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Dane podstawowe

Nazwa Zortrax S.A.

Forma prawna Spotka Akcyjna

Kraj siedziby Polska

Adres siedziby 10-409 Olsztyn, ul. Lubelska 34

Telefon +48 668 802 344

mail ir@zortrax.com

strona www www.zortrax.pl, www.zortrax.com

Regon 281551179

NIP 739 386 4289

KRS 564079

Oznaczenie Sadu Sad Rejonowy w Olsztynie, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego

Posiadanie przez Spoétke oddziatow (zaktadéw)

Zortrax S.A. nie posiada oddziatow i zaktaddw.

Wskazanie czasu trwania, jezeli jest oznaczony

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Wskazanie przepisow prawa, na podstawie ktorych podmiot zostal utworzony

Zortrax S.A. zostata utworzona na podstawie prawa polskiego, w szczegdlnoséci na podstawie przepisow
kodeksu spétek handlowych.

Wskazanie sadu, ktéry wydat postanowienie o wpisie podmiotu do wiasciwego rejestru

Spotka Zortrax S.A. zostata zarejestrowania w Sadzie Rejonowym w Olsztynie, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 25.06.2015 r. pod nr KRS 0000564079.

Poprzednik prawny spotki - Zortrax sp. z 0.0. zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Olsztynie,
VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 10 grudnia 2013 r. pod nr KRS 0000490216.

Informacje o nieoptaconej czesci kapitatu zakladowego

Kapitat zaktadowy jest optacony w catosci.

3|Strona



Zarzad

Na dziern 31 grudnia 2016 r. oraz na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad Spotki Zortrax
S.A. byt jednoosobowy — funkcje Prezesa Zarzgdu petni Pan Rafat Tomasiak.

Rada Nadzorcza

Na dzien 31 grudnia 2015 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:
* Marcin Marczuk— cztonek Rady Nadzorczej,
e Stanistaw Wozniak— cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 20 stycznia 2016 r. Prezes Zarzadu Zortrax S.A. Pan Rafal Tomasiak dzialajac na podstawie
§20 ust. 1 Statutu Spotki powotat w sktad Rady Nadzorczej Pana Jarostawa Mizere. Pan Jarostaw Mizera
wyrazit zgode na petnienie funkgcji Cztonka Rady Nadzorczej w spoltce Zortrax S.A. z dniem 20 stycznia 2016
roku.

Dnia 10 maja 2016 r. Pan Marcin Marczuk ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
w spdéice Zortrax S.A.

Dnia 13 maja 2016 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Zortrax S.A. dziatajac na podstawie art. 385
§1 kodeksu spotek handlowych, powotato Pana Jacka Jaroszynskiego w sktad Rady Nadzorczej Zortrax S.A.

Dnia 29 lipca 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki Zortrax S.A. dziatajgc na podstawie

art. 385 §1 kodeksu spotek handlowych, powotato Pana Karola Péttoraka w sktad Rady Nadzorczej Zortrax
S.A.

Dnia 23 listopada 2016 r. Pan Marcin Olchanowski dziatajac na podstawie §20 ust. 2 Statutu Spotki odwotat
z dniem 23 listopada 2016 r. Pana Stanistawa Wozniaka ze sktadu Rady Nadzorczej spotki Zortrax S.A.

Dnia 23 listopada 2016 r. Prezes Zarzadu Zortrax S.A. Pan Rafal Tomasiak dziatajgc na podstawie §20
ust. 1 Statutu Spotki odwotat z dniem 23 listopada 2016 r. Pana Jarostawa Mizere ze sktadu Rady Nadzorczej
spotki Zortrax S.A. oraz z funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorczej spoétki Zortrax S.A.

Dnia 23 listopada 2016 r. Pan Marcin Olchanowski dziatajac na podstawie §20 ust. 2 Statutu Spotki powotat
z dniem 24 listopada 2016 r. w sktad Rady Nadzorczej Pana Jarostawa Mizerg. Pan Jarostaw Mizera wyrazit
zgode na petnienie funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w spoétce Zortrax S.A. z dniem 24 listopada 2016 roku.

