SPRAWOZDANIE ZARZ ADU
z dziatalno sci Grupy Kapitatowej PZ CORMAY z siedzib g w tomiankach
za okres od 01.01.2008 r. do 30.06.2008 r.

1. AKT ZAtO ZYCIELSKI

Grupa Kapitatowa PZ CORMAY z siedzibg w Lomiankach zostata zawigzana
dnia 4 pazdziernika 2006 roku, poprzez stworzenie jednostki dominujacej PZ
CORMAY S.A. (akt notarialny za nr Rep. A nr 7306/2006). Zatozycielem Grupy
kapitalowej i jedynym akcjonariuszem byla Spoétka akcyjna Cormay
Aktiengesellschaft z siedzibg w Vaduz.

PZ CORMAY S.A. zostala wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw dnia 19
grudnia 2006 roku przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie,
XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS
0000270105.

2. KAPITAL

Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania Zarzadu kapitat zaktadowy
jednostki dominujgcej Spotki PZ Cormay S.A. wynosit 9.877.161,00, przy
lacznej liczbie akcji wszystkich emisji 9.877.161. Kapitat zaktadowy w kwocie
6.882.161 zostat wniesiony aportem i jest wptacony w petnej wysokosci.
Aportem tym jest zorganizowane przedsiebiorstwo, dziatajgce dotad jako
Przedsiebiorstwo Zagraniczne Cormay z siedzibg w Lublinie zwane dalej PZ
Cormay (Lublin), a ponadto 100% udziatbw w firmie Kormiej Rusland z
siedzibg w Moskwie oraz 98,5% udziatdbw w firmie Kormej Diana z siedzibg w
Minsku (Biatorus). Podwyzszenia kapitatu zakladowego dokonano w dniu
26.02.2007 o kwote 2.500.000 ziotych w drodze emisji 2.500.000 akcji serii B,
a nastepnie w dniu 07.03.2007 dokonano kolejnego podwyzszenia tego
kapitatu o kwote 495.000 ziotych w drodze emisji 495.000 akcji serii C. Akcje



obu serii majg wartos¢ nominalng 1 zioty. Cena emisyjna odpowiednio

wynosita dla akcji serii B - 1,1 ziotego i dla akcji serii C - 2 ziote.

3. DZIEDZINY DZIALALNO SCI

Grupa kapitalowa PZ CORMAY dziala w obszarze biotechnologii i jej
zastosowan w nowoczesnej diagnostyce medycznej. Podstawowg dziedzing
dziatalnosci jest produkcja nowoczesnych testdow biochemicznych.
Klasyfikacja dziatalnosci wedlug EKD to produkcja pozostatych wyrobéw
chemicznych gdzie indziej nie sklasyfikowana. W rzeczywistosci przedmiotem
podstawowe]j dziatalnosci jednostki dominujgcej jest produkcja i sprzedaz
odczynnikbw do diagnostyki laboratoryjnej oraz sprzedaz aparatow
diagnostycznych w kraju i na eksport.

Firma PZ Cormay (Lublin) wprowadzita jako pierwsza na rynek polski testy
oparte na reakcji Trindera, bedace przetomem w Owczesnej diagnostyce
medycznej w naszym kraju. Testy te od poczatku produkowano w zaktadzie
produkcyjnym w Lublinie, wdrazajgc je stopniowo. Od roku 1989 testy
produkowano w oparciu o umowe licencyjng z firmg Hoffmann LaRoche
(zwang zwykle ,Roche”), ktéra nalezy do swiatowych liderow w tej branzy (jest
to réwniez znany gigant farmaceutyczny). Z kolei w r. 1996 PZ Cormay
(Lublin) wprowadzit kolejng ogromng innowacje — testy cieklte, oparte na
enzymach rekombinowanych, tym razem w oparciu 0 prace wiasnego zespotu
badawczego i formulacje dostawcy tych nowoczesnych enzymow z Japonii.
Sprzedaz nowoczesnych testow jest od r. 1990 wspierana takze dostawami
analizatoréow automatycznych, gdyz jednoczesnie PZ Cormay (Lublin) byto
wytacznym dystrybutorem na Polske firmy Roche, w latach 1991 -1998. Od
roku 1998 firma Roche zdecydowata prowadzi¢ dystrybucje poprzez wtasng
firme, Roche Polska Sp. z 0.0. (a nastepnie przez stworzong od nowa Roche
Diagnostics Polska Sp. z 0.0.)

