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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ CORMAY w 2013 roku

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 spétka 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.

Kapitatl

Kapitat zaktadowy PZ Cormay S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu tj. 13.05.2014
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 zaktadowego 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 podwyziszenie 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 akgcji 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 byfa
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 sta¢ 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 warunkédw umowy przejecia irlandzkiej spétki 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.
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Struktura kapitatu zaktadowego PZ Cormay S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu
przedstawia sie nastepujaco:

1) 6.882.161 akcji zwyktych na okaziciela serii A;
2) 2.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B;
3) 495.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C;

4) 1.984.816 akcji zwyktych na okaziciela serii D;
5) 10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E;
6) 3.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F;
7) 4.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii G;
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 zt, 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. 13.05.2014 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, posiadajacych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw, na dzien sporzadzania
niniejszego Sprawozdania Zarzadu, wedtug wiedzy Zarzadu, przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu llos¢ gtosow % gltosow

Tomasz Tuora, posiadane akcje wraz z

. . . . 7 430615 23,32% 7430615 23,32%
podmiotami powigzanymi
TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 6 340 000 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
13.05.2014 7.430.615 akcji, stanowiacych 23,32% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych 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 dzien 31.12.2013
przedstawiata sie nastepujgco:
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Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu ‘ llos¢ gtosow % gltosow

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%

Akcjonariuszem dominujgcym byt Pan Tomasz Tuora wraz z podmiotami powigzanymi. Posiadat on na dzien
31.12.2013 r. 7.330.615 akcji, stanowigcych 23,01% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do 23,01% gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu.

Organizacja Grupy Kapitatowej PZ Cormay

PZ CORMAY S.A. z siedzibg w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej
PZ Cormay SA. W miejscu siedziby znajdujg sie — obok biura Zarzgdu — takze dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat
zamoéwien publicznych, marketing, dziat eksportu i wspétpracy 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 wyrobow gotowych, biuro obstugi klienta oraz ksiegowosc.

Spétka prowadzi prace nad pierwszym wifasnym analizatorem biochemicznym Equisse, przeznaczonym dla
laboratoridw oraz nad analizatorem hematologicznym Hermes. Emitent spodziewa sie ich debiutu rynkowego w
2015 roku. Spétka koordynuje réwniez prace nad przetomowym analizatorem biochemicznym dedykowanym
gabinetom lekarskim (BlueBox), ktérego wprowadzenia na rynek spodziewa sie na przetomie lat 2015-2016.
Emitent koordynuje réwniez prace nad analizatorem BlueBox I, cechujagcym sie rozbudowanymi
funkcjonalnosciami i wysokg przepustowoscia. Dotychczas Spétka pozyskata z funduszy UE tgcznie 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 sferze produkcyjnej i handlowej PZ Cormay SA specjalizowata sie dotychczas w odczynnikach diagnostycznych
i aparaturze do diagnostyki laboratoryjnej, bedac réwniez gtéwnym dystrybutorem na Polske systemu do
préozniowego pobierania krwi Vacuette austriackiej firmy Greiner. W trakcie ostatnich lat PZ Cormay SA 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 towardéw oraz Swiadczeniu ustug na wysokim Swiatowym poziomie, przy
jednoczesnej trosce o Srodowisko naturalne. Spétka na rynku krajowym swojg oferte kieruje do matych i
Srednich laboratoriéw. PZ Cormay S.A. posiada wiasne technologie z zakresu produkcji odczynnikéw
biochemicznych oraz hematologicznych, w tym przyjaznych dla $Srodowiska technologii bezcyjankowych i
bezazydkowych. Ponadto dysponuje wtasnymi technologiami produkcji ptyndw myjacych do analizatoréw
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biochemicznych. Wszystkie wyroby PZ Cormay SA posiadajg znak CE, tj. spetniajg wymagania Europejskiej
Dyrektywy 98/79/WE i norm zharmonizowanych.

W ramach reorganizacji Grupy PZ Cormay dotychczasowa dziatalno$¢ produkcyjna i handlowa PZ Cormay S.A.
(bez aktywodw zwigzanych z nowymi analizatorami i centrum produkcyjnym w SSE Lublin) zostanie wiaczona w
struktury zaleznej Grupy Orphée. Proces reorganizacji zostat szerzej opisany w dalszych czesciach niniejszego
Sprawozdania. Aktualne zaawansowanie prac zmierzajgcych do komercjalizacji nowych analizatoréw zostato
przedstawione w czesci ,,Perspektywy rozwoju”.

W sktad Grupy PZ Cormay wchodzity ponadto, wedtug stanu na 31 grudnia 2013 roku, 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
nastepujgcych spotek: 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 aktywoéw produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A. do Orphée S.A. w zamian za gotowke ma
nastgpi¢ do konca czerwca 2014 roku. Podpisanie aneksu byto spowodowane priorytetem Orphée S.A. w postaci
zakonczenia akwizycji Diesse, na ktory to cel zostaty zarezerwowane srodki finansowe w | pdtroczu 2014.
Transakcja przeniesienia wtasnosci aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay S.A. do Orphée S.A.
bedzie oznaczata zakonczenie procesu reorganizacji struktury Grupy PZ Cormay.

Za sktadniki majatku wymienione w umowie reorganizacyjnej z 8.10.2012 sp6tka PZ Cormay S.A. objeta w Il i lll
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 réwna 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. spo6tka Orphée S.A. przejmie catkowicie dziatalnosé
akwizycyjng, 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 wtasnoscig intelektualng. Priorytetem dla
Grupy PZ Cormay jest wdrozenie do produkcji platformy BlueBox oraz rozwijanie nastepnych analizatoréw do
badan IVD, wykorzystujacych innowacyjne technologie. ldea rozdzielenia tych dwdch sfer dziatalnosci
(akwizycje, produkcja, dystrybucja versus R&D) umozliwia realizacje strategii wykorzystania szwajcarskiej marki
Orphée jako marki wiodgcej dla wszystkich nowych produktéw Grupy PZ Cormay.

Grupa Orphée jest grupg kapitatowa nizszego szczebla w stosunku do Grupy PZ Cormay.

ORPHEE S.A. z siedzibg w Genewie, zatozona w 2002 roku, jest spétka dominujaca Grupy Orphée. Orphée S.A.
jest producentem i dystrybutorem wysokiej jakos$ci analizatoréw hematologicznych klasy 3-diff oraz 5-diff.
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Najwiekszym i najbardziej zaawansowanym technologicznie analizatorem jest obecnie Mythic 22 AL,
pozwalajgcy na przeprowadzenie badania z probdéwek zawierajacych krew w petni automatycznym trybie
ciggtym. Spétka prowadzi réwniez dystrybucje odczynnikdéw do tych analizatoréw. Misjg firmy Orphée S.A. byto
w 2013 roku dostarczanie do matych i Srednich laboratoriéw na catym Swiecie aparatury o najwyzszych
parametrach diagnostyczno-uzytkowych.

Na dzien bilansowy 31.12.2013 PZ Cormay S.A. byt wtascicielem 13.400.000 akcji spotki 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 - RUSEAND Sp. z o.0. z siedzibg w Moskwie (Federacja Rosyjska) prowadzi dystrybucje produktow i
towarow dostarczanych przez podmioty Grupy PZ Cormay S.A. na terenie Federacji Rosyjskiej. Potencjat
sprzedazowy spoétki 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
Rustand 0.0.0 jest rozdrobniona, a udziat zadnego z odbiorcédw w facznych przychodach ze sprzedazy spétki nie
przekracza 5%. Spoétka Kormiej Rustand istnieje od 1993 roku.

Orphée SA jest wtascicielem 100% udziatow spétki KORMIEJ - RUSLAND 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 spétki istotnie wzrdst w | potowie 2013 roku po zakupie przez Orphée
S.A. akcji wtoskiej spotki Diesse Diagnostica Senese, specjalizujgcej sie w segmencie immunologicznym. Spdtka
Kormej Diana istnieje od 1993 roku.

Orphée S.A. jest wtascicielem 98,5 % udziatow spotki 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, (dziatalno$¢
produkcyjna i dystrybucyjna) zatozona w 1993 roku. Innovation Enterprise Limited uzywa marki Audit
Diagnostics i jest innowacyjng spotka z branzy diagnostyki medycznej, posiadajgcy szereg patentéw 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 witascicielem 99,98% akcji uprawnionych do gtosowania spétki Innovation Enterprises Limited
(93,94% wszystkich akgcji), co daje 99,98% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu.

Spoétka wspodtkontrolowana, niewchodzgca w sktad Grupy Kapitatowe;j:
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Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (dziatalno$¢ produkcyjna i dystrybucyjna) jest
podmiotem dominujgcym grupy kapitatowej, w ktérej sktad wchodzg rdwniez Diesse Ricerche s.r.l. z siedzibg w
Genui (dziatalnos¢ R&D - dziatalnos¢ badawcza oraz rozwdj 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 witascicielem 50% akcji uprawnionych do gtosowania spétki
Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

Grupa Diesse jest uznanym producentem aparatury i testow z zakresu immunologii, ESR (wskaznik OB) i
mikrobiologii.

Inne spoétki powigzane, niewchodzace w skfad Grupy Kapitatowej:

1) Planezza LTD z siedziba na Cyprze

Spotka 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 sg konsolidowane z
Planezza LTD. Spdtka jest powigzana z uwagi na fakt, ze Prezes Zarzgdu PZ Cormay S.A. — Pan Tomasz Tuora -
posiada 100% udziatéw Planezza LTD.

2) TT Management Sp. z 0.0. z siedzibg w tomiankach.

Spotka jest powigzana z uwagi na fakt, ze akcjonariusz Emitenta - spétka Planezza LTD - posiada 100 % udziatéw
TT Management Sp. z 0.0. Ponadto Prezes Zarzadu PZ Cormay S.A. Pan Tomasz Tuora jest cztonkiem Rady
Nadzorczej TT Management Sp. z 0.0.

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 Zarzgdu Emitenta Pan Tomasz Tuora jest cztonkiem Zarzadu
Trust Broker Sp. z 0.0.
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Dziedziny dziatalnosci

Grupa 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 i dystrybucji wysokiej
jakosci testéow oraz Swiatowej klasy aparatury do diagnostyki laboratoryjnej. Spétka dominujgca PZ Cormay S.A.
kontynuuje ponad 20-letnig dziatalnos¢ Przedsiebiorstwa Zagranicznego CORMAY, ktére w grudniu 2006 roku
whiesione zostato aportem do PZ Cormay SA. Historia dziatalnosci na rynku IVD to obecnie blisko 30 lat.

Rynek IVD, na ktérym dziata Grupa Emitenta, jest stabilnie rozwijajgcym sie rynkiem, a jego srednie tempo
wzrostu na $Swiecie to 5-7% rocznie. Szacunkowo tempo rocznego wzrostu rynku diagnostyki laboratoryjnej
ksztattowato sie w roku 2013 na poziomie warto$ciowym zblizonym do 9% na terenie Polski i okoto 6% w skali
$wiatowe] (wyzsze dynamiki prezentuja kraje rozwijajace sie). Swiatowy rynek IVD miat na koniec 2013 roku
wartos$¢ 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
wartosc rynku IVD wyniosta w 2013 r. okoto 1,5 mld PLN.

Ponizej znajduje sie wykres ilustrujgcy udziat poszczegdélnych rynkdw geograficznych w globalnym rynku IVD.

Reszta $wiata

20% USA

38%

Japonia
8%

Europa Zach.
34%
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Ponizej przedstawiono wykres, ilustrujgcy strukture segmentowg globalnego rynku IVD.

Pozostate Biochemia
18% 18%

Mikro-
biologia
10%
Hematologia
i ESR
21%
Immuno-
logia
33%

Rynek diagnostyki in vitro ze wzgleddw 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 jest
porownywalna, jesli chodzi o jakos¢ i réznorodnosé, zas ceny jej produktéw sg mocno konkurencyjne w
porownaniu z najwiekszymi graczami na rynku IVD. Dzieki temu Grupa PZ Cormay stopniowo powieksza udziat w
globalnym rynku. Grupa jest dystrybutorem i producentem aparatury diagnostycznej oraz producentem
dedykowanych do tej aparatury testéw, zatem obecnos¢ tej aparatury w laboratoriach generuje naturalny popyt
na jej produkty (maksymalizacja systeméw zamknietych, w ktdrych do analizatoréw Grupy mozna uzywac
jedynie elementow zuzywalnych firmowanych przez Grupe PZ Cormay). Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caty
zakres testéw, przeprowadzanych na ptynach ustrojowych i tkankach. Grupa PZ Cormay oferuje szerokg game
aparatury analitycznej, odczynnikdw oraz akcesoridw, a takze produkty wiodacych firm zagranicznych wraz z
akcesoriami i cze$ciami zamiennymi.