Dnia 23 listopada 2016 r. Prezes Zarzadu Zortrax S.A. Pan Rafat Tomasiak dziatajgc na podstawie §20
ust. 1 Statutu Spdétki powotat z dniem 24 listopada 2016 r. w skiad Rady Nadzorczej oraz do petnienia funkcji
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej w spétce Zortrax S.A. Pana Krzysztofa Marczuka. Pan Krzysztof
Marczuk wyrazit zgode na petnienie funkcji Cztonka Rady Nadzorczej oraz Przewodniczacego Rady
Nadzorczej w spotce Zortrax S.A. z dniem 24 listopada 2016 roku.

Dnia 16 grudnia 2016 r. Prezes Zarzadu Zortrax S.A. oraz Marcin Olchanowski dziatajgc na podstawie
§20 ust. 3 Statutu Spotki powotali w sktad Rady Nadzorczej spétki Zortrax S.A. Pana Lukasza Piaseckiego
na Czionka Rady Nadzorczej spotki Zortrax S.A.

Dnia 19 grudnia 2016 r. Pan Jacek Jaroszynski ziozyt rezygnacje z pehienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej w spétce Zortrax S.A. ze skutkiem na dzien 19 grudnia 2016 r.

W zwigzku z powyzszymi zmianami, na dzier 31 grudnia 2016 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

* Krzysztof Marczuk — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
¢ Karol Péttorak — Cztonek Rady Nadzorczej,

* Ltukasz Piasecki — czionek Rady Nadzorczej,

* Jarostaw Mizera — Czionek Rady Nadzorczej.
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W dniu 3 marca 2017 r. Pan Karol Péltorak ztozyt rezygnacie z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej w
spotce Zortrax S.A. ze skutkiem na dzien 6 marca 2017 r.

W dniu 3 marca 2017 r. spétka Ultro Sp. z 0.0. dziatajgc na podstawie §4 pkt 20 Statutu Spotki Zortrax S.A.
powotata z dniem 7 marca 2017 r. dr Mateusza Rodzynkiewicza do petienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki Zortrax S.A.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Zarzgdu:

»  Krzysztof Marczuk — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
* tukasz Piasecki — cztonek Rady Nadzorczej,

» Jarostaw Mizera — cztonek Rady Nadzorczej,

» Mateusz Rodzynkiewicz — cztonek Rady Nadzorczej.

Prokurenci

W dniu 20 stycznia 2017 r. Zarzad Spotki Zortrax S.A. dziatajgc na podstawie art. 109 i nast. Kodeksu
Cywilnego, udzielit prokury samoistnej Pani Karolinie Botadz oraz Pani Marcelinie Rybarkiewicz.

W zwigzku z powyzszym, na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Prokurentami sg:

» Karolina Botgdz — Prokurent,
*  Marcelina Rybarkiewicz — Prokurent.

Skrocony opis dziatalnosci

Zortrax S.A. to spétka specjalizujgca sie w dostarczaniu profesjonalnych rozwigzan dla druku 3D, przede
wszystkim dla matych i $rednich firm oraz sektora potprofesjonalnego. Spotka prowadzi dziatalno$¢ na
rynkach miedzynarodowych, sprzedajgc swoje produkty m.in. w najwiekszych krajach europejskich, Azji oraz
USA | Kanadzie. Pomimo krotkiej historii dziatalnosci gospodarczej, Zortrax S.A. zdazyt juz
z powodzeniem wprowadzi¢ na rynek dwa autorskie modele drukarek 3D tj. Zortrax M200 oraz Zortrax M300z
wtasnym oprogramowanie (Z-SUITE) jak i dedykowanymi dla niej materiatami do druku 3D.

Spotka kieruje swoje produkty przede wszystkim do klientow biznesowych, ale ze wzgledu na tatwos¢
uzytkowania, przystepnos¢ finansowa oraz unikalny design, drukarki Zortrax wybierane sg rowniez przez
konsumentow indywidualnych. Produkty Zortrax pozwalajg tworzy¢ funkcjonalne prototypy, modele
i projekty, co skraca czas oraz obniza koszty wielu proceséw biznesowych.