Obecnie PZ CORMAY S.A. dostarcza analizator biochemiczny wysokiej
jakosci firmy japonskiej Tokyo-Boeki. Obok systematycznej sprzedazy w

Polsce, firma PZ Cormay S.A. sprzedata tez analizatory Prestige w Rumunii,



Butgarii, Macedonii i na Ukrainie. PZ CORMAY S.A. rozwija tez stopniowo
wiasng linie analizatorow biochemicznych o nazwie ACCENT.

Obok produkcji biochemicznej w latach 1993-2005 wprowadzano stopniowo
kolejne branze, zaréwno do produkcji, jak i do dystrybucji. | tak, kolejng branzg
produkcyjng po biochemii stata sie hematologia. W r. 1998 odkupiono za
korzystng cene od znanej firmy HTL technologie produkcyjne i urzadzenia do
wytwarzania odczynnikbw do oznaczen czerwonych i biatych krwinek oraz
ptytek krwi, wraz z organizacyjnym i rynkowym know-how. Uruchomiono
produkcje odczynnikow do wielu popularnych analizatorow hematologicznych,
a od roku 2004 firma PZ Cormay (Lublin) stata sie wylgcznym dystrybutorem
firmy ORPHEE ze Szwajcarii, oferujgcej analizatory hematologiczne nowej
generaciji, na obszar Polski, Rosji, Ukrainy, Biatorusi oraz republik baityckich.
Obok tych dwoch podstawowych branz firma PZ Cormay (Lublin) stopniowo
wdrazata do sprzedazy 6 kolejnych grup produktow i towarow. Sa to:

- elektroforeza, czyli oferta zeli diagnostycznych do oznaczania biatek,

- koagulologia, czyli odczynniki i aparatura do oznaczania parametrow
krzepniecia krwi,

- analityka moczu, czyli testy paskowe i odpowiednia aparatura

- parazytologia, czyli nowoczesne metody oznaczen pasozytow, gdzie PZ
Cormay S.A. jest wylgcznym dystrybutorem brytyjskiej firmy Diasys na Polske,
Rosje i kilka innych krajow,

- system do prézniowego pobierania krwi, gdzie PZ Cormay S.A. jest
wytgcznym dystrybutorem na Polske jednego ze $wiatowych lideréw,
austriackiej firmy Greiner,

- serologia oznaczania grup krwi.

4. ORGANIZACJA GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY

W sktad grupy kapitatowej wchodzg trzy nastepujgce podmioty: PZ Cormay
S.A. z siedzibg w tomiankach, Kormiej Rustand SAZ z siedzibg w Moskwie
oraz Kormej Diana Spoétka z 0.0. z siedzibg w Minsku (Biatorus).

PZ Cormay S.A. ma siedzibe w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, gdzie

znajdujg sie — obok biura Zarzadu — takze dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat



zamowien publicznych, marketing, dziat eksportu, importu 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 jakoéci. Zaktad w Maryninie jest wikasnoscig PZ CORMAY S.A.

Z kolei w Lublinie miesci sie logistyka wraz z duzym magazynem wyrobéw
gotowych oraz ksiegowos¢.

W latach 2009-2010 planowana jest inwestycja, majgca na celu rozbudowe
zakladu w Maryninie, czyli rozbudowe dziatu produkcji i dziatu badan, jak
rowniez budowe magazynu i pomieszczen dla logistyki. W ten sposob
skrécona zostanie droga z produkcji do magazynoéw, obecnie wynoszaca ok.
15 km, co generuje niepotrzebne koszty.

