILANSOWA 83333 55283
AKTYWA TRWALE 38614 21570
KAPITAt WEASNY 70987 46 054
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY TOWAROW PRODUKTOW | UStUG 19733 17 748
ZYSK NETTO 1647 1364
ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH -3691 -8 147
ZYSK(STRATA) NA DZIALALNOSCI OPERACYINE) 1626 1340
ZYSK (STRATA) BRUTTO 1840 1630
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNE)J 2994 -1348
PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIAtALNOSCI INWESTYCYJNE)J -13752 -10 720
PRZEPLYWY NETTO Z DZIAtALNOSCI FINANSOWE!) 7067 3921
ZOBOWIAZANIA 12 346 9229
ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE 91 260
KAPITAL ZAKLADOWY 28 862 21862
LICZBA AKCII 28 862 000 21 862 000
ZYSK NETTO NA JEDNA AKCIE 0,057065 0,062391
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE 2,459532 2,106578
W pierwszym potroczu 2011 roku spétka dominujgca zanotowata bardzo dobre wyniki ze sprzedazy.

| pétrocze 2011 | | pétrocze 2010 | 2011/2010

Sprzedaz tacznie 19733 17 748 11%

Sprzedaz produktow 9927 8 896 12%

Sprzedaz towarow 8739 7772 12%

Analiza podstawowych wskaznikéw

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentownosci oraz ptynnosci PZ Cormay S.A..

Wyszczegélnienie

| pétrocze 2011

| pétrocze 2010

Wskazniki rentownosci:

* rentownos¢ sprzedazy brutto 9,3% 9,2%
* rentownos¢ sprzedazy netto 8,3% 7,7%
¢ rentownosc kapitatu wtasnego ROE 2,3% 3,0%
* rentownos¢ kapitatu ogétem ROA 2,0% 2,5%
* rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 8,14% 7,45%
Wskazniki ptynnosci:

o wskaznik ptynnosci biezacej 3,65 3,76
¢ wskaznik ptynnosci szybkiej 2,69 2,54
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Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu PZ CORMAY S.A., w tym z punktu widzenia
ptynnosci.

Aktywa obrotowe jednostki dominujgcej stanowity w omawianym okresie 54% sumy aktywodw, natomiast aktywa trwate
46% sumy aktywdéw. Na koniec pierwszego potrocza 2010 aktywa obrotowe wynosity 61% sumy aktywdw, natomiast
aktywa trwate 39%. Po stronie pasywdw nastgpit wzrost kapitatéw witasnych oraz wzrost zobowigzan. Kapitaty obce
stanowity w omawianym okresie 15% sumy pasywdéw Grupy, natomiast kapitaty wiasne 85% sumy aktywdw. Na koniec
pierwszego poétrocza 2010 roku kapitaty obce wynosity 17% sumy pasywow, natomiast kapitaty wtasne 83%. Wskaznik
zadtuzenia kapitatu wtasnego (liczony, jako stosunek kapitatow obcych do kapitatow witasnych) spadt z poziomu 20% wg
stanu na 30.06.2010 r. do 17% na 30.06.2011 r. Gtéwnym Zrédtem finansowania dziatalnosci spdtki PZ Cormay S.A. w
pierwszej potowie 2011 byt kapitat wtasny.

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

Na dzien 30.06.2011 roku Grupa nie posiadata zadnych papieréw wartosciowych ani innych instrumentéw finansowych.
Spoétka posiada nieruchomosé w Maryninie pod Lublinem gdzie miesci sie zaktad produkcyjny. Wartos¢ ksiegowa
nieruchomosci na dzien 30.06.2011 wynosita netto 3 029 tys. zt. Spdtka dominujgca stata sie w 2010 roku posiadaczem
nieruchomosci inwestycyjnej wycenionej w wartosci godziwej na 1.711 tys PLN. Spétka dominujgca nabyta nieruchomosé w
celu budowy biur oraz siedziby. Spétka dominujgca prowadzi réwniez inwestycje polegajaca na rozbudowie zaktadu
produkcyjnego. Inwestycja ma na celu zwiekszenie mocy produkcyjnych w zakresie zestawéw odczynnikowych do biochemii
i hematologii oraz wybudowanie hal produkcyjnych i montazowych do produkcji aparatury laboratoryjnej. Zarzad szacuje,
ze wydatki zwigzane z ww. inwestycjami nie przekroczg 15 000 tys. ztotych. Prace majg sie zakonczy¢ w 2013 roku.