Ideg dziatalnosci Zortrax jest stosowanie nowatorskich rozwigzan i wysokiej jakosci materiatow
zapewniajagcych wysokg jakos¢ i precyzje druku, a jednoczesnie umozliwiajgcych drukowanie
profesjonalistom oraz osobom nie posiadajgcym znaczacej wiedzy i umiejetnosci w zakresie druku 3D.

Drukarka 3D Zortrax M200/M300 charakteryzuje sie zintegrowanym $rodowiskiem druku, na ktére skiada
sie:

» Oprogramowanie wtasne Z-SUITE,

« Oprogramowanie wiasne sprzgtowe Z-Firmware,

* Dedykowane materiaty do druku.

Drukarka 3D Zortrax M200 jest przeznaczona do szybkiego i precyzyjnego prototypowania w takich branzach
jak przemyst maszynowy, architektura, wzornictwo przemystowe, motoryzacija, architektura czy lotnictwo. Ze
wzgledu na zamkniete $rodowisko druku oraz kontrolg procesu drukowania, jest odpowiednia dla inzynierow
i projektantow. Jednoczesnie drukarka 3D Zortrax M200 jest gotowym rozwnazan[em ktérego obstuga nie
wymaga specjalistycznej wiedzy technicznej uzytkownika. -
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Uwzgledniajgc aktualne potrzeby rynku i oczekiwania klientow z branzy druku 3D, Spétka stworzyta nowg
drukarke 3D Zortrax M300, ktéra zostata wprowadzona do sprzedazy we wrze$niu 2016 roku. Drukarka 3D
Zortrax M300 oferuje wigkszg powierzchnie roboczg wzgledem poprzednika- drukarki 3D Zortrax M200.

Oprogramowanie wtasne Z-SUITE przeznaczone jest do kontroli procesu druku 3D. Pozwala na ustawienie
preferencji druku 3D dla kazdego modelu takich jak stopien wypetnienia, szybko$é druku czy rozdzielczosé
drukowania. Oprogramowanie witasne Z-SUITE charakteryzuje sie unikalnymi cechami, niespotykanymi
wsrdd innego rodzaju oprogramowania dostepnego aktualnie na rynkach.

Dedykowane materiaty do druku z serii sg dostosowane do technologicznych wymagan drukarek 3D Zortrax,
a jednoczesnie pozwalajg na uzyskanie wysokiej jakosci prototypéw. Materialy te przeznaczone sg do
roznych zastosowan i sg dostepne w szerokiej gamie kolorystyczne;j.

Kapital zaktadowy

Na dziert 31 grudnia 2016 r. kapitat zaktadowy Spétki wynosit 7.462.500,00 zt i zostat w petni optacony.
Struktura akcjonariatu na 31 grudnia 2016 r. przedstawia sie nastepujaco:

Akcjonariusz Seria akcji Liczba akgcji (szt.) % Liczba gtoséw na WZ %
0, 0,

Matcin:Glohanowaki A 1 500 000,00 20,10% 3 000 000,00 28,67%
B 1494 000,00 20,02% 1494 000,00 14,28%
; A 1 500 000,00 20,10% 3 000 000,00 28,67%

Rafat Tomasiak ' ! ! .
aial Tomasia B 1204 000,00 16,13% 120400000  11,51%
Ultro sp. z 0.0. D 500 000,00 6,70% 500 000,00 4,78%
Pozostali B,C 1264 500,00 16,95% 1264 500,00 12,09%
Razem 7 462 500,00 100,00% 10 462 500,00 100,00%

Informacje o dziatalnosci i sytuacji finansowej Spétki w roku 2016

W 2016 r. gléwne dziatania ukierunkowane byly na dalszy rozwoj dziatalnosci Zortrax S.A. Catkowite
przychody ze sprzedazy Zortrax S.A. w okresie 12 miesiecy 2016 roku wzrosty o 43,08% w poréwnaniu do
analogicznego okres roku ubiegtego i osiggnety poziom 53,8 min zt. Wygenerowany zysk netto wynidst 14,3
min zt i‘byi 0 6,5 mIn zt wyzszy niz w roku 2015.

Wyniki Spotki wykazujg trend rosngcey, co przedstawia ponizszy wykres.