Do roku 2013 Grupa PZ Cormay byta obecna gtdwnie w segmentach biochemicznym i hematologicznym. W |
potowie 2013 roku zakup akcji Diesse przez Orphée pozwolit rozpoczgé proces uzupetniania oferty Grupy o
produkty z zakresu immunologii, mikrobiologii i ESR (wskaznik OB). Daje to tgcznie pokrycie wszystkich
najwazniejszych segmentéw rynku IVD, odpowiadajgcych za ponad 80% wartosci tego rynku.
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Struktura sprzedazy ogotem wg segmentéw dziatalnosci Grupy (bez uwzgledniania Diesse — podmiotu
wspotzaleznego) w 2013 roku przedstawia sie nastepujgco:

Immunologia Serwis Pozostate
2% 3% 3%

Vacuette

7%
Koagulologia
2%
Elektroforeza Biochemia
3% = 38%

Parazytologia

4% Hematologia
38%

W 2013 roku najwiekszy udziat w skonsolidowanych przychodach PZ Cormay miaty segmenty biochemia i
hematologia — po 38% sprzedazy ogdtem. System Vacuette odpowiadat za 7% sprzedazy Grupy. Pozostate
segmenty miaty ponizej 5% udziatu w catkowitych przychodach Grupy. Zarzad PZ Cormay zwraca uwage na
zainicjowanie cross-sellingu z Grupg Diesse.

Dla poréwnania, struktura sprzedazy ogétem wg segmentdéw dziatalnosci Grupy w 2012 roku przedstawiata sie
nastepujyco:

Vacuette Serwis Pozostate

5% 3% 3%

Koagulologia
2%

Elektroforeza
3%
Parazytologia
4%
Biochemia
41%

Hematologia
39%

Poréwnujac strukture sprzedazy dla roku 2013 wzgledem roku 2012, nalezy zauwazy¢ rosnacag dywersyfikacje
zrédet przychoddw, wynikajgcy z rozpoczecia dziatalnosci w nowych segmentach rynku IVD. Udziat biochemii i
hematologii w sprzedazy 2012 roku wynosit 80%, podczas gdy w wartosci przychodéw 2013 roku byto to 76%.
Co wiecej, biorgc pod uwage podmiot wspotzalezny Diesse, dekompozycja segmentowa przychodéw
prezentowata w 2013 roku jeszcze dalej posunietg dywersyfikacje Zrddet przychodéw. Zostato to

11



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ CORMAY w 2013 roku

zaprezentowane przez Emitenta w Sprawozdaniu Finansowym Grupy PZ Cormay za IV kwartat 2013 r. (dane
narastajgco za cztery kwartaty 2013 roku). Wykres zamieszczony we wspomnianym Sprawozdaniu,
opublikowanym 03.03.2014, wyglada nastepujgco:

Pozostate

Serwis 4%

3%\

e

Biochemia
21%

Hematologia
20%

Parazytologia
2%

Elektroforeza
Vacuette 2%

4%
W takim ujeciu, biochemia i hematologia odpowiadaty w okresie czterech kwartatéw 2013 roku narastajgco za
tacznie 41% sprzedazy, podczas gdy immunologia i ESR za tgcznie 44% przychodoéw.

Biochemia

Produkcja nowoczesnych testow biochemicznych jest jedng z podstawowych dziedzin dziatalnosci Emitenta i
jego grupy kapitatowej. Spotka PZ Cormay wprowadzita w latach 80. XX w. jako pierwsza na rynek polski testy
oparte na reakcji Trindera, bedace przetomem w diagnostyce medycznej w naszym kraju. Testy te od poczatku
produkowano w zaktadzie 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
enzymoOw z Japonii - firmy TOYOBO. W 2000 roku wdrozono do produkcji ciekty test do oznaczania amylazy
metodg 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 japoniska firmg Tokyo-Boeki, dotyczaca dystrybucji wysokie]j jakosci
analizatora do chemii klinicznej - Prestige24i. Obecnie spotka 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 ukornczone, a
prezentacja prototypu aparatu odbyta sie na targach Medica 2011. Upadtos¢ zewnetrznej firmy z Frangji,
prowadzgcej 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 laboratoridéw
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
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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 $wiatowa analizatorem
biochemicznym nowej generacji (BlueBox) w wersji dedykowanej gabinetom lekarskim. Spotka spodziewa sieg, ze
wprowadzenie tego produktu na rynek istotnie zmieni pozycje Emitenta i jego Grupy Kapitatowej na rynku
globalnym. Latem 2013 r. zesp6t R&D z sukcesem zintegrowat moduty urzadzenia w prototyp finalnego
analizatora, ktdry 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 zakoriczono etap prototypowania, rozpoczynajgc jednoczesnie faze industrializacji. W
dotychczas wykonanym zakresie testy potwierdzity zatozone cechy funkcjonalne analizatora. Zaktadanym
efektem procesu industrializacji, ktéry ma zakonczyé 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 sprzedaz Grupy PZ Cormay SA w segmencie biochemia osiggneta wartos¢ 38.105 tys. PLN.

Hematologia

W roku 1998 PZ Cormay S.A. odkupita od firmy HTL technologie produkcyjne i urzadzenia do wytwarzania
odczynnikéw 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, oferujacej
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 spoétek Grupy Kapitatowej PZ
Cormay. W IIl kwartale 2010 r. Grupa PZ Cormay wprowadzita na rynek nowy aparat hematologiczny z
automatycznym podajnikiem — Mythic 22 Autoloader oraz rozpoczeta produkcje odczynnikéw hematologicznych
wg wiasnego projektu do analizatorow Mythic 18. Grupa Grupa PZ Cormay jest obecnie na etapie industrializacji
analizatora hematologicznego kolejnej generacji (Hermes), co wpisuje sie w diugoterminowg strategie Grupy,
dotyczaca produkcji i dystrybucji wtasnych analizatoréw. Sprzedaz analizatora spodziewana jest od 2015 roku.

W 2013 roku sprzedaz Grupy PZ Cormay S.A. w segmencie hematologia osiggneta wartos¢ 38.818 tys. PLN.

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,
sktadajgcym sie z trzech podstawowych elementéw:

- dwuostrzowej igty z zaworkiem

- standardowego centrycznego uchwytu

- sterylnej probéwki z préznig o kalibrowanej objetosci, zamknietej bezpiecznym korkiem.
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Krew pobierana jest przy pomocy igty wkreconej w uchwyt. Tak przygotowanym zestawem osoba pobierajgca
krew wkifuwa sie do Swiatta zyly pacjenta. Ostatnim etapem jest umieszczenie probdwki wewnatrz uchwytu.
Wewnetrzna igta zabezpieczona zaworkiem przektuwa korek, a kalibrowana préznia aspiruje okreslong objetosé
krwi.

W 2013 roku sprzedaz Grupy PZ Cormay S.A. w segmencie Vacuette osiggneta wartos¢ 6.516 tys. PLN.

Elektroforeza

PZ Cormay S.A. jest producentem zestawdw zeli do elektroforezy. Posiada réwniez w ofercie nowy model
aparatu do elektroforezy automatycznej wtoskiej firmy Interlab - Easy G26 z automatycznym podajnikiem
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 wspotpracuje w
probowkami Parasep, gwarantujgcymi, ze materiat potencjalnie zarazliwy dostarczany jest do badania w
szczelnie zamknietej, dwuczesciowej prébowce sedymentacyjnej z filtrem. Aparaty FE automatycznie zasysaja,
odtwarzajg zawiesine, barwig i zapewniajg spdjne prébki do analizy - wszystkie w systemie zamknietym. Za
naci$nieciem innego przycisku w ciggu kilku sekund prébki sg usuwane i FE jest gotowy do kolejnego badania.

Po zakupie przez Orphée S.A. akcji wioskiej spétki Diesse, co miato miejsce w | kwartale 2013 roku, oferta
Grupy PZ Cormay moze poszerzyc 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 chordéb 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 badan immunologicznych.

W 2013 roku skonsolidowana sprzedaz PZ Cormay S.A. w segmencie immunologia osiggneta wartosé¢ 1.752 tys.
PLN. Dla poréwnania, dane za cztery kwartaty 2013 roku narastajgco (zawieraty podmiot wspotzalezny Diesse)
wskazywaty na sprzedaz w segmencie immunologia o wartosci 53.761 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 wspomnieé, ze Diesse zrewolucjonizowato
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w latach 80. XX w. prézniowe pobieranie krwi, wprowadzajgc na rynek pierwsze probéwki wykonane z tworzywa
sztucznego zamiast szkta.

W 2013 roku skonsolidowana sprzedaz PZ Cormay S.A. w segmencie ESR osiggneta wartos¢ 271 tys. PLN. Na
terenie Polski dystrybutorem Diesse w tym zakresie jest spdtka Sysmex Polska, natomiast sprzedaz PZ Cormay
S.A. (248 tys. PLN) dotyczyta niektorych krajéw bytego ZSRR. Dla poréwnania, dane za cztery kwartaty 2013 roku
narastajgco (zawieraty podmiot wspodtzalezny Diesse) wskazywaty na sprzedaz w segmencie ESR o wartosci
28.484 tys. PLN.

Mikrobiologia

Trzecig gtéwng linig produktowa Diesse jest mikrobiologia. W jej ramach spdétka 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++, ktory wejdzie do regularnej oferty handlowej w 2014 roku. Cechuje sie on wyzszym stopniem
automatyzacji i funkcjonalnosci.

Pozostatymi segmentami rynku in vitro, w ktorych dziatata w 2013 roku Grupa PZ Cormay S.A. byty:

e C(Cytologia

e Serologia

e Koagulologia

e Analityka moczu.

Zarzad PZ Cormay SA oczekuje widocznego wzrostu sprzedazy w segmencie ,analityka moczu” w efekcie
wprowadzenia do sprzedazy w lutym 2014 roku analizatora moczu Uri-Tex pod markg PZ Cormay oraz
blizniaczego modelu Uri-Stat pod marka Audit Diagnostics (Innovation Enterprises) 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. Urzadzenie to bedzie mogto by¢ sprzedawane w aptekach na
terenie UE. Nadaje sie zardwno do uzytku domowego, jak rdwniez do uzytku przez profesjonalny personel
medyczny (doktadnos¢ wynikéw, ktore mogg by¢ dostepne juz po 1 min.). Analizator moze zostaé podtaczony do
komputera lub do zewnetrznej drukarki, jesli istnieje potrzeba drukowania wynikow.

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

Nalezy mie¢ na uwadze, iz wartosci za 2013 rok odnoszg sie do Grupy PZ Cormay bez podmiotu
wspotkontrolowanego Diesse. Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w cze$ci poswieconej wynikom
finansowym. Wartosci obejmujace rowniez Grupe Diesse znajdujg sie w Sprawozdaniu Grupy PZ Cormay za IV
kw. 2013 roku, opublikowanym 03.03.2014 (dane za cztery kwartaty narastajgco).

Skonsolidowana sprzedaz PZ Cormay S.A w 2013 r. w poréwnaniu z rokiem 2012 znizyta sie o 4%, osiggajac
warto$¢ 100,8 min PLN. Powodem takiego stanu rzeczy byt przede wszystkim istotny spadek przychodéw w
spotce Innovation Enterprises (okoto 8,5 min PLN), ktéra w 2013 roku przechodzita gtebokga restrukturyzacje
(wiecej informacji znajduje sie w dalszej czesci Sprawozdania). Spétka ta obecnie skupia sie na generowaniu
zyskow, bez zwiekszania sprzedazy kosztem marzowosci. Efekty zmiany strategii dziatania sg widoczne juz od IV
kwartatu 2013 roku. Dla poréwnania, sprzedaz po czterech kwartatach 2013 roku narastajgco (wraz z Diesse)
miata wartos¢ 186,9 min PLN, co oznaczato wzrost o 77%.

W strukturze przychodéw skonsolidowanych PZ Cormay S.A. za 2013 rok dominuje sprzedaz odczynnikow (44%
tacznych przychoddw), wspierana przez sprzedaz aparatdw do przeprowadzania badan diagnostycznych (37%).
Dystrybucja systemu Vacuette, ktérego PZ Cormay jest gtéwnym dystrybutorem w Polsce, odpowiadata za 6%
tacznych przychoddéw Grupy. Ponizej znajduje sie wykres, prezentujacy dekompozycje przychodéw w tym
zakresie.

