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Podstawowe informacje

Akt zalogycielski

PZ CORMAY S.A. z siedzibg w tomiankach zostata zawigzana dnia 4 pazdziernika 2006 roku (akt notarialny za nr
Rep. A nr 7306/2006). Zatozycielem i jedynym akcjonariuszem byta spdtka akcyjna Cormay Aktiengesellschaft z
siedzibg w Vaduz. PZ CORMAY S.A. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw 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 PZ Cormay S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 30.04.2014
wynosi 31.861.977 PLN i dzieli sie na 31.861.977 akgji.

Kapitat zaktadowy w kwocie 6.882.161 PLN zostat wniesiony aportem i jest wptacony w petnej wysokosci.
Aportem tym byto zorganizowane przedsiebiorstwo, dziatajgce dotad jako Przedsiebiorstwo Zagraniczne Cormay
z siedzibg w Lublinie.

Po raz pierwszy podwyzszenia kapitatu zakladowego dokonano 26.02.2007 r. o kwote 2.500.000 PLN w drodze
emisji 2.500.000 akcji serii B, a nastepnie w dniu 07.03.2007 r. dokonano kolejnego podwyzszenia kapitatu o
kwote 495.000 PLN w drodze emisji 495.000 akcji serii C. W lipcu 2008 roku przeprowadzono publiczng emisje
akcji zwyktych serii D na okaziciela. Przydzielono 1.984.816 akcji tejze serii. Tym samym kapitat zaktadowy PZ
Cormay S.A. podwyzszony zostat z kwoty 9.877.161 PLN do kwoty 11.861.977 PLN. W listopadzie 2009 roku
przeprowadzono prywatng subskrypcje akcji serii E. Przydzielono 10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E,
czego skutkiem byto podwyzszenie kapitatu zaktadowego PZ Cormay S.A. z kwoty 11.861.977 PLN do kwoty
21.861.977 PLN. W marcu 2010 roku przeprowadzono prywatng emisje akcji zwyktych na okaziciela serii F, w
ramach ktérej przydzielono 3.000.000 akcji. W rezultacie kapitat zaktadowy PZ Cormay S.A. podwyzszony zostat z
kwoty 21.861.977 PLN do kwoty 24.861.977 PLN. W lutym 2011 roku zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w
drodze prywatnej emisji 4.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G, czego wynikiem byto podwyzszenie
kapitatu zaktadowego PZ Cormay S.A. do kwoty 28.861.977 PLN.

4 sierpnia 2011 r. Zarzad PZ Cormay S.A. podjat uchwate o emisji 1.500.000 akc;ji serii H oraz 200.000 akgji serii |
z wylgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy w ramach kapitatu docelowego, zgodnie z
uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 8 pazdziernika 2010 r. Emisja akcji serii H zwigzana byta
w szczegolnosci z pozyskaniem przez Spétke finansowania dalszych etapéw komercjalizacji rewolucyjnej na skale
Swiatowg platformy technologicznej badan diagnostycznych i wpisata sie w strategie PZ Cormay S.A., ktdra
zamierza stac¢ sie najbardziej innowacyjnym podmiotem na rynku diagnostyki medycznej w skali globalnej,
posiadajgcym kompleksowe portfolio analizatoréw i dedykowanych im odczynnikdw. Emisja akcji serii | zwigzana
byta z realizacjg warunkéw umowy przejecia irlandzkiej spotki Innovation Enterprises Ltd.

W grudniu 2012 roku zarejestrowano podwyzszenie kapitatu do 31.861.977 PLN w drodze subskrypcji prywatne;j
1.300.000 akcji zwyktych na okaziciela serii J. Emisja ta byta zwigzana z planami inwestycyjnymi, realizacja
dziatan reorganizacyjnych oraz wsparciem finansowym Grupy w zwigzku z planowanymi akwizycjami.

Struktura kapitatu zaktadowego PZ Cormay S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu
przedstawia sie nastepujgco:
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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;
8) 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H;
9) 200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii I.
10) 1.300.000 akcji zwyktych na okaziciela serii J.

Akcje wszystkich serii majg wartos¢ nominalng 1 zt. Cena emisyjna odpowiednio wynosita dla akcji serii B - 1,10
zt, serii C— 2,00 zt, serii D - 2,60 zt, serii E - 2,30 zi, serii F — 1,00 zt, serii G - 5,50 zt, serii H - 14,50 zt, serii | — 1,00
zt, , seriiJ- 12,20 zt.

Kapitat zaktadowy na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 30.04.2014 r., wynosi, wedtug
wiedzy Zarzadu, 31.861.977 PLN i dzieli sie na 31.861.977 akcji, ktéorym odpowiada 31.861.977 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu PZ Cormay S.A.

Struktura akcjonariuszy, posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw, na dzied sporzgdzania
niniejszego Sprawozdania Zarzadu, wedtug wiedzy Zarzadu, przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegolnienie llo$¢ akcji % kapitatu llos¢ gtosow % glosow

Tomasz Tuora, posiadane akcje wraz z

. . . . 7430615 23,32% 7430615 23,32%
podmiotami powigzanymi
TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 6340 000 19,90% 6 340 000 19,90%
TFI PZU S.A. 1919 755 6,03% 1919 755 6,03%
Pozostali 16 171 607 50,76 % 16 171 607 50,76 %
RAZEM 31861977 100,00% 31861977 100,00%

Akcjonariuszem dominujgcym jest Pan Tomasz Tuora wraz z podmiotami powigzanymi. Posiada on na dzien
30.04.2014 7.430.615 akcji, stanowiacych 23,32% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 23,32% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu.

Kapitat zaktadowy na dzien bilansowy 31 grudnia 2013 roku wynosit 31.861.977 PLN i dzielit sie na 31.861.977
akcji, ktéorym odpowiadato 31.861.977 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PZ Cormay S.A. Wedtug wiedzy
Zarzadu, struktura akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na dzied 31.12.2013
przedstawiata sie nastepujaco:

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

Tomasz Tuora, posiadane akcje wraz

. . . . 7 330 615 23,01% 7330615 23,01%
z podmiotami powigzanymi
TOTAL Fundusz Inwestycyjny

. 6 890 000 21,62% 6 890 000 21,62%
Zamkniety
Pozostali 17 641 362 55,37% 17 641 362 55,37%
RAZEM 31861977 100,00% 31861977 100,00%
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Akcjonariuszem dominujgcym byt Pan Tomasz Tuora wraz z podmiotami powigzanymi. Posiadat on na dzien
31.12.2013 r. 7.330.615 akgcji, stanowigcych 23,01% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 23,01% gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu.

Struktura organizacyjna

PZ CORMAY S.A. ma siedzibe w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, gdzie znajdujg sie — obok biura Zarzadu —
takze dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat zamoéwien publicznych, marketing, dziat eksportu i wspdtpracy
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. Z
kolei w Lublinie miesci sie dziat logistyki wraz z magazynem wyrobdéw gotowych, biuro obstugi klienta oraz
ksiegowos¢. Spotka prowadzi prace nad pierwszym wilasnym analizatorem biochemicznym Equisse,
przeznaczonym dla laboratoriéw oraz nad analizatorem hematologicznym Hermes. Emitent spodziewa sie ich
debiutu rynkowego w 2015 roku. Spétka koordynuje rowniez prace nad przetomowym analizatorem
biochemicznym dedykowanym gabinetom lekarskim (BlueBox), ktédrego wprowadzenia na rynek spodziewa sie
na przetomie lat 2015-2016. Emitent koordynuje réwniez prace nad analizatorem BlueBox I, cechujgcym sie
rozbudowanymi funkcjonalnosciami i wysoka przepustowoscig. Dotychczas Spétka pozyskata z funduszy UE
tacznie blisko 43 mIn PLN dotacji zwigzanych z analizatorami BlueBox, BlueBox Il, Hermes i Equisse. Ich
produkcja bedzie zlokalizowana w nowym centrum produkcyjno-logistycznym na terenie Specjalnej Strefy
Ekonomicznej Euro-Park Mielec Podstrefa Lublin. W ramach reorganizacji Grupy PZ Cormay dziatalnosé
produkcyjna i handlowa PZ Cormay S.A. zostanie wtaczona w struktury zaleinej Grupy Orphée. Proces
reorganizacji zostat szerzej opisany ponizej, w punkcie ,Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub
kapitatowych Spétki z innymi podmiotami — Grupa Orphée”. Aktualne zaawansowanie prac zmierzajacych do
komercjalizacji nowych analizatoréw zostato przedstawione w czesci ,,Perspektywy rozwoju”.

Informacja o powiqzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spotki z innymi podmiotami

PZ Cormay S.A. jest podmiotem dominujgcym w Grupie Kapitatowe], w sktad ktérej wedtug stanu na 31 grudnia
2013 roku wchodzity nastepujgce podmioty:

GRUPA KAPITALOWA ORPHEE

Przed 2013 rokiem Orphée S.A. nie posiadata udziatéw w innych podmiotach gospodarczych. W lutym 2013 roku
nastgpit zakup akcji Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg we Wtoszech. Nastepnie w maju 2013 roku, na
podstawie umowy reorganizacyjnej zawartej w dniu 8.10.2012 r. pomiedzy PZ Cormay S.A. i Orphée S.A,
nastgpito przeniesienie z PZ Cormay S.A. na Orphée S.A. z siedzibg w Szwajcarii wtasnosci akcji lub udziatéw
nastepujacych spoétek: Kormiej Rustand (Rosja), Kormej Diana (Biatorus), Innovation Enterprises (Irlandia).
Zgodnie z aneksem do umowy o reorganizacje, zawartym 8.11.2013 (raport biezgcy nr 25/2013), przeniesienie
wtasnosci aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A. do Orphée S.A. w zamian za gotowke ma
nastgpi¢ do korca czerwca 2014 roku. Podpisanie aneksu byto spowodowane priorytetem Orphée S.A. w postaci
zakonczenia akwizycji Diesse, na ktory to cel zostaly zarezerwowane $rodki finansowe w | pdtroczu 2014.
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Transakcja przeniesienia wtasnosci aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A. do Orphée S.A.
bedzie oznaczata zakoniczenie procesu reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay.

Za sktadniki majatku wymienione w umowie reorganizacyjnej z 8.10.2012 sp6tka PZ Cormay S.A. objeta w Ili Il
kwartale 2013 r. — zgodnie z zapowiedziami i umowami z 2012 r. - tgcznie 3,4 mIn akcji nowych emisji Orphée
S.A. W Il kwartale 2013 r. Orphée S.A. wyemitowata na rzecz PZ Cormay S.A. 1.013.099 akcji (w zamian za udziaty
spotek z Rosji, Biatorusi i Irlandii — emisja aportowa), natomiast w lipcu 2013 r. Orphée S.A. wyemitowata
2.386.901 akcji kierowanych do PZ Cormay S.A. Cena emisyjna wyniosta 8 PLN za akcje i byta rowna cenie
emisyjnej akcji skierowanych do inwestoréw finansowych. Srodki finansowe pozyskane przez Orphée S.A. z
emisji akcji skierowanych do PZ Cormay S.A. postuzg do nabycia aktywéw produkcyjno-dystrybucyjnych PZ
Cormay S.A.

Celem reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay jest zapewnienie petnej przejrzystosci organizacyjnej i
kompetencyjnej Grupy oraz dbatos¢ o jej potencjat wzrostu, w tym lepsze wykorzystanie szwajcarskiej marki
Orphée. W rezultacie reorganizacji zalezna od PZ Cormay S.A. spotka Orphée S.A. przejmie catkowicie dziatalnos¢
akwizycyjna, dystrybucyjng i produkcyjng Grupy PZ Cormay, natomiast PZ Cormay S.A. skupi sie na sferze badan i
rozwoju nowych produktéw oraz na strategii Grupy i zarzadzaniu witasnoscig intelektualng. Priorytetem dla
Grupy PZ Cormay jest wdrozenie do produkcji platformy BlueBox oraz rozwijanie nastepnych analizatorow do
badan IVD, wykorzystujgcych innowacyjne technologie. ldea rozdzielenia tych dwdch sfer dziatalnosci
(akwizycje, produkcja, dystrybucja versus R&D) umozliwia realizacje strategii wykorzystania szwajcarskiej marki
Orphée jako marki wiodacej dla wszystkich nowych produktéow Grupy PZ Cormay.

Grupa Orphée jest grupa kapitatowg nizszego szczebla w stosunku do Grupy PZ Cormay.

ORPHEE S.A. z siedzibg w Genewie, zatozona w 2002 roku, jest spétka dominujacg Grupy Orphée. Orphée S.A.
jest producentem i dystrybutorem wysokiej jakosci analizatoréw hematologicznych klasy 3-diff oraz 5-diff.
Najwiekszym i najbardziej zaawansowanym technologicznie analizatorem jest obecnie Mythic 22 AL,
pozwalajgcy na przeprowadzenie badania z probéwek zawierajacych krew w petni automatycznym trybie
ciagtym. Spotka prowadzi réwniez dystrybucje odczynnikéw do tych analizatoréw. Misjg firmy Orphée S.A. byto
w 2013 roku dostarczanie do matych i $rednich laboratoriéw na catym sSwiecie aparatury o najwyzszych
parametrach diagnostyczno-uzytkowych.

Na dzien bilansowy 31.12.2013 PZ Cormay S.A. byt witascicielem 13.400.000 akcji spo6tki Orphée S.A. (54,45%
udziatu w kapitale zaktadowym), co dawato 54,45% udziatu w gtosach na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.
Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu, tj. 30.04.2014 r., PZ Cormay S.A. byt wtascicielem
54,45% akcji spotki Orphée S.A., co dawato 54,45 % udziatu w gtosach na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
oraz 54,45% udziatu w kapitale zaktadowym. Natomiast na dzien bilansowy 31.12.2012 PZ Cormay S.A. posiadata
10.000.000 akcji Orphée S.A. (62,5% kapitatu zaktadowego i 62,5% gtoséw na WZ). Zmiana udziatu w kapitale
zaktadowym i gtosach na WZ spowodowana byta przeprowadzeniem przez Orphée S.A. emisji akcji, majgcych na
celu pozyskanie finansowania akwizycji (4.608.500 akcji) oraz przeprowadzenie reorganizacji Grupy PZ Cormay
(3.400.000 akcji, zgodnie z umowa reorganizacyjng z dn. 8.10.2012) .

KORMIEJ - RUSLAND Sp. z o0.0. z siedzibg w Moskwie (Federacja Rosyjska) prowadzi dystrybucje produktow i
towarédw dostarczanych przez podmioty Grupy PZ Cormay S.A. na terenie Federacji Rosyjskiej. Potencjat
sprzedazowy spotki istotnie wzrdst w | potowie 2013 roku po zakupie przez Orphée S.A. akcji wioskiej spotki
Diesse Diagnostica Senese, specjalizujgcej sie w segmencie immunologicznym. Struktura odbiorcéw Kormiej
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Rustand 0.0.0 jest rozdrobniona, a udziat zadnego z odbiorcow w tacznych przychodach ze sprzedazy spotki nie
przekracza 5%. Spotka Kormiej Rustand istnieje od 1993 roku.

Orphée SA jest witascicielem 100% udziatdw spotki KORMIE)J - RUSEAND Sp. z 0.0., co daje 100 % udziatu w
gtosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

KORMEJ DIANA Sp. z o0.0. z siedzibg w Minsku (Biatorus) prowadzi dystrybucje produktéw i towardéw
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, Orphée S.A. i
rowniez niewytgcznym dystrybutorem innych firm. Z powodu niewielkiego rozmiaru rynku biatoruskiego PZ
Cormay zdecydowat sie na poszerzenie oferty Kormej Diana o towary, ktdre nie sg dostepne w ofercie Grupy na
innych rynkach. . Potencjat sprzedazowy spéftki istotnie wzrdst w | potowie 2013 roku po zakupie przez Orphée
S.A. akcji wtoskiej spoétki Diesse Diagnostica Senese, specjalizujgcej sie w segmencie immunologicznym. Spdtka
Kormej Diana istnieje od 1993 roku.

Orphée S.A. jest wtascicielem 98,5 % udziatow spdtki KORMEJ DIANA, co daje 98,5 % udziatu w gtosach na
zgromadzeniu wspdlnikéw oraz 98,5% udziatu w kapitale zaktadowym.

INNOVATION ENTERPRISES LIMITED z siedzibg w z siedzibg w Carrigtwohill, Cork County, (dziatalnos¢
produkcyjna i dystrybucyjna) zatozona w 1993 roku. Innovation Enterprise Limited uzywa marki Audit
Diagnostics i jest innowacyjng spotka z branzy diagnostyki medycznej, posiadajgcy szereg patentow w dziedzinie
POCT, doswiadczony zespdt badawczo-rozwojowy oraz rozwinietg sieé¢ dystrybucji w Azji. Jest producentem
odczynnikéw biochemicznych, immunologicznych, TDM-éw (Therapeutic Drug Monitoring), DOA (Drugs of
Abuse), odczynnikow do cytologii, ELISA i szybkich testow.

Orphée S.A. jest wiascicielem 99,98% akcji uprawnionych do gtosowania spotki INNOVATION ENTERPRISES
LIMITED (88,01% wszystkich akcji), co daje 99,98% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu.

Spoétka wspdtkontrolowana, niewchodzgca w sktad Grupy Kapitatowe;j:

Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (dziatalno$¢ produkcyjna i dystrybucyjna) jest
podmiotem dominujgcym grupy kapitatowej, w ktérej sktad wchodzg rowniez Diesse Ricerche s.r.l. z siedzibg w
Genui (dziatalno$é R&D - dziatalno$¢ badawcza oraz rozwéj nowych produktéw) oraz Diesse Immobiliare s.p.a. z
siedzibg w Genui (nieruchomosci wykorzystywane do dziatalnosci operacyjnej Diesse, w tym zaktady
produkcyjne i biura). Diesse Diagnostica Senese S.p.A. posiada 100 proc. udziatéw Diesse Ricerche s.r.l. oraz
100%. akcji Diesse Immobiliare S.p.A. Orphée SA jest wtascicielem 50% akcji uprawnionych do gtosowania spofki
Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

Inne spoétki powigzane, niewchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej:

1) Planezza LTD z siedziba na Cyprze

Spétka PZ CORMAY S.A. jest zalezna od Planezza LTD

Forma prawna: Planezza LTD spétka z o.0.

Siedziba: Aglantzia, Cypr

Planezza LTD posiada 20,76% akcji PZ Cormay S.A.. Dane finansowe PZ Cormay S.A. nie s konsolidowane z
Planezza LTD. Spdtka jest powigzana z uwagi na fakt, ze Prezes Zarzgdu PZ Cormay S.A. — Pan Tomasz Tuora -
posiada 100 % udziatow Planezza LTD.
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2) TT Management Sp. z 0.0. z siedzibg w tomiankach.

Spoétka jest powigzana z uwagi na fakt, ze akcjonariusz Emitenta - spétka Planezza LTD - posiada 100 % udziatéw
TT Management Sp. z o0.0. Ponadto Prezes Zarzagdu PZ Cormay S.A. Pan Tomasz Tuora jest cztonkiem Rady
Nadzorczej TT Management Sp. z o.0.

3) Trust Broker Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Spoétka jest powigzana z uwagi na fakt, ze Prezes Zarzadu i akcjonariusz Emitenta Pan Tomasz Tuora posiada 50
% udziatéw Trust Broker Sp. z 0.0. Ponadto Prezes Zarzagdu Emitenta Pan Tomasz Tuora jest cztonkiem Zarzadu
Trust Broker Sp. z 0.0.