Przychody ze sprzedazy i zysk netto w latach 2015-2016
60 000 w tys. PLN 53 808

37 612 :
40 000 |

14
20 000 s

2015 2016
s Przychody ze sprzedazy — ===Zysk netto

Rosngce przychody jak i zyski netto przektadajg sie réwniez na wzrost wskaznika rentownosci netto Zortrax
S.A., ktory w poréwnaniu do 2015 r. wzrést z 21,40% do 27,17% tj. 0 5,77 p.p.



Podsumowanie roku 2016

Rok 2016 byt dla Spotki okresem intensywnego wzrostu. Czas ten uplyngt pod znakiem rozbudowy
w kontekscie globalnego rozwoju spotki. Zortrax S.A. kontynuowat inwestycje w prace badawczo-rozwojowe,
ktére dla Spotki sg niezwykle istotne, poniewaz przyczyniajg si¢ do tworzenia nowych produktéow jak i
rozwigzan technologicznych. Efekty tych prac przetozg sie bezposrednio na generowane przychody ze
sprzedazy w kolejnych latach.

Dnia 13 maja 2016 r. zostata powzieta Uchwata nr 16 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spotki Zortrax
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki w drodze subskrypcji prywatnej nowe; emisji akcji serii
D. W dniu 30 czerwca 2016 r. zostato zlozone przed notariuszem Oswiadczenie Zarzgdu Spotki Zortrax S.A.
o wysokosci objetego kapitatu zaktadowego w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Prawidlowo
objetych zostato 500.000 akcji serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. Warto$¢ emisji wyniosta
18.000.000,00 zt+. Dodatkowe s$rodki finansowe zostaly wykorzystane na rozwoj dzialu R&D, prace
nad kolejnymi modelami drukarek oraz finansowanie ekspansji zagranicznej.

Gléwne czynniki wplywajgce na sytuacje finansowg Zortrax S.A. i uzyskany wynik w roku 2016 to przede
wszystkim:

 wzrost sprzedazy drukarki M200 oraz dedykowanych do niej materiatéw do druku 3D,

+ rozpoczecie sprzedazy drukarki Zortrax M300 od wrzesnia 2016 r. oraz dedykowanych do niej
materiatow do druku 3D,

» pozyskanie finansowania w wyniku emisji akcji serii D,

* poniesienie kosztéw finansowych na poziomie 587 343 zi, ktére dotyczq gtéwnie odsetek od obligacii
serii A2 w kwocie 433 771 zt.

Podstawowe wskazniki ekonomiczno-finansowe

Na dzien 31 grudnia 2016 r. zaréwno wskazniki rentownos$ci oraz wskaznik stopy ogéinego zadiuzenia ulegty
polepszeniu wzgledem wielkosci jakie spétka osiggneta na dziert 31 grudnia 2015 r. Jedynym wskaznikiem,
ktéry pomimo i tak zadowalajacej wielkosci ulegt pogorszeniu wzgledem roku 2015 jest wskaznik biezgcej
plynno$ci na poziomie 3,88 (oczekiwana wartos¢ powyzej 2). Zmiana ta wynika z faktu, ze w drugim kwartale
2017 r. przypada splata obligaciji serii A2, co oznacza konieczno$¢ ujecia tej wielkosci jako zobowigzanie
krotkoterminowe.

Wskazniki finansowe 2015 2016
Marza brutto na sprzedazy 57% 66%
Marza EBIT 28% 33%
Marza zysku brutto 21% 27%
Stopa ogolnego zadluzenia 35% 17%
Wskaznik biezgcej plynnosci finansowej 9,42 3,88

Zdarzenia istotnie wplywajgce na dziatalnos¢ Spotki

Ponizej wskazane sg istotne zdarzenia wplywajgce na dzialalno$¢ gospodarcza Spotki jakie wystapity
w roku 2016:

1) 13 maja 2016 r. podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spotki Zortrax S.A. zostaly podjete
nastepujgce uchwaty:
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* Uchwata nr 3 ZWZ w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spétki w 2015 r.,
sprawozdania finansowego za rok 2015 raz sprawozdania Rady Nadzorcze,

* Uchwata nr 4 ZWZ w sprawie przeznaczenia zysku netto Spotki za 2015 r.,

* Uchwata nr 14 ZWZ w sprawie przyjecia programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spotki
oraz kluczowej kadry menadzerskiej na lata 2016-2017,

¢ Uchwata nr 15 ZWZ w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii A1 z prawem do objecia akdji
Spolki serii E oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii E,
z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru,

* Uchwala nr 16 ZWZ w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze subskrypcji
prywatnej nowej emisji akcji serii D z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru
oraz w sprawie zmiany Statutu Spotki,

* Uchwata nr 21 ZWZ w sprawie powotania Cztonka Rady Nadzorczej Pana Jacka Jaroszynskiego.