Vacuette
6%

Aparaty
37%

Odczynniki
44%

Struktura odbiorcow

Nalezy mie¢ na uwadze, iz wartosci za 2013 rok odnoszg sie do Grupy PZ Cormay bez podmiotu
wspoétkontrolowanego Diesse. Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w cze$ci poswieconej wynikom
finansowym. Wartosci obejmujace rowniez Grupe Diesse znajdujg sie w Sprawozdaniu Grupy PZ Cormay za IV
kw. 2013 roku, opublikowanym 03.03.2014 (dane za cztery kwartaty narastajaco).

Sprzedaz Grupy PZ Cormay S.A. w 2013 r. na rynku polskim miata wartos¢ 15.774 tys. PLN i wzrosta o 15% w
stosunku do wartosci zanotowanej w 2012 roku. Trend wzrostowy przyspieszyt, gdyz wzrost ten w trakcie 2012
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roku (w ujeciu rok do roku) wyniést 11%. Sprzedaz Grupy na rynkach zagranicznych wyniosta 85.026 tys. PLN,
notujac spadek o 7% rok do roku (efekt bazy). W 2012 roku wzrost wartosci sprzedazy eksportowej wzgledem
roku 2011 wyniost 19%. Spadek sprzedazy na rynkach zagranicznych w 2013 roku jest bezposrednio zwigzany z
trwajacg w 2013 roku restrukturyzacjg Innovation Enterprises, gdzie spadek przychoddw wynidst okoto 8,5 min
PLN. Obecna strategia tej spotki opiera sie na maksymalizacji zyskownosci, a nie samych przychodéw. Gdyby
oczysci¢ wartos¢ sprzedazy z wptywu restrukturyzacji irlandzkiej spotki, zostatby zanotowany wzrost sprzedazy o
okoto 1,8 min PLN. Wzrosty sprzedazy zagranicznej w innych spétkach Grupy sg zwigzane z realizacjg strategii
rozwoju, zaktadajaca dalszg ekspansje dziatalnosci na rynki zagraniczne, szczegdlnie na rynki krajow
rozwijajgcych sie oraz umocnienie pozycji na rynkach, gdzie Grupa jest juz obecna z oferta.

W 2013 r. Grupa zrealizowata niecate 16% przychoddéw na sprzedazy do odbiorcdw w Polsce oraz ponad 84%
swoich catkowitych przychoddéw na sprzedazy zagranicznej do 111 krajéw. Wzgledem sytuacji z 2012 roku udziat
sprzedazy krajowej Grupy w catkowitych przychodach wzrést o 3 pkt. proc. Strategia rozwoju Grupy opiera sie na
zwiekszeniu udziatu na najwiekszych i najszybciej rosngcych rynkach, do ktédrych mozna zaliczy¢ Rosje, Turcje,
Chiny, Brazylie i Indie. Poszerzajac zasieg terytorialny, Grupa PZ Cormay SA podejmuje dziatania intensyfikujace
sprzedaz réwniez na mniejszych rynkach, takich jak kraje Ameryki tacinskiej, kraje wschodnioafrykanskie czy
kraje pétnocnej Europy.

Ponizej zamieszczono zestawienie najwiekszych rynkdw geograficznych Grupy PZ Cormay S.A. w 2013 roku.

KRAJ UDZIAt W CALKOWITE)J
Rosja 231%

Polska 15,6%
Chiny 7,1%
Biatoru$ 3,5%
Kazachstan 3,2%
Ukraina 3,1%
Turcja 3,1%
Indie 2,3%
Azerbejdzan 2,1%
Brazylia 2,1%
Bangladesz 1,7%
WIk. Brytania 1,6%
Filipiny 1,6%
Iran 1,5%
Korea Ptd. 1,4%
Irak 1,2%
Czechy 1,2%
Rumunia 1,2%
Gwatemala 1,1%
Panama 1,0%
Pozostate 91 krajow 21,0%
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Grupa PZ Cormay S.A. prowadzita w 2013 roku dziatalno$¢ marketingowg w celu pozyskania nowych
eksportowych rynkéw zbytu. Grupa uczestniczyta w branzowych imprezach targowych, gdzie nawigzano nowe
kontakty handlowe. W 2013 roku PZ byty to miedzy innymi targi ArabHealth w Zjednoczonych Emiratach
Arabskich, Clinical Lab Expo w USA, Medica w Niemczech, Zdravookhranenyie w Rosji.

Dystrybucja Grupy w Polsce 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
nalezgcych do Grupy PZ Cormay, odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej Diana. Dodatkowo, Innovation
Enterprises posiada wtasne biuro w Chinach.

W 2013 roku sprzedaz produktéw w skonsolidowane] sprzedazy ogdétem PZ Cormay S.A. stanowita 61% w
poréwnaniu do 62% rok wczesniej. Natomiast sprzedaz towardw i materiatéw odpowiadata w 2013 roku za 36%
sprzedazy ogdtem wobec 35% w 2012 roku.

W ocenie Zarzadu, tendencje w zakresie produkcji i tgcznej sprzedazy sg wzrostowe przy lekko rosngcym
poziomie kosztdw, w szczegdlnosci zatrudnienia, oraz stabilnym poziomie cen srednich w euro oraz
utrzymywanych zapaséw. Produkcja, oprdcz spotki Innovation Enterprises, w 2013 roku miata tendencje
wzrostowa, co zwigzane byto ze w wzrostem sprzedazy.

Strategia Grupy PZ Cormay w zakresie umacniania pozycji zaréwno na rynkach rozwijajgcych sie, jak i na rynkach
juz rozwinietych, ma wyraz w akwizycji Grupy Diesse. Wptyw Diesse na baze odbiorcow zostat zaprezentowany
w Sprawozdaniu Finansowym za IV kw. 2013 r. (dane za cztery kwartaty 2013 roku narastajgco). Struktura
odbiorcow w takim ujeciu zostata przypomniana ponizej, a Zarzad Emitenta zwraca uwage na znaczace
umocnienie bazy odbiorcéw w krajach rozwinietych.

KRAJ UDZIAL W £tACZNYCH
PRZYCHODACH

Wiochy 14,7%
Rosja 13,0%
Polska 8,6%
Francja 5,3%
Chiny 3,9%
Indie 3,8%
Hiszpania 3,2%
Korea 2,9%
Turcja 2,4%
Biatorus 2,4%
Iran 2,2%
WIk. Brytania 2,1%
Kazachstan 1,7%
Ukraina 1,7%
USA 1,6%
Wenezuela 1,3%
Irak 1,2%
Australia 1,2%
Azerbejdzan 1,1%
Rumunia 1,1%
Pozostate 101 krajéow 24,5%
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Dostawcy

Grupa PZ Cormay S.A. posiada do$¢é zréznicowang baze dostawcéw, szczegdlnie w zakresie dostaw materiatow
do produkcji odczynnikdw biochemicznych. Do najwiekszych dostawcéw zaliczajg sie producenci aparatury
laboratoryjnej, co zwigzane jest z relatywnie wyzszym kosztem zakupu aparatury, niz materiatéw do produkcji
odczynnikéw. W strukturze facznych kosztéw zakupu towardw i materiatdw przez Spétke kryterium istotnosci
spetnia jeden dostawca aparatury laboratoryjnej (outsourcer produkgcji).

C2 jest francuska firmg przemystowg, produkujgca na zlecenie podmiotéw zewnetrznych. Na zlecenie Orphée i
wedtug jej projektu wytwarza analizatory hematologiczne, dostarcza réwniez czesci zamienne oraz odczynniki.
Wspdtpraca ma charakter outsourcingu produkcji, realizowanego dla Orphée. Wartos¢ dostaw zrealizowanych
przez te firme w 2013 roku stanowita okoto 19% wartosci tgcznej sprzedazy Grupy Emitenta.

Udziat dostaw pozostatych dostawcéw w tacznych przychodach ze sprzedazy Grupy PZ Cormay S.A. byt nizszy niz
5%.
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Relacje Grupy PZ CORMAY S.A. 7 uczestnikami rynku kapitalowego

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 obowigzkéw 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 Grupa PZ Cormay S.A. uczestniczyta w 11 konferencjach prasowych z przedstawicielami instytucji
finansowych i medidéw, na ktdrych obecnych byto po kilkadziesigt oséb. W 2013 roku przedstawiciele Grupy PZ
Cormay S.A. odbyli réwniez ponad sto spotkan indywidualnych z zarzadzajgcymi i analitykami finansowymi
funduszy inwestycyjnych oraz emerytalnych. Przedstawiciele PZ Cormay spotykali sie réwniez z mediami,
ktorych przekaz trafia do inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych. Spétka 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 1,7 tys. tekstdw oraz wzmianek w mediach
drukowanych i elektronicznych, dotyczacych Grupy 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 Grupy PZ Cormay dostepne sg m.in. na
wortalu pandl.pl. Jednym z celéw dziatan w zakresie PR i IR jest umocnienie wizerunku Grupy jako
innowacyjnego producenta i dystrybutora aparatury oraz odczynnikow do wykonywania analiz medycznych,
posiadajgcego potencjat do stania sie jednym ze $wiatowych lideréw branzy IVD i generowania dla akcjonariuszy
wysokich stép zwrotu z kapitatu.

Grupa PZ Cormay S.A prowadzi statg wspotprace z wiodaca firma swiadczacg ustugi public relations oraz investor
relations. Wspodtpraca w tym zakresie wspiera dziatania Grupy PZ Cormay S.A., majace na celu wzmachianie
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 wspoétwiascicielom firm, ktérzy realizujg ztozone
projekty rozwojowe, wymagajgce odwagi, innowacyjnego podejscia i duzego zaangazowania osobistego.
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I Rozwdj firmy i perspektywy rozwoju

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 linia odczynnikowg respektujacy potrzeby klientdw.
Realizacja projektu planowana w latach 2009-2012. Wydatki na realizacje projektu wynoszg ogétem: 10,95
min 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 ukorfczone, a prezentacja prototypu aparatu odbyta sie na targach Medica 2011.
Prototyp analizatora Equisse wzbudzit duze zainteresowanie odbiorcéw oraz specjalistdw 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
mlin 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% wydatkow kwalifikowanych.
Analizator Hermes znajduje 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, ktéry 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 pefni 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 wykorzystaé rdwniez w zakresie badann immunologicznych i
genetycznych. Na podstawie przedmiotowe]j rewolucyjnej platformy diagnostycznej PZ Cormay S.A. zamierza
zbudowaé caty typoszereg innowacyjnych urzgdzen diagnostycznych.

W lutym 2012 r. spdtce 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
min PLN. Projekt dotyczy innowacyjnego w skali $wiatowej wysoko wydajnego analizatora do
biochemicznego badania krwi BlueBox Il wraz z dedykowang linig testow, ktéry bedzie przeznaczony m.in. do
laboratoriow diagnostycznych.
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e Decyzjg Zarzadu Agencji Rozwoju Przemystu S.A. z dnia 17 kwietnia 2013 r. Spdtce 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 dziatalnosci gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin
oraz zawarcie umowy przeniesienia wfasnosci nieruchomosci zwigzane s3 z realizacjg inwestycji, polegajacej
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 Spdétka 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
Europejskie;j.

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% przychodow jednostkowych Spétki, co jest wynikiem bardzo wysokim na tle spétek notowanych na
GPW. Celem takiego dziatania jest wypracowanie wysokiej premii innowacyjnej, co przetozy sie réwniez na
rynkowg wycene akcji PZ Cormay. Zarzad PZ Cormay S.A. zwraca jednoczesnie uwage na bardzo restrykcyjne
podchodzenie do sfery kosztowej i optymalizacje wydatkow 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.

Prace nad nowymi liniami produktowymi trwaty w 2013 roku w podmiocie wspétzaleznym Diesse i dotyczyty
m.in. testéw do aparatu Chorus. Ukoriczono réwniez prace nad systemem do badarn mikrobiologicznych Plus
Finder.