} PZ CORMAY S.A

} Orphée SA

KORMIEJ RUStAND Spétka z o.o.

KORMEJ DIANA Spétka z o.0.

INNOVATION ENTERPRISES LTD

et |

Grupa Diesse

Diesse Immobiliare Diesse Diagnostica
s.p.a. Senese s.p.a

Diesse Ricerche s.r.l.

Ze wzgledu na fakt, iz PZ Cormay SA jest spotka dominujacg Grupy Kapitalowej PZ Cormay, petniejsze
informacje na temat Grupy zawiera Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy PZ Cormay, bedgce integralng
czescig Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego PZ Cormay SA za rok 2013. Niniejsze Sprawozdanie
Zarzadu dotyczy jedynie jednostkowej dziatalnosci PZ Cormay SA. Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe
PZ Cormay SA za rok 2013 zostanie opublikowane 13.05.2014.
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Dziedziny dziatalnosci

PZ CORMAY S.A. 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 ponad 20-letnig dziatalnos¢ Przedsiebiorstwa Zagranicznego CORMAY, ktére w
grudniu 2006 roku wniesione zostato aportem do PZ Cormay SA. W trakcie ostatnich lat Emitent stat sie
najwiekszym producentem odczynnikéw do badan laboratoryjnych w Europie Wschodniej i Centralnej. Obecnie
zaopatruje w odczynniki i sprzet diagnostyczny okoto 2 tys. polskich laboratoriéw, funkcjonujacych zaréwno w
ramach publicznych, jak i niepublicznych zaktadéw opieki zdrowotnej. Osiggniecie tak wysokiej pozycji na rynku
byto mozliwe dzieki konsekwentnemu realizowaniu strategii, opartej na oferowaniu szerokiego asortymentu
innowacyjnych produktéw i towaréw oraz sSwiadczeniu ustug na wysokim sSwiatowym poziomie, przy
jednoczesnej trosce o srodowisko naturalne.

Spodtka na rynku krajowym swojg oferte kieruje do matych i srednich laboratoriéw. Strategia Grupy Kapitatowej
Emitenta opiera sie na zwiekszeniu udziatu na najwiekszych rynkach oraz na rynkach o najwiekszym potencjale
wzrostu, do ktérych mozna zaliczy¢ Rosje, Turcje, Chiny, Brazylie i Indie. Poszerzajac zasieg terytorialny, Grupa
nie zapomina réwniez o mniejszych, ale réwniez atrakcyjnych rynkach, takich jak kraje Ameryki tacinskiej, kraje
wschodnioafrykanskie czy pétnocnej Europy. Zamiarem Grupy jest rozszerzenie dziatalnosci w zakresie biochemii
na rynki Ameryki Potudniowej i Afryki Centralnej oraz wprowadzenie oferty z zakresu weterynarii na rynek
Standéw Zjednoczonych. W pierwszym potroczu 2013 roku rozpoczeta sie sprzedaz z zakresu weterynarii na
obszarze Australii. Rynek IVD, na ktérym dziata PZ Cormay S.A. oraz Grupa PZ Cormay, jest stabilnie rozwijajgcym
sie rynkiem, a jego Srednie tempo wzrostu na $wiecie to 5-7% rocznie. Szacunkowo tempo rocznego wzrostu
rynku diagnostyki laboratoryjnej ksztattowato sie w roku 2013 na poziomie wartosciowym zblizonym do 9% na
terenie Polski i okoto 6% w skali $wiatowej (wyzsze dynamiki prezentuja kraje rozwijajace sie).

Swiatowy rynek IVD miat na koniec 2013 roku wartoé¢ okoto 53 mld USD, a prognozowany wzrost w latach
2014-2017 bedzie ksztattowat sie na poziomie 7-8% rocznie. Szacuje sie, ze w 2017 roku Swiatowy rynek IVD
bedzie warty okoto 70 mld USD. W Polsce szacunkowa wartos¢ rynku IVD wyniosta w 2013 r. okoto 1,5 mld PLN.

Ponizej znajduje sie wykres ilustrujacy udziat poszczegdlnych rynkdw geograficznych w globalnym rynku IVD.

Europa Zach.

34% USA

38%

Reszta $wiata Japonia
20% 8%
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Rynek diagnostyki in vitro, zaréwno polski jak i Swiatowy, ze wzgledow historycznych podzielony jest obecnie w
duzej czesci miedzy najwieksze globalne koncerny farmaceutyczne tj. Roche Diagnostics (Szwajcaria), Abbott
Diagnostics (USA), Beckman Coulter (USA), BD Diagnostics (USA) i Siemens Diagnostics (Niemcy). Oferta Grupy
PZ Cormay, na ktérg wptyw ma Emitent, jest porownywalna, jesli chodzi o jako$é i roznorodnosé, zas ceny jej
produktéw sg mocno konkurencyjne w poréwnaniu z najwiekszymi graczami na rynku IVD. Dzieki temu Grupa PZ
Cormay, jak réwniez PZ Cormay S.A. jednostkowo, stopniowo powieksza udziat w globalnym rynku. Grupa jest
dystrybutorem i producentem aparatury diagnostycznej oraz producentem dedykowanych do tej aparatury
testéw, zatem obecnosc tej aparatury w laboratoriach generuje naturalny popyt na jej produkty (systemy
zamkniete, tzn. do analizatoréw Grupy mozna uzywaé jedynie elementéw zuzywalnych firmowanych przez
Grupe PZ Cormay). Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caty zakres testow, przeprowadzanych na ptynach
ustrojowych i tkankach. Grupa PZ Cormay oferuje szerokg game aparatury analitycznej, odczynnikéw oraz
akcesoridw, a takze produkty wiodacych firm zagranicznych wraz z akcesoriami i czeSciami zamiennymi.

PZ Cormay S.A. w 2013 roku oferowat klientom wtasne produkty (gtéwnie odczynniki) oraz towary podmiotéw
niepowigzanych (przede wszystkim system Vacuette), rozpoczeta sie rowniez sprzedaz produktéow Diesse.
Podjeto réwniez dziatania, zmierzajgce do oferowania produktow Innovation Enterprises (I pétrocze 2014).

Struktura sprzedazy ogétem wg segmentow dziatalnosci PZ Cormay S.A. w 2013 roku przedstawia sie
nastepujgco:

39% 3% >

3%

H BIOCHEMIA

H HEMATOLOGIA
M VACUETTE

H POZOSTALE

i PARAZYTOLOGIA
M ELEKTROFOREZA
i KOAGULOLOGIA
M IMMUNOLOGIA
ik SERWIS

W 2013 roku najwiekszy udziat w jednostkowych przychodach PZ Cormay miat segment biochemia. Stanowit on
42,7% sprzedazy ogétem. Kolejnymi segmentami, ktédre majg wysoki udziat procentowy w przychodach Emitenta
byty hematologia — 21,9% oraz system Vacuette — 11,3%. W pordwnaniu do segmentowej struktury sprzedazy
Emitenta w ujeciu rok do roku, w 2013 roku nastgpit wzrost dywersyfikacji Zzrédet dochoddéw dzieki poszerzeniu
portfolio produktowego. Dla poréwnania, w 2012 roku segment biochemia odpowiadat za 44,8%, hematologia —
za 22,3%, a Vacuette — za 11,7% tacznej sprzedazy.

PZ Cormay S.A. posiada wtasne technologie z zakresu produkcji odczynnikéw biochemicznych oraz
hematologicznych, w tym przyjaznych dla srodowiska technologii bezcyjankowych i bezazydkowych. Ponadto
Emitent dysponuje wtasnymi technologiami produkcji ptyndw myjacych do analizatoréw biochemicznych. W
ramach jednej technologii Emitent moze oferowac kilka produktéw, co jest uzaleznione od producenta i modelu
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aparatu. Wszystkie wyroby PZ Cormay SA posiadajg znak CE, tj. spetniajg wymagania Europejskiej Dyrektywy
98/79/WE i norm zharmonizowanych. Grupa Kapitatowa PZ Cormay oraz jednostka wspdtkontrolowana Diesse
posiadajg liczne patenty oraz rozwijajg kolejne nowe technologie, w tym z zakresu immunologii i mikrobiologii.

Biochemia

Produkcja nowoczesnych testéw biochemicznych jest jedng z podstawowych dziedzin dziatalnosci Emitenta i
jego grupy kapitatowej. Spdtka PZ Cormay wprowadzita w latach 80. XX w. jako pierwsza na rynek polski testy
oparte na reakcji Trindera, bedgce przetomem w diagnostyce medycznej w naszym kraju. Testy te od poczatku
produkowano w zakfadzie produkcyjnym w Lublinie. Od roku 1989 testy produkowano w oparciu o umowe
licencyjng z firmg Hoffmann LaRoche (zwang zwykle , Roche”). W 1996 roku PZ Cormay wprowadzito kolejna
innowacje — testy ciekte do oznaczania kwasu moczowego, mocznika oraz triglicerydéw, oparte na enzymach
rekombinowanych, w oparciu o prace wtasnego zespotu badawczego i formulacje dostawcy tych nowoczesnych
enzymow z Japonii - firmy TOYOBO. W 2000 roku wdrozono do produkcji ciekty test do oznaczania amylazy
metoda z CNP-G3, a w roku 2001 - do oznaczania kinazy kreatynowej oraz jej frakcji 2001 MB metoda DGKC.
Sprzedaz nowoczesnych testow jest od 1990 roku wspierana takze dostawami analizatoréw automatycznych - w
latach 1991 -1998 PZ Cormay S.A. byta wytgcznym dystrybutorem na Polske firmy Roche. W roku 2003
podpisana zostata umowa dystrybucyjna z japoriskg firmg Tokyo-Boeki, dotyczgca dystrybucji wysokiej jakosci
analizatora do chemii klinicznej - Prestige24i. Obecnie spodtka 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 firme Shenzen Mindray Bio-Medical Electronics Co. Ltd.
Celem w tym segmencie sprzedazy (biochemia) jest wprowadzenie na rynek wtasnego analizatoréw. W zakresie
analizatora dla laboratoriéw analitycznych (tradycyjna technologia) prace projektowe zostaty ukorczone, a
prezentacja prototypu aparatu odbyta sie na targach Medica 2011. Upadtosé zewnetrznej firmy z Francji,
prowadzacej proces industrializacji analizatora Equisse, wymusita znalezienie nowego partnera
industrializacyjnego (Austria), co finalnie przesuneto spodziewany rynkowy debiut aparatu Equisse na rok 2015.
Zarzad zaktada, ze rozpoczecie produkcji i sprzedazy wtasnego analizatora biochemicznego dla laboratoriéw
pozytywnie wptynie na globalng pozycje Grupy w tym segmencie. Znacznie wiekszego pozytywnego wptywu na
warto$¢ sprzedazy w segmencie biochemia Zarzad Emitenta wigze z planowanym wprowadzeniem do oferty
analizatora przeznaczonego dla gabinetéw lekarskich, ktéry charakteryzuje sie niespotykanymi obecnie
funkcjonalnosciami i parametrami (technologia mikrofluidyczna).

Biochemia - BLUEBOX

W 2013 roku Emitent prowadzit intensywne prace nad unikalnym na skale swiatowg analizatorem
biochemicznym nowej generacji (BlueBox) w wersji dedykowane]j gabinetom lekarskim. Spétka spodziewa sie, ze
wprowadzenie tego produktu na rynek istotnie zmieni pozycje Emitenta i jego Grupy Kapitatowej na rynku
globalnym. Latem 2013 r. zespdt R&D z sukcesem zintegrowat moduty urzadzenia w prototyp finalnego
analizatora, ktéry zostat zaprezentowany potencjalnym partnerom handlowym na waznych targach branzowych
— AACC w USA (przetom lipca i sierpnia br.). Urzadzenie byto réwniez przedmiotem prezentacji na targach
Medica w Niemczech (listopad 2013 r.). Emitent informuje o duzym zainteresowaniu analizatorem BlueBox ze
strony potencjalnych partneréw handlowych, co jest istotne w kontekscie przysztych przychoddéw uzyskiwanych
z finalnego produktu.

Od sierpnia 2013 roku PZ Cormay S.A. przeprowadzata testy wewnetrzne prototypu analizatora BlueBox, a w
lutym 2014 roku zakonczono etap prototypowania, rozpoczynajac jednocze$nie faze industrializacji. W
dotychczas wykonanym zakresie testy potwierdzity zatozone cechy funkcjonalne analizatora. Zaktadanym
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efektem procesu industrializacji, ktéry ma zakonczy¢ sie we wrzesniu 2015 roku, jest powstanie analizatora
BlueBox dedykowanego gabinetom lekarskim w zoptymalizowanej wersji przeznaczonej do produkcji masowej.
Szersze informacje o analizatorze BlueBox znajdujg sie w czesci ,Perspektywy rozwoju” niniejszego
sprawozdania.

W 2013 roku jednostkowa sprzedaz PZ Cormay SA w segmencie biochemia osiggneta wartos¢ 24.624 tys. PLN, co
jest wynikiem o 14% wyzszym niz w roku 2012, kiedy to sprzedaz w segmencie biochemia wyniosta 21.574 tys.
PLN. W 2012 roku sprzedaz w tym segmencie wzrosta wzgledem roku 2011 o 12%.

Hematologia

W roku 1998 PZ Cormay S.A. odkupita od firmy HTL technologie produkcyjne i urzadzenia do wytwarzania
odczynnikdéw do oznaczen czerwonych i biatych krwinek oraz ptytek krwi wraz z organizacyjnym i rynkowym
know-how. Uruchomiono produkcje odczynnikdw do wielu popularnych analizatoréw hematologicznych, a od
roku 2004 firma PZ Cormay stata sie wytgcznym dystrybutorem szwajcarskiej firmy Orphée, oferujgcej
analizatory hematologiczne nowej generacji, na obszar Polski, Rosji, Ukrainy, Biatorusi oraz republik battyckich.
W 2010 roku Orphée S.A. zostata kupiona przez PZ Cormay S.A., stajac sie jedng ze spodtek Grupy Kapitatowej PZ
Cormay. W Il kwartale 2010 r. Grupa PZ Cormay wprowadzita na rynek nowy aparat hematologiczny z
automatycznym podajnikiem — Mythic 22 Autoloader oraz rozpoczeta produkcje odczynnikdéw hematologicznych
wg wtasnego projektu do analizatoréw Mythic 18. Grupa Grupa PZ Cormay jest obecnie na etapie industrializacji
analizatora hematologicznego kolejnej generacji (Hermes), co wpisuje sie w dtugoterminowg strategie Grupy,
dotyczaca produkcji i dystrybucji wtasnych analizatoréw. Sprzedaz analizatora spodziewana jest od 2015 roku.

W 2013 roku jednostkowa sprzedaz PZ Cormay S.A. w segmencie hematologia osiggneta wartos¢ 12.640 tys.
PLN, co jest wynikiem o 17% wyzszym niz w roku 2012, kiedy to sprzedaz wyniosta 10.759 tys. PLN. W 2012 roku
sprzedaz w tym segmencie wzrosta wzgledem roku 2011 o 22%.

Vacuette
PZ Cormay S.A. jest gtéwnym dystrybutorem na Polske systemu do prézniowego pobierania krwi austriackiej

firmy Greiner. Zestaw do pobran krwi Vacuette jest zamknietym, prézniowym systemem do pobierania krwi,
sktadajacym sie z trzech podstawowych elementéw:

- 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 osoba pobierajgca
krew wkiuwa sie do Swiatta zyly pacjenta. Ostatnim etapem jest umieszczenie probdéwki wewnatrz uchwytu.
Wewnetrzna igta zabezpieczona zaworkiem przektuwa korek, a kalibrowana préznia aspiruje okreslong objetosé
krwi.

W 2013 roku jednostkowa sprzedaz PZ Cormay S.A. w segmencie Vacuette osiggneta wartos¢ 6.511 tys. PLN, co
jest wynikiem o 16% wyzszym niz w roku 2012, kiedy to sprzedaz wyniosta 5.634 tys. PLN. W 2012 roku sprzedaz
w tym segmencie wzrosta wzgledem roku 2011 o 16%.

Elektroforeza

PZ Cormay S.A. jest producentem zestawdw zeli do elektroforezy. Posiada rowniez w ofercie nowy model
aparatu do elektroforezy automatycznej wtoskiej firmy Interlab - Easy G26 z automatycznym podajnikiem
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probek. Jest to jedyny w petni automatyczny analizator do elektroforezy zelowej na rynku. Zapewnia petng
automatyzacje na etapie pobierania materiatu badanego z prébek pierwotnych, rozdziatu, inkubacji, barwienia,
suszenia i odczytu densytometrycznego.

Parazytologia

W 2004 roku Grupa wprowadzita do swojej oferty linie aparatury i testéw 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
probéwkami Parasep, gwarantujacymi, ze materiat potencjalnie zarazliwy dostarczany jest do badania w
szczelnie zamknietej, dwuczesciowej prébéwce sedymentacyjnej z filtrem. Aparaty FE automatycznie zasysajg,
odtwarzajg zawiesine, barwig 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.

Po zakupie przez Orphée S.A. akcji wioskiej spotki Diesse, co miato miejsce w | kwartale 2013 roku, oferta
Grupy PZ Cormay moze poszerzy¢ sie o takie segmenty, jak immunologia, ESR czy mikrobiologia, tym samym
Grupa rozszerza pokrycie segmentowe rynku diagnostyki laboratoryjnej z 40 proc. do okoto 80 proc.

Immunologia

Immunologia to najbardziej zaawansowana technologicznie cze$¢ diagnostyki in vitro, pozwalajgca osiggac
wysokie marze.

Flagowym analizatorem Diesse jest Chorus, wykonujgcy testy w technologii immunoenzymatyczne;j.
Dotychczasowa strategia marketingowa skupiata sie na sprzedazy niszowych testéw, dotyczacych chordb
autoimmunologicznych i chordb zakaznych, takich jak mononukleoza, mykoplazma czy syfilis. Od potowy 2014 r.
Diesse zamierza wprowadzi¢ testy endokrynologiczne, czyli badania hormondéw. W kolejnym roku do oferty
dotgczg réwniez markery nowotworowe. Wprowadzenie tych dwdch nowych podgrup do oferty produktowej
Diesse zamknie rutynowe portfolio badar immunologicznych.

W 2013 roku jednostkowa sprzedaz PZ Cormay S.A. w segmencie immunologia osiggneta wartos¢ 1.491 tys. PLN.

ESR (OB)

Portfolio produktowe Diesse obejmuje rodzine analizatoréow Ves-Matic, odczytujgcych wskaznik sedymentacji
erytrocytéw (ESR), bardziej znany w Polsce jako OB. Warto przy okazji wspomnie¢, ze Diesse zrewolucjonizowato
w latach 80. XX w. prézniowe pobieranie krwi, wprowadzajac na rynek pierwsze probéwki wykonane z tworzywa
sztucznego zamiast szkta.

W 2013 roku jednostkowa sprzedaz PZ Cormay S.A. w segmencie ESR osiggnefa wartos¢ 248 tys. PLN. Na terenie
Polski dystrybutorem Diesse w tym zakresie jest spdtka Sysmex Polska, natomiast sprzedaz PZ Cormay S.A.
dotyczyta niektdrych krajéw bytego ZSRR.

