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l. Informacje ogdlne

1.1. Podstawowe dane Zortrax S.A.

Nazwa Spéftki i forma prawna: Zortrax Spoétka Akcyjna

Nazwa skrdcona: Zortrax S.A.

Siedziba i adres: ul. Lubelska nr 34, 10-409 Olsztyn
Kraj siedziby: Polska

Numer telefonu: +89 532 759 277

Strona internetowa: www.zortrax.pl; www.zortrax.com
Adres poczty elektronicznej: ir@zortrax.com

KRS: 0000564079

REGON: 281551179

NIP: 7393864289

Okres objety sprawozdaniem: 01.01.2018 -31.12.2018

Czas trwania Spotki: nieoznaczony

Spotka zostata zarejestrowana, jako Zortrax spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w Olsztynie, przez Sad Rejonowy w Olsztynie, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

w dniu 10 grudnia 2013 r.

Na mocy uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikdw Zortrax sp. z 0.0. z dnia 15 czerwca 2015
roku, nastgpito przeksztatcenie Zortrax Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke Zortrax
Spoétka Akcyjna. Podmiot zostat zarejestrowany przez Sad Rejonowy w Olsztynie, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, w dniu 25czerwca 2015 r.,, pod numerem
KRS: 0000564079. Zatozycielami Spdtki byli wspdlnicy spétki Zortrax spdtka z ograniczong
odpowiedzialnos$cia, wpisani do ksiegi udziatéw w dniu podjecia uchwaty o przeksztatceniu w spotke

akcyjna.
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1.2. Przedmiot dziatalnosci Zortrax S.A.

Zortrax S.A. (dalej Zortrax) jest polskim dostawcag kompleksowych rozwigzanh w obszarze druku 3D.
Spétka jest jednym z czotowych producentéw drukarek 3D typu desktop. Zortrax w swojej ofercie

posiada autorskie drukarki 3D, materiaty do druku 3D oraz urzgdzenia peryferyjne.

Spétka dziata na rynkach na catym swiecie sprzedajgc swoje produkty m.in. w najwiekszych krajach
europejskich oraz w USA i Kanadzie, a takze na rynkach azjatyckich i w Ameryce Potudniowej. Swoje
produkty kieruje przede wszystkim do klientéw biznesowych, natomiast drukarki 3D Zortrax sg réwniez

wybierane przez klientéw indywidualnych.

Przedmiotem dziatalnosci Spétki zgodnie z §7 Statutu jest: (i) produkcja pozostatych wyrobow
z tworzyw sztucznych, (ii) produkcja elektronicznego sprzetu powszechnego uzytku, (iii) produkcja
maszyn do obrdbki gumy lub tworzyw sztucznych oraz wytwarzania wyrobdw z tych materiatéw, (iv)
naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn i urzadzen, (v) dziatalno$¢ agentow zajmujacych sie
sprzedazg maszyn, urzagdzen przemystowych, statkow i samolotoéw, (vi) sprzedaz hurtowa pozostatych
maszyn iurzadzen, (vii) sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub
Internet, (viii) dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne, (ix) wynajem
i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi, (x) badania naukowe i prace rozwojowe
w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i technicznych, (xi) dziatalnos¢ w zakresie
specjalistycznego projektowania, (xi) pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie
indziej niesklasyfikowana, (xii) wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek, wynajem
i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane,
(xiii) pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, gdzie indziej
niesklasyfikowana, (xiv) pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane, (xv)

pozostata dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana.

Przewazajgcym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest produkcja maszyn do obrébki gumy lub tworzyw

sztucznych oraz wytwarzania wyrobow z tych materiatéw (PKD 28.96.Z).
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1.3. Udziaty w innych podmiotach

Zortrax S.A. nie posiada udziatéw w innych podmiotach.

1.4. Zatrudnienie

Na dzien 31 grudnia 2018 roku liczba osdéb zatrudnionych przez Spétke w przeliczeniu na petne etaty

wyniosta 115 oséb, natomiast przecietne zatrudnienie w 2018 roku wyniosto 127 oséb.