Perspektywy rozwoju

W 2013 roku kluczowymi, zdaniem Zarzadu, procesami biznesowymi i wydarzeniami dla akcjonariuszy PZ
Cormay S.A. z perspektywy rozwoju Grupy w kolejnych okresach byty:
- istotne etapy, zmierzajgce do komercjalizacji przetomowego na skale Swiatowg analizatora krwi BlueBox
oraz trwajgca industrializacja analizatoréw Equisse oraz Hermes,
- sfinalizowanie transakcji zakupu akcji wtoskiej spotki 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 wifasnych 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 przychoddéw 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 gabinetéw 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 bezpieczeristwo 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 uzytkowej 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, ktérego 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 zaréwno 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 Grupy PZ Cormay ma na celu istotny wzrost wynikéw finansowych i generowania wartosci dla
akcjonariuszy. Grupa 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 spétki 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 Grupy mogta poszerzy¢ sie o takie segmenty jak immunologia, ESR czy mikrobiologia, tym
samym PZ Cormay, jak i cata Grupa PZ Cormay, moze zaoferowa¢ produkty z segmentdw rynku diagnostyki
laboratoryjnej odpowiadajgcych za okoto 80 proc. jego globalnej wartosci (wczesniej byto to okoto 40 proc.).
Swiatowy rynek IVD ma obecnie warto$¢ okoto 53 mld 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 jesien 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 gotéwka 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 wptyna¢ to korzystnie na ptynnosc i wycene waloréw spotki
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. przedptaty na dostawy pozwolity zachowac ptynnos¢ finansowgq irlandzkiej
spotki, nalezacej do Grupy PZ Cormay. Gteboka restrukturyzacja Innovation Enterprises (zatrudnienie, model
biznesowy, portfolio produktow), przeprowadzona w 2013 roku po zmianie osoby zarzgdzajacej tg spotka,
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 umozliwia rozpoczecie realizacji przedptaconych dostaw do PZ Cormay 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 wynikajgcych z umoéow zawartych w trybie zamodwien
publicznych;

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

W rezultacie zalezna spétka Orphée S.A. przejmuje dziatalno$¢ 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
technologie. Idea rozdzielenia tych dwdch sfer dziatalnosci (akwizycje, produkcja, dystrybucja versus R&D) jest
rowniez podyktowana strategig wykorzystania szwajcarskiej marki Orphée jako marki wiodgcej dla wszystkich
nowych produktéw Grupy (maksymalizacja sprzedazy i zyskownosci). W wyniku przeksztatcenia powstata Grupa
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Orphée z siedzibg w Szwajcarii, 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 gotdwkowej 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 dziatalnosci z uwzglednieniem elementow strategii rynkowej.

Rynek diagnostyki laboratoryjnej w Polsce determinujg czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i
zewnetrznym. Gtoéwnymi czynnikami wewnetrznymi s3g: niska swiadomosé spoteczenstwa dotyczgca 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 laboratoridéw klinicznych jak i weterynaryjnych ze srodkéw
pomocowych funduszy europejskich. Srodki te wptywaja na poprawe diagnostyki laboratoryjnej w Polsce i
nowych krajach Unii Europejskiej. Pomimo okresowych zmian dynamiki, rynek ten jest rynkiem trwale
wzrostowym. Zgodnie z analizami rynkowymi, 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 Srodki 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 Grupa PZ Cormay koncentruje swojg dziatalnosé handlowga, charakteryzujg sie z
reguty szybko rosngcym rynkiem IVD. Podstawowe rynki eksportowe 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. 20% $wiatowego rynku IVD i nie sg opanowane przez liderow branzy. Stanowig
one nisze rynkowg, na ktérej Grupa opierata swojg strategie rozwoju. Warto zwréci¢ uwage na fakt, ze liczba
wykonywanych badan laboratoryjnych w/w krajach wciagz jest zdecydowanie mniejsza niz w krajach zachodnich,
a wyrazna tendencja wzrostowa stwarza mozliwosé zwiekszania udziatu w rynku. Jednoczesnie podmiot
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wspotzalezny Diesse opiera swojg sprzedaz o kraje rozwiniete, jak Wtochy i Francja. Dywersyfikacja geograficzna
jest zatem znaczna.

Dodatkowym atutem Grupy PZ Cormay 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. rowniez jako centrum ustug wspodlnych dla wszystkich spétek 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
sprzyja¢ rozwojowi rynku IVD. Rozwdj oferty produktowej Grupy PZ Cormay polepsza pozycje konkurencyjng
Grupy PZ Cormay.

Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnosé 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 biezgcy PZ
Cormay S.A. nr 9/2012). Diesse Diagnostica Senese S.p.A. tworzy grupe kapitatowg, w ktorej sktad wchodzg
spotka dominujgca Diesse Diagnostica Senese S.p.A. z siedzibg w Mediolanie (dziatalno$é¢ produkcyjna i
dystrybucyjna, dalej "Diesse"), Diesse Ricerche s.r.l. z siedzibg w Genui (dziatalno$¢ R&D - dziatalno$¢ badawcza
oraz rozwéj 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 wspotpracowali i wnosili do Diesse swéj know-how, doswiadczenie, relacje
biznesowe oraz wszelkie dziatania, majagce na celu zwiekszenie zyskownosci Diesse, jej pozycji finansowej i
dtugoterminowego wzrostu. Strony Porozumienia Akcjonariuszy nie zawarty zadnych gwarancji socjalnych
wzgledem osdéb zatrudnionych w Diesse. Jednoczesnie Porozumienie Akcjonariuszy gwarantuje kazdej ze stron
prawo pierwokupu akcji Diesse, ktére pozostajg wtasnoscig drugiej strony umowy. Podpisane Porozumienie
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 miliondw pieéset
tysiecy) akcji typu A, reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego Diesse za cene 15.000.000 (stownie: pietnascie
miliondw) EUR. Nabycie przez Orphée w/w akcji, uprawnia Orphée do wykonywania praw z 50% gtoséw 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
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moze zosta¢ 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 Il 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 spdtkach zaleznych PZ Cormay SA. W efekcie w maju 2013 r. nastgpito rozszerzenie Grupy
Orphée o trzy spofki: z Rosji, Biatorusi i Irlandii, dotychczas bedace 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 aktywdw produkcyjno-dystrybucyjnych PZ
Cormay SA (Polska). tacznie w wyniku procesu nabywania aktywow produkcyjno-dystrybucyjnych Grupy PZ
Cormay spétka Orphée wyemitowata, zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami i umowami, 3,4 min akcji. Celem
emisji akcji w lll 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 odpowiada¢ bedzie réwniez
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. zarzadzanie 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 dziatalnosci gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK
MIELEC wybrana zostata oferta Spétki. Decyzjg Zarzadu Agencji Rozwoju Przemystu S.A. z dnia 17 kwietnia 2013
r. Spotce zostato udzielone zezwolenie Nr 240/ARP/2013. Przedmiot dziatalnosci i warunki zezwolenia sg 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 ktorym 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. Wynikiem projektu
bedzie stworzenie w obrebie Grupy PZ Cormay S.A. zdolnosci do produkcji jednorazowych kaset oraz
montowania aparatéw diagnostycznych w skali masowej. W Centrum Produkcyjnym bedg réwniez produowane
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$¢ analizatora BlueBox (w tym najwyzszg
osiggalng technologicznie precyzje). Ponadto, wtasne Centrum Produkcyjne zwiekszy bezpieczenstwo wtasnosci
intelektualnej technologii i rozwigzan Grupy PZ Cormay, co umozliwi dalsze swobodne wprowadzanie na rynek
kolejnych generacji kaset mikroprzeptywowych i przez to znaczace zwiekszenie konkurencyjnosci oraz
dostepnosci rynkowej analizatora BlueBox. Informacje na temat ztozenia wniosku o dofinansowanie inwestycji
Centrum Produkcyjnego Spétka zawarta w raporcie biezgcym nr 18/2012, natomiast w raporcie biezagcym nr
5/2013 Spétka poinformowata o przyznaniu dotacji 20 min PLN przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci
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w ramach Pilotazu ,Wsparcie na pierwsze wdrozenie wynalazku” — Programu Operacyjnego Innowacyjna
Gospodarka finansowanego ze Srodkéw Unii Europejskiej. Otrzymanie pozwolenia na dziatalno$é¢ w Podstrefie
Lublin oraz podpisanie umowy nabycia gruntu na jej terenie umozliwito Spétce 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 wplywajgce na dziatalnosé Emitenta, jakie nastgpily 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 przyznajace;j (i) Orphée prawo do
nabycia, a (ii) Diagnostica prawo do sprzedazy dalszych 50% praw gtosdw w spdtce Diesse Diagnostica Senese
S.p.A. ("Diesse") (por raport biezgcy nr 9/2013) i informujgce o rozwigzaniu Umowy Opcji. Rada Dyrektoréw
Orphée przekazata Spoice, 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% gtosdw 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 ktorym 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 gtosow w spoétce 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 biezgcy nr 9/2013 oraz 5/2014). Rada Dyrektoréw
Orphée i Spoétka uwazajg, iz roszczenia Diagnostica sg bezpodstawne i podejmg niezbedne kroki w celu ochrony
swoich praw.

21 lutego 2014 roku Walne Zgromadzenie PZ Cormay SA postanowito o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
Spétki o kwote nie mniejszg niz 1,00 PLN (jeden ztoty) oraz nie wiekszg niz 10.620.659 PLN (dziesie¢ milionow
sze$éset dwadziescia tysiecy szescset piecdziesigt dziewieé ztotych) poprzez emisje nie mniej niz 1 (jednej) akcji
oraz nie wiecej niz 10.620.659 (dziesie¢ milionow sze$éset dwadziescia tysiecy szescset piecdziesigt dziewied)
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 bedg upowazniaty do nabycia jednej akcji nowej emisji. Cena za akcje serii
K zostanie pokryta wytgcznie gotéwka przed zarejestrowaniem podwyziszenia kapitatu zaktadowego Spotki.
Zarzad Spotki zostat upowazniony, za zgodg Rady Nadzorczej, do ustalenia ceny emisyjnej akcji serii K. Dzien
prawa poboru akcji serii K zostat ustalony na 20 maja 2014 r. Uchwatg NWZ z 10.04.2014 dzien prawa poboru
zostat przesuniety na 30.06.2014. Prospekt emisyjny dot. emisji akcji serii K zostanie ztozony do KNF po
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publikacji Skonsolidowanego Raportu Rocznego PZ Cormay S.A. za 2013 rok. Z prezentacjg na temat celow
emisyjnych i programu inwestycyjnego Spétki mozna zapoznac sie w serwisie relacji inwestorskich pod adresem:
http://ir.pzcormay.pl/userfiles/file/crm_emisjak.pdf.  Zdaniem Zarzadu Emitenta, realizacja planéw
inwestycyjnych Spétki na lata 2014-2015 umozliwi wypracowanie w kolejnych okresach wyraZznie 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 inwestoréow finansowych. Po przeprowadzonej ofercie akgcji
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 gtdwny GPW. W opinii Zarzadu PZ Cormay S.A., powinno wptyngé¢ 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 spotke zalezng srodki pieniezne (wraz ze srodkami pozyskanymi podczas emisji prywatnej akgcji
w lipcu 2013 r.) majg postuzyé Orphée do mozliwego dokoriczenia petnej akwizycji Diesse, zwiekszenia kapitatu
obrotowego oraz zmniejszenia zadtuzenia po catkowitym przejeciu kontroli nad Diesse.

Ocena ryzyka

Ryzyko zwigzane z ogélng sytuacjag makroekonomiczng
Produkty oferowane przez Emitenta dedykowane sg dla laboratoriéw medycznych funkcjonujgcych 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, ktére przektada sie na
sytuacje finansowa podmiotéw stuzby zdrowia, a tym samym sktonnos¢ laboratoriéow medycznych do
inwestowania w nowgq aparature.

Tym samym spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wptyngé na pogorszenie sytuacji
finansowej 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.

Ryzyko zmiany przepisow prawnych i ich interpretacji
Przepisy prawa obowigzujgce na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej ulegajg czestym zmianom, a ich wptyw na
dziatalno$¢ Emitenta moze miec charakter negatywny.

Zmiany przepisbw w zakresie prawa podatkowego mogg mie¢ 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 towardéw i ustug. Przepisy podatkowe nie sg tworzone w
sposéb precyzyjny, przez co pojawia sie ryzyko zwigzane z ich odmienng interpretacja przez przedsiebiorcéw i
obywateli niz interpretacja stosowana przez organy administracji pafistwowej.

Z uwagi na fakt, iz spétki Grupy PZ Cormay dziatajg w obszarze Scisle regulowanym przez przepisy prawa, nalezy
tez wskazac na ryzyko zmiany przepiséw w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobéw medycznych,
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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$¢é skutecznego konkurowania na rynku wymaga
ciggtego prowadzenia prac rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe.

Dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta, w szczegdlnosci w aspekcie skutecznego rozwoju sprzedazy na rynkach
zagranicznych, wykazuje wysokga skutecznos$é adoptowania portfela produktowego do zmian w oczekiwaniach
odbiorcéw. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ pojawienia sie na rynku nowych technologii, ktére spowoduja,
iz odczynniki produkowane przez spétki Grupy wymagaé bedg dostosowania do zmieniajacych sie wymogow
aparatow 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 zmniejszajacy 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 przychodéw w walutach obcych. Jednoczesnie PZ Cormay S.A. pozyskuje
okoto 90% materiatdw do produkcji odczynnikdow 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 japonrskim oraz funcie brytyjskim. Tym samym, zaréwno sprzedaz
realizowana na rynku polskim, jak i wiekszo$¢ 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 towardw i materiatéw, jak i kurséw
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.