Mikrobiologia

Trzecig gtéwna linig produktowg Diesse jest mikrobiologia. W jej ramach spétka oferuje system Robobact -
zautomatyzowany, bezpieczny dla analityka system badania mikrobiologicznego katu, moczu i wszelkich
wymazow (m.in. test na chlamydie). Obecnie procesowi walidacji klinicznej poddawany jest nastepca Robobacta
— Finder Plus++, ktéry wejdzie do regularnej oferty handlowej w 2014 roku. Cechuje sie on wyzszym stopniem
automatyzacji i funkcjonalnosci.
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Pozostatymi segmentami rynku in vitro, w ktérych dziatata w 2013 roku PZ Cormay S.A. byty:

e Cytologia

e Serologia

e Koagulologia

e Analityka moczu.

Zarzad Emitenta oczekuje widocznego wzrostu sprzedaizy w segmencie ,analityka moczu” w efekcie
wprowadzenia do sprzedazy w lutym 2014 roku analizatora moczu Uri-Tex w wersji przeznaczonej do uzytku
przy pacjencie (POCT), uzywajgcego paskéw diagnostycznych o maksymalnie 11 parametrach. Analizator
produkowany jest przez dostawce zewnetrznego. Testy dotyczg m.in. waznych z punktu widzenia diagnostyki
nieprawidtowosci, jak mikroalbuminuria i hiperkalciuria. Analizator Uri-Tex cechuje sie atrakcyjng ceng oraz duzg
funkcjonalnoscig, w tym dotykowym ekranem LCD. Urzgdzenie to bedzie mogto by¢ sprzedawane w aptekach na
terenie UE. Nadaje sie zarédwno do uzytku domowego, jak réwniez do uzytku przez profesjonalny personel
medyczny (doktadnos¢ wynikéw, ktére mogg by¢ dostepne juz po 1 min.). Analizator moze zosta¢ podtgczony do
komputera lub do zewnetrznej drukarki, jesli istnieje potrzeba drukowania wynikow. W ramach Grupy
Kapitatowej PZ Cormay do oferty pod marka Audit Diagnostics (Innovation Enterprises) zostat wprowadzony
blizniaczy model analizatora (Uri-Stat).

PZ Cormay S.A. zamierza w dalszym ciggu poszerza¢ ofertale produktowg wraz z identyfikacjg popytu
rynkowego.
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WYNIKI SPRZEDAZY I INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU

Zarzad PZ Cormay SA zwraca uwage, iz Spotka jest jednostka dominujacg Grupy Kapitatlowej PZ Cormay, w
zwigzku z czym petniejsze informacje na temat Grupy zawiera Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy PZ
Cormay, bedace integralna czescig Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego PZ Cormay SA za rok 2013.
Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu dotyczy jedynie jednostkowej dziatalnosci PZ Cormay SA. Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe PZ Cormay SA za rok 2013 zostanie opublikowane 13.05.2014.

Ponizej przedstawiony zostat wykres, obrazujgcy dynamike wartosci jednostkowe] sprzedazy PZ Cormay S.A. w
latach 2007-2013 (w tys. PLN).

Przychody PZ Cormay SA (tys. PLN)

57 602

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Jednostkowa sprzedaz PZ Cormay S.A w 2013 r. wzrosta w poréwnaniu z rokiem 2012 o blisko 20%, osiggajgc
warto$¢ 57.602 tys. PLN. W roku 2012 Spdtka zanotowata wzrost przychoddw w ujeciu rok do roku o 16%,
notujac sprzedaz o wartosci 48.154 tys. PLN. Przychody ze sprzedazy rosng w tempie zdecydowanie wyzszym niz
wzrost wartosci rynku IVD w Polsce oraz innych krajach, do ktérych PZ Cormay S.A. dostarcza produkty i towary.
Oferta spotki, jakos¢ serwisu oraz skutecznosc sit sprzedazowych sprawiaja, iz Emitent zwieksza swdj udziat w
rynku IVD.

W strukturze przychoddéw jednostkowych PZ Cormay S.A. dominuje sprzedaz odczynnikédw (42% facznych
przychoddéw), wspierana przez sprzedaz aparatéw do przeprowadzania badarn diagnostycznych (25%).
Dodatkowo dzierzawa aparatéow przyniosta Spétce w 2013 roku 0,5 min PLN przychodow (1%). Ponizej znajduje
sie tabela, prezentujgca dekompozycje przychodéw w tym zakresie.
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Odczynniki 23952 41,6%
Aparaty (sprzedaz) 14 610 25,4%
Probowki 7594 13,2%
Pozostate 4 065 7,1%
Materialy zuzywalne 2161 3,8%
Igty 1330 2,3%
Zele (elektrofereza) 1296 2,2%
Czesci 889 1,5%
Aparaty (dzierzawa) 473 0,8%
Krew kontrolna 453 0,8%
Szybkie testy 299 0,5%
Akcesoria 262 0,5%
Paski (analityka ogodina) 217 0,4%

Struktura odbiorcow

Sprzedaz krajowa PZ Cormay S.A. w 2013 r. miata wartos¢ 15.763 tys. PLN i wzrosta o 15% w stosunku do
wartosci sprzedazy krajowej, zanotowanej w 2012 roku. Wzrost ten w trakcie 2012 roku (w ujeciu rok do roku)
wyniost 11%. Sprzedaz Emitenta na rynkach zagranicznych wyniosta 41.839 tys. PLN, notujac wzrost o 21% rok
do roku. W 2012 roku wzrost wartosci sprzedazy eksportowej wzgledem roku 2011 wynidst 19%. Wzrost
sprzedazy na rynkach eksportowych jest zwigzany z realizacjg strategii rozwoju, zaktadajgcy dalszg ekspansje
dziatalnosci na rynki zagraniczne, szczegélnie na rynki krajéw rozwijajgcych sie oraz umocnienie pozycji na
rynkach, gdzie Emitent jest juz obecny z oferta.

W 2013 r. Spétka zrealizowata ponad 27% przychoddéw na sprzedazy do odbiorcéw w Polsce oraz blisko 73%
swoich catkowitych przychodéw na sprzedazy eksportowej do 74 krajow. Wzgledem sytuacji z 2012 roku udziat
eksportu Emitenta w catkowitych przychodach wzrést o 1 pkt. proc., a liczba krajow, do ktérych trafita sprzedaz
PZ Cormay S.A., wzrosta o 3 pozycje. Strategia rozwoju Spétki opiera sie na zwiekszeniu udziatu na najwiekszych
rynkach, do ktdrych mozna zaliczy¢ Rosje, Turcje, Chiny, Brazylie i Indie. Poszerzajac zasieg terytorialny, PZ
Cormay SA podejmuje dziatania intensyfikujgce sprzedaz rédwniez na mniejszych rynkach, takich jak kraje
Ameryki tacinskiej, kraje wschodnioafrykanskie czy kraje pétnocnej Europy.

Ponizej zamieszczono zestawienie najwiekszych rynkdw geograficznych PZ Cormay S.A. w 2013 roku.
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Polska 15 763 27%
Rosja 12 657 22%
Szwajcaria 3464 6%
Kazachstan 3190 6%
Ukraina 2804 5%
Biatorus 2783 5%
Turcja 2133 4%
Azerbejdzan 2118 4%
Chiny 1112 2%
Czechy 1043 2%
Iran 958 2%
Pozostate (64 kraje) 9578 17%

PZ Cormay S.A. prowadzita w 2013 roku dziatalno$¢ marketingowg w celu pozyskania nowych eksportowych
rynkéw zbytu. Spdtka uczestniczyta w branzowych imprezach targowych, gdzie nawigzano nowe kontakty
handlowe. W 2013 roku PZ Cormay SA uczestniczyta miedzy innymi w targach ArabHealth w Zjednoczonych
Emiratach Arabskich, Clinical Lab Expo w USA, Medica w Niemczech, Zdravookhranenyie w Rosji.

W ramach sprzedazy krajowej najwiekszy udziat wartosciowo miat segment Vacuette (41% tgcznej sprzedazy
krajowej), nastepnie segment biochemia (34%) oraz segment hematologia (12%). Natomiast w sprzedazy
eksportowej dominowat segment biochemia (46% facznej sprzedazy eksportowej), nastepnie segment
hematologia (26%).

Krajowa dystrybucja Spétki odbywa sie w oparciu o umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na
rynkach zagranicznych produkty i towary oferowane sg poprzez wspoétprace z lokalnymi dystrybutorami.
Wyjatek stanowig rynki Federacji Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa sie za posrednictwem podmiotow
nalezacych do Grupy PZ Cormay, odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej Diana.

W 2013 roku sprzedaz PZ Cormay S.A. do spotek Grupy PZ Cormay ksztattowata sie nastepujgco:

- do Kormiej Rustand sp. z 0.0. — 12.454 tys. PLN (22% sprzedazy ogdtem; w 2012 roku byto to 23%)

- do Orphée S.A. —3.445 tys. PLN (6% sprzedazy ogdtem; w 2012 roku byto to 4%)

- do Innovation Enterprises Ltd. — 2.122 tys. PLN (4% sprzedazy ogétem; w 2012 roku byto to mniej niz 1%)

- do Kormej Diana sp. z 0.0. — 1.656 tys. PLN (3% sprzedazy ogdtem; w 2012 roku byto to 5%).

Sprzedaz do Diesse (podmiot wspdtkontrolowany) miata wartosé¢ w 2013 r. 110 tys. PLN — rozpoczecie cross-

sellingu.

W 2013 roku sprzedaz produktéw w jednostkowej sprzedazy ogdétem PZ Cormay S.A. stanowita 46% w
porownaniu do 49% rok wczesniej. Natomiast sprzedaz towardow i materiatéw odpowiadata w 2013 roku za 54%
sprzedazy ogétem wobec 51% w 2012 roku. Wartos¢ sprzedanych produktéw wzrosta w 2013 roku o 3,1 min
PLN (13%), do 26,7 min PLN, podczas gdy warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw zwiekszyta sie o 6,4 min
PLN (26%), do 30,9 min PLN. Gtéwng grupg towardw 2013 roku byta aparatura do hematologii (Orphée; 6,6 min
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PLN) i biochemii (5,1 mIn PLN) oraz wprowadzona do oferty w 2013 roku — aparatura do immunologii (Diesse;
1,2 min PLN).

W ocenie Zarzadu, tendencje w zakresie produkcji i tgcznej sprzedazy pozostajg wzrostowe przy lekko rosngcym
poziomie kosztéw, w szczegdlnosci zatrudnienia, oraz stabilnym poziomie cen srednich w euro oraz
utrzymywanych zapasow. Produkcja w 2013 roku miata tendencje wzrostowa, co zwigzane byto ze w wzrostem
sprzedazy.

W ramach rozpoczetego w 2012 roku procesu reorganizacji Grupy PZ Cormay, docelowym podmiotem w jej
ramach, odpowiedzialnym za produkcje i dystrybucje, bedzie zalezna Grupa Orphée. Proces reorganizacji
struktury Grupy PZ Cormay powinien zakonczyé sie w | potowie 2014 roku, kiedy ma nastgpi¢ nabycie obecnych
aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A. przez grupe kapitatowg nizszego rzedu — Orphée.

Dostawcy

PZ Cormay S.A. posiada dos¢ zréznicowang baze dostawcdw, szczegdlnie w zakresie dostaw materiatow do
produkcji odczynnikdw biochemicznych. Do najwiekszych dostawcow zaliczajg sie jednak producenci aparatury
laboratoryjnej, co zwigzane jest z relatywnie wyzszym kosztem zakupu aparatury, niz materiatéw do produkgji
odczynnikéw. W strukturze tgcznych kosztéw zakupu towardw i materiatdéw przez Spétke dominuje trzech
gtéwnych dostawcdw aparatury laboratoryjnej. Ponizej zamieszczono rdéwniez informacje o sprzedazy
produktow Grupy Diesse, wspotkontrolowanej przez Grupe PZ Cormay (uwalnianie efektow synergii
sprzedazowych).

Greiner Bio-One GmbH jest austriackim producentem prézniowych systemoéw pobierania krwi. Od stycznia 2008

roku PZ Cormay S.A. jest wytgcznym dystrybutorem produktéw firmy Greiner na terenie Polski. Udziat sprzedazy
produktow firmy Greiner w sprzedazy tgcznej PZ Cormay S.A. wynidst w 2013 roku ok. 11%.
Shenzen Mindray Bio-Medical Electronics Co., Ltd. jest producentem aparatéw Accent sprzedawanych pod

markg PZ Cormay. Udziat sprzedazy produktéw firmy Shenzen w sprzedazy tgcznej PZ Cormay S.A. wynidst w
2013 roku ok. 6%.

Orphée S.A. jest producentem aparatéw hematologicznych Mythic. Udziat sprzedazy produktéw firmy Orphée w
sprzedazy tacznej PZ Cormay S.A. wynidst w 2013 roku ok. 12%. Od 2010 r. Orphée S.A. jest spotka zalezng PZ
Cormay S.A. i nalezy do Grupy Kapitatowej PZ Cormay.

Diesse Diagnostica Senese S.p.A. jest producentem aparatéw immunologicznych, ESR oraz mikrobiologicznych.

Udziat sprzedazy produktéw firmy Diesse w sprzedazy tacznej PZ Cormay S.A. wynidst w 2013 roku ok. 3%.
W 2013 roku spétka zalezna od Emitenta - Orphée S.A. - nabyta akcje spétki Diesse, uprawniajgce do 50% gtoséw
na WZ.

Udziat pozostatych dostawcodw w facznych przychodach ze sprzedazy PZ Cormay S.A. jest nizszy niz 5%.
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Relacje PZ CORMAY S.A. 7 uczestnikami rynku kapitatowego

PZ Cormay S.A. jest spotkg publiczng, notowang na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., co
obliguje Spétke do przekazywania wszystkim akcjonariuszom wymaganych prawem informacji. W trosce o jakos¢
relacji z interesariuszami, Zarzad Emitenta wykracza poza wykonywanie obowigzkédw informacyjnych
wynikajgcych z przepiséw prawa, w 2013 roku kontynuowat polityke regularnego informowania potencjalnych i
obecnych inwestoréw oraz srodkéw masowego przekazu o aktualnej sytuacji spétki. Zadanie to zostato
zrealizowane poprzez organizacje spotkan z przedstawicielami inwestoréw, instytucji finansowych oraz medidw,
dystrybucje informacji prasowych oraz wywiady telewizyjne.

W 2013 roku PZ Cormay S.A. uczestniczyt w 11 konferencjach prasowych z przedstawicielami instytucji
finansowych i mediéw, na ktdrych obecnych byto po kilkadziesigt oséb. W 2013 roku przedstawiciele PZ Cormay
S.A. odbyli réwniez 103 spotkania indywidualne z zarzadzajgcymi i analitykami finansowymi funduszy
inwestycyjnych oraz emerytalnych. Przedstawiciele PZ Cormay spotykali sie rowniez z mediami, ktérych przekaz
trafia do inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych. Spdétka ma swiadomos¢, ze 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 wskazaé, ze w 2013 roku ukazato sie ponad 1,6 tys. tekstdw oraz wzmianek w mediach
drukowanych i elektronicznych, dotyczacych PZ Cormay S.A. i Grupy Kapitatowej PZ Cormay. Ukazywaty sie one
m.in. w takich mediach jak: Parkiet, Puls Biznesu, Rzeczpospolita, PAP, Bloomberg, Reuters, ISB (media
ekonomiczno-gospodarcze) oraz w licznych portalach internetowych. Ponadto Prezes Zarzagdu PZ Cormay S.A. i
jednoczesnie Przewodniczacy Rady Dyrektorow Orphée S.A. Pan Tomasz Tuora oraz Cztonek Rady Dyrektoréw
Orphée S.A. i jednoczesnie Cztonek Rady Nadzorczej PZ Cormay S.A. Pan Tadeusz Tuora byli go$¢mi studidow
telewizyjnych TVN CNBC i Polsat Biznes, a informacje prasowe na temat PZ Cormay dostepne sg m.in. na wortalu
pandl.pl. Jednym z celdw dziatan w zakresie PR i IR jest umocnienie wizerunku spétki jako innowacyjnego
producenta i dystrybutora aparatury oraz odczynnikéw do wykonywania analiz medycznych, posiadajgcego
potencjat do stania sie jednym ze Swiatowych lideréw branzy IVD i generowania dla akcjonariuszy wysokich stop
zwrotu z kapitatu.

PZ Cormay S.A prowadzi statg wspdtprace z wiodaca firma Swiadczaca ustugi public relations oraz investor
relations. Wspétpraca w tym zakresie wspiera dziatania PZ Cormay S.A., majgce na celu wzmacnianie
pozytywnego wizerunku firmy w sSrodowisku inwestorskim i branzowym. Przyczynita sie takze do znacznej
intensyfikacji kontaktdw ze $rodowiskiem inwestorskim i medialnym oraz do budowania polityki informacyjnej
zgodnej z przyjeta strategig. Byto to szczegdlnie istotne w 2013 roku, kiedy nie wszystkie zamierzenia Emitenta
miaty mozliwos¢ terminowej realizacji, a wiele kwestii wymagato wyjasnienia inwestorom gietdowym. Zarzad PZ
Cormay S.A. jest przekonany, iz rzetelne oraz systematyczne informowanie inwestoréw o biezgcej sytuacji, a
takze dziatania o charakterze edukacyjnym w zakresie otoczenia rynkowego i biznesowego Spoétki, w istotny
sposéb beda wspieraé budowanie wartosci rynkowej Spoétki.

Warto odnotowac, iz w kwietniu 2013 r. Prezes Zarzagdu PZ Cormay S.A. Pan Tomasz Tuora zostat zwyciezca
drugiej edycji konkursu ,Dynamiczny Przedsiebiorca”. Uznanie juroréw wzbudzit bardzo dynamiczny rozwdj
spotki, jej innowacyjnos¢ i udana ekspansja geograficzna. Nagroda ,Dynamicznego Przedsiebiorcy” jest
prestizowym wyrdznieniem przyznawanym wiascicielom i wspotwiascicielom firm, ktdrzy realizujg ztozone
projekty rozwojowe, wymagajgce odwagi, innowacyjnego podejscia i duzego zaangazowania osobistego.
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I Rozwdj firmy i perspektywy rozwoju

PZ Cormay to preznie rozwijajgca sie spotka, zarowno pod wzgledem sprzedazowym, jak i naukowo-badawczym.

Nieustannie pracuje nad nowymi technologiami i poszerzaniem oferty o nowe parametry testow

diagnostycznych. PZ Cormay S.A. zawdziecza dotychczasowe sukcesy oraz perspektywy rozwoju m.in. zdobytym

doswiadczeniom oraz zaangazowaniu zespofu ludzkiego.

I Osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spétka PZ CORMAY S.A. jest w trakcie realizacji czterech projektéw finansowanych przy wsparciu srodkéw

dotacyjnych Unii Europejskiej w ramach dziatania 1.4-4.1 Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka

Projekty majg na celu zwiekszenie innowacyjnosci PZ CORMAY S.A. S3 to:

»lnnowacyjny system biochemiczny - analizator z lini3 odczynnikowa respektujacy potrzeby klientéw.
Realizacja projektu planowana w latach 2009-2012. Wydatki na realizacje projektu wynoszg ogétem: 10,95
mIin PLN, wydatki niekwalifikowane: 4,96 min PLN, w tym VAT: 1,22 min PLN, wydatki kwalifikowane: 5,99
min PLN, wnioskowane dofinansowanie: 3,16 min PLN, co stanowi: 53,13% wydatkéw kwalifikowanych.
Prace projektowe zostaty ukoriczone, a prezentacja prototypu aparatu odbytfa sie na targach Medica 2011.
Prototyp analizatora Equisse wzbudzit duze zainteresowanie odbiorcdw oraz specjalistéw konstruujacych
aparaty. Analizator jest w trakcie prac industrializacyjnych, a jego wprowadzenie do sprzedazy powinno
nastgpi¢ w 2015 roku.

"Opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff oraz dedykowanych odczynnikéw”.
Realizacja projektu planowana w latach 2011-2013. Wydatki na realizacje projektu wynoszg ogétem 15,08
min PLN, wydatki niekwalifikowane: 2,48 min PLN, w tym VAT: 2,48 mIn PLN, wydatki kwalifikowane: 12,59
min PLN, wnioskowane dofinansowanie: 7,27 min PLN, co stanowi 57,7% wydatkéw kwalifikowanych.
Analizator Hermes najduje sie obecnie w trakcie prac industrializacyjnych, a jego wprowadzenie na rynek
planowane jest w roku 2015.

»,Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz dedykowanych odczynnikéw" w ramach
programu PO IG 1.4-4.1, gdzie tgczna kwota projektu wynosi 15,67 min PLN, natomiast kwota
dofinansowania wynosi 6,6 min PLN. Projekt dotyczy przetomowej technologii do badan diagnostycznych.
Analizator biochemiczny BlueBox, ktdry jest przedmiotem uzyskanej dotacji z POIG Dziatanie 1.4, jest od
lutego 2014 r. w fazie prac industrializacyjnych, ktére majg zakonczy¢ sie we wrzesniu 2015 r. 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 urzadzen w zakresie szybkosci dziatania, rozmiaru urzadzen, kosztu zakupu i eksploatacji,
powtarzalnosci i liniowosci wynikow, wielkosci wymaganej prébki (do wykonania petnego spektrum badan
wystarczy 1 kropla krwi). Analizator bedzie dedykowany gabinetom lekarskim. Innowacyjng technologie
wykonywania badan, ktéra zdobyta uznanie instytucji odpowiedzialnych za przyznawanie dofinansowania ze
srodkéw Unii Europejskiej, Emitent zamierza wykorzysta¢ rowniez w zakresie badan immunologicznych i
genetycznych. Na podstawie przedmiotowe]j rewolucyjnej platformy diagnostycznej PZ Cormay S.A. zamierza
zbudowad caty typoszereg innowacyjnych urzagdzen diagnostycznych.

W lutym 2012 r. spdétce dominujacej przyznano dofinansowanie na realizacje projektu "Opracowanie
wysokowydajnego analizatora biochemicznego z dedykowanymi odczynnikami" w ramach Dziatania 1.4 — PO
IG, gdzie taczna kwota projektu wynosi 15,18 min PLN, natomiast kwota dofinansowania wynosi ponad 6,03
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min PLN. Projekt dotyczy innowacyjnego w skali $wiatowej wysoko wydajnego analizatora do
biochemicznego badania krwi BlueBox Il wraz z dedykowang linig testéw, ktéry bedzie przeznaczony m.in. do
laboratoridow diagnostycznych.

e Decyzjg Zarzadu Agencji Rozwoju Przemystu S.A. z dnia 17 kwietnia 2013 r. Spétce zostato udzielone
zezwolenie Nr 240/ARP/2013. Przedmiot dziatalnosci i warunki zezwolenia sg zgodne z okreSlonymi w
Protokole Ustaled podpisanym przez Agencje Rozwoju Przemystu i Spdétke w dniu 11 kwietnia 2013 r.
Zezwolenie na prowadzenie dziatalnos$ci gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin
oraz zawarcie umowy przeniesienia wtasnosci nieruchomosci zwigzane sg z realizacjg inwestycji, polegajgcej
na stworzeniu Centrum Produkcyjnego, w ktérym realizowane bedg dwa kluczowe procesy zwigzane z
produkcjg innowacyjnego analizatora BlueBox: produkcja i napetnianie kaset mikroprzeptywowych oraz
montowanie aparatdw w ramach montowni wyposazonej w stanowiska kontroli jakosci, a takze procesy
produkcyjne zwigzane z analizatorami Equisse oraz Hermes.

Informacje na temat ztozenia wniosku o dofinansowanie inwestycji Centrum Produkcyjnego Spétka zawarta w
raporcie biezgcym nr 18/2012, natomiast w raporcie biezgcym nr 5/2013 Spétka poinformowata o przyznaniu
dotacji 20 min PLN przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci w ramach Pilotazu ,Wsparcie na pierwsze
wdrozenie wynalazku” — Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka finansowanego ze srodkéw Unii
Europejskiej.

PZ Cormay S.A. prowadzi rowniez inne prace badawcze nad poszerzeniem oferty. taczna kwota wydatkéw w
2013 roku na wszystkie prowadzone projekty badawczo-rozwojowe wyniosta 10,5 min PLN. Kwota ta stanowita
ponad 18% przychoddow jednostkowych Spoétki, co jest wynikiem bardzo wysokim na tle spdtek notowanych na
GPW. Celem takiego dziatania jest wypracowanie wysokiej premii innowacyjnej, co przetozy sie réwniez na
rynkowa wycene akcji PZ Cormay. Zarzad PZ Cormay S.A. zwraca jednoczesnie uwage na bardzo restrykcyjne
podchodzenie do sfery kosztowej i optymalizacje wydatkéw R&D, m.in. m.in. poprzez mozliwie szerokie
rozwijanie technologii w ramach Grupy Kapitatowej PZ Cormay.

Wsrdd sukceséw na polu R&D Emitent moze wymienié rowniez rozpoczecie produkcji odczynnikdw OEM Orphée
do analizatora Mythic 18 oraz opracowywanie nowej linii odczynnikbw do oznaczania lekéw i substancji
odurzajacych.

Perspektywy rozwoju

W 2013 roku kluczowymi, zdaniem Zarzadu, procesami biznesowymi i wydarzeniami dla akcjonariuszy PZ
Cormay S.A. z perspektywy rozwoju w kolejnych okresach byty:
- istotne etapy, zmierzajgce do komercjalizacji przetomowego na skale $wiatowg analizatora krwi BlueBox
oraz trwajgca industrializacja analizatoréw Equisse oraz Hermes,
- sfinalizowanie transakcji zakupu akcji wtoskiej spétki Diesse Diagnostica Senese S.p.A. przez Orphée S.A,,
- udana restrukturyzacja Innovation Enterprises Ltd,
- rozpoczecie fazy operacyjnej procesu reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay.

BlueBox i aparaty w technologiach tradycyjnych

PZ Cormay S.A. podejmuje dziatania, majace na celu wprowadzenie do sprzedazy witasnych analizatoréw w
dziedzinie diagnostyki laboratoryjnej, m.in. analizatora biochemicznego Equisse, hematologicznego analizatora
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Hermes oraz przede wszystkim innowacyjnego analizatora POCT dedykowanego do gabinetéw lekarskich
(BlueBox).

PZ Cormay prowadzi prace badawcze oraz wspétpracuje z miedzynarodowymi i lokalnymi osrodkami
badawczymi nad przetomowymi technologiami z zakresu diagnostyki in vitro. W zwigzku z prowadzonymi
pracami nad analizatorem BlueBox, Zarzad PZ Cormay S.A. spodziewa sie istotnych zmian na rynku diagnostyki
medycznej poprzez wyznaczenie nowych standardéw dla urzadzen diagnostycznych i przebiegu procesu
pozyskiwania proébki krwi do testéw 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).

Po zabezpieczeniu w 2011 roku pierwszenstwa do praw patentowych w trybie PCT przed Europejskim Urzedem
Patentowym (ochrona patentowa w skali globalnej w 142 krajach, w tym wszystkich nalezgcych do OECD),
Spotka jest obecnie w trakcie formalnej procedury rejestracji patentéw przed poszczegdlnymi narodowymi
urzedami patentowymi w zakresie technologii zwigzanych z analizatorem BlueBox. Istotnym wydarzeniem w
zakresie praw intelektualnych byto otrzymanie przez PZ Cormay S.A. w pazdzierniku 2013 roku bezwarunkowej
ochrony Urzedu Patentowego RP na zawér do zamykania ptynu (mikrofluidyka), bedacy istotg dziatania
analizatora BlueBox (raport biezgcy nr 24/2013).

Bardzo waznym wydarzeniem, ktére miato miejsce juz po dacie bilansowej 31.12.2013, byto zakonczenie w
lutym 2014 roku fazy prototypowania i rozpoczecie fazy industrializacji analizatora BlueBox w wersji
dedykowanej gabinetom lekarskim (raport biezgcy nr 10/2014). Fakt ten jest o tyle istotny, iz w skali $wiata
znaczna czes¢ innowacyjnych projektow R&D zostaje zarzucona na etapie prototypowania. Tymczasem
funkcjonujgce prototypy analizatora BlueBox zostaty przekazane doswiadczonej firmie industrializacyjnej Wild
Elektronik and Kunststoff GmbH & Co KG z siedzibg w Wernberg (Austria). Zgodnie z zawartg umowg, prace
industrializacyjne majg zakonczy¢ sie we wrzesniu 2015 roku, a ich efektem bedzie wdrozenie prototypu
analizatora BlueBox do produkcji, stworzenie oprogramowania pozwalajacego uzytkowaé to urzadzenie, a takze
przygotowanie finalnego interfejsu dla uzytkownikéw.

13 lutego 2014 r. w Lublinie odbyt sie pierwszy pokaz dziatania prototypu analizatora BlueBox. Podczas pokazu
wykonano oznaczenia stezenia we krwi glukozy, amylazy i albuminy. Badania przeprowadzono zaréwno w trybie
manualnym, jak i automatycznym. Uczestnicy spotkania obserwowali etapy pracy aparatu na duzym ekranie w
czasie rzeczywistym. Zaprezentowany zostat rowniez docelowy wyglad analizatora oraz oprogramowania dla
uzytkownika. Z prezentacjg na ten temat mozna zapoznac sie w serwisie relacji inwestorskich PZ Cormay S.A.
pod adresem http://ir.pzcormay.pl/userfiles/file/Cormay_BLUEBOX_prezentacja.pdf.

PZ Cormay S.A. zakfada, iz zdolnosci produkcyjne analizatora biochemicznego BlueBox w wersji dedykowanej
gabinetom lekarskim uzyska do korica 2015 roku, a masowa produkcja i sprzedaz bedzie mozliwa od 2016 roku.
To zaledwie 5 lat od podania do publicznej wiadomosci faktu rozpoczecia prac koncepcyjnych nad analizatorem
BlueBox.

Spoétka prowadzita od 2012 roku badania przemystowe oraz testy w warunkach laboratoryjnych z finalnym
efektem w postaci budowy prototypow urzadzen (potowa 2013 roku). Badania i eksperymenty w petni
potwierdzity zatozone parametry wynikowe. Zespot R&D z sukcesem zintegrowat moduty urzagdzenia w prototyp
finalnego analizatora, a prototyp zostat zaprezentowany potencjalnym partnerom handlowym na waznych
targach branzowych — AACC w USA (przetom lipca i sierpnia 2013 roku) i Medica w Niemczech (listopad 2013
roku). Emitent informuje o duzym zainteresowaniu analizatorem BlueBox ze strony potencjalnych partneréow
handlowych, co jest istotne w kontekscie szacowania przysztych przychoddw uzyskanych z finalnego produktu.
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W zwigzku z przetomowym znaczeniem projektu w skali globalnej precyzyjna ocena spodziewanych przychodéw
uzyskanych z jego komercjalizacji nie jest obecnie mozliwa. Niemniej, w ocenie Zarzagdu Emitenta, skala
rewolucyjnosci komercjalizowanej technologii bedzie istotna dla przysztych przychoddw Spoétki. Prace badawczo-
rozwojowe nad platforma BlueBox zostaty wsparte ze srodkéow UE w wysokosci 6,6 min zt (wersja urzadzenia
dedykowana gabinetom lekarskim) oraz 6,03 min zt (wersja urzadzenia o rozbudowanej funkcjonalnosci i
wyzszej przepustowosci — BlueBox Il).

BlueBox w wersji przeznaczonej do gabinetéw lekarskich precyzyjne wykona badanie w miejscu kontaktu z
pacjentem. Szacuje sie, ze na $wiecie jest 170 tys. laboratoriéw diagnostycznych, ale az ponad 9 min lekarzy
zarejestrowanych w Swiatowej Organizacji Zdrowia (WHO). To oni sg pierwszym rynkiem dla analizatora
BlueBox, co w ocenie Zarzadu sprawia, ze potencjat rynkowy nowego analizatora jest niespotykanie duzy.

Spétka spodziewa sie, ze wprowadzenie do oferty analizatora BlueBox istotnie zmieni pozycje Emitenta na rynku
globalnym. Specyfikacja pierwszego z gamy analizatoréw PZ Cormay w nowej technologii zostata dostosowana
optymalnie do potrzeb gabinetdéw lekarskich. Zespotowi naukowemu udato sie sprostaé wszystkim wyzwaniom
pod wzgledem — wielkosci urzadzenia, precyzji wynikdw, poziomu hatasu, szybkosci uzyskania wynikow (5-15
minut), fatwosci obstugi (intuicyjna obstuga z gotowymi panelami testéw, zautomatyzowany proces) oraz
uniwersalnosci (mozliwo$¢ wykonania wszystkich istniejgcych testéw w technice kolometrycznej). Elementem
strategii rynkowej moze by¢é réwniez atrakcyjna cena urzgdzenia oraz jednorazowych paneli testéw. Zarzad PZ
Cormay nie widzi na rynku IVD bezposredniej konkurencji dla analizatora BlueBox. Spdtka spodziewa sie, ze
docelowe przychody i zyski ze sprzedazy produktéw jednorazowych do analizatoréw BlueBox bedg wyzsze niz ze
sprzedazy samych urzadzen.

W ramach dbatosci o osiggane marze oraz bezpieczerstwo jakosciowe i technologiczne, Grupa PZ Cormay
zadecydowata o stworzeniu wtfasnego centrum produkcyjnego, w ktérym realizowane bedg dwa kluczowe
procesy zwigzane z produkcjg analizatora BlueBox: produkcja i napetnianie kaset mikroprzeptywowych oraz
montowanie aparatéw w ramach montowni wyposazonej w stanowiska kontroli jakosci. Kwota dofinansowania
przyznanego ze Srodkéw UE wynosi 20 min zt (program ,Wsparcie na pierwsze wdrozenie wynalazku” POIG).
Prace budowlane i instalacja oraz odbiér linii technologicznych szacowane sg na 18 miesiecy i powinny
zakonczy¢ sie w 2015 r. Uroczyste przekazanie pozwolenia na dziatalnos¢ w Podstrefie Lublin Specjalnej Strefy
Ekonomicznej Euro-Park Mielec oraz podpisanie aktu notarialnego nabycia nieruchomosci gruntowej o
powierzchni 3 ha na terenie Podstrefy Lublin nastgpito 25.04.2013 (raport biezgcy nr 16/2013). W okresie
przejsciowym, przed uruchomieniem witasnej produkcji, Spétka rozwazy korzystanie z ustug renomowanych
podmiotéw zewnetrznych. Informacje na temat programu inwestycyjnego PZ Cormay S.A. na lata 2014-2015, w
tym na temat nowego centrum produkcyjnego Grupy PZ Cormay i planowanej emisji akcji serii K z zachowaniem
prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy (aktualny termin odciecia praw poboru to 30.06.2014), mozna
znalez¢é w prezentacji, zamieszczonej w serwisie relacji inwestorskich Spdétki pod adresem:
http://ir.pzcormay.pl/userfiles/file/crm_emisjak.pdf.

W ramach rozwoju tradycyjnych technologii, Grupa PZ Cormay zamierza wprowadzi¢ na rynek w 2015 roku
nowy analizator hematologiczny w technologii 5-diff (Hermes) oraz pierwszy wtasny analizator biochemiczny
Equisse, ktory dzieki przeznaczeniu do laboratoriow bedzie produktem komplementarnym wobec analizatora
BlueBox. Prace badawczo-rozwojowe nad tymi urzgdzeniami zostaty rowniez dofinansowane ze Srodkéw UE,
tacznie na kwote ponad 10,4 min zt. Analizatory te bedg réwniez produkowane w nowym centrum
produkcyjnym, w ktérym okoto 40 proc. z 10,5 tys. mkw. zaprojektowanej powierzchni uzytkowe] bedzie
przypisane analizatorowi BlueBox.
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PZ Cormay S.A. dba, aby oferta Grupy Kapitatowej Emitenta byta poszerzana w zakresie zidentyfikowanego
popytu rynkowego, ktdérego zaspokojenie wygeneruje satysfakcjonujgce marze. W lutym 2014 roku do oferty PZ
Cormay S.A. oraz Audit Diagnostics (Innovation Enterprises) weszty analizatory moczu w wersji przeznaczonej do
uzytku przy pacjencie (POCT), uzywajgce paskow diagnostycznych o maksymalnie 11 parametrach. Testy dotyczg
m.in. waznych z punktu widzenia diagnostyki nieprawidtowosci, jak mikroalbuminuria i hiperkalciuria. Uri-Tex
(Cormay) i Uri-Stat (Audit) cechujg sie atrakcyjng ceng oraz duzg funkcjonalnoscig, w tym dotykowym ekranem
LCD. Urzadzenia te bedg mogty byé sprzedawane w aptekach na terenie UE. Nadajg sie zarédwno do uzytku
domowego, jak rowniez do uzytku przez profesjonalny personel medyczny (doktadnos¢ wynikdw, ktére moga
by¢ dostepne juz po 1 min.). Analizatory mogg zosta¢ podtgczone do komputera lub do zewnetrznej drukarki,
jesli istnieje potrzeba drukowania wynikdéw.

Trwajg prace nad wprowadzeniem do produkcji nowych odczynnikdw hematologicznych do 22- i 26-
parametrowych analizatoréw hematologicznych. We wspdtkontrolowanej Grupie Diesse trwajg prace m.in. nad
rozwojem nowych linii testdw immunologicznych dla analizatora Chorus. Jesli chodzi o urzadzenia, spdtka Diesse
zaprezentowata na targach Medica 2013 (20-23 listopada 2013 r.) system do analiz mikrobiologicznych Finder
Plus.

Strategia PZ Cormay ma na celu istotny wzrost wynikéw finansowych i generowania wartosci dla akcjonariuszy.
Spotka oraz jej Grupa Kapitatowa prowadzi zaréwno ekspansje geograficzng, jak i produktowg, co w ocenie
Zarzadu bedzie prowadzito do wzrostu osigganych marz oraz wzrostu skali dziatalnosci.

Sfinalizowanie transakcji zakupu 50% akcji wtoskiej spotki Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

Zakup akcji wioskiej spotki Diesse, dajacych 50% gtosdw na WZ, przez Orphée S.A. miat miejsce w lutym 2013
roku. W efekcie oferta Emitenta i jego Grupy Kapitatowej mogta poszerzy¢ sie o takie segmenty jak
immunologia, ESR czy mikrobiologia, tym samym PZ Cormay, jak i cata Grupa PZ Cormay, moze zaoferowaé
produkty z segmentéw rynku diagnostyki laboratoryjnej odpowiadajgcych za okoto 80 proc. jego globalnej
wartosci (wczeéniej byto to okoto 40 proc.). Swiatowy rynek IVD ma obecnie warto$é okoto 53 mid USD.