Kormiej Rustand SAZ z siedzibg w Moskwie prowadzi dystrybucje produktow i
towarow dostarczanych przez PZ CORMAY S.A. na terenie Federacji
Rosyjskiej. Spoika istnieje od 1993 roku i aktualnie zatrudnia 22 osoby.

W | potowie 2008 roku Kormiej Rustand SAZ byt najwiekszym odbiorcg PZ
Cormay S.A. Udziat w obrotach uksztattowat sie w | potowie 2008 roku na
poziomie 50,2% przychoddéw Spétki ze sprzedazy eksportowej. Sprzedaz na
rynku rosyjskim w | potowie 2008 roku stanowita 32,6% skonsolidowane]
sprzedazy Grupy Kapitatowe,.

Struktura odbiorcow Kormiej Rustand SAZ jest rozdrobniona, a udziat zadnego
z odbiorcéw w tgcznych przychodach ze sprzedazy Spotki nie przekracza 5%.
Kormej Diana Sp. z 0.0. z siedzibg w Minsku prowadzi dystrybucje produktow i
towarow dostarczanych przez PZ CORMAY S.A. na terenie Biatorusi.
Dodatkowo Kormej Diana jest wytgcznym dystrybutorem na terenie Biatorusi
takich firm jak Interlab s.rl., Response Biomedical, IUL i réwniez nie
wytgcznym dystrybutorem innych firm. Z powodu niewielkiego rozmiaru rynku
biatoruskiego zdecydowaliSmy sie na poszerzenie oferty Kormej Diana o
towary , ktoére nie sg dostepne w ofercie Grupy na innych rynkach. Ze wzgledu
na bariery biurokratyczne oraz diugg obecnos¢ firmy na terenie Biatorusi
obserwujemy duze zainteresowanie wspotpracg z Kormej Diana ze strony
swiatowych producentéw testow i aparatury dla laboratoriéw. Spoitka istnieje

od 1993 roku i aktualnie zatrudnia 11 osdb.



W | potowie 2008 roku sprzedaz do Kormej Diana uksztaltowata sie na
poziomie 14,4% tgcznych przychoddéw ze sprzedazy Spétki PZ CORMAY S.A.
Sprzedaz na rynku biatoruskim w 2007 roku stanowita 9,3% skonsolidowane]

sprzedazy Grupy Kapitatowe,.

5. WYNIKI SPRZEDAZY

W | potowie roku 2008 skonsolidowana sprzedaz Grupy PZ CORMAY
wyniosta 13.275 tys. ztotych i byta wyzsza od okresu poréwnawczego w roku
2007 o 3%. W pierwszej potowie 2007 roku sprzedaz wyniosta 12.898 tys.
zlotych.

Sprzedaz jednostki dominujgcej PZ CORMAY S.A. w | potowie 2008 wzrosta
w poréwnaniu z | potowg roku 2007 o 6 %, osiggajgc poziom 10 886 tys.
ziotych, w tym sprzedaz krajowa — 4.653 tys. ziotych (wzrost o 13,2%),
natomiast eksport: 6.233 tys. ztotych (wzrost o 1,3%). Udziat sprzedazy na
terenie Polski w poréwnaniu ze sprzedazg skonsolidowang Grupy wyniést w |
potowie 2008 roku 35%.