W 2013 roku PZ Cormay S.A. nie byta strong zadnych transakcji dotyczgcych instrumentéw 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 duzg koncentracja sprzedazy na rynkach zagranicznych
Emitent oraz jego Grupa Kapitatowa realizuje przewazajgcy cze$¢ swoich przychoddw 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
mozliwos$é wprowadzenia ograniczenia badz catkowitego zakazu eksportu odczynnikéw czy aparatury do badan
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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 wptynaé 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
klientow. Tym samym dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PZ Cormay ma charakter niszowy. PZ Cormay S.A. jest
pierwszym, i w ocenie Zarzgdu, najwiekszym polskim producentem odczynnikdw do badan laboratoryjnych,
niemniej jednak zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych produkty Spétki konkurujg z ofertg
szeregu innych producentdw, ktorych dziatalnos¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny. Majac na uwadze
skale prowadzonej dziatalnosci, ktdra ogranicza wachlarz dostepnych srodkéw utrzymania klienta, rozwéj Grupy
Kapitatowej ksztattowany jest w oparciu o jak najwyzszg jakos$¢ obstugi klientéw, ktéra stanowi podstawe
budowy dtugoterminowej wspétpracy z odbiorcami. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ wzrostu
konkurencyjnosci rynku, na ktérym 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 $rodkdéw 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$é¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem
ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania ptatnosci za dostarczane produkty bgdz towary. Jednoczesnie w
celu zwiekszenia efektywnosci polityki zarzadzania ptynnoscig, prowadzona jest biezgcq wspétpraca z firma
windykacyjng. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki prowadzonych dziatan w tym zakresie nie
bedg przynosi¢ oczekiwanych efektéw, co skutkowac¢ moze pogorszeniem sie wskaznikow 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
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PZ Cormay S.A. finansuje swojg dziatalno$¢ 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 zabezpieczajgcych, w
tym nie nabywata instrumentéw 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 wytgcznie z firmami o dobrej zdolnosci
kredytowe]. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzystac z kredytow kupieckich, poddawani sg zatwierdzonym przez
Emitenta procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu o zatwierdzone kryteria i zasady przyznawane sg
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 biezacych oraz
prognozowanie przysztych przeptywodw pienieznych, a takze poprzez analize poziomu ptynnych aktywdéw. Celem
Emitenta jest utrzymanie ciggtosci i elastycznosci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich Zrddet
finansowania. Cel realizowany jest poprzez korzystanie z rozmaitych Zzrédet finansowania, takich jak kredyty w
rachunku biezgcym, kredyty bankowe itp.

Ryzyko zwigzane z roszczeniami patentowymi
Ochrona intereséw ekonomicznych poprzez uzyskiwanie patentdw na wynalazki jest zwigzana z innowacyjnoscia

oferowanych obecnie oraz opracowywanych nowych produktéw Grupy PZ Cormay. Nie mozina 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 ktorych 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.

W 2013 roku byty wspodtpracownik podmiotu wykonujgcego na zlecenie PZ Cormay S.A. prace badawczo-
rozwojowe zgtosit do Urzedu Patentowego RP zgdania dopisania go jako wspdttwdrcy niektdrych wynalazkéw.
Spéfce nie sg znane inne skutki tego dziatania, oprdcz 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 sadowa z jakimikolwiek roszczeniami. Pomijajagc kwestie
bezzasadnosci twierdzen tejze osoby, jej zgdania nie mogg pozbawi¢ Spoétki prawa do korzystania z jakichkolwiek
rozwigzan technicznych opracowanych w ramach projektu BlueBox.

34



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ CORMAY w 2013 roku

PZ Cormay S.A. w pazdzierniku 2013 roku uzyskata bezwarunkowg 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 spotce Diesse Diagnostica Senese S.p.A. Diagnostica przez Orphée

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

W marcu 2014 roku PZ Cormay S.A. poinformowata raportem biezgcym nr 14/2014 o powzieciu wiadomosé 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 gtosow w spotce 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) zasadzenia od Orphée kosztéw zwigzanych z
procesem (por. raport biezacy nr 9/2013 oraz 5/2014).

Rada Dyrektoréw Orphée i Zarzad PZ Cormay S.A. uwazajg, iz roszczenia Diagnostica Holding sg bezpodstawne i
podejma niezbedne kroki w celu ochrony swoich praw. Spdtka zalezna Emitenta - Orphée - podjeta niezbedne
kroki prawne w celu jak najszybszego zakonczenia zaistniatego konfliktu. Spdér ten moze 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 cztonkéw Rady Dyrektoréw Diesse (Zarzad), odpowiadajgc za
obszary sprzedazy i finanséw.

Ryzyko zwigzane z transakcjami na rynku kapitalowym

Akcjonariusze i potencjalni nabywcy akcji Emitenta powinni wzigé pod uwage czynniki ryzyka, towarzyszgce
transakcjom akcji na rynku kapitatowym. W skutek zmieniajgcej sie relacji podazy i popytu na akcje
poszczegblnych spoétek, krétkookresowych czynnikdow spekulacyjnych, mozliwosci ograniczenia ptynnosci
transakcji zawieranych na gietdzie oraz ryzyka dtugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym - ceny akgji
mogga ulegac¢ znacznym wahaniom, niezaleznie od biezacej pozycji rynkowej i finansowej Grupy PZ Cormay.
Powyzsze ryzyka, zwigzane z transakcjami na Gietdzie Papieréw Wartosciowych, odnoszg sie do wszystkich
notowanych spoéfek.

35



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PZ CORMAY w 2013 roku

Sytuacja finansowa

Wyniki finansowe Grupy PZ Cormay S.A.

W odréznieniu od danych skonsolidowanych prezentowanych przez Emitenta w Sprawozdaniu za IV kw. 2013
roku, Grupa Diesse zostata skonsolidowana w Sprawozdaniu za 2013 rok metodg praw wiasnosci (bilansowa
prezentacja wartosci inwestycji, bez ujmowania wynikéw Diesse w rachunku zyskow i strat, rachunku
przeptywéw pienieznych oraz poszczegdlnych pozycjach bilansu — w sprawozdaniu za IV kw. 2013 byta to
metoda petna). Decyzje o takiej prezentacji ksiegowej danych finansowych za 2013 rok podjeto na podstawie
zapiséw MSSF 11, zastepujacego MSR 31. Wprawdzie MSSF 11 dopuszcza zastosowanie w sprawozdaniu za 2013
rok konsolidacji wynikow Diesse metodg proporcjonalng (konsolidacja 50% wynikow i 50% bilansu Diesse w
wyniku kontroli 50% akcji), jednak przy braku sprawowania kontroli nad Diesse w 2014 roku zapisy MSSF 11
wymogtyby sporzgdzenie sprawozdania Grupy za 2014 rok przy zastosowaniu konsolidacji metodg praw
wtasnosci. W rezultacie mogtoby dojs¢ do sytuacji, iz zaburzona zostataby poréwnywalnosé prezentowanych
wynikéw w raportach rocznych Grupy PZ Cormay. Na decyzje Zarzagdu miata réwniez wptyw informacja
przekazana przez biegtego rewidenta (Ernst&Young), badajgcego roczne sprawozdanie Diesse, z ktorej wynika, iz
zgodnie z przyjetym harmonogramem badania nie jest on w stanie przekaza¢ dokumentéw niezbednych do
konsolidacji przed datg publikacji przez Emitenta skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2013 rok. W
rezultacie Skonsolidowane Sprawozdanie Emitenta za 2013 rok konsoliduje metodg petng wyniki jednostkowe
Emitenta oraz Grupy Orphée.

Dla celéw poréwnawczych przedstawiono ponizej wybrane dane finansowe Grupy PZ Cormay za cztery kwartaty
narastajgco (1-4Q 2013 narastajgco, 31.12.2013 narastajgco) oraz dane finansowe Grupy PZ Cormay za 2013 rok
wraz z danymi poréwnawczymi za 2012 rok. Dane za cztery kwartaty 2013 roku narastajgco pochodzg ze
Sprawozdania Emitenta za IV kw. 2013 r., opublikowanego 03.03.2014. Dane te zawierajg konsolidacje wynikéw
finansowych Grupy Diesse narastajgco za cztery kwartaty 2013 roku (konsolidacja metodg petng). Natomiast
dane za rok 2013 oraz porownawczo za rok 2012 pochodzg ze Sprawozdania za 2013 rok, opublikowanego
13.05.2014. Dane te zawierajg konsolidacje Grupy Diesse metodg praw wiasnosci. Akcje Diesse Diagnostica
Senese, odpowiadajace za 50% gtoséw na WZ, Orphée SA nabyta w lutym 2013 roku.

Wybrane dane z Rachunku Zyskdw i Strat (tys. PLN):

S KWARTALY 2013 2013 2012
Przychody ze sprzedazy 186 913 100 800 105473
Koszt wiasny sprzedazy 98 234 56 373 61 079
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 88 679 44 427 44 394
iﬁr;sc;r;t;) 2 dziatalnosci 19039 8626 13736
Zysk (strata) brutto 15534 9431 15470
Podatek dochodowy 2 888 121 65
Zysk (strata) netto za okres 12 646 9310 15 405
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W 2013 roku Grupa PZ Cormay zanotowata 100,8 min PLN przychoddéw ze sprzedazy wobec 105,5 min PLN rok
wczesniej. Oczyszczajac te wartosé o spadek sprzedazy w Innovation Enterprises, zwigzany z restrukturyzacja tej
spoétki w 2013 roku (zmiana strategii, zmiana zespotu) — 8,5 min PLN — przychody wzrostyby o prawie 2 min PLN.
Spadek zysku operacyjnego, brutto i netto wynika gtéwnie z ponoszonych kosztéw akwizycyjnych,
restrukturyzacyjnych i reorganizacyjnych, ktére miaty z reguty charakter jednorazowy lub przejsciowy. Chociazby
wyzsze o 19% rok do roku (4,5 min PLN) koszty sprzedazy wynikaty w 2013 roku réwniez gtéwnie z
porzadkowania biznesu Innovation Enterprises. Podwyzszone koszty sprzedazy byty w naturalny sposdb
bezposrednig przyczyng spadku wynikdw na nizszych poziomach. Wyptacona w 2013 roku kwota odpraw dla
zwalnianych pracownikédw w Innovation Enterprises wyniosta ponad 0,6 min PLN.

Jednoczesnie wyzsze w 2012 roku o 2,2 min PLN przychody finansowe sprawity, iz wyniki 2012 roku jeszcze
bardziej tracqg na poréwnywalnosci z wynikami finansowymi Grupy za 2013 rok. Do Grupy PZ Cormay nie trafita
w 2013 Zzadna wyptata z zysku od wspdtzaleznej Grupy Diesse.

Dlatego dla poréwnania warto przyjrze¢ sie wynikom za cztery kwartaty 2013 roku w ujeciu narastajgcym, ktoére
konsolidowaty metoda petng Diesse. W tym ujeciu przychody wyniosty 186,9 min PLN, 77% wiecej niz w
analogicznym okresie 2012 roku. Wyzszy o blisko 100 proc. niz przed rokiem byt réwniez zysk brutto na
sprzedazy (88,7 min PLN). Marza brutto na sprzedazy wzrosta sie z 42,1% do 47,4%. Wynik EBITDA (zysk
operacyjny plus amortyzacja) zwiekszyt sie o 76 proc., do 30,8 min PLN. Zastane relatywnie wysokie koszty
sprzedazy w Diesse sprawity, ze zysk z dziatalnosci operacyjnej wzrdost o 39% rok do roku, do 19 min PLN. Na
pozycje ,pozostate przychody operacyjne” sktada sie przede wszystkim 6 min PLN zwiekszenia aktywow
trwatych wytwarzanych wewnetrznie, gtéwnie ze wzgledu na kapitalizacje kosztéw prac badawczo-
rozwojowych. Pozostate koszty operacyjne to byta gtéwnie pozycja zwigzana z R&D w spdifce Diesse Ricerche
oraz inne koszty zanotowane w Grupie Diesse, tgcznie na kwote okoto 10 min PLN. Koszty finansowe istotnie
wzrosty w ujeciu narastajgcym za cztery kwartaty 2013 roku za sprawg obstugi zadtuzenia Grupy Diesse (wartos¢
zaptaconych odsetek to 3,7 min PLN). W sytuacji nizszych niz przed rokiem przychodéw finansowych (m.in.
nizsze dodatnie rdznice kursowe), zysk brutto (przed opodatkowaniem) znalazt sie tylko nieznacznie powyzej
wartosci zanotowanej po czterech kwartatach 2012 roku. Na wartos¢ zysku netto za cztery kwartaty 2013 roku
istotny wptyw miat podatek dochodowy - CIT (2,9 min PLN, z czego okoto 2,3 mIn PLN przypadato na Grupe
Diesse). W 2012 roku CIT miat wartos¢ ponizej 0,1 min PLN.