2) Emisja akcji serii D o wartosci 18 000 000 zt.

3) Dnia 29 lipca 2016 r. podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia zostaly podjete nastepujgce
uchwaty:

* Uchwata nr 3 NWZ w sprawie powotania Cztonka Rady Nadzorczej Spatki,
* Uchwata nr 4 NWZ w sprawie upowaznienia Zarzadu Spétki do nabywania w imieniu Spotki akcji
wiasnych Spotki.

4) We wrzesniu 2016 r. uruchomiona zostata sprzedaz nowej drukarki 3D Zortrax M300.

Wazniejsze osiagnigcia w zakresie badan i rozwoju

W 2016 roku Zortrax S.A. kontynuowat prace badawczo-rozwojowe rozpoczete w latach ubiegltych oraz
prowadzit nowe projekty. W dziatalno$ci Zortrax S.A. zakres badan i rozwoju dotyczy gtéwnie nowatorskich
rozwigzan z dziedziny druku 3D zaréwno na poziomie nowych urzgdzen jak i oprogramowania.
Wprowadzenie nowego produktu do sprzedazy wigze sie z ogromnym nakladem prac zespotu inzynierow,
programistéw, technikéw oraz konstruktorow.

Politykg Spotki jest wprowadzanie produktéw na rynek wtedy, gdy przejdg ocene jakosciowg oraz gdy jest
gwarancja ich komercjalizacji. Dzieki temu drukarki 3D Zortrax M200 i 3D Zortrax M300 sg postrzegane jako
jedne z lideréw na globalnym rynku drukarek desktopowych. Nalezy przy tym zaznaczyé, iz drukarka 3D
Zortrax M300 zostata dodana do oferty Zortrax S.A. we wrzeséniu 2016 roku.

W opisywanym okresie obrotowym, prace badawczo-rozwojowe skupiaty sie réwniez na nowych materiatach
do druku tj. na opracowaniu mieszanek, ktére bedg sig réznity miedzy sobg wasciwosciami mechanicznymi,
termicznymi i chemicznymi. Daje to uzytkownikom mozliwo$¢ dostosowania wydrukéw pod konkretne
wymagania w przemysle. Ponadto wiele z materialéw posiada kilka, a nawet kilkanascie wersji
kolorystycznych, z materiatem przezroczystym wigcznie. Kazdy z materiatéw zostat zoptymalizowany by byt
bezpieczny, trwaly i zapewnial maksymalnie dobrg jako$¢ druku.

Efekty prac rozwojowych bedg miaty wplyw na przyszte wyniki przychodow ze sprzedazy i generowane zyski.
Przewidywany rozwéj jednostki
W 2017 r. Zarzad planuje dalszy rozwoj spotki poprzez:

» Poszerzenie oferty w zakresie nowych produktéw oraz dedykowanych materiatow do druku,

* Wejscie na nowe, niezagospodarowane do tej pory rynki,
* Rozbudowe bazy Resellerow,
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»  Wprowadzenie nowych rozwigzan technologicznych do obecnych produktow,

« Zwiekszenie obecnosci marki na rynkach mocno rozwinietych poprzez zintensyfikowane dziatania
public relations,

» Przeprowadzenie oferty publicznej akcji (IPO) poprzedzajgcej ubieganie sig¢ Emitenta
o dopuszczenie i wprowadzenie Spdtki na rynek glowny GPW.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen w tym zwigzane z instrumentami finansowym

Poszczegélne kategorie instrumentéw finansowych przedstawiajg sie nastgpujaco:

Wyszczegoélnienie Kategoria Wartos¢ Wartosc
bilansowa na | bilansowa na
31.12.2015 31.12.2016