Stabilizacja przychodbéw ze sprzedazy exportowej spowodowana byta gtéwnie
umachiajagcym sie kursem ziotego w stosunku do euro w pierwszej potowie
2008 r. Liczac w euro sprzedaz Grupy w | potowie 2008 wyniosta 3.817 tys.
Eur i byta wyzsza 0 13,9 % od sprzedazy osiggnietej w | potowie 2007 kiedy to
wyniosta 3.351 tys. Eur. Wzrost sprzedazy krajowej w | pot. 2008r. wywotany
zostat gtownie pierwszymi efektami dokonanej w 2007 roku rozbudowy dziatu
sprzedazy krajowej, a takze inwestycjami w rozszerzenie oferty oraz
stabilizujgcq sie sytuacjg w stuzbie zdrowia. Rozbudowe dziatu sprzedazy
zrealizowalismy poprzez zatrudnienie nowych przedstawicieli handlowych,
product manageréw oraz poprzez rozwoj wsparcia technicznego, dzieki

zatrudnieniu dodatkowych inzynieréw serwisu technicznego.

Jezeli chodzi o jednostki zalezne to sprzedaz Kormej Rusland SAZ wzrosta w |
potowie 2008 o 0,5% do kwoty 4.327,- tys. ztotych. W | potowie 2007 r.
sprzedaz wyniosta 4.309,- tys. ziotych. Stabilizacja spowodowana byta

brakiem w | potowie 2008 roku realizacji centralnych przetargow



organizowanych przez Ministerstwo Zdrowia Federacji Rosyjskiej. Zacheceni
pozytywnymi doswiadczeniami we wspoOtpracy tego typu w roku 2006,

pracujemy nad kolejnymi mozliwosciami realizacji przetargdéw centralnych.

Sprzedaz Kormej Diana Sp. z 0.0. spadta w | potowie 2008 0 19 % do kwoty
961 tys. ziotych.

Trzeba jednak nadmieni¢, ze w przypadku obydwu firm sprzedaz w walucie
lokalnej byta duzo wyzsza, jednakze nastgpito umocnienie polskiego ztotego
wzgledem rubla rosyjskiego i biatoruskiego. W przypadku Kormej Diana
sprzedaz wzrosta w rublach BYR o 3% w | potowie roku a w przypadku
Kormiej Rusland SAZ sprzedaz wzrosta w rublach RUB o 17,7 % w | potowie

2008 w porownaniu z | potowg 2007.

Obserwujemy mozliwo$¢ dalszego zwiekszania sprzedazy na terenie RosS;ji i
Biatorusi gtéwnie poprzez zwiekszenie sprzedazy produktow i towarow
oferowanych przez Grupe PZ Cormay, jak rOéwniez poprzez poszerzenie
oferowanego asortymentu o nowe towary z dziedzin takich jak mikrobiologia i
immunologia.

Struktura  asortymentowa sprzedanych produktéw ksztalttowala sie

nastepujaco:

Rok Biochemia | Hematologia | Elektroforeza | Koagulologia | Razem

2008 | pot. 7% 13% 7% 3% 100%

Spodziewamy sie w calym 2008 roku zwiekszenia udziatu hematologii w
sprzedazy, ze wzgledu na zintensyfikowanie dziatan marketingowych jak
rowniez ze wzgledu na zatrudnienie dodatkowych inzynieréw serwisu

technicznego do aparatury hematologicznej.

Udziat sprzedazy produktow w sprzedazy ogétem wynidst 54,1%. Gtdéwnag
grupg towardéw jest aparatura do biochemii i hematologii oraz system
prézniowego pobierania krwi. Sprzedaz i dzierzawa aparatury stanowita w |

potowie 2008 roku okoto 40% sprzedazy ogotem w Grupie. Celem 2007 roku




byla sprzedaz lub umieszczenie u klientbw na zasadzie dzierzawy, jak
najwiekszej ilosci aparatury, ktéra bedzie generowata w latach nastepnych
wzrost sprzedazy odczynnikbw do biochemii i hematologii. Cel zostat
osiggniety i obserwujemy od poczatku 2008 roku wzrastajacy udziat sprzedazy
odczynnikdw do biochemii i hematologii w sprzedazy ogétem. Przychody z
dzierzawy i ustug serwisowych osiggnety udziat 3,7 % w sprzedazy ogotem,
gdy w zesztym roku byto to 1,6%. Celem Spoiki jest osiggniecie przychodow z
ustug na poziomie 10% przychodéw ogétem w 2010 roku. Szczegotowy
podziat przychodow PZ CORMAY S.A. w | pétroczu 2008 roku w sprzedazy
og6tem na produkty wtasne, towary i ustugi zostat zaprezentowany w tabelach
zamieszczonych w notach do sprawozdania skonsolidowanego.