Il. Wiadze Spotki

2.1. Zarzad

W dniu 11 stycznia 2018 roku Rada Nadzorcza Zortrax S.A. podjeta decyzje o rozszerzeniu sktadu
Zarzadu Spétki. Uchwatg Rady Nadzorczej nr 3/01/2018 oraz 4/01/2018 z dnia 11 stycznia 2018 roku,
do Zarzadu powotani zostali Pani Karolina BotadZ oraz Pan Pawet Czepan. Zarzad w rozszerzonym

sktadzie rozpoczat funkcjonowanie od dnia 1 lutego 2018 roku.

Na dziert 31.12.2018 jak i ha dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Zarzadu Zortrax S.A.

wchodzili:
Pan Rafat Tomasiak — Prezes Zarzadu
Pani Karolina lzabela Botagdz — Cztonek Zarzadu

Pan Pawet Grzegorz Czepan — Cztonek Zarzadu

Zgodnie z obowigzujgcym Statutem do sktadania oswiadczen w imieniu Spétki uprawnieni sg: Prezes
Zarzagdu samodzielnie albo dwéch cztonkdw Zarzadu dziatajgcych tgcznie albo cztonek Zarzadu

dziatajacy tgcznie z prokurentem

2.2. Prokurenci

Do dnia 31 stycznia 2018 roku funkcje Prokurenta petnita Pani Karolina Botadz, ktéra od 1 lutego 2018
roku zostata powotana w sktad Zarzadu Zortrax S.A. Na dzien 31 grudnia 2018 roku w Zortrax S.A. nie

byto osoby petnigcej funkcje Prokurenta.
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2.3. Rada Nadzorcza

Na dziert 31.12.2017r. w sktad Rady Nadzorczej Spétki wchodzili:
— Pantukasz Marek Piasecki — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
— Pan Jarostaw Kazimierz Mizera - Cztonek Rady Nadzorczej
— Pan Dariusz Jacek Bugajski - Cztonek Rady Nadzorczej
— Pan Grzegorz Henryk Zawada - Cztonek Rady Nadzorczej

— Pan Sergiusz Michat Kielian - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 30 marca 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Zortrax S.A. podjeto
uchwaty na mocy ktérych odwotano ze sktadu Rady Nadzorczej Pana Jarostawa Mizere oraz Pana
Dariusza Bugajskiego (odpowiednio uchwata nr 5 i nr 6) oraz powofano nowych cztonkéw Rady
Nadzorczej tj. Pana Przemystawa Krzemienieckiego oraz Pana Aleksandra Barys (odpowiednio uchwata
nr7inr8).

W dniu 04 lipca 2018 roku, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Zortrax S.A. powotato w
sktad Rady Nadzorczej Pana Jarostawa Jedrzejowskiego (uchwata nr 15).

Pan Henryk Zawada ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spétki z dniem 30

pazdziernika 2018 roku.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, cztonkami Rady

Nadzorczej Zortrax S.A. byli:

Pan tukasz Marek Piasecki — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
— Pan Sergiusz Michat Kielian - Cztonek Rady Nadzorczej

— Pan Przemystaw Krzemieniecki - Cztonek Rady Nadzorczej

— Pan Aleksander Barys - Cztonek Rady Nadzorczej

— Pan Jarostaw Jedrzejowski — Cztonek Rady Nadzorczej
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2.4. Akcjonariat

Na dziert 31.12.2017r. struktura akcjonariatu przedstawiata sie nastepujgco:

Akcjonariusz Liczba akcji (szt.) % Liczba gtosow na WZ %
Marcin Olchanowski 2 819 000,00 37,78% 4319 000,00 41,28%
Rafat Tomasiak 2 559 000,00 34,29% 4059 000,00 38,80%
Pozostali 2 084 500,00 27,93% 2084 500,00 19,92%
Razem 7 462 500,00 100,00% 10 462 500,00 100,00%

W dniu 22 maja 2018 roku, Spdtka otrzymata informacje, iz Pan Rafat Tomasiak zmniejszyt bezposredni
udziat w kapitale zaktadowym Spétki, wskutek wniesienia czesci posiadanych akcji aportem do spotki

Terra Corp sp. z 0.0. sp. Komandytowa, ktorej jest wspdlnikiem — komandytariuszem.