Naleznosci handlowe Pozyczki inne naleznosci wiasne 2843 121,79 1717 600,79
Naleznosci inne Pozyczki inne naleznosci wiasne 400 311,33 1551 040,17
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 0,00 0,00
Srodki pieniezne Srodki pienigzne 8 275 627,85 12 871 815,18
Zobowigzania handlowe Pozostale zobowigzania finansowe 965 043,81 1020 259,95
Zobowigzania inne Pozostale zobowigzania finansowe 790 016,15 2 357 792,36
Zobowigzania finansowe z tyt. diuznych papierow wart. Pozostale zobowigzania finansowe 5910 473,68 6 007 765,15
Zobowigzania z tytulu leasingu Pozostale zobowigzania finansowe 516 036,50 953 729,02

Ponizej przedstawiono opis ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi oraz sposob
zarzgdzania ryzykiem.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Ryzyko zwigzane z ogolng sytuacjg makroekonomiczng ograniczane jest poprzez dywersyfikacje rynkow
zbytu. Przychody spétki generowane sg przede wszystkim ze sprzedazy wewngtrzwspolnotowej
i eksportowej. Wyniki finansowe spolki zalezg od wskaznikéw makroekonomicznych, migdzy innymi, takich
jak poziom stopy wzrostu PKB, poziom stopy bezrobocia, poziom stopy inflacji, poziom realnej stopy wzrostu
wynagrodzen. Negatywne zmiany w stabilno$ci sytuacji makroekonomicznej moga mie¢ niekorzystny wplyw
na sytuacje finansowg Spotki. Aby temu zapobiec Spotka poszukuje nowych rynkow zbytu, réwniez
pozaeuropejskich, ktére w mniejszym stopniu narazone sg na skutki kryzysu w Unii Europejskiej.

Ryzyko odejscia kluczowych pracownikéw

Dziatalno$¢ Spolki jest w duzej mierze zalezna od wiedzy, umiejetnosci i doswiadczenia kluczowych
pracownikéw, w tym od osob kierowniczych i zatrudnionych specjalistéw. Kluczowi pracownicy sg osobami
o bogatym doswiadczeniu m.in. informatyki, projektowania przemystowego i uzytkowego, automatyki i
robotyki, a takze w dziedzinie marketingu, e-marketingu, sprzedazy produktow z branzy IT, zarzadzania i
ekonomii. Ich zaangazowanie w dziatalnos¢ Spodtki jest jednym z czynnikéw stanowigcych o jej
dotychczasowych sukcesach. Utrata kluczowych pracownikéw Spoéiki mogtaby wptyng¢ niekorzystnie na
prowadzong dziatalnos¢ i osiggane wyniki sprzedazowe i finansowe. W celu minimalizacji zagrozenia utraty
kluczowych pracownikéw Spotka stosuje odpowiednie mechanizmy motywujgce m.in. satysfakcjonujgce
wynagrodzenie za wykonywang prace.

Ryzvko zwigzane z konkurencia

Sektor druku 3D to jedna z najszybciej rozwijajgcych sie branz z nowych technologii, a co za tym idzie
rowniez charakteryzujgca sie wysokim stopniem powstawania nowych konkurencyjnych firm oferujgcych
nowoczeshe rozwigzania i urzadzenia do druku 3D. Ponadto duzym zagrozeniem moze okazac sig rosngca
konkurencja pomiedzy poszczegolnymi producentami drukarek 3D, co moze powddowaé znaczne obnizenie
cen, a tym samym i jakosci oferowanych produktéw przy réwnoczesnym wzroéfﬁie ich popularnosci. Spotka
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podkresia jednak, ze posiada ochrong patentowa, ktora obejmuje gléwnie rozwigzania sprzetowe, podczas
gdy kluczowe dla druku 3D (czyli decydujgce o jakosci i funkcjonalnosci konkretnej drukarki) sg rozwigzania
W obszarze oprogramowania, a Spétka posiada unikalne i bardzo dobrze chronione oprogramowanie swoich
drukarek 3D.