Ceny produktow wykazujg lekka tendencje spadkowa, z uwagi na silng
konkurencje, co jednak nie ma istotnego wptywu na realizowane marze, z
uwagi na fakt, ze jednostka dominujgca realizuje ciggty program obnizki
kosztow produkcji. PZ Cormay S.A. prowadzi réwniez ciggte renegocjacje cen
surowcow, co przektada sie na wysokosé uzyskiwanych marz.

W ocenie Zarzadu, tendencje w zakresie produkcji i tgcznej sprzedazy sg
wzrostowe, przy lekko rosnacym poziomie kosztow, w szczegollnosci
zatrudnienia, oraz stabilnym poziomie cen $rednich oraz utrzymywanych
zapasow.

Produkcja w | potowie 2008 roku miata lekkg tendencje wzrostowg, co
zwigzane byto ze w wzrostem sprzedazy jednostki dominujgcej. Spodziewamy

sie wzrostu produkcji rowniez w catym 2008 roku.

5.1 SPRZEDAZ KRAJOWA

W | polowie 2008 roku odnotowano wzrost sprzedazy krajowej, ktory
zZwigzany jest miedzy innymi z poprawiajgcg sie sytuacjg na polskim rynku
diagnostyki laboratoryjnej. Wzrost sprzedazy byt rowniez efektem dziatan
rozwojowych dokonanych przez spétke w roku 2007. Gtowny pozytywny wptyw
na wzrost sprzedazy miato zatrudnienie product manageréw odpowiedzialnych
za dziatalnos¢ w zakresie biochemii oraz zakup znacznej ilosci aparatow

diagnostycznych udostepnianych klientom na zasadzie dzierzawy.



Przychody ze sprzedazy krajowej PZ Cormay S.A. osiggniete w | potowie
2008 roku byty wyzsze o0 13,2% w poréwnaniu do wynikow sprzedazy krajowej
osiggnietych przez PZ CORMAY S.A. w | potowie 2007r.

Wzrost sprzedazy krajowej kontynuowany jest takze w Il kwartale 2008 roku.
Wyszczegolnienie przychodow PZ CORMAY w | poiroczu 2008 roku ze
sprzedazy krajowej w podziale na produkty wiasne i towary, zostato
zaprezentowane w tabeli zamieszczonej w notach do sprawozdania
skonsolidowanego.

Tempo rocznego wzrostu rynku diagnostyki laboratoryjnej (IVD — In Vitro
Diagnostics) ksztattowato sie w | potowie 2008r. na poziomie wartosciowym
zblizonym do 8% na terenie Polski i 5 - 7% w skali Swiatowe,;.

W 1l potowie 2008 roku zamierzamy inwestowaé w kontrakty dzierzawy
aparatury, co zapewni nam wzrost sprzedazy odczynnikbw na rynku

krajowym.

5.2 EKSPORT

Grupa PZ Cormay kontynuuje ekspansje eksportowg na rynki Europy
Zachodniej, Wschodniej i rynki azjatyckie, jaka zostata zapoczatkowana przez
jej poprzedniczke, Przedsiebiorstwo Zagraniczne CORMAY.