Na dziedn 31 grudnia 2018 roku jak i na dzied przekazania niniejszego sprawozdania struktura

akcjonariatu przedstawia sie nastepujaco:

Akcjonariusz Liczba akcji (szt.) % Liczba gtosow na WZ %
Marcin Olchanowski 2 868 900,00 38,44% 4368900,00 41,76%
Rafat Tomasiak 1 000,00 0,01% 2000,00 0,02%
Terra Corp sp. z 0.0. sp. kom. 2428 000,00 32,54% 1046 250,00 10,00%
Pozostali 2 164 600,00 29,01% 2164 600,00 20,69%
Razem 7 462 500,00 100,00% 7581750,00 72,47%

*Terra Corp sp. z 0.0. sp. kom. (podmiot powigzany z Panem Rafatem Tomasiakiem)

W powyzszej tabeli liczba gtoséw nie stanowi 100%, poniewaz zgodnie z zapisami § 9a ust. 2 Statutu
Spotki, do dnia dopuszczenia akcji Spotki serii B, C i D do obrotu na rynku regulowanym, prawo gtosu
akcjonariusza dysponujgcego powyzej jednej dziesigtej ogdtu gtosdw w Spdtce jest ograniczone w ten
sposob, ze taki akcjonariusz nie moze wykonywaé prawa gtosu powyzej jednej dziesigtej ogétu gtoséw
w Spétce. Ograniczenia, o ktdrych mowa w zapisach § 9a ust. 2 i § 9a ust.3 Statutu Spétki, maja
zastosowanie do wykonywania prawa gtosu przez podmioty inne niz: i) Akcjonariusz | (tj. Pan Rafat
Tomasiak) i jego spadkobiercy, ii) Akcjonariusz Il (tj. Pan Marcin Olchanowski) i jego spadkobiercy, ii)
Akcjonariusz Zobowigzany —tj. kazdy akcjonariusz dysponujacy wiecej niz jedng dziesigty ogoétu gtosow,
ktory celem wytgczenia ograniczenia i kumulacji, o ktérych mowa w § 9a ust. 2 i § 9a ust.3 Statutu
Spotki, przedstawi Spotce dokument wystawiony przez firme inwestycyjng, z ktérg Spdtka zawarta

umowe depozytu akcji, potwierdzajgcy nabycie przez Akcjonariusza Zobowigzanego wszystkich akcji
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przedstawionych do wykupu w odpowiedzi na zgtoszong oferte nabycia wszystkich akcji Spotki
akcjonariuszom Spétki, ktérych akcje w dacie ztozenia oferty, o ktérej mowa w § 9a ust. 5, s3
zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych lub zdeponowane w firmie
inwestycyjnej, z ktérg Spétka zawarta umowe depozytu, za cene za jedng akcje nie nizszg niz najwyzsza
cena wyrazona w zfotych polskich zaptacona przez Akcjonariusza Zobowigzanego przed ztozeniem tej
oferty.

W 2018 roku oraz do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Spétka nie dokonata nowej emisji akcji.
W trakcie omawianego okresu sprawozdawczego Spotka przygotowywata sie do debiutu gietdowego
i w zwigzku z tym Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podejmowato uchwaty dotyczace podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje w trybie oferty publicznej nowych akcji zwyktych na
okaziciela serii F oraz ich dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym.

Jednak z przyczyn niezaleznych od Spotki w | potowie 2018 roku podjeto decyzje w sprawie zawieszenia
postepowania IPO w Komisji Nadzoru Finansowego. Jednoczesnie rozpoczeto dziatania zwigzane
z debiutem na rynku pozagietdowym NewConnect i w zwigzku z tym w dniu 16 maja 2018 roku Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwaty uchylajgce oferte publiczna:

— Uchwata nr 3/2018 w sprawie uchylenia uchwaty nr 4 NWZ Zortrax S.A. z dnia 8 maja 2017
roku, w sprawie ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spétki do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW w Warszawie, dematerializacji akcji Spoétki oraz
upowaznienia Zarzadu do zawarcia z KDPW S.A. umowy o rejestracje akcji w celu ich
dematerializacji.