Zarzad PZ Cormay S.A. zainicjowat w 2013 roku uwalnianie synergii sprzedazowych miedzy Grupg PZ Cormay a
Grupa Diesse, a pierwsze istotniejsze efekty tych dziatan byty widoczne w wynikach finansowych IV kwartatu
2013 roku. Potencjat kreowania wartosci dodanej w kolejnych okresach jest wysoki. Dziatania zwigzane z
uwalnianiem synergii kosztowych sg natomiast utrudnione poprzez fakt braku sprawowania petnej kontroli
przez Grupe PZ Cormay nad Grupg Diesse. Stan ten wynika m.in. ze sporu prawnego miedzy Orphée S.A. a
strong sprzedajgcg akcje Diesse, ktéra — wedtug Rady Dyrektorow Orphée S.A. — mogta zatai¢ niektdre fakty o
sytuacji finansowej Diesse przed transakcjg przejecia, przez co wyniki finansowe Diesse w 2013 roku okazaty sie
nizsze niz pierwotnie szacowano, a spétka wymagata wiekszego zasilenia w kapitat. Zarzad PZ Cormay S.A.
wspiera Orphée S.A. w rozwigzaniu kwestii zwigzanych z akwizycjg Diesse w korzystny sposéb dla akcjonariuszy
Orphée S.A. i PZ Cormay S.A.

Zakup akcji Diesse w lutym 2013 roku (15 min EUR) zostat prawie w catosci sfinansowany poprzez emisje akgji
Orphée S.A. w IV kwartale 2012 roku. Finansowanie mozliwego zakupu pozostatych akcji Diesse miato odbyc¢ sie
poprzez emisje akcji i/lub obligacji. Planowana przez PZ Cormay S.A. na jesienn 2013 roku emisja obligacji
Emitenta lub Orphée S.A. zostata zawieszona. Orphée S.A. przeprowadzita nastepnie w Il kwartale 2013 r.
emisje akcji (4.608.500 szt.), z ktérej pozyskata 36,8 min PLN brutto). W lutym 2014 roku PZ Cormay S.A. (w
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przeciwienstwie do Orphée S.A. jest spdtkg prawa polskiego) zawarta z mBank S.A. porozumienie o
zorganizowanie i przeprowadzenie Programu Emisji Obligacji na kwote nieprzekraczajacg 40 min PLN. Obligacje
miat objgé mBank. Pozyskana gotodwka miata zosta¢ pozyczona Orphée, z czego okoto 20 min PLN zostatoby
przeznaczone na sfinalizowanie petnego przejecia akcji Diesse, a pozostate okoto 20 min PLN zostatoby
przeznaczone na refinansowanie zadtuzenia Diesse. Po przeprowadzonych analizach Zarzad PZ Cormay S.A. oraz
Rada Dyrektoréw Orphée S.A. wraz z doradcami zadecydowali o rezygnacji z wykorzystania finansowania
dtuznego na rzecz emisji akcji Orphée S.A. (bezpieczenstwo finansowe Grupy). NWZ Orphée S.A., ktére odbyto
sie 24.04.2014, przegtosowato uchwate o zgodzie na emisje maksymalnie 7 min akcji w ramach oferty prywatnej,
skierowanej do inwestoréw finansowych. Po przeprowadzonej ofercie akcji zostanie zaktualizowany prospekt
emisyjny Orphée S.A., ztozony w Komisji Nadzoru Finansowego 25 listopada 2013 roku. Na jego podstawie, po
zatwierdzeniu przez KNF, Orphée S.A. zamierza zmieni¢ rynek notowan akcji z NewConnect na rynek gtéwny
GPW. W opinii Zarzadu PZ Cormay S.A., powinno wptyngé to korzystnie na ptynnos¢ i wycene waloréow spoéfki
zaleznej Emitenta.

Restrukturyzacja Innovation Enterprises Ltd.

Zwiekszenie poziomu naleznosci w bilansie PZ Cormay S.A. w 2013 roku w zakresie pozycji ,zaliczki na
dostawy” o 5,5 min PLN byto spowodowane trwajgcg restrukturyzacjg spotki Innovation Enterprises. Saldo
nierozliczonych ,,zakupdéw” PZ Cormay S.A. w Innovation Enterprises wynosito na 31.12.2013 8.327 tys. PLN.
Whptacane przez PZ Cormay S.A. przedpfaty na dostawy pozwolity zachowaé ptynnosc¢ finansowgq irlandzkiej
spotki, nalezacej do Grupy PZ Cormay. Gteboka restrukturyzacja Innovation Enterprises (zatrudnienie, model
biznesowy, portfolio produktow), przeprowadzona w 2013 roku po zmianie osoby zarzadzajgcej tg spdtka,
przyniosta zaktadane efekty juz w IV kwartale 2013 roku (nadrobienie strat z wczesniejszych kwartatow).
Restrukturyzacja miata na celu zwiekszenie potencjatu generowania wartosci przez te spotke dla akcjonariuszy w
kolejnych okresach. Zmiany przeprowadzane w Innovation Enterprises miaty na celu nie tylko zwiekszenie
sprzedazy (ceniona marka Audit Diagnostics, nowoczesny zaktad produkcyjny) i zmniejszenie kosztéw
operacyjnych dziatania tej spoétki, ale réwniez zmiane struktury kosztéw. Powodzenie restrukturyzacji Innovation
Enterpises, ktéra to spétka znajduje sie obecnie w zaleznej Grupie Orphée (wiecej informacji w punkcie ponizej),
umozliwia rozpoczecie sprzedazy produktow tej spotki przez PZ Cormay S.A. oraz zwieksza potencjat
generowania zysku przez zalezng Grupe Orphée, co w przysztosci powinno zwiekszyé mozliwe wyptaty
dywidendy z Orphée S.A.

Reorganizacja struktury Grupy Kapitatowej PZ Cormay

Celem reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay jest zapewnienie petnej przejrzystosci organizacyjnej i
kompetencyjnej Grupy oraz dbatosé o jej potencjat wzrostu. Umowa o reorganizacje zostata podpisana miedzy
PZ Cormay S.A. a Orphée S.A. 08.10.2012. Umowa ta przewidywata:

e przeniesienie obecnej produkcji i sprzedazy z PZ Cormay S.A. do Orphée S.A.;

e przeniesie akcji spotek zaleznych PZ Cormay(Kormiej Rustand, Kormej Diana, Innovation Enterprises);

e wywigzanie sie przez PZ Cormay S.A. ze zobowigzan wynikajagcych z uméw zawartych w trybie zamowien
publicznych;

¢ uzyskanie przez Orphée SA referencji, niezbednych do samodzielnego startowania w przetargach.

W rezultacie zalezna spétka Orphée S.A. przejmuje dziatalno$é akwizycyjng, dystrybucyjng i produkcyjng Grupy
PZ Cormay, natomiast PZ Cormay S.A. skupia sie na sferze badan i rozwoju nowych produktow oraz na strategii
Grupy i zarzadzaniu witasnoscig intelektualng. Priorytetem dla Grupy PZ Cormay jest wdrozenie do produkcji
platformy BlueBox oraz rozwijanie kolejnych analizatoréw do badan IVD, wykorzystujgcych innowacyjne
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technologie. Idea rozdzielenia tych dwdch sfer dziatalnosci (akwizycje, produkcja, dystrybucja versus R&D) jest
rowniez podyktowana strategig wykorzystania szwajcarskiej marki Orphée jako marki wiodacej dla wszystkich
nowych produktéw Grupy (maksymalizacja sprzedazy i zyskownosci). W wyniku przeksztatcenia powstata Grupa
Orphée z siedzibg w Szwaijcarii, ktéra posiada podmioty zalezne w Rosji, na Biatorusi oraz w Irlandii, docelowo
rowniez w Polsce oraz wspotkontroluje réwniez podmiot we Wtoszech (Diesse).

W maju 2013 roku nastgpito przeniesienie z PZ Cormay S.A. na Orphée S.A. wifasnosci akcji lub udziatéw
nastepujgcych spotek: Kormiej Rustand (Rosja), Kormej Diana (Biatorus), Innovation Enterprises (Irlandia).
Natomiast przeniesienie wtasnosci aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A. do Orphée S.A.
spodziewane jest do konca czerwca 2014 roku (aneks do umowy o reorganizacje z 08.11.2013, raport biezgcy nr
25/2013 - priorytetem Orphée byto zakonczenie akwizycji Diesse). Zgodnie z zawartg umowg o reorganizacje z
2012 roku, Orphée skierowata do PZ Cormay oferty nabycia tgcznie 3,4 min akcji nowych emisji Orphée S.A., z
czego w ramach emisji aportowej w Il kwartale 2013 roku 1.013.099 akcji (w zamian za udziaty spétek z Rosji,
Biatorusi i Irlandii), a w ramach emisji gotowkowej w Ill kwartale 2.386.901 akcji po cenie emisyjnej 8 PLN,
réwnej cenie z przeprowadzanej w tym samym czasie oferty akcji dla inwestoréw finansowych. Srodki pieniezne
pozyskane z tej emisji postuzg Orphée do nabycia aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A.
Transakcja ta zakonczy proces reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy oraz

perspektywy rozwoju dzialalnosci 7 uwzglednieniem elementow strategii rynkowej.

Rynek diagnostyki laboratoryjnej w Polsce determinujg czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i
zewnetrznym. Gtéwnymi czynnikami wewnetrznymi sg: niska $wiadomos$¢ spoteczeristwa dotyczaca badan
laboratoryjnych, niskie naktady na stuzbe zdrowia, a wiec i na badania laboratoryjne, konkurencja ze strony
lideréw branzy, przejawiajaca sie koncentracjg sprzedazy przez 5 do 7 podmiotdw, generujgcych 70% sprzedazy
na rynku.

W odniesieniu do warunkéw zewnetrznych, podstawowy wptyw na rynek ma stan gospodarki kraju, czyli
rowniez stan zamoznosci spoteczenstwa, ktory jest wprost skorelowany z liczbg wykonywanych badan. Nie bez
znaczenia sg mozliwosci finansowania wyposazenia laboratoridow 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 analizami rynkowymi, wartos¢ rynku IVD w Polsce, niezaleznie od wartosci ztotego,
bedzie stale wzrastaé. Nalezy oczekiwaé, ze obserwowane obecnie zmniejszenie dynamiki wzrostu
gospodarczego nie zmieni tego trendu. Wynika to miedzy innymi z faktu, ze do roku 2013 istotne sSrodki z
funduszy unijnych przeznaczone sg na ,wspieranie innowacyjnosci”, a kolejna perspektywa budzetowa UE
rowniez wspiera ten obszar aktywnosci. Obecnie w Polsce na badania laboratoryjne rocznie przecietnie na osobe
nie wydaje sie wiecej niz 27 PLN, podczas gdy w krajach rozwinietych jest to wiecej niz 24 EUR (okoto 100 PLN).
Ta dysproporcja powinna stopniowo zanikac poprzez zwiekszenie wartosci wydatkéw na diagnostyke w Polsce.

Pozostate rynki, na ktérych PZ Cormay jednostkowo koncentruje swojg dziatalno$¢ handlowa, charakteryzuja sie
z reguty szybko rosngcym rynkiem IVD. Podstawowe rynki eksportowe, jakie umozliwiajg rozwdj marki Cormay,
to 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% $wiatowego rynku IVD i nie s
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opanowane przez lideréw branzy. Stanowig one nisze rynkowg, na ktorej Spotka opierata swojg strategie
rozwoju. Warto zwrdéci¢ uwage na fakt, ze liczba wykonywanych badan laboratoryjnych w/w krajach wciaz jest
zdecydowanie mniejsza niz w krajach zachodnich, a wyrazna tendencja wzrostowa stwarza mozliwosé
zwiekszania udziatu w rynku. Jest to bardzo wazne dla Spoétki, ktdra koncentruje swojg dziatalno$é w tym rejonie
Swiata.

Dodatkowym atutem PZ Cormay S.A. jest dostep do wysoko wyspecjalizowanej kadry oraz zlokalizowanie
znaczacej wartosci produkcji w Polsce - kraju o relatywnie niskich kosztach wytworzenia. Polska traktowana jest
przez PZ Cormay S.A. réwniez jako centrum ustug wspdlnych dla wszystkich spdétek z Grupy PZ Cormay, co w
istotny sposdb optymalizuje koszty dziatalnosci i zwieksza wartos$¢ generowang dla akcjonariuszy.

Wydaje sie, ze obecna sytuacja gospodarcza na Swiecie i relatywnie dobra sytuacja polskiej gospodarki powinny
sprzyjac rozwojowi rynku IVD w Polsce i na rynkach wschodzgcych.

Nalezy pamieta¢, ze w ramach rozpoczetego w 2012 roku procesu reorganizacji Grupy PZ Cormay, docelowym
podmiotem w jej ramach, odpowiedzialnym za produkcje i dystrybucje, bedzie zalezna Grupa Orphée. Proces
reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay powinien zakonczyé sie w | potowie 2014 roku, kiedy ma nastgpic
nabycie obecnych aktywéw produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A. przez grupe kapitatowg nizszego rzedu
— Orphée.

Zdarzenia istotnie wplywajqce na dzialalnosé oraz wyniki finansowe Emitenta w okresie

sprawozdawczym

11 lutego 2013 r. spotka zalezna Orphée S.A. zawarta umowe z Diagnostica Holding s.r.l. z siedzibg w Genui
(Wtochy) - Umowe Akcjonariuszy Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (raport biezacy PZ
Cormay S.A. nr 9/2012). Diesse Diagnostica Senese S.p.A. tworzy grupe kapitatowg, w ktdrej sktad wchodza
spotka dominujgca Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (dziatalno$é¢ produkcyjna i
dystrybucyjna, dalej "Diesse"), Diesse Ricerche s.r.l. z siedzibg w Genui (dziatalnos¢ R&D - dziatalnos$é badawcza
oraz rozwdj nowych produktow) oraz Diesse Immobiliare S.p.A. z siedzibg w Genui (nieruchomosci
wykorzystywane do dziatalnosci operacyjnej Diesse, w tym zaktady produkcyjne i biura). Diesse Diagnostica
Senese S.p.A. posiada 100 proc. udziatdw Diesse Ricerche s.r.l. oraz 100 proc. akcji Diesse Immobiliare S.p.A.
Umowa Akcjonariuszy dotyczy sposobu zarzadzania podmiotem, ktdrego akcje Orphée SA nabywa i ma na celu
maksymalizowaé spodziewane efekty synergii. Orphée SA po wykonaniu Umowy Sprzedazy Akcji posiada 50
proc. akcji i gtosow Diesse, Diagnostica Holding po wykonaniu Umowy Sprzedazy Akcji posiada réwniez 50 proc.
akcji i gtoséw Diesse. Oba podmioty zobowigzaty sie do podejmowania dziatan, majacych na celu wzrost
wartosci Diesse. Akcjonariusze bedg wspoétpracowali i wnosili do Diesse swoéj know-how, doswiadczenie, relacje
biznesowe oraz wszelkie dziatania, majace na celu zwiekszenie zyskownosci Diesse, jej pozycji finansowej i
dtugoterminowego wzrostu. Strony Porozumienia Akcjonariuszy nie zawarty zadnych gwarancji socjalnych
wzgledem o0sdéb zatrudnionych w Diesse. Jednoczesnie Porozumienie Akcjonariuszy gwarantuje kazdej ze stron
prawo pierwokupu akcji Diesse, ktére pozostajg wtasnoscig drugiej strony umowy. Podpisane Porozumienie
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Akcjonariuszy jest wazne do 31 grudnia 2017 r. i bedzie automatycznie odnawiane na kolejne 5 lat, jesli na rok
przed jego kazdorazowym wygasnieciem zadna ze stron umowy nie zgtosi checi dokonania zmian w jej zapisach.

Podpisanie Umowy Sprzedazy Akcji (Share Purchase Agreement) nastgpito 15 lutego 2013 r. (raport biezgcy
Orphée SA nr 4/2013). Przedmiotem Umowy jest nabycie 13.500.000 (stownie: trzynascie milionéw piecset
tysiecy) akcji typu A, reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego Diesse za cene 15.000.000 (stownie: pietnascie
milionédw) EUR. Nabycie przez Orphée w/w akcji, uprawnia Orphée do wykonywania praw z 50% gtosow Diesse.
Zgodnie z dodatkowg Umowa Opcji, Orphée posiada ponadto prawo pierwokupu wszystkich akcji typu B t;j.
pozostatych 13.500.000 akcji, za cene 15.000.000 EUR powiekszong o 30% nadwyzki powyzej 5.000.000 EUR
zrealizowanego zysku powiekszonego o amortyzacje w roku poprzedzajgcym date wykonania umowy. Prawo to
moze zostaé wykonane w okresie miedzy dniem 1 grudnia 2013 r. a 30 listopada 2018 r. Diagnostica Holding
s.r.l. posiada natomiast prawo zgdania odkupu przez Orphée pozostatych akcji typu B w liczbie 13.500.000 za
kwote statg 15.000.000 EUR.

W I kwartale 2013 r. nastgpit kolejny etap reorganizacji Grupy PZ Cormay. Na mocy podpisanej umowy o
reorganizacje z 08.10.2012, Orphée SA wyemitowato na rzecz PZ Cormay SA 1.013.099 akcji w zamian za udziaty
w pozostatych spétkach zaleznych PZ Cormay SA. W efekcie w maju 2013 r. nastgpito rozszerzenie Grupy
Orphée o trzy spoétki: z Rosji, Biatorusi i Irlandii, dotychczas bedgce spétkami zaleznymi PZ Cormay SA. Zgodnie z
wczesniejszymi umowami, w lipcu 2013 r. Orphée SA wyemitowata 2.386.901 akcji kierowanych do PZ Cormay
SA, a srodki pieniezne pozyskane z tej emisji postuzg do nabycia aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych PZ
Cormay SA (Polska). tacznie w wyniku procesu nabywania aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych Grupy PZ
Cormay spdétka Orphée wyemitowata, zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami i umowami, 3,4 min akcji. Celem
emisji akcji w Il kwartale byto réwniez czesciowe pozyskanie finansowania nabycia pozostatych 50 proc. akcji
wtoskiej spotki Diesse (4,6 min akcji po cenie emisyjnej 8 PLN, emisja skierowana do inwestoréw finansowych).
Do konca | potowy 2014 r. (aneks do umowy o reorganizacje z 08.11.2013 - priorytetem Orphée byto
zakonczenie akwizycji Diesse) planowane jest sfinalizowanie procesu reorganizacji Grupy PZ Cormay — Grupa
Orphée przejmie aktywa produkcyjne i dystrybucyjne PZ Cormay S.A. Grupa Orphée odpowiadac¢ bedzie rdwniez
za akwizycje. Natomiast PZ Cormay SA, poza funkcjg konsolidacyjng i strategiczng, skupi sie na dziataniach R&D,
w tym na procesie komercjalizacji rewolucyjnego analizatora POCT BlueBox i kwestiach strategicznych z punktu
widzenia Grupy (m.in. zarzagdzanie wtasnoscig intelektualng — patenty).