W | potowie 2008 eksport wzrost o 1,3% w stosunku do 6 miesiecy 2007.
Przedsiebiorstwo Zagraniczne CORMAY rozpoczeto ekspansje eksportowg na
poczatku lat 90. ubiegtego stulecia. W tym celu stworzono m.in. firmy Kormiej
Rustand w Moskwie i Kormej Diana na Biatorusi, co mialo miejsce w roku
1993. Dzieki dziatalnosci tych firm produkty PZ Cormay S.A. sg dobrze znane
na rynkach rosyjskim i biatoruskim, co jest zwlaszcza istotne w odniesieniu do
bardzo szybko rozwijajgcego sie ostatnio rynku rosyjskiego. PZ Cormay S.A.
nalezy do liderébw na rosyjskim rynku diagnostycznym. Warto podkresli¢, ze
ptatnosci z rynku rosyjskiego nadchodzg z wyprzedzeniem w stosunku do
terminu ptatnosci, co jest dodatkowym atutem Kormiej Rustand.

Na innych rynkach Grupa PZ Cormay jest reprezentowana przez
dystrybutorow. Do najwazniejszych rynkow eksportowych, poza Rosjg, nalezg

Turcja, Biatorus, Rumunia, Ukraina, Indie. W Europie Zachodniej PZ Cormay



S.A. eksportuje do Austrii, Wtoch, Francji, Wielkiej Brytanii, Szwecji, Niemiec,
Hiszpanii i Portugalii. Wsréd pozostatych krajow europejskich do wazniejszych
odbiorcow produktow PZ Cormay S.A. nalezg Bulgaria, Stowacja i totwa.
Spotka rozwija takze eksport do krajow Bliskiego Wschodu, w tym m. in. na
ekskluzywny rynek Zjednoczonych Emiratéw Arabskich, do Jordanii i Egiptu.
Waznym obszarem eksportowym jest tez Daleki Wschod, gdzie dobrze rozwija
sie sprzedaz na rynek Korei Potudniowej. W planach jest tez rozwdj eksportu
do Chin, Wietnamu i innych krajow tego regionu. Wyszczegolnienie
przychodow PZ CORMAY w | pétroczu 2008 roku ze sprzedazy eksportowej w
podziale na produkty wiasne i towary, zostalo zaprezentowane w tabeli
zamieszczonej w notach do sprawozdania skonsolidowanego. Geograficzna
struktura sprzedazy poza granice kraju - PZ Cormay S.A. zostala
zaprezentowana w tabeli zamieszczonej w notach do sprawozdania

skonsolidowanego.

6. WYNIKI FINANSOWE

W | potowie 2008 roku sprzedaz Grupy Kapitalowej PZ Cormay wyniosta
13,275 min, zysk netto wynidst 595 tys. ziotych, co oznacza rentowno$cé
sprzedazy netto na poziomie 4,48%, rentowno$S¢ sprzedazy brutto na
poziomie 5,94%. Zysk brutto wyniést 789 tys. ztotych, natomiast zysk na
poziomie sprzedazy — 4.833 tys. ziotych. Oznacza to, ze Spoétka osiggneta

dobre wyniki dzieki dziatalnosci podstawowej.

7. SYTUACJA FINANSOWA

Sytuacja finansowa Grupy poprawita sie znaczaco w 2007 roku. Po pierwsze,
przeprowadzilismy emisje akcji serii B i C, co umozliwito powiekszenie
kapitatow wiasnych Grupy. Kapitat wkasny na koniec 2007 roku wynidst 12.935
tys. ztotych , gdy pod koniec 2006 roku wynosit 7.561 tys. ztotych.