— Uchwatg nr 4/2018 z dnia 16 maja 2018 roku uchylono uchwate nr 4 NWZ Zortrax S.A. z dnia 6
pazdziernika 2017 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje
w trybie oferty publicznej nowych akcji zwyktych na okaziciela serii F z wytgczeniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy, zmiany Statutu Spotki w zwigzku z podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego, dematerializacji akcji serii F i praw do akcji serii F oraz ubiegania sie
o dopuszczenie akcji serii F i praw do akgji serii F do obrotu na rynku regulowanym.

— Uchwatg nr 5/2018 NW?Z uchylono uchwate nr 4 z dnia 30 marca 2018 w sprawie
dematerializacji akcji Spéfki serii D w zwigzku z ofertg publiczng oraz upowaznienia Zarzadu do

zawarcia z Krajowym DPW umowy o rejestracje akcji spotki serii D w celu ich dematerializacji.

W tym samym dniu tj. 16 maja 2018 roku NWZ Zortrax S.A. podjeto uchwale nr 6/2018 w sprawie
dematerializacji akcji zwyktych na okaziciela serii B, C, D oraz ubiegania sie o wprowadzenie akgcji

zwyktych na okaziciela serii B, C, D do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect.
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1. OPIS DZIAYtALNOSCI SPOtKI
3.1. Dziatalnos¢ Zortrax S.A.

Zortrax S.A. jest polskim dostawcg kompleksowych rozwigzan w obszarze druku 3D. Spétka w ciggu
pieciu lat funkcjonowania zbudowata silng pozycje na globalnym rynku, stajac sie jednym z czotowych
producentéw drukarek 3D typu desktop. Zortrax w swojej ofercie posiada cztery autorskich Drukarek
3D: Zortrax M200 Plus, Zortrax M300 Plus, Zortrax Inventure oraz Zortrax Inkspire, unikalne
Oprogramowanie Z-SUITE, dedykowane Materiaty Do Druku 3D i Urzagdzenia Peryferyjne: Hepa Cover,
DSS Station oraz Ultrasonic Cleaner, urzgdzenie do post-processingu wydrukdow: Zortrax Apoller.
Spétka dziata na rynkach na catym swiecie sprzedajgc swoje produkty m.in. w najwiekszych krajach
europejskich oraz w USA, a takze na rynkach azjatyckich, w Australii i Oceanii, w Afryce i w Ameryce
Potudniowej. Gtdwnym odbiorcg produktéw oferowanych przez Spétke jest sie¢ Partnerdw, ktérzy
prowadzg dystrybucje i sprzedaz detaliczng produktéw oferowanych przez Zortrax. Spoétka, prowadzac
sprzedaz réwniez poprzez wtasne Kanaty Sprzedazy Bezposredniej, dociera do odbiorcéw docelowych,
bedacych zbieznymi z odbiorcami docelowymi Partneréw marki Zortrax. Odbiorcami docelowymi
produktdw Zortrax s3 m.in. projektanci przemystowi, artysci, projektanci mody, architekci,
inzynierowie. Specjalisci ci prowadzg dziatalno$¢ zarobkowg, w ktdrej wykorzystanie druku 3D ma
bezposrednie przetozenie na generowane przez nich przychody. S3tozaréwno profesjonalisci
prowadzacy dziatalnos$¢ jednoosobowo, pracownicy sektora matych i srednich przedsiebiorstw, jak i
duze korporacje dziatajgce m.in. w branzach: motoryzacyjnej, elektronicznej, medycznej, Fast Moving
Consumer Goods (FMCG), lotniczej, zbrojeniowej czy w robotyce.

Ideg dziatalnosci Zortrax jest stosowanie nowatorskich rozwigzan i wysokiej jakosci materiatow
zapewniajgcych wysokg jakos¢ i precyzje druku, a jednoczesnie umozliwiajgcych drukowanie
profesjonalistom oraz osobom nie posiadajgcym specjalistycznej wiedzy i umiejetnosci z zakresu druku
3D. Spdtka nieustannie prowadzi dalsze prace badawczo-rozwojowe w celu ulepszenia metod druku
i poprawy precyzji Drukarek 3D oraz wprowadzenia do oferty nowych modeli Drukarek 3D i materiatéw

do druku, a takze udoskonalania autorskiego Oprogramowania Z-SUITE.