25 kwietnia 2013 roku Spétka podpisata z Prezydentem Miasta Lublin notarialng umowe przeniesienia wtasnosci
nieruchomosci gruntowej o powierzchni 3ha, zlokalizowanej na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa
Lublin. Spodtka otrzymata réwniez od przedstawiciela Agencji Rozwoju Przemystu S.A. Oddziat w Mielcu
zawiadomienie, iz w wyniku zakonczenia procedury przetargu tgcznego nr 121 majacego na celu ustalenie
przedsiebiorcy, ktéry uzyska zezwolenie na prowadzenie dziatalnos$ci gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK
MIELEC wybrana zostata oferta Spoétki. Decyzjg Zarzadu Agencji Rozwoju Przemystu S.A. z dnia 17 kwietnia 2013
r. Spoétce zostato udzielone zezwolenie Nr 240/ARP/2013. Przedmiot dziatalnosci i warunki zezwolenia s3 zgodne
z okreslonymi w Protokole Ustalen podpisanym przez Agencje Rozwoju Przemystu i Spétke w dniu 11 kwietnia
2013 r. Zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa
Lublin oraz zawarcie umowy przeniesienia wifasnosci nieruchomosci zwigzane sg z realizacjg inwestycji,
polegajgcej na stworzeniu Centrum Produkcyjnego, w ktdrym realizowane bedg dwa kluczowe procesy zwigzane
z produkcjg innowacyjnego analizatora BlueBox: produkcja i napetnianie kaset mikroprzeptywowych oraz
montowanie aparatow w ramach montowni wyposazonej w stanowiska kontroli jakosci. Wynikiem projektu
bedzie stworzenie w obrebie Grupy PZ Cormay S.A. zdolnosci do produkcji jednorazowych kaset oraz
montowania aparatow diagnostycznych w skali masowej. W Centrum Produkcyjnym bedg réwniez produowane
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analizatory Equisse oraz Hermes. Kluczowym aspektem tego projektu w zakresie analizatoréw BlueBox jest
zachowanie przez PZ Cormay S.A. kontroli nad technologia i know-how wytwarzania uktadéw
mikroprzeptywowych wraz z procesem ich napetniania, hermetyzowania, sktadania i testowania. Przez
zachowanie kontroli Spétka bedzie w stanie zapewni¢ najwyzszg jakos$¢ analizatora BlueBox (w tym najwyzsza
osiggalng technologicznie precyzje). Ponadto, wtasne Centrum Produkcyjne zwiekszy bezpieczenstwo wtasnosci
intelektualnej technologii i rozwigzan Grupy PZ Cormay, co umozliwi dalsze swobodne wprowadzanie na rynek
kolejnych generacji kaset mikroprzeptywowych i przez to znaczace zwiekszenie konkurencyjnosci oraz
dostepnosci rynkowej analizatora BlueBox. Informacje na temat ztozenia wniosku o dofinansowanie inwestycji
Centrum Produkcyjnego Spoétka zawarta w raporcie biezgcym nr 18/2012, natomiast w raporcie biezgcym nr
5/2013 Spétka poinformowata o przyznaniu dotacji 20 min PLN przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci
w ramach Pilotazu ,Wsparcie na pierwsze wdrozenie wynalazku” — Programu Operacyjnego Innowacyjna
Gospodarka finansowanego ze srodkéw Unii Europejskiej. Otrzymanie pozwolenia na dziatalno$é w Podstrefie
Lublin oraz podpisanie umowy nabycia gruntu na jej terenie umozliwito Spdtce zawarcie umowy na
dofinansowanie z Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci.

W pazdzierniku 2013 roku PZ Cormay S.A. uzyskata bezwarunkowg ochrone patentowg Urzedu Patentowego RP
na zawor do zamykania ptynu (mikrofluidyka), bedacy istotg dziatania analizatora BlueBox (raport biezgcy nr
24/2013).

Zdarzenia istotnie wplywajqce na dzialalnosé Emitenta, jakie nastgpity po okresie sprawozdawczym

do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

21 stycznia 2014 r. Orphée S.A., spotka zalezna PZ Cormay S.A., otrzymata pismo od Diagnostica Holding s.r.l. (
"Diagnostica"), w ktorym Diagnostica zarzuca Orphée naruszenie Umowy Opcji przyznajacej (i) Orphée prawo do
nabycia, a (ii) Diagnostica prawo do sprzedazy dalszych 50% praw gtosow w spdtce Diesse Diagnostica Senese
S.p.A. ("Diesse") (por raport biezacy nr 9/2013) i informujgce o rozwigzaniu Umowy Opcji. Rada Dyrektoréw
Orphée przekazata Spodtce, iz nie zgadza sie z zarzutem naruszenia przez nig Umowy Opcji i podejmie niezbedne
kroki prawne w celu ochrony swoich praw oraz ze ewentualne rozwigzanie Umowy Opcji nie narusza praw
Orphée do nabytych juz przez nig 13.500.000 akcji serii A reprezentujagcych 50% gtoséw w Diesse. Ponadto,
przedstawiciele Orphée p. Tadeusz Tuora i p. Tomasz Tuora nadal petnig funkcje dwdch z czterech cztonkéw
Zarzadu Diesse.

Przed 27 lutego 2014 r. do Rady Biegtych Ksiegowych w Mediolanie wptynat pozew w postepowaniu
arbitrazowym od Diagnostica Holding s.r.l. przeciwko spodtce zaleinej Orphée SA z siedzibg w Genewie,
Szwajcaria, w ktérym Diagnostica domaga sie (a) ustalenia, iz Orphée naruszyta Umowe Opcji przyznajaca (i)
Orphée prawo do nabycia a (ii) Diagnostica prawo do sprzedazy dalszych 50% praw gtosdw w spotce Diesse
Diagnostica Senese S.p.A., co skutkuje wygasnieciem Umowy Opcji; (b) zasgdzenia od Orphée na rzecz
Diagnostica odszkodowania w kwocie 6,75 min EUR lub innej kwocie ustalonej przez arbitraz oraz (c) zasgdzenia
od Orphée kosztow zwigzanych z procesem (por. raport biezgcy nr 9/2013 oraz 5/2014). Rada Dyrektoréw
Orphée i Spotka uwazajg, iz roszczenia Diagnostica sg bezpodstawne i podejmg niezbedne kroki w celu ochrony
swoich praw.
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21 lutego 2014 roku Walne Zgromadzenie PZ Cormay SA postanowito o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
Spotki o kwote nie mniejszg niz 1,00 PLN (jeden ztoty) oraz nie wiekszg niz 10.620.659 PLN (dziesie¢ milionéw
szescset dwadziescia tysiecy szescset piecdziesigt dziewie¢ ztotych) poprzez emisje nie mniej niz 1 (jednej) akgcji
oraz nie wiecej niz 10.620.659 (dziesie¢ miliondw sze$c¢set dwadziescia tysiecy szescset piecdziesigt dziewiec)
akcji zwyktych na okaziciela serii K o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda. Emisja akcji serii K nastgpi w
drodze subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy w taki sposéb,
ze trzy dotychczasowe akcje Emitenta bedg upowazniaty do nabycia jednej akcji nowej emisji. Cena za akcje serii
K zostanie pokryta wytgcznie gotéwka przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki.
Zarzad Spotki zostat upowazniony, za zgodg Rady Nadzorczej, do ustalenia ceny emisyjnej akcji serii K. DzieA
prawa poboru akcji serii K zostat ustalony na 20 maja 2014 r. Uchwatag NWZ z 10.04.2014 dzienrh prawa poboru
zostat przesuniety na 30.06.2014. Prospekt emisyjny dot. emisji akcji serii K zostanie ztozony do KNF po
publikacji Skonsolidowanego Raportu Rocznego PZ Cormay S.A. za 2013 rok. Z prezentacjg na temat celow
emisyjnych i programu inwestycyjnego Spotki mozna zapoznac sie w serwisie relacji inwestorskich pod adresem:
http://ir.pzcormay.pl/userfiles/file/crm_emisjak.pdf. =~ Zdaniem Zarzagdu Emitenta, realizacja plandéw
inwestycyjnych Spétki na lata 2014-2015 umozliwi wypracowanie w kolejnych okresach wyraznie wyzszych
zyskéw w przeliczeniu na pojedynczg akcje PZ Cormay S.A.

NWZ Orphée S.A., ktére odbyto sie 24.04.2014, przegtosowato uchwate o zgodzie na emisje maksymalnie 7 min
akcji w ramach oferty prywatnej, skierowanej do inwestoréw finansowych. Po przeprowadzonej ofercie akgji
zostanie zaktualizowany prospekt emisyjny Orphée S.A., ztozony w Komisji Nadzoru Finansowego 25 listopada
2013 roku. Na jego podstawie, po zatwierdzeniu przez KNF, Orphée S.A. zamierza zmienié rynek notowan akcji z
NewConnect na rynek gtéwny GPW. W opinii Zarzadu PZ Cormay S.A., powinno wptyng¢ to korzystnie na
ptynnos¢ i wycene waloréw spotki zaleznej Emitenta. Jednoczesnie PZ Cormay S.A. deklaruje udziat w w/w
ofercie akcji spétki zaleznej, aby utrzymac udziat w jej kapitale zaktadowym na poziomie przekraczajgcym 50%.
Pozyskane przez spoétke zaleing $rodki pieniezne (wraz ze srodkami pozyskanymi podczas emisji prywatnej akgji
w lipcu 2013 r.) majg postuzy¢ Orphée do mozliwego dokonczenia petnej akwizycji Diesse, zwiekszenia kapitatu
obrotowego oraz zmniejszenia zadtuzenia po catkowitym przejeciu kontroli nad Diesse.

Ocena ryzyka

Ryzyko zwigzane z ogolna sytuacja makroekonomiczna
Produkty oferowane przez Emitenta dedykowane sg dla laboratoriéw medycznych funkcjonujacych w ramach

zaktadow opieki zdrowotnej. O ile nie jest mozliwe, aby popyt na odczynniki do badan laboratoryjnych ulegt
zmniejszeniu ponizej minimalnego poziomu gwarantujgcego zabezpieczenie podstawowych potrzeb stuzby
zdrowia w zakresie wykrywania i diagnostyki chordb, to ksztattowanie sie popytu na aparaty diagnostyczne
oferowane przez Emitenta jest bezposrednio zwigzane z tempem wzrostu gospodarczego, ktdre przektada sie na
sytuacje finansowg podmiotéow stuzby zdrowia, a tym samym sktonnos¢ laboratoridow medycznych do
inwestowania w nowag aparature.

Tym samym spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wptyng¢ na pogorszenie sytuacji
finansowe] polskich zaktadéw opieki zdrowotnej i moze uszczupli¢ ich budzety przeznaczone na inwestycje,
miedzy innymi w zakresie aparatury medycznej, co mogtoby sie przyczyni¢ do spadku popytu na towary z oferty
PZ Cormay. Grupa Kapitatowa posiada ograniczony wptyw na rozwdj rynku, jednakie negatywne skutki
ewentualnych zmian koniunktury stara sie minimalizowaé poprzez geograficzng dywersyfikacje swojej sprzedazy
i zwiekszanie udziatu sprzedazy eksportowej w tgcznych przychodach ze sprzedazy.
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Ryzyko zmiany przepisow prawnych i ich interpretacji
Przepisy prawa obowigzujgce na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej ulegajg czestym zmianom, a ich wptyw na
dziaftalno$¢ Emitenta moze miec charakter negatywny.

Zmiany przepisbw w zakresie prawa podatkowego mogg miec¢ niekorzystne konsekwencje dla Grupy
Kapitatowej, w szczegdlnosci zmiany ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osdb prawnych
czy ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towardw i ustug. Przepisy podatkowe nie sg tworzone w
sposob precyzyjny, przez co pojawia sie ryzyko zwigzane z ich odmienng interpretacjg przez przedsiebiorcow i
obywateli niz interpretacja stosowana przez organy administracji paiistwowej.

Z uwagi na fakt, iz spétki Grupy PZ Cormay dziatajg w obszarze $cisle regulowanym przez przepisy prawa, nalezy
tez wskazac¢ na ryzyko zmiany przepiséw w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobéw medycznych,
w szczegdlnosci ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o wyrobach medycznych. W przypadku réznic w interpretacji
obowigzujgcych przepiséw lub pojawienia sie nowych regulacji PZ Cormay moze liczy¢ sie z negatywnymi
konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez niego dziatalnosci jak i ewentualnie wyniku finansowego.

Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki in-vitro
Postepujacy rozwéj swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy PZ Cormay uzalezniony

jest od jego zdolnosci do statej obserwacji zachodzgcych zmian technologicznych oraz szybkosci w dostosowaniu
swoich produktéw do oczekiwan rynku. Tym samym, mozliwos¢ skutecznego konkurowania na rynku wymaga
ciggtego prowadzenia prac rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe.

Dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta, w szczegélnosci w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach
zagranicznych, wykazuje wysoka skutecznos$é adoptowania portfela produktowego do zmian w oczekiwaniach
odbiorcéw. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia sie na rynku nowych technologii, ktére spowodujg,
iz odczynniki produkowane przez spotki Grupy wymagaé beda dostosowania do zmieniajacych sie wymogoéw
aparatéw diagnostycznych, gdyz w innym przypadku popyt na nie ulegnie ograniczeniu, prowadzgc tym samym
do zmniejszenia wptywdw ze sprzedazy.

Jednoczesnie trzeba podkresli¢, ze Grupa PZ Cormay aktywnie kreuje nowe produkty i technologie na rynku
diagnostyki in vitro, tworzac we wtasnym zakresie nowe standardy rynkowe. Jest to element zmniejszajgcy skale
powyzszego ryzyka.

Ryzyko walutowe
PZ Cormay S.A. realizuje przewazajgcg czes¢ swoich przychoddéw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym

samym osigga istotng czes¢ swoich przychoddéw w walutach obcych. Jednoczesnie PZ Cormay S.A. pozyskuje
okoto 90% materiatéw do produkcji odczynnikéw do badan laboratoryjnych oraz towaréw na rynkach
zagranicznych, realizujgc ptatnosci za powyzsze towary i materiaty gtdwnie za pomocg EUR oraz USD. Niewielka
czes¢ zakupdw prowadzona jest w jenie japonskim oraz funcie brytyjskim. Tym samym, zaréwno sprzedaz
realizowana na rynku polskim, jak i wiekszos$¢ przychoddéw ze sprzedazy realizowanych na rynkach eksportowych
zwigzana jest z ryzykiem kursowym, ktére moze powodowac obnizenie rentownosci sprzedazy w przypadku
niekorzystnych zmian kurséw walut, w ktérych sg dokonywane zakupy towardow i materiatéw, jak i kursow
walut, w ktorych sg osiggane przychody ze sprzedazy.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz osiggane przez Emitenta i jego Grupe Kapitatowg przychody ze sprzedazy nie
bazujg na umowach o charakterze dtugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej polityki cenowej w
przypadku zmian kurséow walut powodujgcych wzrost ceny zakupu surowcow.
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W 2013 roku PZ Cormay S.A. nie byta strong zadnych transakcji dotyczgcych instrumentéow finansowych
stuzacych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward). PZ Cormay stosuje w
mozliwej do osiggniecia skali hedging naturalny ryzyka kursowego.

Ryzyko zwigzane z duza koncentracjg sprzedazy na rynkach zagranicznych

Emitent oraz jego Grupa Kapitatowa realizuje przewazajgcy cze$¢ swoich przychoddéw ze sprzedazy na rynkach
eksportowych. Zarzad Emitenta nie widzi obecnie zagrozen dla dalszego wzrostu sprzedazy na rynkach
zagranicznych.

Jednym z gtéwnych rynkéw sprzedazy grupy kapitatowej Emitenta i samego Emitenta pozostaje Federacja
Rosyjska. Zarzad PZ Cormay S.A. nie posiada zadnych oficjalnych informacji, ktére mogtyby wskazywac na
mozliwo$é wprowadzenia ograniczenia badz catkowitego zakazu eksportu odczynnikdw czy aparatury do badan
laboratoryjnych do Federacji Rosyjskiej. Niemniej jednak, majgc na uwadze historie stosunkéw dyplomatycznych
pomiedzy Polskg a Federacjg Rosyjska, nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczen w wymianie handlowej w
zakresie produktéw oferowanych przez Grupe Kapitatowg PZ Cormay S.A. Zarzad PZ Cormay S.A. z uwagg
analizuje wydarzenia geopolityczne zwigzane ze zmianami na Ukrainie, jakie majg miejsce po dacie bilansowej
31.12.2013, w tym dziatania Federacji Rosyjskiej na Krymie. W negatywnym scenariuszu mozna spodziewac sie
natozenia przez Unie Europejskg sankcji gospodarczych na Federacje Rosyjskg, co mogtoby skutkowac
analogicznymi dziataniami Federacji Rosyjskiej wobec panstw UE i produktow pochodzacych z terenu UE. W
skrajnym przypadku wprowadzenie przez Federacje Rosyjskg zakazu importu analizatoréw oraz odczynnikéw do
badan laboratoryjnych z terenu UE doprowadzitoby do istotnego spadku przychodéw ze sprzedazy, a tym
samym mogtoby negatywnie wptyna¢ na osiggane wyniki finansowe. PZ Cormay S.A. zmniejsza omawiane ryzyko
poprzez dywersyfikacje geograficzng oraz opracowanie alternatywnych mozliwosci dostarczania produktow do
odbiorcow na terenie Federacji Rosyjskiej.

Ryzyko zwigzane z dziatalnos$cig w niszy rynkowej i mozliwoscig nasilenia sie konkurencji

Specyfika oferowanych produktéw powoduje, iz oferta handlowa kierowana jest do stosunkowo waskiej grupy
klientdw. Tym samym dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PZ Cormay ma charakter niszowy. PZ Cormay S.A. jest
pierwszym, i w ocenie Zarzgdu, najwiekszym polskim producentem odczynnikdw do badan laboratoryjnych,
niemniej jednak zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych produkty Spoétki konkurujg z oferta
szeregu innych producentdw, ktorych dziatalnos¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny. Majac na uwadze
skale prowadzonej dziatalnosci, ktdra ogranicza wachlarz dostepnych srodkéw utrzymania klienta, rozwéj Grupy
Kapitatowej ksztattowany jest w oparciu o jak najwyzszg jakos$¢ obstugi klientéw, ktéra stanowi podstawe
budowy dtugoterminowej wspodtpracy z odbiorcami. Niemniej jednak nie mozina wykluczy¢ wzrostu
konkurencyjnosci rynku, na ktédrym dziatajg spotki Grupy, co moze znalezé swoje odzwierciedlenie w obnizeniu
poziomu uzyskiwanych marz ze sprzedazy oferowanych produktéw, skutkujgcym pogorszeniem sie wielkosci
sprzedazy i wynikéw finansowych.

Ryzyko zwigzane z sytuacjq finansowg publicznych zaktadow opieki zdrowotne;j
Grupa PZ Cormay generuje znaczng cze$¢ przychodow ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktadéw opieki

zdrowotnej, ktore w wielu przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuacji finansowej wynikajgcej zaréwno z
ograniczonej ilosci $rodkdw pozyskiwanych ze Zrédet publicznych, jak i braku stosownych dziatan
restrukturyzacyjnych. Trudna sytuacja niektérych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej przektada sie w wielu
przypadkach na trudnosci w regulowaniu biezgcych zobowigzan.

Spoétki Grupy PZ Cormay przyktadajg szczegdlng staranno$¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem
ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania ptatnosci za dostarczane produkty bgdz towary. Jednoczesnie w
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celu zwiekszenia efektywnosci polityki zarzadzania ptynnoscig, prowadzona jest biezgcg wspdtpraca z firmg
windykacyjng. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki prowadzonych dziatann w tym zakresie nie
beda przynosi¢ oczekiwanych efektédw, co skutkowaé moze pogorszeniem sie wskaznikdw ptynnosci.

Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi

Ryzyko cenowe

PZ Cormay S.A. nie posiada na dzien bilansowy ani w okresie objetym sprawozdaniem inwestycji w papiery
wartosciowe sklasyfikowanych w bilansie jako dostepne do sprzedazy; w zwigzku z tym nie jest narazona na
ryzyko cenowe dotyczace tego rodzaju inwestycji.