W | potowie roku 2008 sytuacja finansowa byla stabilna. Zwiekszalismy

przychody i marze realizowane na dziatalnosci podstawowej. Zysk brutto ze



sprzedazy wzrost o 16,7 % i wyniost 4.833 tys ztotych , w | potowie 2007 zysk
brutto wyniost 4.141 tys ziotych. W tym okresie wystgpity jednak réwniez
negatywne tendencje, a mianowicie presja ze strony pracownikbw na
wysokos¢ wynagrodzeh. Ogolnie koszty wynagrodzen i Swiadczenh
pracowniczych wzrosty w | potowie 2008 o 33% i wyniosty 2.640 tys. ziotych.
Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres obrotowy
wykazat na dzien 30 czerwca 2008 zmniejszenie stanu $srodkow pienieznych
netto o kwote 567 tys. ziotych. Zmniejszenie stanu Srodkdéw pienieznych
wynikato z splat kredytow i pozyczek oraz z dziatalnosci inwestycyjnej. Srodki
finansowe pozyskane w roku 2007 z emis;ji akcji serii B i C pozwolity Spoice na
zintensyfikowanie dziatan marketingowych, wprowadzenie do oferty nowych
produktow, zatrudnienie dodatkowych specjalistow w dziale badan i rozwoju.
Zatrudniono rowniez nowych produkt managerow w dziale biochemii i
hematologii. Te dziatania byty kontynuowane w | potowie 2008 roku.
Skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2008 roku wykazuje
po stronie aktywow i pasywow sume 20.861 tys. ziotych. W okresie
pierwszych 6 miesiecy 2008 wzrosty rzeczowe aktywa trwate czyli gtdwnie
wartos¢ wydzierzawionych aparatow oraz warto$¢ zapasow.

Wskaznik globalnego zadluzenia na dzien bilansowy wyniést 35,3%, co
wskazuje na wysoki udziat kapitatow wilasnych w finansowaniu dziatalnosci
grupy kapitatowej. Spodziewamy sie w Il potowie 2008 roku pogorszenia
wskaznikdw rentownosci kapitatu wkasnego i majatku w 2008 roku ze wzgledu
na $rodki finansowe, ktore otrzymamy z emisji publicznej akcji serii D.
Pozytywnych efektéw podwyzszenia kapitaltdw wilasnych spodziewamy sie w
duzej mierze w latach 2009-2010. Poprawieniu analogicznie mogg ulec w I
potowie 2008 roku wskazniki ptynnosci.

Grupa nie dokonata w | potowie 2008 roku innych inwestycji

diugoterminowych.

8. RYZYKA

Do gtéwnych ryzyk w dziatalnosci mozna zaliczy¢:
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Ryzyko kursowe zwigzane z dziatalnoscig eksportowg Grupy: ujemnie na
marze w ztotych wplywa umacniajgca sie ztotdbwka, podczas gdy caly eksport
Spoika realizuje w euro.

Ryzyko polityczne zwigzane z eksportem do Rosji , Biatorusi. Eksport do tych
krajow stanowi w sumie okoto 60% eksportu, co uzaleznia spotke od
sprzedazy na tych rynkach. Lokalne wladze czesto zmieniajg przepisy
dotyczace importu produktow i towardw z dziedziny diagnostyki laboratoryjne;.
Ryzyko zwigzane z rosngcymi kosztami zatrudnienia w Polsce. Spoika
Zauwaza presje ze strony kosztow zatrudnienia, co moze by¢ dodatkowym
obcigzeniem w catym 2008 roku.

Ryzyko zwigzane z ewentualnymi zmianami w przepisach dotyczacych
podatkéw, cet i ubezpieczen. Zmiany systemu podatkowego oraz czesto
wystepujgce réznice w interpretacji przepisow prawa podatkowego mogg w

praktyce powodowac wystepowanie niejasnosci w przepisach podatkowych.

9. ROZWOJ

W | potowie 2008 roku kontynuowaliSmy program poszerzenia palety
produktowej o nowe odczynniki do biochemii i hematologii. W okresie
pierwszych 6 miesiecy zarejestrowaliSmy 14 nowych produktow w dziedzinie
biochemii i 5 w hematologii. Nasze nowe odczynniki sg aktualnie walidowane
w osrodkach referencyjnych. Do konca 2008 roku planujemy wprowadzic¢
okoto 25 nowych produktow w biochemii. Bedg to testy uzupetniajgce aktualng
oferte. Zamierzamy réwniez opracowac i wprowadzi¢ do produkcji okoto 20
nowych odczynnikbw w hematologii. Opracowujemy rowniez ptyny myjace i
detergenty do  wszystkich oferowanych przez spolke aparatow.
Przygotowujemy sie do wprowadzenia do oferty duzego analizatora
biochemicznego BS 400 , ktéry pozwoli Spoétce pod koniec 2008 roku wejs¢ do
najwiekszych klientéw wykonujgcych powyzej 100 tys. badan rocznie, co
moze sie przyczyni¢ do wzrostu sprzedazy. Dziat Badan i Rozwoju opracowuje
aktualnie nowg linie odczynnikowg do aparatu BS 400. Zamierzamy