Na réznice wyniku netto miedzy danymi za cztery kwartaty narastajgco i danymi za rok 2013 najwiekszy wptyw
miat brak ujmowania Diesse (-2,2 mIn PLN) oraz zwiekszenie zaksiegowanej straty w Innovation Enterprises (-0,7
min PLN).

Wybrane dane z Bilansu (tys. PLN):

31.12.2013 31.12.2013 | 31.12.2012
NARASTAJACO
Aktywa trwate 308 993 176 683 88 746
Aktywa obrotowe 178 205 121 006 159 257
Kapitat wtasny ogétem 232017 227 990 192 464
Zobowigzania i rezerwy 255181 68 530 55539

Na koniec 2013 r. wartos¢ aktywoéw trwatych Grupy PZ Cormay byta wyzsza o 99% niz na koniec 2012 r. i
wyniosta 176,7 min PLN. Najwiekszg zmiang rok do roku jest pojawienie sie pozycji inwestycji w jednostki
wspotzalezne, konsolidowane metodg praw wtasnosci (Diesse). To 63,5 min PLN. O 16,9 mIn PLN zwiekszyt sie
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rowniez stan naktadéw na prace rozwojowe. Wsrdd aktywdw obrotowych istotng zmiang byt spadek srodkéw
pienieznych 0 41,9 min PLN, do 53,7 miIn PLN, zwigzany gtéwnie z wydatkami inwestycyjnymi (Diesse). W efekcie
suma aktywow zwiekszyta z 248 min PLN do 296,5 min PLN.

W pasywach w czesci dtugoterminowej uwage zwraca wzrost stanu przyznanych dotacji o 7,4 min PLN na koniec
2013 roku wzgledem korica 2012 roku (prace R&D). W czesci krotkookresowe] biezgca czes¢ oprocentowanych
zobowigzan wzrosta o 9 min PLN, podczas gdy zobowigzania handlowe Grupy PZ Cormay na dzien bilansowy
31.12.2014 spadty 0 6,8 min PLN w porédwnaniu rok do roku.

Dla poréwnania — w ujeciu narastajgcym po IV kw. 2013 roku dla petnej konsolidacji Diesse, na koniec 2013 roku
warto$¢ aktywow netto (kapitaty wtasne) Grupy PZ Cormay przekroczyta 232 min PLN (+21% rok do roku), suma
bilansowa wzrosta o 96% wzgledem korica 2012 roku, do 487,2 mIn PLN, a stan gotdowki i jej ekwiwalentéw
wynidst na koniec grudnia 2013 roku 58 min PLN. Wartos¢ aktywdw trwatych w bilansie na koniec grudnia 2013
r. zwiekszyta sie w poréwnaniu do konca grudnia 2012 roku o 248%, do blisko 309 mIn PLN. To byt efekt
konsolidacji rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych spotek z Grupy Diesse (77 min PLN),
wzrostu pozycji wartosci firmy po przejeciu udziatéw w Diesse Diagnostica Senese S.p.A. (113 min PLN) oraz
naktadow na prace R&D (16 min PLN). W ujeciu narastajgcym po IV kw. 2013 r. (petna konsolidacja Diesse)
wzrost wartosci zobowigzan na koniec 2013 roku wzgledem korica 2012 roku o 199,6 min PLN spowodowany byt
petng konsolidacjg zobowigzan, wynikajgcych ze sprawozdan okresowych spdtek Grupy Diesse (135 min PLN)
oraz ujeciem zobowigzania w kwocie 64 min PLN na przyszty zakup pozostatych 50% akcji Diesse, co wynikato z
umowy opcji zakupu tych akcji (15 min EUR). Zadtuzenie odsetkowe spotek Grupy Diesse na dzien bilansowy
31.12.2013 wynosito w takim ujeciu 78 min PLN, ich zobowigzania z tytutu dostaw miaty warto$é¢ 26 min PLN, a
rezerwy i inne kategorie zobowigzan to 30 min PLN. Wzrost wartosci rezerw na zobowigzania spowodowany byt
petng konsolidacjg Grupy Diesse, w wyniku czego w bilansie ujawniono dwie rezerwy: (1) z tytutu odroczonego
podatku dochodowego w kwocie 7 min PLN oraz (2) na swiadczenia emerytalne w kwocie 6 min PLN. Jesli chodzi
o przychody przysztych okreséw, to przede wszystkim byty to rozliczenia miedzyokresowe bierne w PZ Cormay
S.A. - uzyskane dotacje na realizowane projekty R&D, wspotfinansowane z funduszy europejskich.

W zakresie przeptywdéw pienieznych Grupy PZ Cormay za 2013 rok istotne znaczenie miaty jednostkowe
przeptywy pieniezne PZ Cormay S.A., o ktdrych informacje znajdujg sie w dalszej czesci Sprawozdania. Rachunek
przeptywoéw pienieznych za 2013 rok zawiera istotng zmiane ujmowania naktadéw na prace rozwojowe. W
latach poprzednich w czesci operacyjnej prezentowane byto saldo wydatkéw na prace rozwojowe i przypisanych
im wptywoéw z dotacji. W Sprawozdaniu Finansowym za 2013 rok zostat zastosowany, zgodnie z zaleceniem
biegtego rewidenta, tzw. szyk rozwarty, tzn. naktady na prace rozwojowe sg prezentowane w czesci operacyjnej
Rachunku Przeptywéw Pienieznych (wyptyw gotéwki), natomiast wptywy gotoéwki (dotacje) sg prezentowane w
czesci finansowej. W Sprawozdaniu Skonsolidowanym PZ Cormay S.A. za 2013 rok najwiekszg pozycjg
zmniejszajaca przeptywy w czesci operacyjnej byly rozliczenia miedzyokresowe (17,6 min PLN — wydatki R&D 10
mlin PLN oraz aktywo podatkowe). Ich skala byta poréwnywalna z rokiem 2012. Nieco wiekszy okazat sie w 2013
roku wzrost naleznosci (5,6 min PLN wobec 5 mIn PLN w 2012 r.). Natomiast o ile w 2012 roku miat miejsce
wzrost zobowigzan handlowych, zwiekszajgcy warto$¢ operacyjnego cash flow (+3,5 min PLN), o tyle w 2013
roku miata miejsce sytuacja odwrotna. Grupa PZ Cormay zmniejszyta warto$¢ zobowigzan handlowych o 6,8 min
PLN, a kwota ta zmniejszyta pozycje przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej. W kwocie tej 5,5 min
PLN stanowity zaliczki PZ Cormay S.A. dla Innovation Enterprises, dzieki ktédrym Innovation Enterprises mogta
sptaci¢ zobowigzania i zbudowac potrzebng do rozwoju baze zapasdw i surowcow. W czesci finansowej
najwiekszg pozycje stanowi wydatek zwigzany z zakupem akcji Diesse (63,5 min PLN), cho¢ emisja akcji w
Orphée S.A., przeprowadzona w tym celu, miata miejsce w 2012 roku. Catkowite przeptywy pieniezne za 2013
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rok oczyszczone z transakcji akwizycji Diesse oraz zasilenia w ptynnos¢ Innovation Enterprises miatyby wartosc¢
+27,1 min PLN.

Jedli chodzi o przeptywy pieniezne w ujeciu narastajgcym za cztery kwartaty (petna konsolidacja Diesse), to
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych zawierato szereg korekt, ktére wynikaty z petnej
konsolidacji Grupy Diesse i duzej roznicy pomiedzy bilansem otwarcia a bilansem zamkniecia. Cze$¢ inwestycyjna
wykazywata kwote wydatkéow 151 min PLN. Skfadaty sie na nig dwie pozycje: (1) 73 min PLN jest to wydatek
poniesiony na zakup aktywéw trwatych spotek z grupy Diesse, powiekszony o kwote amortyzacji, natomiast (2)
78 min PLN zwigzane z aktywami finansowymi to w gtéwnej mierze wzrost wartosci firmy pomniejszony o
odroczong cze$¢ zaptaty za pozostate 50% akcji Diesse. W czesci finansowej wykazany zostat wptyw w pozycji
"kredyty i pozyczki”, na ktory sktadaty sie: (1) kredyty, pozyczki i leasingi w spdtkach Grupy Diesse w kwocie 78
min PLN, (2) zwiekszenie salda kredytu obrotowego w PZ Cormay S.A. w kwocie 8 min PLN oraz (3) 4 min PLN
zmiany pozostatych zobowigzan dtugoterminowych.

Wyniki finansowe poszczegolnych podmiotéw

PZ CORMAY SA

W 2013 roku PZ Cormay S.A. zanotowata jednostkowo wzrost przychoddw ze sprzedazy o 20% w ujeciu rok do
roku. Osiggnety one wartos¢ 57,6 min PLN. Réwnie mocno (20% rok do roku) zwiekszyt sie zysk brutto na
sprzedazy, ktérego wartos¢ wyniosta 20,3 min PLN. Przy poréwnaniu 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 przychodéw ze sprzedazy przychody ze swiadczenia 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
whniosty 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 pordwnywalny z rezultatem osiggnietym rok
wczesniej (marza wzrosta kwotowo o 3.369 tys. PLN).

Wyzsze w 2012 roku o 1,5 mIn PLN pozostate przychody operacyjne (gtéwnie 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 pozioméw 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 zauwazy¢ 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 rozliczen miedzyokresowych, (2)
-0,5 miIn PLN — rezerwa na wynagrodzenia.
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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 spotek, ktére w
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 podatkowg 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
niegotowkowym to 2,7 min PLN. Byt to wynik o0 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 niegotéwkowej 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 kosztédw sprzedazy i ogdlnego 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 gtéwnej 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¢ finansowg irlandzkiej spotki). Zarzad 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 $rodkéw pienieznych w jednostkowym sprawozdaniu PZ Cormay wykazuje spadek z kwoty 33,5 min PLN na
koniec 2012 roku do kwoty 6 min PLN na koniec 2013 roku. Jest to efekt przede wszystkim (1) udziatu PZ Cormay
S.A. w emisji akcji Orphée SA w Il kwartale 2013 roku - zakup 2,46 min szt. akcji za 19,0 min PLN oraz (2) efekt
wydatkéw na prace badawczo-rozwojowe, w tym na innowacyjny analizator BlueBox. Zgodnie z raportem
biezgcym Emitenta nr 37/2013, PZ Cormay S.A. przekaze do konca czerwca 2014 roku w zamian za gotoéwke
aktywa produkcyjno-dystrybucyjne do Grupy Orphée. Spodziewana wartos¢ przekazanych aktywow to okoto 20
min PLN. Zgodnie z raportem biezagcym Orphée SA nr 5/2014, dziatalno$¢ 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 spoétek 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 przeptywodw
pienieznych w czesci operacyjnej. Ujemna wartos¢ tych przeptywéw wynika z omdéwionego powyzej wzrostu
stanu naleznosci i zapasow (facznie 14,9 min PLN), a takze zmiany pozycji rozliczen miedzyokresowych, w ktérej
gtébwna 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¢ przeptywoéw 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.

Orphée SA osiggneta w 2013 roku jednostkowo przychody w wysokosci 10.090 tys. CHF wobec 9.481 tys. CHF w
analogicznym okresie roku 2012, co oznacza wzrost sprzedazy o 6%. Zysk brutto na sprzedazy oraz zysk
operacyjny spadty o niecate 6%, odpowiednio do 2.987 tys. CHF i 1.286 tys. CHF. Oczyszczajgc zysk netto
osiggniety w 2012 r. o réznice w rozpoznanych pozytywnych réznicach kursowych (przychody finansowe), wynik
netto osiggniety w 2013 r. nalezy uznac za zblizony. Nieoczyszczony wynik finansowy netto za 2012 rok wynidst
1.757 tys. CHF, podczas gdy za 2013 r. jest to 1.390 tys. CHF.

W 2013 r. Orphée SA ponosita koszty zwigzane z powstaniem Grupy Kapitatowej, w tym zwigzane z przejeciem
Diesse (zdarzenia o charakterze jednorazowym w 2013 r. po stronie kosztéw), natomiast w 2012 r. zdarzenie o
charakterze jednorazowym miato miejsce po stronie przychodéw finansowych (dodatnie rdéznice kursowe 0,4
min CHF zwigzane z emisjg akcji na rynku polskim przed debiutem na rynku NewConnect). Dlatego poréwnanie
danych finansowych rok do roku jest zaburzone na niekorzys¢ roku 2013 wzgledem roku 2012.