Ryzyko zrédet finansowania dziatalno$ci oraz ptynnosci finansowej

Spoétka zwraca uwage na ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci Spotki. Z finansowaniem srodkami
wiasnymi wigze sig ryzyko ich zmniejszania w przypadku ponoszenia przez Spotke straty. Z kolei
z finansowaniem $rodkami obcymi np. w formie obligacji zwigzane sa ryzyka podjecia przez obligatariuszy
decyzji niekorzystnych dla Spétki, np. o wczesniejszym wykupie na zadanie obligatariusza, ktére mozliwe
jest wylgcznie w przypadku otwarcie postepowania upadto$ciowego w stosunku do Spétki lub ztozenia przez
Zarzad Spotki wniosku o jego upadios¢ likwidacyjng lub uktadows. Wedtug Spétki prawdopodobienstwo
otwarcia postgpowania upadtosciowego lub ztozenia wniosku o upadto$é jest znikome. Ponadto Zortrax S.A.
prowadzi ciggte i skuteczne dziatania majace na celu pozyskiwanie finansowania w wysokosci niezbednej
do prowadzenia dziatalnosci. Nalezy przy tym zaznaczy¢, iz termin wykupu obligacji serii A2 przypada na 10
kwietnia 2017 r.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne moze wynika¢ z niewtasciwie funkcjonujgcych proceséw, procedur, systemow, ludzkich
btedow, jak réwniez z celowych dziatan, ktorych konsekwencjg moze byé niewlasciwe funkcjonowanie
procesow biznesowych, prowadzace do powstania strat finansowych. Spétka chcgc zminimalizowaé
mozliwos¢ pojawienia sig nieprawidiowo$ci, a w przypadku ich wystgpienia jak najszybciej wprowadzi¢
dziatania naprawcze, stosuje system wewnetrznej kontroli oraz przeprowadza audyty wewnetrzne.

Ryzyko uzaleznienia od dostawcy

Emitent w zakresie produkcji drukarek 3D wspdtpracuje z zewnetrznym podmiotem Huang Long Electronics
Co. LTD) z siedzibg w Chinach. Podmiot zewnetrzny posiada wiedze z zakresu produkcji urzgdzen do druku
3D, doswiadczenie oraz wykwalifikowang kadre pracowniczg. Warunki wspétpracy zapewniajg ciggtosé
produkcji przez zleceniobiorce i jego petng dyspozycyjnosé. Produkeja drukarek $wiadczona jest w catosci
na terenie wiasnym firmy. Giéwnym zadaniem Huang Long Electronics Co. LTD jest przygotowanie
zestawow montazowych na potrzeby gtébwnego procesu produkcji drukarek
z wykorzystaniem wymaganych komponentow.

Pomimo powyzszych korzysci dla Spotki wynikajgcych ze zlecenia produkcji podmiotowi zewnetrznemu,
moga wstgpi¢ czynniki zewnetrzne i wewnetrzne zagrazajgce produkcji produktéw Zortrax. Do czynnikow
wewnetrznych mozna zaliczy¢ m.in. zerwanie umowy przez zleceniobiorcg, opdznienie w produkcii,
opoznienie w transporcie gotowych produktéw do Zortrax S.A., podniesienie optat za wykonywanie prac
produkeyjnych i transportowych oraz wykorzystywanie do produkgeji gorszych jakosciowo materiatow bez
wiedzy Spotki. Natomiast do czynnikéw zewnetrznych nalezg m.in. katastrofy naturalne tj. powodzie, tajfuny,
itp. zawalenie lub spalenie magazynéw, hal produkcyjnych, upadioéé zleceniobiorcy, problemy
z transportem, zmiana prawa oraz wprowadzenie ograniczen w panstwie, do ktérego przynalezy
zleceniobiorca.