zakonczy¢ projekt linii odczynnikowej wraz z ptynami myjacymi do BS 400 w
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listopadzie 2008. Nowg oferte zaprezentujemy na targach Medica, ktére

odbeda sie w listopadzie tego roku w Dusseldorfie.

Grupa przygotowata réwniez w 2007 roku szeroki program rozwoju na lata
2008-2010. Strategiczne cele programu to:

* rozszerzenie oferty o wkasny sprzet do diagnostyki laboratoryjnej;

* wprowadzenie do oferty generycznych linii odczynnikowych do
aparatow Hitachi i - Olympus - dostawcow sprzetu do najwiekszych
Swiatowych laboratoriéw medycznych,;

» wprowadzenie linii produktowej do testow immunologicznych;

* wprowadzenie do oferty podtozy mikrobiologicznych;

e rozw@j systemu dzierzawy aparatdow diagnostycznych na rzecz
laboratoriow;

* wprowadzenie zewnetrznego systemu kontroli jakosci;

* rozwdj zintegrowanego systemu informatycznego dedykowanego dla
laboratoriow medycznych;

» zwiekszenie sprzedazy produktéw na nowych rynkach eksportowych.

Powyzszy program rozwojowy ma by¢ finansowany ze srodkdéw pozyskanych

z rynku publicznego w zwigzku z emisjg akcji serii D.

10. RYNEK

Dzi$ nie tylko polski, ale i swiatowy rynek diagnostyki In vitro podzielony jest
pomiedzy najwieksze globalne koncerny farmaceutyczne: Abbott, Roche,
Olympus. Jednak juz dzi$ oferta PZ Cormay jest poréwnywalna w zakresie
biochemii i hematologii jesli chodzi o jakos¢, zas ceny naszych produktéw sg
mocno konkurencyjne w poréwnaniu z gigantami. Dzieki temu stopniowo
powiekszamy nasz udziat w rynku, kolejne laboratoria przechodzg na nasze
odczynniki. Juz pierwsza potowa 2008 roku pokazata, ze skutecznym ruchem
byto potozenie nacisku na dystrybucje aparatury diagnostycznej dedykowanej
do naszych testéw, gdyz ich obecnos¢ w laboratoriach generuje naturalny

popyt na nasze produkty.
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11. ISTOTNE WYDARZENIA PO DACIE BILANSU

W dniu 26 maja 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita
prospekt emisyjny Spotki PZ CORMAY S.A. sporzadzony w zwigzku z
publiczng ofertg akcji serii D oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym akcji serii A, B, C, D oraz praw do akcji serii D
Spokki PZ CORMAY S.A. W dniach 30 czerwca - 3 lipca Spotka
przeprowadzita oferte zgodnie z emisjg 10.000.000 akcji serii D. W dniu 20
sierpnia 2008 Spotka dokonata przydziatu 1.984.816 akcji serii D. Cena
emisyjna ustalona przez spotke wyniosta 2,60 ztoty za 1 akcje serii D.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka nie otrzymala

informacji o zarejestrowaniu podwyzszeniu kapitatu akcyjnego w KRS.

Data : 30 wrzesnia 2008 roku.

Zarzad Spotki:

Tomasz Tuora — Prezes Zarzadu

Barbara Tuora Wysocka — Cztonek Zarzadu
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