Kormiej Rustand zanotowata w 2013 roku 231.237 tys. RUB przychoddw ze sprzedazy, co byto wynikiem o 23%
lepszym niz w roku 2012. Realizowana strategia zwiekszania asortymentu i wartosci sprzedazy na rynku
rosyjskim przynosi satysfakcjonujgce efekty.

Kormej Diana zanotowata 8.429 min BYR przychoddw ze sprzedazy, co oznacza spadek o 6% wzgledem wartosci
sprzedazy w roku 2012. Na rynku biatoruskim ogélna sytuacja rynkowa i makroekonomiczna utrudnia uzyskanie
wzrostu sprzedazy.

Innovation Enterprises zanotowata w 2013 roku 3.071 tys. EUR przychoddéw ze sprzedazy, podczas gdy w 2012
roku byto to 5.033 tys. EUR. Ujemna dynamika przychodéw spowodowana byta trwajacg w 2013 roku
restrukturyzacja tej spotki i zmiang jej strategii, m.in. w zakresie portfolio produktowego oraz nastawienia na
maksymalizacje zyskownosci, a nie wytgcznie na maksymalizacje przychodéw. Rada Dyrektoréow Orphée podjetfa
w | potowie 2013 roku decyzje o przeprowadzeniu gtebokiej restrukturyzacji Innovation Enterprises, co wynikato
ze zmiany osoby zarzadzajgcej spdtkag (do 1 stycznia 2013 r. byt to Pan Michael O’Donovan) i zidentyfikowania
mozliwosci generowania przez spoétke istotnie wyzszej wartosci dla akcjonariuszy. Zmniejszenie kosztéw
funkcjonowania Innovation Enterprises wymusito poniesienie okreslonych kosztow w poczet 2013 roku (m.in.
odprawy — 0,2 min CHF). Zarzad PZ Cormay S.A. zwraca uwage na pozytywne efekty przeprowadzonych zmian.
Rosnie srednia sprzedaz kwartalna, podobnie jak notowana marza brutto na sprzedazy, co jest zwigzane m.in. ze
wzrostem wolumenu sprzedazy produkowanych odczynnikdw w poréwnaniu do sprzedazy aparatéw. Innovation
Enterprises zamierza skupié sie w 2014 roku na sprzedazy wysokiej jakosci odczynnikdéw, ktérych produkcja jest
gtéwnym profilem dziatalnosci tej spotki. Zarzad PZ Cormay S.A. spodziewa sie uzyskania przez Innovation
Enterprises w 2014 roku pozytywnych wynikéw finansowych na kazdym poziomie.

Grupa PZ Cormay zamierza inwestowa¢ we wzmocnienie marki Audit Diagnostics, marki uzywanej przez
Innovation Enterprise, ktéra jest bardzo dobrze postrzegana na globalnym rynku diagnostyki medycznej i ktéra
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stanie sie wyzszg, prestizowg markg Grupy w zakresie biochemii. Innovation Enterprise posiada 3,5 min EUR
skumulowanych strat z lat ubiegtych do wykorzystania w ramach optymalizacji podatkowe].

Grupa Diesse nie przekazata Emitentowi ani Orphée SA do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania
wtasnego audytowanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2013 rok (trwa badanie przez
biegtego rewidenta), dlatego Zarzagd PZ Cormay SA opiera sie w niniejszym Sprawozdaniu na danych, jakie
otrzymat za cztery kwartaty 2013 roku narastajgco.

W okresie styczen-grudzien 2013 roku sprzedaz Grupy Diesse przekroczyta 21 min EUR, co byto wynikiem
nieznacznie nizszym niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Ponizej w tabeli przedstawione zostaty wybrane ksiegowe dane finansowe Grupy Diesse — pozycje z Rachunku

Zysku i Strat narastajgco od poczatku roku, pozycje bilansowe na dzien bilansowy (w tys. EUR).

Wybrane dane finansowe W TYS. EUR STAN NA STAN NA ZMIANA
31.12.2013 30.09.2013
Przychody netto ze sprzedazy Net revenues from sales 21028 15230 5798
Marza brutto na sprzedazy Gross margin on sales 9641 6297 3344
Koszty sprzedazy Selling costs 4962 3809 1153
Zysk/ strata netto Net profit/loss 565 708 -143
Zapasy Stock 5457 5756 -299
Naleznosci Receivables 10 388 10 224 164
Dtug netto Net debt 17 669 18 769 -1100

W IV kwartale 2013 r. sprzedaz miata wartos¢ 5.798 tys. EUR. Oznacza to wzrost przychodéw ze sprzedazy
narastajaco w IV kwartale br. wzgledem trzech kwartatéw 2013 r. o 38 proc. W okresie trzech kwartatéw 2013 r.
marza brutto na sprzedazy wynosita 41%, podczas gdy w IV kwartale nastgpit wzrost do 46%. Warto zwrdcic¢
uwage, ze przy jednoczesnym wzroscie sprzedazy udziat kosztéw sprzedazy w przychodach ze sprzedazy spadt z
25% do 24% (podobnie sytuacja wygladata w Il kwartale, kiedy to przy jednoczesnym wzroscie sprzedazy udziat
kosztéw sprzedazy w przychodach ze sprzedazy spadt z 26% do 25%). Od poczatku 2013 roku Grupie Diesse
udato sie zmniejszy¢ zadtuzenie netto o 2,8 min EUR. Wartos¢ zysku netto w IV kwartale jest sezonowo
zaburzona poprzez kumulacje ptaconego podatku — we Wtoszech nie ma srddrocznych zaliczek na podatek
dochodowy.

Poprawiajaca sie efektywnos$¢ dziatalnosci Grupy Diesse po wiaczeniu jej do Grupy Orphée prezentujg dane
zarzadcze (prezentacja narastajgco od poczatku roku), ktdre pomijajg rozwigzane w | kwartale br. rezerwy (w
tys. EUR).

IV KWARTAL 11 KWARTAL Il KWARTAL | KWARTAL
‘000 EUR IV KW./ Il KW 1 KW./ Il KW. I KW./ 1 KW.
2013 2013 2013 2013
EBITDA 1262 1021 966 396 124% 106% 144%
EBIT 566 641 618 66 88% 103% 833%
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Ponizej znajduje sie zestawienie wynikéw za 2013 rok spoétek tworzacych na 31.12.2013 Grupe PZ Cormay oraz
podmiotu wspoétkontrolowanego (Diesse), bez korekt konsolidacyjnych:

Przychody 57 602 2734 22 893 34 568 12 930 88 548

Zysk brutto na sprzedazy 20 342 123 9 644 10 237 4152 40 598

Zysk operacyjny 2725 -343 3851 4 406 -1 908 15 348
-8 223

Zysk netto 2 707* 7 2237 4762 -959 2374

*Po oczyszczeniu z niegotdwkowego zdarzenia typu one-off
** Narastajgco po czterech kwartatach - badanie roczne przez biegtego rewidenta jeszcze sie nie zakonczyto

PZ Cormay S.A. (wyniki oczyszczone), Orphée SA, Kormiej Rustand i Grupa Diesse wygenerowaty w 2013 r.
pozytywne wyniki finansowe. Obecne aktywa produkcyjno-dystrybucyjnych PZ Cormay SA, ktdrych wtaczenia w
struktury Grupy Orphée Emitent spodziewa sie do konca | potowy 2014 roku, wypracowaty szacunkowo w 2013
roku 38,9 min PLN przychoddéw - juz bez uwzglednienia sprzedazy do spotek Grupy Orphée, okoto 19,3 min PLN
zysku brutto na sprzedazy, okoto 3,1 mIin PLN zysku operacyjnego i okoto 2,5 min PLN zysku netto. Duzy
potencjat rozwoju w kolejnych latach Grupa widzi w zakresie produkcji i dystrybucji rewolucyjnego analizatora
POCT BlueBox (w lutym 2014 r. rozpoczat sie juz proces industrializacji, zakoriczona zostata faza naukowo-
prototypowa) oraz w zakresie synergii z Grupg Diesse. Zarzagd PZ Cormay SA pozytywnie ocenia efekty
restrukturyzacji irlandzkiej spétki Innovation Enterprises, co powinno zaowocowaé¢ w 2014 roku zauwazalnym
wzrostem wynikdw generowanych przez te spétke. Rentownosci Diesse na poszczegdlnych poziomach wskazujg
na duzy potencjat poprawy wynikdw finansowych tej grupy kapitatowej, wspétzaleznej od Grupy PZ Cormay.

Analiza podstawowych wskaZnikow

Dla celéw porédwnawczych przedstawiono ponizej wybrane wskazniki Grupy PZ Cormay za cztery kwartaty
narastajgco oraz dane finansowe Grupy PZ Cormay za 2013 rok wraz z danymi poréwnawczymi za 2012 rok.
Dane za cztery kwartaty 2013 roku narastajgco pochodzg ze Sprawozdania Emitenta za IV kw. 2013 r.,
opublikowanego 03.03.2014. Dane te zawierajg konsolidacje wynikow finansowych Grupy Diesse narastajgco za
cztery kwartaty 2013 roku (konsolidacja metoda petng). Natomiast dane za rok 2013 oraz poréwnawczo za rok
2012 pochodzg ze Sprawozdania za 2013 rok, opublikowanego 13.05.2014. Dane te zawierajg konsolidacje
Grupy Diesse metoda praw witasnosci. Akcje Diesse Diagnostica Senese, odpowiadajgce za 50% gtoséw na WZ,
Orphée SA nabyta w lutym 2013 roku.

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentownosci oraz ptynnosci, odnoszace sie do wynikow Grupy PZ
Cormay S.A. za rok 2013 wraz z danymi poréwnawczymi za rok 2012.
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WYSZCZEGOLNIENIE 2013 2012
(1) rentownos¢ sprzedazy brutto 9% 14%
(2) rentownosc sprzedazy netto 9% 15%
(3) rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej 9% 13%
(4) rentownosc kapitatu wtasnego ROE 5% 14%
(5) rentownosc kapitatu ogétem ROA 4% 10%
(6) wskaznik ogélnego zadtuzenia 23% 22%
(7) wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 30% 29%
(8) wskaznik ptynnosci biezgcej 4 6
(9) wskaznik ptynnosci szybkiej 3 4

(1) zysk brutto / (przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw + pozostate przychody operacyjne +
przychody finansowe + zyski nadzwyczajne)

(2) zysk netto / przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow

(3) zysk z dziatalnosci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw

(4) zysk netto danego roku / kapitat wtasny na koniec roku poprzedniego

(5) zysk netto danego roku / aktywa na koniec roku poprzedniego

(6) zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / aktywa

(7) zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / kapitat wtasny

(8) aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

(9) (aktywa obrotowe — zapasy — krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe) / zobowigzania krétkoterminowe

W 2013 roku rentownosci sprzedazy (brutto, netto, dziatalnosci operacyjnej) znalazty sie na poziomach nizszych
niz w roku 2012, przede wszystkim z powodu gtebokiej restrukturyzacji irlandzkiej spotki Innovation Enterprises
oraz kosztéw zwigzanych z reorganizacjg struktury grupy kapitatowej i akwizycja. Zarzad PZ Cormay S.A. zaktada,
ze w kolejnych okresach wskazniki te beda rosngc. Znaczny wzrost wartosci aktywow w 2012 roku (ze 159,7 min
PLN do 248 miIn PLN) w naturalny sposdb zmniejszyt wartos¢ wskaznika rentownosci kapitatu ogétem (ROA).
Podobnie miata sie sytuacja ze wskaznikiem ROE. Warto$¢ kapitatéw wtasnych ogdétem wzrosta w 2012 roku ze
107 do 192 min PLN. W 2012 oraz 2013 roku miaty miejsce w zaleznej spdfce Orphée emisje akcji dla
inwestorow finansowych, ktdre w istotny sposdb zwiekszyty wartos¢ kapitatéw wtasnych oraz aktywéw Grupy
PZ Cormay. Jednoczesnie wyniki finansowe jednostki wspdtzaleznej Diesse nie zostaty skonsolidowane w
Sprawozdaniu Finansowym za rok 2013, a istotne zasoby gotdwkowe oczekujg na wykorzystanie. Tym bardziej
nieadekwatne wydaje sie ewentualne zastosowanie w formutach na ROE i ROA wartosci aktywow i kapitatu
wtasnego z konca 2013 roku lub s$redniego stanu z catego roku (jeszcze wiekszy brak adekwatnosci
ekonomicznej). Juz obecnie wskazniki za rok 2013 mogg wydawac sie relatywnie zanizone.