Ryzyko stopy procentowej

PZ Cormay S.A. finansuje swojg dziatalno$é czesciowo poprzez kredyty bankowe, w zwigzku z czym jest narazona
na ryzyko zmiany stopy procentowej. Gtéwnym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest
zabezpieczanie kosztéw odsetkowych przed ich zwiekszeniem wskutek wzrostu stép procentowych. Mozliwosci
zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej sg analizowane i oceniane przez Grupe w zaleznosci od aktualnych
potrzeb. W 2013 roku Emitent nie zawierat kontraktow zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej. W okresie
objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Emitent nie byt strong zadnych transakcji zabezpieczajacych, w
tym nie nabywata instrumentdw pochodnych w celu zabezpieczenia ryzyka stopy procentowe;j.

Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza sie w oparciu o zatwierdzong polityke udzielania kredytu kupieckiego. Emitent
zawiera transakcje skutkujgce wystgpieniem kredytu kupieckiego wytacznie z firmami o dobrej zdolnosci
kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzystac¢ z kredytéw kupieckich, poddawani sg zatwierdzonym przez
Emitenta procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu o zatwierdzone kryteria i zasady przyznawane s3
indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitdw podlega regularnemu monitorowaniu i
kontroli. Udzielone przez Emitenta kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem i rozproszeniem
ryzyka, poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotéw. Nie wystepuje istotna koncentracje
ryzyka kredytowego.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Emitent zarzadza ryzykiem zwigzanym z ptynnoscig finansowg poprzez monitorowanie biezgcych oraz
prognozowanie przysztych przeptywow pienieznych, a takze poprzez analize poziomu ptynnych aktywéw. Celem
Emitenta jest utrzymanie ciggtosci i elastycznosci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich zrédet
finansowania. Cel realizowany jest poprzez korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w
rachunku biezgcym, kredyty bankowe itp.

Ryzyko zwigzane z roszczeniami patentowymi
Ochrona interesdw ekonomicznych poprzez uzyskiwanie patentéw na wynalazki jest zwigzana z innowacyjnoscia

oferowanych obecnie oraz opracowywanych nowych produktéw Grupy PZ Cormay. Nie mozna wykluczyé
sytuacji spornych, zwigzanych z ochrong wartosci intelektualnej Emitenta, szczegdlnie w sytuacji coraz blizszego
wprowadzenia na rynek przetlomowego analizatora BlueBox, opartego o mikroprzeptywy ptynéw. Nie mozna
rowniez wykluczyé sytuacji, w ktérych inne podmioty bedg bezprawnie korzystaty z chronionych prawnie
rozwigzan Grupy PZ Cormay. Dlatego Emitent nieprzerwanie monitoruje sytuacje zwigzang z ochrong wtasnosci
intelektualnej i bedzie podejmowat niezbedne kroki w celu ochrony swoich praw.
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W 2013 roku byty wspoétpracownik podmiotu wykonujgcego na zlecenie PZ Cormay S.A. prace badawczo-
rozwojowe zgtosit do Urzedu Patentowego RP zadania dopisania go jako wspdttwdrcy niektérych wynalazkéw.
Spodtce nie sg znane inne skutki tego dziatania, oprécz czasowego zawieszenia w 2013 roku procesu patentowego
dla tychze wynalazkéw. PZ Cormay S.A. podkresla, iz wszystkie prawa do uzyskania patentu na wspdéttworzone
przez te osobe wynalazki przystugiwaty od samego poczatku podmiotowi wykonujgcemu na zlecenie PZ Cormay
S.A. prace badawczo-rozwojowe. Prawa te zostaly nastepnie przeniesione na PZ Cormay S.A. Do publikacji
niniejszego Sprawozdania byly wspodtpracownik podmiotu wykonujgcego na zlecenie PZ Cormay S.A. prace
badawczo-rozwojowe nie wystgpit na droge sadowg z jakimikolwiek roszczeniami. Pomijajac kwestie
bezzasadnosci twierdzen tejze osoby, jej zadania nie mogg pozbawié Spétki prawa do korzystania z jakichkolwiek
rozwigzan technicznych opracowanych w ramach projektu BlueBox.

PZ Cormay S.A. w pazdzierniku 2013 roku uzyskata bezwarunkowa ochrone patentowg Urzedu Patentowego RP
na zawor do zamykania ptynu (mikrofluidyka), bedacy istotg dziatania analizatora BlueBox (raport biezgcy nr
24/2013).

Ryzyko zwigzane ze sporem z Diagnostica Holding s.r.l.
Przejecie pozostatych 50% praw do gtoséw w spodfce Diesse Diagnostica Senese S.p.A. Diagnostica przez Orphée

SA moze opdzni¢ sie z uwagi na spdr z Diagnostica Holding s.r.l., ktéra w styczniu 2014 r. zarzucita Orphée
naruszenie umowy przyznajacej (i) Orphée prawo do nabycia a (ii) Diagnostica prawo do sprzedazy dalszych 50%
praw do gtoséw w spodtce Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

W marcu 2014 roku PZ Cormay S.A. poinformowata raportem biezgcym nr 14/2014 o powzieciu wiadomos$é o
wptynieciu do Rady Biegtych Ksiegowych w Mediolanie pozwu w postepowaniu arbitrazowym od Diagnostica
Holding s.r.l. przeciwko spétce zaleznej Orphée SA z siedzibg w Genewie, w ktdrym Diagnostica domaga sie (a)
ustalenia, iz Orphée naruszyta Umowe Opcji przyznajaca (i) Orphée prawo do nabycia a (ii) Diagnostica Holding
prawo do sprzedazy dalszych 50% praw gtosdw w spdfce Diesse Diagnostica Senese S.p.A., co skutkuje
wygasnieciem Umowy Opcji; (b) zasgdzenia od Orphée na rzecz Diagnostica Holding odszkodowania w kwocie
6,75 min EUR lub innej kwocie ustalonej przez arbitraz oraz (c) zasgdzenia od Orphée kosztow zwigzanych z
procesem (por. raport biezgcy nr 9/2013 oraz 5/2014).

Rada Dyrektoréw Orphée i Zarzad PZ Cormay S.A. uwazaja, iz roszczenia Diagnostica Holding sg bezpodstawne i
podejmg niezbedne kroki w celu ochrony swoich praw. Spdétka zalezna Emitenta - Orphée - podjeta niezbedne
kroki prawne w celu jak najszybszego zakonczenia zaistniatego konfliktu. Spdér ten mozie mie¢ réwniez
negatywny wptyw na proces integracji Grupy Diesse z pozostatymi spétkami Grupy Orphée.

Ewentualne rozwigzanie Umowy Opcji nie narusza praw Orphée do nabytych juz przez nig 13.500.000 akcji serii
A reprezentujgcych 50% gtosdw w Diesse. Ponadto, przedstawiciele Orphée, tj. Pan Tadeusz Tuora i Pan Tomasz
Tuora nadal petnig funkcje dwéch z czterech cztonkdw Rady Dyrektoréw Diesse (Zarzad), odpowiadajac za
obszary sprzedazy i finanséw.
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Sytuacja finansowa

Wyniki finansowe PZ Cormay S.A.

Niniejsze Sprawozdanie Finansowe dotyczy jednostkowo PZ Cormay S.A., natomiast sprawozdanie dotyczace
Grupy PZ Cormay zostanie opublikowane 13.05.2014. Sprawozdanie Grupy Kapitatowe] zawiera petniejsze
informacje, majgce wptyw na wycene papierdw wartosciowych jednostki dominujacej. Jednoczesnie nalezy
pamieta¢, iz dotychczasowa dziatalnosé produkcyjno-handlowa PZ Cormay S.A. zostanie zakupiona przez Orphée
S.A. w ramach procesu reorganizacji struktury organizacyjnej Grupy PZ Cormay (wiecej informacji na ten temat
znajduje sie we wczesniejszych rozdziatach niniejszego sprawozdania).

W 2013 roku PZ Cormay S.A. zanotowata jednostkowo wzrost przychoddéw ze sprzedazy o 20% w ujeciu rok do
roku. Osiggnety one wartos¢ 57,6 min PLN. Rdwnie mocno (20% rok do roku) zwiekszyt sie zysk brutto na
sprzedazy, ktorego wartos$é wyniosta 20,3 min PLN. Przy pordwnaniu jednostkowego zysku brutto na sprzedazy
oraz jednostkowej marzy brutto na sprzedazy PZ Cormay SA z wartoSciami uzyskanymi przez inne podmioty
nalezy mie¢ na uwadze, ze Emitent ujmuje w ramach przychoddw ze sprzedazy przychody ze $wiadczenia ustug,
natomiast przypisane im koszty zalicza do pozycji kosztow sprzedazy (zasada zastosowana konsekwentnie we
wszystkich dotychczasowych sprawozdaniach). Najwiekszg kontrybucje do kwotowej marzy brutto na sprzedazy
whiosty segmenty: biochemia (8.796 tys. PLN), ,pozostate” (3.914 tys. PLN), hematologia (3.435 tys. PLN),
parazytologia (1.141 tys. PLN) oraz Vacuette (947 tys. PLN). Ogdlna rentownos$¢ PZ Cormay SA na poziomie
brutto ze sprzedazy wyniosta w 2013 roku 35% i byt to wynik poréwnywalny z rezultatem osiggnietym rok
wczesniej (marza wzrosta kwotowo o 3.369 tys. PLN).

Wyizsze w 2012 roku o 1,5 min PLN pozostate przychody operacyjne (gtdéwnie ze wzgledu na otrzymanie zwrotu
umownej kwoty od udziatowca Innovation Enterprises — 1,2 min PLN, dodatkowe 1,3 min PLN w poczet
przychoddéw finansowych, o czym ponizej) zaburzyly poréwnywalnosé nizszych poziomdéw zyskownosci. Wynik
operacyjny z 2012 roku oczyszczony z tego zdarzenia jednorazowego wskazywatby na wzrost zysku
operacyjnego w 2013 roku o 12% (w 2013 r. byto to 2,7 min PLN). Analogicznie liczony wynik EBITDA wykazuje
wzrost 0 15% (w 2013 r. wynik EBITDA to 6 min PLN). Rentownos$¢ na poziomie EBITDA w 2013 roku przekroczyta
10%. Jednoczesnie nalezy zauwazyé w 2013 roku wzrost kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu wzgledem
sytuacji z 2012 roku - tgcznie 0 20% (2,9 min PLN), co jest skutkiem podjetych dziatan prorozwojowych, zaréwno
w zakresie zwiekszania sprzedazy, jak rowniez w zakresie reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay. Wziecie pod
uwage tych czynnikbw w analizie sprawitoby, iz dynamiki wzrostu zysku na sprzedazy, EBITDA, zysku
operacyjnego, zysku brutto czy zysku netto za 2013 rok wobec roku 2012 bytyby znacznie wyzsze.

Spadek wyniku operacyjnego o 0,3 min PLN w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym za 2013 rok wzgledem
rezultatu zaraportowanego przez Emitenta w Sprawozdaniu Finansowym za IV kwartat 2013 r. (publikacja
03.03.2014) wynika z nastepujgcych korekt: (1) +0,3 mIn PLN - wycofanie amortyzacji wartosci niematerialnych i
prawnych, ktére znajdujg sie jeszcze w fazie industrializacji i dlatego — na wniosek biegtego rewidenta — Spdtka
zadecydowata, iz wartosci te powinny w dalszym ciggu znajdowac sie w pozycji rozliczern miedzyokresowych, (2)
-0,5 mIn PLN — rezerwa na wynagrodzenia.

W Sprawozdaniu za IV kwartat 2013 roku, opublikowanym 03.03.2014, PZ Cormay S.A. wskazata, iz analizuje
podatkowe oraz bilansowe skutki przeprowadzonej w maju 2013 roku transakcji zbycia akcji 3 spétek, ktére w
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procesie reorganizacji przeniesiono do Grupy Orphée w zamian za 1.013.099 akcji Orphée S.A. (wiecej informacji
znajduje sie we wczesniejszych rozdziatach niniejszego sprawozdania). Trwajgca analiza prezentacji sprawozdan
finansowych wskazata na zmiane sposobu prezentacji danych w sprawozdaniu za 2013 rok wzgledem
sprawozdan za poszczegdlne kwartaty 2013 roku. Zarzad PZ Cormay S.A. podjat decyzje o ujeciu ksiegowej
straty, wynikajgcej ze wspomnianej transakcji, poprzez rachunek zyskéw i strat. Wczesniej wynik tej transakcji
byt odniesiony na kapitaty. Zmiana prezentacji transakcji nie ma zadnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdania finansowe Grupy PZ Cormay (catkowita eliminacja w procesie konsolidacji wynikéw finansowych).
Niemniej, dzieki takiemu ujeciu wspomnianej transakcji, PZ Cormay S.A. moze mie¢ podstawe do wykorzystania
w przysztosci tarczy podatkowej (Emitent wystgpit o indywidualng interpretacje podatkowa w tym zakresie).
Wykazana strata ze zbycia inwestycji miata wartosé¢ 10,9 min PLN, co sprawito, ze ksiegowy wynik netto za 2013
rok wynidst -8,2 min PLN. Wynik netto oczyszczony z tego zdarzenia jednorazowego o charakterze
niegotéwkowym to 2,7 min PLN. Byt to wynik o 35% wyzszy od wyniku netto, ujawnionego w Sprawozdaniu za IV
kwartat 2013 roku, gtéwnie ze wzgledu na ujawnione w rachunku zyskéw i strat aktywo na podatek odroczony
(0,9 min PLN).

Poréwnywalnos¢ zyskownosci rok do roku na poziomach nizszych niz zysk operacyjny zostato dodatkowo
zaburzone przez niestandardowo wysokie przychody finansowe w 2012 roku, wynikajgce z uzyskanych odsetek
od lokat bankowych oraz zwrotu umownej kwoty od udziatowca Innovation Enterprises — 1,3 min PLN
(dodatkowe 1,2 mIn zt zostato zaliczone w poczet pozostatych przychoddéw operacyjnych, co zostato wskazane
powyzej). tacznie przychody finansowe w 2012 wzgledem roku 2013 byty wyzsze o 1,7 min PLN. Zysk brutto za
2013 rok, oczyszczony z niegotdowkowej straty ze zbycia inwestycji, byt wyzszy o 12% od zysku brutto za 2012
rok, oczyszczonego w zakresie nietypowych zdarzen (przychody finansowe, inne przychody operacyjne).
Jednoczesnie nalezy pamietac o przyczynach wzrostu kosztow sprzedazy i ogélnego zarzadu w 2013 roku.

Suma bilansowa PZ Cormay S.A. na dzien bilansowy, tj. 31.12.2013, miata wartos¢ 150,7 min PLN (+4% rok do
roku). Kapitaty wtasne miaty wartos¢ 106,5 min PLN i w odniesieniu do stanu na 31.12.2012 zmniejszyly sie
nieznacznie z powodu odniesienia ksiegowego wyniku netto za 2013 rok. Wzrost wartosci bilansowych
naleznosci na koniec 2013 roku wzgledem korica 2012 roku o 11,6 min PLN spowodowany byt w gtdwnej mierze:
(1) wzrostem przychodoéw ze sprzedazy (wzrost skali dziatalnosci) oraz (2) przekazanymi srodkami do Orphée na
zakup Grupy Diesse, natomiast wzrost stanu zapaséw (5,6 min PLN) to efekt zaliczek na dostawy od Innovation
Enterprises, co byto spowodowane trwajaca restrukturyzacjg tejze spétki z Grupy (wptacane przez PZ Cormay
S.A. przedptaty na dostawy pozwolity zachowa¢ ptynnos¢ finansowq irlandzkiej spotki). Zarzagd PZ Cormay SA
zaktada, iz w roku 2014 nastgpi przejecie finansowania Innovation Enterprises przez Orphée, co spowoduje, iz
Innovation Enterprises w catosci rozliczy sie z PZ Cormay SA w zakresie udzielonych zaliczek na dostawy.

Stan $rodkéw pienieznych w jednostkowym sprawozdaniu PZ Cormay wykazuje spadek z kwoty 33,5 min PLN na
koniec 2012 roku do kwoty 6 min PLN na koniec 2013 roku. Jest to efekt przede wszystkim (1) udziatu PZ Cormay
S.A. w emisji akcji Orphée SA w Il kwartale 2013 roku - zakup 2,46 min szt. akcji za 19,0 min PLN oraz (2) efekt
wydatkéw na prace badawczo-rozwojowe, w tym na innowacyjny analizator BlueBox. Zgodnie z raportem
biezgcym Emitenta nr 37/2013, PZ Cormay S.A. przekaze do konca czerwca 2014 roku w zamian za gotdwke
aktywa produkcyjno-dystrybucyjne do Grupy Orphée. Spodziewana wartos¢ przekazanych aktywow to okoto 20
min PLN. Zgodnie z raportem biezgcym Orphée SA nr 5/2014, dziatalnos$¢ produkcyjno-dystrybucyjna PZ Cormay
S.A., jaka ma zostac sprzedana do Grupy Orphée, odpowiadata szacunkowo w 2013 roku za okoto 38,9 min PLN
przychodéw (bez uwzglednienia sprzedazy do spotek Grupy Orphée), okoto 19,3 min zt zysku brutto na
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sprzedazy, okoto 5,9 min PLN wyniku EBITDA, okoto 3,1 mIn PLN zysku operacyjnego i okoto 2,5 min PLN zysku

netto.

W rachunku przeptywéw pienieznych PZ Cormay S.A. wykazata w 2013 roku -16,7 min PLN przeptywow
pienieznych w czesci operacyjnej. Ujemna wartos¢ tych przeptywow wynika z oméwionego powyzej wzrostu
stanu naleznosci i zapasow (tgcznie 14,9 min PLN), a takze zmiany pozycji rozliczert miedzyokresowych, w ktérej
gtéwng pozycje stanowig wydatki na prace rozwojowe (10,6 mIn PLN). Wydatki netto na te prace, po
uwzglednieniu wptywow z dotacji, wyniosty w 2013 roku prawie 9 min PLN. Wartos¢ przeptywdw pienieznych z
czesci operacyjnej oczyszczona z wyzej wymienionych zdarzen oraz wspomnianego ksiegowego ujecia wyniku na
sprzedazy inwestycji wyniostaby ok. 8,7 min PLN, czyli zdecydowanie wiecej niz oczyszczony zysk netto.

Analiza podstawowych wskaZnikow

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentownosci oraz ptynnosci, odnoszace sie do wynikéw PZ
Cormay S.A. za rok 2013 wraz z danymi poréwnawczymi za rok 2012.

Wskazniki rentownosci:

¢ rentownos¢ sprzedazy brutto 5% -13% 11%
¢ rentownos¢ sprzedazy netto 5% -14% 11%
¢ rentownos¢ kapitatu wiasnego ROE 2% -7% 5%
* rentownos¢ kapitatu ogétem ROA 2% -6% 4%
e rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 5% 5% 8%
Wskazniki ptynnosci:

¢ wskaznik ptynnosci biezacej 1,9 1,9 4,8
¢ wskaznik ptynnosci szybkiej 1,1 1,1 3,9

W 2013 roku nastgpito pogorszenie wskaznikéw rentownosci sprzedazy netto i brutto, wskaznikéw zwrotu na
aktywach oraz kapitale (dane jednostkowe PZ Cormay S.A.). Wynika to przede wszystkim z ujawnienia w
rachunku zyskoéw i strat wyniku na zbyciu inwestycji (zdarzenie niegotéwkowe), co wraz z innymi czynnikami
zostato opisane we czesci niniejszego Sprawozdania poswieconej wynikom finansowym Spétki za 2013 rok.
Wedtug Zarzadu, zaburzenia poréwnywalnosci ksiegowych wynikéw Spétki (wyniki jednostkowe) za rok 2012 i
2013, opisane w czesci niniejszego Sprawozdania poswieconej wynikom finansowym, sg na tyle istotne, iz
wskazniki obliczone dla wykazanych zyskéw za 2013 rok nie odzwierciedlajg z perspektywy ekonomicznej
sytuacji podmiotu gospodarczego, jakim jest PZ Cormay S.A. Dotyczy to réwniez poréwnywalnosci wskaznikéw
opartych na danych za 2013 rok, nieuwzgledniajacych wyniku na sprzedazy udziatéw i akcji spétek zaleznych

(niegotéwkowe zdarzenie jednorazowe).