Powyzsze czynniki wpisane sg w charakter korzystania z ustug podmiotéw zewnetrznych,
w szczegdlnosci, gdy sg to firmy zagraniczne. Zortrax S.A. w celu minimalizacji powyzszych ryzyk, przy
wyborze podmiotu zewnetrznego kierowat sie jej doswiadczeniem, dobrg opinig na rynku, wysokg jakoscig
i starannoscig w wykonywaniu zleconych produktéw, a takze mozliwoscig utrzymywania statego kontaktu, w
tym takze gwarancjg cigglosci produkcji przez zleceniobiorce m.in. przez zapewnienie alternatywnych
podwykonawcow w przypadku wystapienia problemow produkcyjnych u zleceniobiorcy. Proces produkcyjny
przebiega w ramach $cistej wspolpracy z dziatem rozwoju produktu Spotki. W, wydziatach produkcyjnych
odbywa si¢ takze kontrola jakosci kazdego produktu. Dodatkowo Spétka ma/ przygotowane alternatywne
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struktury i procesy produkcyjne, ktére sg w stanie zapewni¢ ciggto$¢ procesow produkcyjnych w innym
miejscu.

Ryzyko kursowe

Zortrax S.A. prowadzi sprzedaz oferowanych produktow w walutach PLN, EUR, USD oraz GBP (a takze
W razie potrzeby posiada mozliwos¢ operacji w innych walutach jak np. JPY). Struktura udziatu
poszczegdlnych walut w pozycji przychodow ze sprzedazy w 2016 r. przedstawia sig w nastepujacy sposob:

Struktura przychodéw w podziale na waluty 2016 r.

26 559 302,49
23 516 434,55

3 732 534,47

usb EUR PLN
B Przychod ze sprzedazy ™ Udziat %

Zortrax S.A. 93% swoich wplywow osigga w walucie obcej (USD, EUR), jest to dla spotki komfortowa sytuacii
z uwagi na fakt, ze wszelkie istotne koszty (produkgji) realizowane sg w tej samej walucie (USD, EUR), co
de facto ogranicza ryzyka kursowe. Dodatkowo wida¢, ze 7% sprzedazy krajowej (PLN) spotka moze
przeznaczyé na pokrycie kosztow statych (PLN). Natomiast ewentualna roznica jest uzupetniania ze
sprzedazy waluty np. dzieki dedykowanej platformie walutowej umozliwiajgcej wieloptaszczyznowe
zawieranie transakcji w czasie rzeczywistym. Tego rodzaju operacje odbywajg si¢ na podstawie
monitorowania i $éledzenia zmiany kurséw poszczegdlinych walut. Dodatkowo spotka rozwaza wprowadzenie
odpowiednich instrumentow finansowych zabezpieczajacych ryzyka kursowe.

Spétka nie prowadzi rachunkowosci zabezpieczen.

Ryzvko kredytowe

Spétka notuje w swojej dziatalnosci ryzyko wyptacalnosci kontrahentéw (okreslane tradycyjnie jako ryzyko
kredytowe), rozumiane jako ryzyko niewywigzania si¢ przez kontrahentéw wobec Spotki z zobowigzan
wynikajgcych ze zrealizowanych zlecen. Spétka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie zarzgdzania ryzykiem
wyplacalnosci  kontrahentow, zaréwno na etapie przygotowywania zlecen (badanie potencjalnych
kontrahentéw, badanie zabezpieczen, przygotowywanie umow), jak i ich realizacji (monitorowanie
wykonywania kontraktéw, monitorowanie zaangazowania w poszczegdlne zlecenia. Spotka nie moze
gwarantowaé bezbtednosci tych dziatan.

Ziszczanie sie niekorzystnych zjawisk w obszarze ryzyka wyptacalnosci kontrahentow moze skutkowaé
brakiem mozliwosci zamkniecia danego zlecenia z zaktadang efektywnoscig lub kraricowo utratg czgsci lub
catosci zainwestowanych srodkow. Okolicznosci te moga niekorzystnie wplyngé na dalszg dziatalnos¢ Spofki,
sytuacje finansowa, majatkowa i gospodarczg Spétki oraz perspektywy rozwoju, w szczegolnosci poprzez
ograniczenie przychoddw, podwyzszanie poziomu kosztow, spadek wartosci aktywow Spotki,
a tym samym pogarszac sytuacje gospodarczg Spotki. /|
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Spotka nie zanotowata w przeszioéci wystapienia powyzszych niepozadanych zdarzen w obszarze ryzyka
wyptacalnosci kontrahentow. Spotka minimalizuje mozliwos¢ wystagpienia tego ryzyka poprzez dalsza
optymalizacje procesu monitorowania i weryfikacji kontrahentow.
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