Opis gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych Grupy.

Nadwyzka srodkow finansowych pozyskana z emisji akcji zostata zainwestowana w bezpieczne instrumenty finansowe.
Instrumentami tymi byty krétkoterminowe lokaty bankowe. Na dziern 30.06.2011 roku PZ CORMAY S.A. posiadata lokaty w
DEUTSCHE BANK PBC S.A. na kwote 19 854 tys. zt.

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

Informacja o umowach dotyczacych kredytow i pozyczek zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku.

Grupa nie zaciggneta innych kredytéw w tym okresie, jedynie przedtuzata juz istniejgce umowy kredytowe na kredyty
obrotowe w rachunkach biezgcych.

PZ Cormay S.A. ma mozliwo$é wykorzystania kredytu w rachunku biezgcym do wysokosci 5 000 tys. zt w banku BRE BANK
S.A.. Wykorzystanie tego kredytu na dzien 30.06.2011 wynosito 1 987 tys. zt. Nie miato miejsca réwniez w pierwszej potowie
2011 roku wypowiedzenie kredytu lub pozyczki.

Orphee S.A. ma mozliwos¢ wykorzystania kredytu w rachunku biezagcym do wysokosci 900 tys CHF w banku Banque
Cantonale de Genéve. Wykorzystanie tego kredytu na dzier 30.06.2011 wynosito 818 tys. CHF

Informacja o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym.

Spotki Grupy kapitatowej nie udzielity w pierwszej potowie 2011 r. zadnych pozyczek.

Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych i otrzymanych w roku obrotowym

Spotki Grupy kapitatowej nie udzielity zadnych gwarancji ani poreczen w pierwszej potowie 2011 roku.
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Istotne wydarzenia po dacie bilansu

CORMAY S.A. w dniu 19 lipca 2011 r. PZ CORMAY S.A. zawart umowe nabycia 98,62% akcji Innovation Enterprise Limited z
siedzibg w Carrigtwohill, Cork County, w Irlandii.

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 srodki 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 Badan 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 réwnej 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 zostaly przeznaczone na przejecie i dokapitalizowanie spétki ORHPEE S.A., zasilenie kapitatu
obrotowego Emitenta oraz realizacje projektéw wtasnego analizatora biochemicznego i hematologicznego

W pierwszym poétroczu 2010 nastgpita emisja akcji serii F z wytgczeniem w catosci prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki. Akcje te sg 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 zostaty 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 zostaty przeznaczone na przejecie i dokapitalizowanie spotki
Innovation Enterprise z siedzibg w Irlandii w lipcu 2011 oraz realizacje projektow wtasnych analizatorow do diagnostyki
laboratoryjne;j.

DODATKOWE INFORMACIE

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie okresowym, a wczes$niej publikowanymi
prognozami wynikow.

Spotka dominujaca nie publikowata prognoz finansowych na 2011 rok.
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Wszelkie umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potfaczenia emitenta przez przejecie.

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

Wartos$¢ wynagrodzen, nagrdd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéow motywacyjnych lub premiowych opartych
na kapitale Grupy, w tym programow opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych odrebnie dla oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych.

Wysokosé wynagrodzen, nagrod i korzysci wyptaconych przez Grupe PZ CORMAY w pierwszej potowie 2011 roku osobom
zarzadzajgcym i nadzorujgcym przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenia, tagcznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptacone cztonkom
zarzadu i organéw nadzorczych spoétek kapitatowych 30.06.2011

Wynagrodzenie Zarzadu

Tomasz Tuora 296

Barbara Tuora -Wysocka 38

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Spotki Grupy kapitatowej nie posiadaty w pierwszej potowie 2011 roku umow ani zobowigzan wobec osdb zarzadzajacych i
nadzorujacych w przedsiebiorstwie Spétki, wynikajacych z programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale
Spotki, tak wiec nie wyptacono w pierwszej potowie 2011 roku zadnych wynagrodzen lub innych korzysci z tego tytutu.