3.2. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnosc¢ Spotki, jakie nastgpity w roku
obrotowym

W omawianym okresie sprawozdawczym Zortrax S.A. koncentrowat sie przede wszystkim na rozwoju
organicznym. Prowadzono dziatania zmierzajgce do zwiekszenia bazy klientédw oraz pozyskania nowych

rynkéw. W zakresie oferty produktowej, wprowadzono nowe, ulepszone wersje drukarek z serii M tj.
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Zortrax 3D M200 Plus oraz Zortrax 3D M300 Plus. W listopadzie 2018 roku, odbyta sie premiera
drukarki Inkspire, pracujgcej w technologii UV LCD. Urzadzenie to miato bardzo udany debiut rynkowy
i W rocznym zestawieniu osiggneto 7% udziat w przychodach ze sprzedazy produktow.

Poza nowymi modelami drukarek, Zortrax S.A. wprowadzit do swojej oferty sprzedazy urzadzenia
peryferyjne tj. filtry Zortrax Hepa Cover, ktére sg kompatybilne z drukarkami z serii M, myjke do
wyptukiwania resztek zywicy z wydrukowanych modeli (dotyczy wydrukéw z Inkspire).

Wraz z nowymi modelami drukarek 3D wprowadzono tez dedykowane do nich materiaty do wydrukodw.
Rok 2018 byt tez rokiem odbudowy utraconych rynkéw sprzedazy z 2017 roku. W analizowanym
okresie sprawozdawczym, Zortrax S.A. pracowat nad pozyskiwaniem nowych klientow i
dywersyfikowat sie¢ dystrybutoréw i reselleréw. Sfinalizowano umowe z dystrybutorem na rynku
amerykanskim, nawigzano réwniez wspdtprace z klientami dziatajgcymi na mniejszych rynkach
(Austria, Stowacja, Serbia, Bosnia i Hercegowina oraz Turcja).

W omawianym roku sprawozdawczym, Spoétka rozpoczeta realizacje programu edukacyjnego, ktérego
zadaniem jest rozpowszechnianie informacji o druku 3D.

Zortrax S.A. wykorzystuje tez mozliwosci dofinansowania niektérych ze swoich projektow ze srodkéw
Unii Europejskiej. W okresie 12 miesiecy 2018 roku Spoétka kontynuowata projekty, ktérym zostato
przyznane wsparcie w latach ubiegtych, ale tez ubiegata sie o dofinansowanie na nowe projekty. W
dniu 27 grudnia 2018 roku Zortrax S.A. podpisata umowe na realizacje projektu w ramach Osi
Priorytetowej | ,Inteligentna gospodarka Warmii i Mazur”, Dziatania 1.2 ,Innowacyjne Firmy”,
Poddziatania 1.2.1 ,Dziatalnos¢ B+R przedsiebiorstw”, RPO wojewddztwa warminsko-mazurskiego na
lata 2014-2020, finansowany ze srodkdw Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego. Catkowita
warto$¢ projektu wynosi 2,7 min zt, a przyznane dofinansowanie to 1,4 min zt. Termin zakonczenia
projektu zostat okreslony na grudzien 2019 r.

Celem strategicznym Zortrax jest zwiekszenie skali dziatalnosci przy cigglym rozwoju stosowanej
technologii ioferty produktowej. Zrealizowanie planéw strategicznych Spotki wigze sie
z zapewnieniem odpowiedniego poziomu finansowania.