Wskazniki ogdlnego zadtuzenia i zadtuzenia kapitatu wtasnego utrzymuja stabilne wartosci. Wskazniki ptynnosci
finansowe] wskazujg, iz Grupa jest w stanie wywigzywac sie ze swoich zobowigzan. Podwyzszone wartosci
wskaznikdow ptynnosci biezacej i szybkiej na koniec 2012 roku wynikaty z przeprowadzonej w IV kwartale 2012
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roku emisji akcji w Orphée S.A. (wptyw gotdwki), podczas gdy zaplanowane nabycie aktywow (akcje Diesse)
nastgpito w | kwartale 2013 roku.

Charakterystyka struktury aktywoéw i pasywow bilansu Grupy PZ CORMAY S.A.,, w tym z

punktu widzenia ptynnosci.

W 2013 roku wzrosta wartos¢ aktywow Grupy PZ Cormay. Na 31.12.2013 wyniosta ona 296,5 min PLN, co byto
wartoscig 0 20% wyzszg niz na 31.12.2012. Zmienita sie rowniez struktura aktywow. Na koniec 2013 roku aktywa
trwate stanowity 60%, podczas gdy rok wczesniej — 36%. W gtdwnej mierze byt to efekt zakupu akcji Diesse
(+63,5 min PLN) oraz przyznanych dotacji (wzrost o 16,9 min PLN).

Kapitaty obce stanowity w omawianym okresie 23% sumy pasywdéw Spétki, natomiast kapitaty wtasne 77% sumy
pasywow. Na koniec 2012 roku kapitaty obce stanowity 22% sumy pasywdw, natomiast kapitaty wtasne 78%.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (liczony jako stosunek kapitatéw obcych do kapitatéw wtasnych) wzrést z
poziomu 29% wg stanu na 31.12.2012 do 30% na 31.12.2013. Gtdwnym Zrédtem finansowania dziatalnosci
Grupy PZ Cormay S.A. w 2013 roku byt kapitat wtasny.

Stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow w Grupie na 31.12.2013 wynidst 53,7 min PLN.

W 2013 roku Grupa PZ Cormay SA nie byta strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentow
finansowych stuzgcych 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 dzier 31.12.2013 PZ Cormay S.A. nie posiadata zadnych papieréw wartosciowych ani innych instrumentéw
finansowych przeznaczonych do sprzedazy. Spdtka posiadata na dzien bilansowy 13.400.000 akcji Orphée S.A.
Spoétka posiada nieruchomos¢ w Maryninie pod Lublinem, gdzie miesci sie zaktad produkcyjny. Wartosé
ksiegowa nieruchomosci na dzied 31.12.2013 wynosita netto 1.610 tys. PLN. Spdtka jest rowniez posiadaczem
nieruchomosci inwestycyjnej (grunt w tomiankach k/Warszawy, potencjalnie mégtby byé w przysztosci
przeznaczony na budynek biurowy — siedzibe Spotki), 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.

Innovation Enterprises Ltd. posiadata na 31.12.2013 nieruchomos¢ zlokalizowang w Carrigtwohill, Irlandia, o
wartosci bilansowej 1.783 tys. CHF.
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Opis gtownych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych.

Grupa PZ Cormay SA na dzien bilansowy nie posiadata istotnych lokat kapitatowych.

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.

PZ Cormay SA catkowicie sptacita do 12.06.2013 kredyt w rachunku biezagcym w BRE Banku S.A. (obecnie mBank
S.A.), udzielony do wysokosci 5 min PLN. PZ Cormay S.A. na dzien bilansowy posiadata kredyt w banku BZ WBK
S.A. o wartosci 13.826 tys. PLN, termin wymagalnosci to 30.04.2015.

Orphée SA nie zaciggneta nowych kredytéw bankowych w okresie sprawozdawczym, jedynie przedtuzata juz
istniejgce  umowy kredytowe na kredyty obrotowe w rachunkach biezgcych. Spdétka ta ma mozliwosé
wykorzystania kredytu w rachunku biezgcym do wysokosci 900 tys. CHF w banku Banque Cantonale de Genéve.
Wykorzystanie tego kredytu na dzie 31.12.2013 r. wynosito 833 tys. CHF.

Wsrdd spoétek zaleznych Orphée kredyty posiada Innovation Enterprises. To hipoteka zwigzana z kredytowaniem
budowy zaktadu produkcyjnego w Bank of Ireland, faczne saldo kredytdw hipotecznych Innovation Enterprises
w Bank of Ireland na 31.12.2013 wynosito 2.661 tys. CHF.

Informacja o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym.

Spotka nie udzielita w 2012 r. zadnych pozyczek.

Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych i otrzymanych w roku obrotowym

Spdtka nie udzielita zadnych gwarancji ani poreczern w 2013 roku.

Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i

wartosciowym.

W Spétce nie wystepujg istotne pozycje pozabilansowe.
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Opis wykorzystania przez Grupe wplywow z emisji do chwili sporzqdzenia sprawozdania z
dziatalnosci.

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

W pierwszym poétroczu 2010 roku miata miejsce emisja akcji serii F z wytgczeniem w catosci prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spétki. 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 zostaty przeznaczone na zasilenie kapitatu obrotowego
Emitenta.

W IV kwartale 2010 roku nastgpita emisja akcji 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 spotki 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 akcji 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 wytagczeniem prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Wyemitowano 1.300.000 nowych akcji zwyktych na okaziciela po cenie emisyjnej 12,20 PLN za
kazdg akcje. Kapitat pozyskany z emisji akcji serii J przeznaczony zostat na realizacje plandw inwestycyjnych
Spofiki i realizacje dziatan reorganizacyjnych podjetych przez Spétke.

31 pazdziernika 2012 r. Orphée SA zakonczyta subskrypcje prywatng akcji nowej serii, emitowanych w ramach
kapitatu docelowego na podstawie upowaznienia zawartego w uchwale Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 24
sierpnia 2012 roku ws. podwyzszenia kapitatu zaktadowego w trybie subskrypcji prywatnej z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spotki. Subskrypcja prywatna
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oznacza zawarcie umow objecia akcji w trybie art. 431 §2 pkt. 1 kodeksu spoétek handlowych. W ramach
przeprowadzone] subskrypcji objetych zostato 6 600 000 akcji. Akcje byty obejmowane po cenie emisyjnej 8,90
PLN za kazda akcje. Srodki pozyskane z emisji zostaty przeznaczone na zakup akcji Diesse Diagnostica Senese
S.p.A., co nastgpito w lutym 2013 r.

W maju 2013 r. nastgpita aportowa emisja 1.013.099 akcji Orphée do PZ Cormay SA w zamian za udziaty w
spotkach Innovation Enterprises, Kormiej Rustand i Kormej Diana, brak wptywéw gotéwkowych.

W lipcu 2013 r. miata miejsce gotéwkowa emisja akcji Orphée w dwéch transzach — 2.386.901 akcji w transzy
skierowanej do PZ Cormay i 4.608.500 akcji w transzy skierowanej do inwestoréow finansowych. Cena emisyjna
obu transz wyniosta 8,00 PLN za akcje. Srodki pozyskane z pierwszej transzy maja postuzy¢ do zaptaty za aktywa
produkcyjno-dystrybucyjne PZ Cormay S.A. (umowa o reorganizacje), natomiast Srodki pozyskane z drugiej
transzy miaty zostac przeznaczone na dziatalnos$¢ akwizycyjng Emitenta (Diesse).

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.

Umowy zawarte z osobami zarzgdzajgcymi 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, nagrad lub korzysci, w tym wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spotki, w tym programéw opartych na
obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych,
wyplaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych odrebnie dla osob zarzqdzajqcych i

nadzorujqcych.
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Wysokos$¢ wynagrodzen, nagrdd i korzysci wyptaconych przez Emitenta osobom zarzadzajgcym i nadzorujgcym
przedstawia sie nastepujaco:

Wynagrodzenie Zarzadu 633 951
Tomasz Tuora 614 891
Barbara Tuora-Wysocka 19 60

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej 20 24

Dodatkowo, Pan Tadeusz Tuora otrzymat w 2013 roku wynagrodzenie zwigzane z petnieniem funkcji Cztonka
Rady Dyrektoréow Orphée S.A. w wysokosci 93 tys. PLN (10 tys. PLN w 2012 r.), a Pan Tomasz Tuora otrzymat w
2013 roku wynagrodzenie zwigzane z petnieniem funkcji Przewodniczagcego Rady Dyrektoréow Orphée S.A. w
wysokosci 10 tys. PLN. Pan Tadeusz Tuora, z tytutu petnienia funkcji zarzadczych w podmiocie
wspotkontrolowanym Diesse, otrzymat w 2013 roku wynagrodzenie w wysokosci 211 tys. PLN. Pan Tomasz
Tuora, z tytutu petnienia funkcji zarzadczych w podmiocie wspdétkontrolowanym Diesse, otrzymat w 2013 roku
wynagrodzenie w wysokosci 211 tys. PLN.

W innych niz PZ Cormay S.A. podmiotach Grupy Kapitatowej PZ Cormay nie miaty miejsca wydatki zwigzane z
wynagrodzeniem cztonkéw rad nadzorczych.

Spétka nie posiadata w 2013 roku uméw ani zobowigzan wobec oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych w
przedsiebiorstwie Spétki, wynikajacych z programdédw motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale
Spoiki, 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 cztonkédw 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
nastepujgco:

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

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkéw Zarzadu na dzieni sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
tj. 13 maja 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
Tadeusz Tuora 64 682
Wiodzimierz Jaworski 16 078
Pawet Nowak 20 000
Maciej Wojtkowski 0
Krzysztof Rudnik 0
Grzegorz Szymanski 0

Zgodnie z raportami biezgcymi 21/2013 oraz 22/2013, dnia 28.06.2013 WZ Emitenta powotato do Rady
Nadzorczej nastepujace 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. 13 maja 2014 roku, wedtug wiedzy Zarzadu, przedstawia sie nastepujgco:

Stefan Jackowski 124 837
Konrad tapinski 100 000
Tadeusz Tuora 74 682
Pawet Nowak 20 000
Witodzimierz Jaworski 16 078
Krzysztof Rudnik 0
Radostaw Rejman 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 nastqgpic¢
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
Spotki o kwote nie mniejszg niz 1,00 PLN (jeden ztoty) oraz nie wiekszg niz 10.620.659 PLN (dziesie¢ milionow
szescset dwadziescia tysiecy szescset piecdziesigt dziewie¢ ztotych) poprzez emisje nie mniej niz 1 (jednej) akcji
oraz nie wiecej niz 10.620.659 (dziesie¢ miliondw sze$éset dwadziescia tysiecy szescset piecdziesigt dziewiec)
akcji zwyktych na okaziciela serii K o warto$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 Spoétki.
Zarzad Spotki zostat upowazniony, za zgodg Rady Nadzorczej, do ustalenia ceny emisyjnej akcji serii K. DzieA
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 emis;ji).

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.

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. Pozyskane przez Orphée SA srodki
pieniezne (wraz ze srodkami pozyskanymi podczas emisji prywatnej akcji w lipcu 2013 r.) majg postuzyé¢ do
mozliwego dokonczenia petnej akwizycji Diesse, zwiekszenia kapitatu obrotowego oraz zmniejszenia zadtuzenia
po catkowitym przejeciu kontroli nad Diesse.

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 Spdtce 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 dotyczqcego zobowiqzan albo wierzytelnosci, ktérego wartosé stanowi, co najmniej
10% kapitatéw 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, ktérych tgczna wartosé
stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw witasnych PZ CORMAY, z okresleniem tqcznej
wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowiqzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem w tej

sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowiqgzan i grupie
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wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia

postepowania oraz stron wszczetego postepowania;

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie toczyty sie bezposrednio przeciwko PZ Cormay S.A. zadne
postepowania sadowe 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 biezagcy nr 9/2013) i informujgce o rozwigzaniu Umowy Opcji. Rada Dyrektoréw
Orphée przekazata Spoice, 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% gtosdw 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 gtoséw 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 biezgcy nr 9/2013 oraz 5/2014). Rada Dyrektoréw
Orphée i Spoétka uwazajg, iz roszczenia Diagnostica sg bezpodstawne i podejma 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 podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 232. W
dniu 23.06.2013 Spodtka zawarta z DORADCA Zesp6t 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).

13 maja 2014 .

Zarzgd PZ Cormay S.A.
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