Na dzien 30.06.2011 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 zarzgdzajace i nadzorujace.

Stan posiadanych akcji Grupy PZ Cormay przez Cztonkdw Zarzadu na dzien 30 czerwca 2011 roku przedstawia sie

nastepujgco:
Cztonek Zarzadu llos¢ akcji
Tomasz Tuora wraz z podmiotami
) ) 6328 809
powigzanymi
Tomasz Tuora, przedwstepna umowa zakupu 2 500 000
Barbara Tuora Wysocka 160 000

Stan posiadanych akcji Grupy PZ Cormay przez Cztonkdw Zarzadu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania tj. 29
sierpnia 2011 roku przedstawia sie nastepujaco:

Cztonek Zarzadu llos¢ akcji
Tomasz Tuora wraz z podmiotami
. . 4835661
powigzanymi
Tomasz Tuora, przedwstepna umowa zakupu 2 500 000
Barbara Tuora Wysocka 160 000
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Stan posiadanych akcji Grupy PZ Cormay przez Cztonkédw Rady Nadzorczej na dzien 30 czerwca 2011 roku

przedstawia sie nastepujaco:

. llos¢ akcji na
Cztonek Rady Nadzorczej
30-06-2011
Stefan Jackowski 150 000
Ryszard Btazejewski 175 000
Wtodzimierz Jaworski 16 078
Pawet Nowak 20000
Maciej Wojtkowski 0

Stan posiadanych akcji Grupy PZ Cormay przez Cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien na dzien sporzadzenia

niniejszego sprawozdania tj. 29 sierpnia 2011 roku przedstawia sie nastepujgco:

. llos¢ akcji na
Cztonek Rady Nadzorczej
31-08-2011
Stefan Jackowski 130 000
Ryszard Btazejewski 175 000
Wtodzimierz Jaworski 16 078
Pawet Nowak 20000
Maciej Wojtkowski 0

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

Zgodnie z umowg 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 3 lat od momentu akwizycji przychodéw 15min CHF, zysku netto 1,2 min CHF oraz sprzedazy aparatéw Mythic 22
Autoloader w ilosci 150 szt.

Spoétce 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 sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

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

b) dwu lub wiecej postepowarn dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych faczna wartos¢ stanowi
odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych PZ CORMAY, z okresleniem tacznej wartosci postepowan odrebnie w
grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych
postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu,

daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania;
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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 27 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza spotki PZ CORMAY — organ uprawniony na podstawie statutu Spoétki PZ
CORMAY S.A. - na mocy uchwaty nr 8/RN/2010 dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do przegladu sprawozdania
jednostkowego finansowego Spotki PZ CORMAY oraz do przegladu sprawozdania skonsolidowanego Grupy PZ Cormay.
Podmiotem tym zostata spotka DORADCA Zespot Doradcow Finansowo Ksiegowych Sp. z 0.0. z siedzibg w Lublinie, przy ul.
Jézefa Pitsudskiego 1 A, wpisana na liste podmiotédw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 232. W
dniu 5.07.2011 roku Spoétka zawarta z DORADCA Zespdt Doradcow Finansowo Ksiegowych Sp. z 0.0. umowe o przeglad
sprawozdan finansowych sporzgdzonych za okres 01.01.2011 — 30.06.2011 roku. Za wykonanie wyzej wymienionych ustug
audytor otrzymat wynagrodzenie netto w wysokosci 13,9 tys. (przeglad srédrocznych sprawozdan finansowych).

Ponizej w tabeli zaprezentowane sg poniesione koszty w tysigcach ztotych zwigzane z audytem pétrocznym we wszystkich
spotkach Grupy PZ CORMAY.

Spoétka nazwa audytora kwota w tys. zt

Doradca Zespdt Doradcow Finansowo-
PZ Cormay S.A. Ksiegowych Sp. z 0.0. 20-011 Lublin Al. J 14
Pitsudskiego 1 a

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

Inadit-Ross.Grupa Kampanii Inaudit

KORMIEJ - RUSLAND Zamknieta Spotka Akcyjna 123557 m.

SAZ Moskwa ul. Klimaszkina 21 c pietro
ORPHEE S.A. Fidusafe SA rue de Conseil-General 6 1205
Geneve
Razem 14

29 sierpnia 2011
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