Wskazniki ptynnosci Emitenta Swiadcza o tym, ze moze on wywigzywac sie z zaciggnietych zobowigzan, a jego
bezpieczenstwo ptynnosciowe nie jest zagrozone.
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Charakterystyka struktury aktywoéw i pasywow bilansu PZ CORMAY S.A., w tym z punktu

widzenia ptynnosci.

W 2013 roku miat miejsce powrét struktury aktywoéw do przewagi aktywow trwatych. Aktywa obrotowe Spotki
stanowity na 31.12.2013 33% sumy aktywodw, natomiast aktywa trwate — 67% sumy aktywdw. Na koniec 2012
roku aktywa obrotowe stanowity 60% sumy aktywdw, natomiast aktywa trwate 40% sumy aktywow. Dla
porownania - na koniec 2011 roku aktywa obrotowe wynosity 46% sumy aktywow, natomiast aktywa trwate
54%. Struktura aktywéw w 2012 roku byta zwigzana przede wszystkim ze wzrostem wartosci inwestyc;ji
krétkoterminowych w jednostkach powigzanych, wynikajgcym z reklasyfikacji posiadanych akcji i udziatow
spotek zaleznych (efekt rozpoczecia procesu reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay). W 2013 roku doszto do
sprzedazy posiadanych akcji i udziatéw spdtek zaleznych, zgodnie z umowa o reorganizacji z 08.10.2012. Z PZ
Cormay S.A. nastgpit rdwniez w 2013 roku wyptyw gotéwki zwigzany z udziatem w emisji akcji Orphée S.A.
(okoto 20 mIn PLN ma wréci¢ do Spétki do korica Il kwartatu 2014 r. w postaci zaptaty za aktywa produkcyjno-
dystrybucyjne).

Po stronie pasywow nastgpit (1) spadek kapitatéw wtasnych oraz (2) wzrost zobowigzan, co jest zwigzane
odpowiednio z (1) odniesieniem ksiegowego wyniku netto, z uwzglednieniem niegotéwkowej straty na zbyciu
akcji i udziatéw w spdtkach zaleznych oraz (2) wzrostu skali dziatania i wzrostu stanu otrzymanych dotacji na
prace badawczo-rozwojowe (rozliczenia miedzyokresowe). Kapitaty obce stanowity w omawianym okresie 29%
sumy pasywow Spotki, natomiast kapitaty wtasne 71% sumy pasywdw. Na koniec 2012 roku kapitaty obce
wynosity 20% sumy pasywow, natomiast kapitaty wtasne 80%. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (liczony
jako stosunek kapitatéw obcych do kapitatéw wiasnych) wzrdst z poziomu 25% wg stanu na 31.12.2012 do 41%
na 31.12.2013. Gtéwnym zrédtem finansowania dziatalnosci PZ Cormay S.A. w 2013 roku byt kapitat wiasny.

W 2013 roku PZ Cormay SA nie byta strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentéw finansowych
stuzacych zabezpieczaniu ryzyka kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward). PZ Cormay SA stosuje
w mozliwej do osiggniecia skali hedging naturalny ryzyka kursowego

Informacja o gtéwnych inwestycjach krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe,

instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne, nieruchomosci)

Na dzien 31.12.2013 PZ Cormay S.A. nie posiadata zadnych papieréw wartosciowych ani innych instrumentéw
finansowych przeznaczonych do sprzedazy. Spétka posiadata na dzien bilansowy 13.400.000 akcji Orphée S.A.
Spétka posiada nieruchomos¢ w Maryninie pod Lublinem, gdzie miesci sie zaktad produkcyjny. Wartosé
ksiegowa nieruchomosci na dziert 31.12.2013 wynosita netto 1.610 tys. PLN. Spotka jest rowniez posiadaczem
nieruchomosci inwestycyjnej (grunt w tomiankach k/Warszawy, potencjalnie mégtby byé w przysztosci
przeznaczony na budynek biurowy — siedzibe Spoétki), wycenionej ksiegowo na 1.351 tys. PLN. Spdtka zakupita
takze w 2013 roku dziatke gruntu (3ha, 2.618 tys. PLN) w obrebie SSE Euro-Park Mielec Podstrefa Lublin, gdzie
powstanie Centrum Produkcyjne PZ Cormay S.A.

Opis gtownych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych.

Emitent na dzien bilansowy nie posiadat istotnych lokat kapitatowych.
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Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta na warunkach innych niz
rynkowe.

Wszystkie transakcje Emitenta sg poprzedzone negocjacjami, nalezy wiec przyjac ze wszystkie sg realizowane na
warunkach rynkowych.

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

Nie miato miejsca w 2013 roku wypowiedzenie jakiegokolwiek kredytu lub pozyczki. Spétka catkowicie sptacita
do 12.06.2013 kredyt w rachunku biezgcym w BRE Banku S.A. (obecnie mBank S.A.), udzielony do wysokosci 5
min PLN.

PZ Cormay S.A. na dzien bilansowy posiadat kredyt w banku BZ WBK S.A. o wartosci 13.826 tys. PLN, termin
wymagalnosci to 30.04.2015.

Informacja o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym.

Spdtka nie udzielita w 2012 r. zadnych pozyczek.

Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych i otrzymanych w roku obrotowym

Spotka nie udzielita zadnych gwarancji ani poreczen w 2012 roku.

Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i

wartosciowym.

W Spétce nie wystepujg istotne pozycje pozabilansowe.

Opis wykorzystania przez Spotke wplywow 7 emisji do chwili sporzgdzenia sprawozdania z

dzialalnosci.

W latach 2007 - 2010 srodki pozyskane z emisji akcji serii B, C i D Spdtka zainwestowata w zakup aparatury
diagnostycznej w celu dzierzawy na rzecz klientéw oraz rozwdj sprzedazy eksportowej. Doposazyta 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 dotyczgce 10.000.000 akgcji serii E Spotki, tj. wszystkich akcji emitowanych. Akcje serii
E zostaty objete po cenie emisyjnej rownej 2,30 PLN kazda. Wyptywy pieniezne netto Spétki z tytutu emisji po
uwzglednieniu kosztéw emisji wyniosty 20.936 tys. PLN. Srodki pozyskane z emisji zostaly przeznaczone na
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przejecie i dokapitalizowanie Orphée S.A., zasilenie kapitatu obrotowego Emitenta oraz realizacje projektéw
wtasnego analizatora biochemicznego i hematologicznego .

W pierwszym pétroczu 2010 roku miata miejsce emisja akcji serii F z wytgczeniem w catosci prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki. Akcje te sg akcjami zwyktymi na okaziciela i zostaty zaoferowane w
drodze subskrypcji prywatnej skierowanej do oséb fizycznych — bytych akcjonariuszy przejetej przez PZ CORMAY
S.A. spoétki Orphée S.A. z siedzibg w Genewie. Wyemitowano 3 min akcji po cenie emisyjnej réwnej wartosci
nominalnej (1 PLN). Srodki pieniezne pozyskane z emisji zostaly przeznaczone na zasilenie kapitatu obrotowego
Emitenta.

W IV kwartale 2010 roku nastgpita emisja akgcji serii G. 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 mln akcji po cenie emisyjnej 5,5 PLN. Srodki pozyskane z emisji zostaty przeznaczone
na przejecie i dokapitalizowanie spétki Innovation Enterprises z siedzibg w Irlandii w lipcu 2011 roku oraz
realizacje projektéw badawczych.

W trzecim kwartale 2011 roku nastgpita emisja akcji serii H i serii | z wytgczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy. Wyemitowano 1,5 min akgcji serii H po cenie emisyjnej 14,5 PLN oraz 0,2 min
akcji serii | po cenie emisyjnej 1 PLN. Akcje serii H i serii | sg akcjami zwyktymi na okaziciela i sg pokryte w catosci
gotéwka. Srodki pozyskane z emisji akcji serii H przeznaczone zostaty na finansowanie dalszych etapéw
developingu rewolucyjnej na skale swiatowg platformy technologicznej badan. Emisja akcji serii |, skierowanej
do Pana Micheala O’Donovan, byfta zwigzana z wykonaniem zapisbw umowy przejecia irlandzkiej spotki
Innovation Enterprises Limited.

W czwartym kwartale 2012 roku nastgpita emisja akcji serii J z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Wyemitowano 1.300.000 nowych akcji zwyktych na okaziciela po cenie emisyjnej 12,20 PLN za
kazda akcje. Kapitat pozyskany z emisji akcji serii J przeznaczony zostat na realizacje planéw inwestycyjnych
Spofiki i realizacje dziatan reorganizacyjnych podjetych przez Spétke.

Dodatkowe informacje

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie okresowym, a

wczesniej publikowanymi prognozami wynikow.

Spétka nie publikowata prognoz finansowych na 2013 rok.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzqdzajqgcymi, przewidujqce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potqczenia

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

Wartos¢ wynagrodzen, nagraod lub korzysci, w tym wynikajqcych z programoéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spétki, w tym programéw opartych na
obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych,
wyptlaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych odrebnie dla osob zarzqdzajqcych i

nadzorujqcych.

Wysokos¢ wynagrodzen, nagrdd i korzysci wyptaconych przez Spétke w 2012 roku osobom zarzadzajgcym i
nadzorujgcym przedstawia sie nastepujgco:

Wynagrodzenie Zarzadu 633
Tomasz Tuora 614
Barbara Tuora-Wysocka 19

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 20

Spétka nie posiadata w 2013 roku umdw ani zobowigzan wobec oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych w
przedsiebiorstwie Spotki, wynikajgcych z programéw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale
Spofki, tak wiec nie wyptacono w 2013 roku zadnych wynagrodzen lub innych korzysci z tego tytutu.

Na dzien 31.12.2013 roku Spodtka nie posiadata wierzytelnosci wzgledem kluczowych cztonkéw kadry
kierowniczej z tytutu niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji i poreczen.

Zestawienie stanu posiadania akcji Spotki przez osoby zarzqdzajqce i nadzorujqce.

Stan posiadanych akcji PZ Cormay przez Cztonkdw Zarzadu na dzien 31 grudnia 2013 roku przedstawiat sie
nastepujyco:

Tomasz Tuora wraz z podmiotami powigzanymi 7330615
Barbara Tuora Wysocka 111 000

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkdéw Zarzadu na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
tj. 30 kwietnia 2014 roku przedstawia sie nastepujgco:

Tomasz Tuora wraz z podmiotami powigzanymi 7430615
Barbara Tuora Wysocka 111 000
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Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A przez Cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2013 roku, wedtug
wiedzy Zarzadu, przedstawiat sie nastepujaco:

Stefan Jackowski 124 837
Wiodzimierz Jaworski 16 078
Pawet Nowak 20 000
Maciej Wojtkowski 0
Krzysztof Rudnik 0
Grzegorz Szymanski 0
Tadeusz Tuora 64 682

Zgodnie z raportami biezgcymi 21/2013 oraz 22/2013, dnia 28.06.2013 WZ Emitenta powotato do Rady
Nadzorczej nastepujgce osoby: Tadeusz Tuora, Krzysztof Rudnik, Grzegorz Szymanski, natomiast odwotato Pana
Ryszarda Btazejewskiego.

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A przez Cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien na dzied sporzadzenia
niniejszego sprawozdania, tj. 30 kwietnia 2014 roku, wedtug wiedzy Zarzgdu, przedstawia sie nastepujaco:

Stefan Jackowski 124 837
Tadeusz Tuora 74 682
Witodzimierz Jaworski 16 078
Pawet Nowak 20 000
Krzysztof Rudnik 0
Radostaw Rejman 0
Konrad tapinski 0

Zgodnie z raportem biezacym 4/2014, dnia 16.01.2014 spdtka otrzymata oswiadczenie Pana Grzegorza
Szymaniskiego o rezygnacji z dniem 16 stycznia 2014 r. z funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spoétki z powodow
osobistych. Zgodnie z raportami biezgcymi nr 19/2014 oraz 21/2014, NWZ obradujgce 10.04.2014 powotato do
Rady Nadzorczej Emitenta Pandw Konrada tapinskiego i Radostawa Rejmana oraz odwotato Pana Macieja
Wojtkowskiego z funkcji Cztonka RN.

Informacje o znanych Emitentowi umowach w wyniku, ktorych mogq w przysztosci nastqpic
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Zgodnie z umowag dotyczacg nabycia akcji Orphée S.A. w ramach programu motywacyjnego z dnia 8 stycznia
2010 r. Pan Jean Edouard Robert miat prawo do nabycia 1.000.000 akcji PZ CORMAY S.A. w przysztosci.
Warunkiem nabycia tych akcji byto osiggniecie w ciggu jednego roku przez Orphée SA, na przestrzeni 3 lat od
momentu akwizycji facznie trzech warunkdéw: przychoddw 15 min CHF, zysku netto 1,2 miIn CHF oraz sprzedazy
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aparatéw Mythic 22 Autoloader w liczbie 150 szt. Zarzad PZ Cormay S.A. informuje, ze w wymaganym czasie nie
zostat spetniony jeden z w/w warunkdéw (kryterium przychodowe), w zwigzku z czym nie nastgpi emisja akcji PZ
Cormay skierowana do Pana Jean Edouard Robert.

21 lutego 2014 roku Walne Zgromadzenie PZ Cormay S.A. postanowito o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
Spoétki o kwote nie mniejszg niz 1,00 Zt (jeden PLN) oraz nie wiekszg niz 10.620.659 PLN (dziesie¢ milionéw
sze$éset dwadziescia tysiecy szescset piecdziesiagt dziewieé ztotych) poprzez emisje nie mniej niz 1 (jednej) akcji
oraz nie wiecej niz 10.620.659 (dziesie¢ miliondw sze$éset dwadziescia tysiecy szescset piecdziesigt dziewiec)
akcji zwyktych na okaziciela serii K o wartosci nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda. Emisja akcji serii K nastgpi w
drodze subskrypcji zamknietej z zachowaniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy w taki sposéb,
ze trzy dotychczasowe akcje Emitenta beda upowazniaty do nabycia jednej akcji nowej emisji. Cena za akcje serii
K zostanie pokryta wytgcznie gotéwkag przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki.
Zarzad Spotki zostat upowazniony, za zgodg Rady Nadzorczej, do ustalenia ceny emisyjnej akcji serii K. Dzien
prawa poboru akcji serii K zostat ustalony na 30 czerwca 2014 roku (uchwata Walnego Zgromadzenia z dn.
10.04.2014). Niewykorzystanie przez akcjonariusza przystugujgcych mu praw poboru w sytuacji dojscia emisji do
skutku bedzie oznaczato zmiane jego udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na WZ (brak sprzedazy praw
poboru, brak objecia akcji nowej emisji poprzez ztozenie i optacenie zapisu na akcje nowej emisji).

Z prezentacjg na temat celdw emisyjnych i programu inwestycyjnego Spotki mozna zapoznac sie w serwisie
relacji inwestorskich pod adresem: http://ir.pzcormay.pl/userfiles/file/crm_emisjak.pdf.

Informacje o stosowanych zasadach tadu korporacyjnego

Zatgcznikiem do niniejszego Sprawozdania jest oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

W prezentowanym roku nie istniat w Spotce program akcji pracowniczych.

Informacje o postepowaniach toczqcych sie przed sqdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:
postepowania dotyczqgcego zobowiqzan 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,

dwu lub wiecej postepowan dotyczqcych zobowiqzan oraz wierzytelnosci, ktorych tgczna wartosé
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw wlasnych PZ CORMAY, z okresleniem lqcznej
wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowiqzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem w tej
sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowiqzan 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 bezposrednio przeciwko PZ Cormay S.A. zadne
postepowania sgdowe lub administracyjne dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci, stanowigcych 10 %
kapitatéw wtasnych PZ CORMAY S.A.

21 stycznia 2014 r. Orphée S.A., spdtka zalezna PZ Cormay S.A., otrzymata pismo od Diagnostica Holding s.r.l.
("Diagnostica"), w ktérym Diagnostica zarzuca Orphée naruszenie Umowy Opcji przyznajacej (i) Orphée prawo
do nabycia, a (ii) Diagnostica prawo do sprzedazy dalszych 50% praw gtosdw w spétfce Diesse Diagnostica Senese
S.p.A. ("Diesse") (por. raport biezacy nr 9/2013) i informujgce o rozwigzaniu Umowy Opcji. Rada Dyrektoréw
Orphée przekazata Spodtce, iz nie zgadza sie z zarzutem naruszenia przez nig Umowy Opcji i podejmie niezbedne
kroki prawne w celu ochrony swoich praw oraz ze ewentualne rozwigzanie Umowy Opcji nie narusza praw
Orphée do nabytych juz przez nig 13.500.000 akcji serii A reprezentujgcych 50% gtoséw w Diesse. Ponadto,
przedstawiciele Orphée p. Tadeusz Tuora i p. Tomasz Tuora nadal petnig funkcje dwdch z czterech cztonkéw
Zarzadu Diesse.

Przed 27 lutego 2014 r. do Rady Bieglych Ksiegowych w Mediolanie wptyngt pozew w postepowaniu
arbitrazowym od Diagnostica Holding s.r.l. przeciwko spotce zaleznej Orphée SA z siedzibg w Genewie,
Szwajcaria, w ktérym Diagnostica domaga sie (a) ustalenia, iz Orphée naruszyta Umowe Opcji przyznajaca (i)
Orphée prawo do nabycia a (ii) Diagnostica prawo do sprzedazy dalszych 50% praw gtosdw w spotce Diesse
Diagnostica Senese S.p.A., co skutkuje wygasnieciem Umowy Opcji; (b) zasgdzenia od Orphée na rzecz
Diagnostica odszkodowania w kwocie 6,75 min EUR lub innej kwocie ustalonej przez arbitraz oraz (c) zasgdzenia
od Orphée kosztéw zwigzanych z procesem (por. raport biezacy nr 9/2013 oraz 5/2014). Rada Dyrektoréw
Orphée i Spétka uwazajg, iz roszczenia Diagnostica sg bezpodstawne i podejmg niezbedne kroki w celu ochrony
swoich praw.

Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych.

Rada Nadzorcza spotki PZ Cormay S.A. — organ uprawniony na podstawie statutu Spétki PZ Cormay S.A. - na
mocy uchwaty nr 3/RN/2013 dokonata w dniu 16.05.2013 wyboru podmiotu uprawnionego do zbadania
sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego Spdétki PZ CORMAY. Podmiotem tym zostata
spotka DORADCA Zespdt Doradcow Finansowo Ksiegowych Sp. z o.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 23.06.2013 Spodtka zawarta z DORADCA Zespdt Doradcéw Finansowo Ksiegowych Sp. z 0.0. umowe o
obowigzkowy przeglad i zbadanie sprawozdan finansowych sporzadzonych za okres 01.01.2013 — 31.12.2013
roku. Za wykonanie wyzej wymienionych ustug audytor otrzymat wynagrodzenie netto w wysokosci 32 tys. PLN
(przeglad rocznych sprawozdan finansowych).

30 kwietnia 2014 r.

Zarzgd PZ Cormay S.A.
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