W omawianym okresie sprawozdawczym, Spétka finansowata swojg dziatalnos¢ gtownie srodkami
pochodzacymi z wyemitowanych obligacji, kredytem obrotowym oraz srodkami pochodzgcymi z
przyznanych dotacji. Z kolei pozyskanie kapitatu na dalszy rozwdj poprzez emisje akcji nowej serii i
wejscie na rynek regulowany GPW, zostaty odtozone ze wzgledu na konieczno$é wprowadzenia przez
Spétke zmian organizacyjnych, wymaganych prawem, w tym Statutu Spoétki. Dlatego tez, na poczatku
2018 Zortrax zawnioskowat do KNF, o czasowe zawieszenie postepowania administracyjnego w
przedmiocie zatwierdzenia prospektu emisyjnego. W dniu 16 maja 2018 roku odbyto sie Walne

Zgromadzenie Akcjonariuszy Zortrax S.A., na ktérym podjeto uchwate dotyczgcg ubiegania sie o
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wprowadzenie akcji zwyktych na okaziciela serii B, C, D do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
na rynku NewConnect. W tym samym dniu podjeto tez uchwaty uchylajgce wszystkie uprzednio
podjete uchwaty zwigzane z wprowadzeniem akcji spétki do obrotu na rynku regulowanym.

W miedzyczasie, Spotka realizowata zobowigzania w stosunku do obligatariuszy. Zgodnie z warunkami
emisji obligacji serii B1, w dniu 09 stycznia 2018 roku dokonano ich wykupu w wysokosci 4.773.000 zt.
Jednoczesnie, w dniu 09 stycznia 2018 roku, do skutku doszta emisja 11-miesiecznych odsetkowych
obligacji serii D1 na okaziciela. W tym samym dniu, Zarzad spotki podjat uchwate w sprawie przydziatu
obligacji serii D1, na tgczng kwote 4.932.000,00 zt. Obligacje te zostaty wykupione w dniu 11 grudnia
2018r.

W dniu 30 maja 2018 roku, tj. zgodnie z warunkami emisji obligacji C1, dokonano wykupu tych obligacji
w kwocie 1.300.000 zt.

Z kolei w dniu 10 grudnia 2018 roku, Uchwatg nr 1 i nr 2 Zarzagdu Zortrax S.A. dokonano przydziatu 12-
miesiecznych odsetkowych obligacji na okaziciela serii E1 i E2 w tacznej wysokosci 3.440.000 zt.

W wyniku powyzszych transakcji saldo zobowigzan z tytutu obligacji na dzien 31 grudnia 2018 roku
wyniosto 3.440.000 zt i byto nizsze 0 2.633.000 zt w porédwnaniu do 31 grudnia 2017 roku.

Srodki finansowe z opisanych powyzej emisji obligacji, zostaty przeznaczone na kapitat obrotowy.
Spétka finansuje swojg dziatalnosé réwniez kredytem obrotowym, zaciggnietym w banku PKO BP S.A.
w wysokosci 5 min zt. W dniu 07 listopada 2018 roku podpisano Aneks nr 1, ktéry przedtuzat czas na
podjecie ostatecznej decyzji kredytowej przez bank o 3 miesigce. Po tym czasie PKO BP S.A. wydat
pozytywng decyzje o przedtuzeniu kredytu na kolejne 12 miesiecy.

W 2018 roku wsparcia finansowego udzielili rowniez akcjonariusze spotki w postaci pozyczek, w tacznej

wysokosci 2 min zt. Termin sptaty zostat ustalony na okres 2 lat tj. do 2020 roku.

3.3. Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego:

1. W styczniu 2019 roku Zortrax S.A. zakonczyt prace rozwojowe nad urzgdzeniem do
wygtadzania wydrukéw (Apoller) oraz rozpoczat jego produkcje i sprzedaz. Zgodnie z
przyjetymi planami produkcja Apollera odbywa sie w catosci w Polsce.

2. W dniu 29 stycznia 2019 roku, zostat podpisany Aneks nr 2 do umowy kredytu w rachunku
biezgcym z PKO BP S.A. Kredyt zostat udzielony na 12 miesiecy tj. do dnia 07 lutego 2020 roku.
Zgodnie z zapisami niniejszej umowy, poczawszy od kwietnia 2019 roku, nastgpi comiesieczne
obnizanie przyznanego limitu kredytowego o 100 tys. zt. Tym samym, od 30 listopada 2019

roku, wysokos¢ przyznanego limitu ulegnie zmniejszeniu do 4 min zt. Zabezpieczeniem
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niniejszego kredytu sg weksel wtasny in blanco, zastaw rejestrowy na zapasach Spoétki

zlokalizowanych w Olsztynie przy ulicy Lubelskiej 34, przelew wierzytelnosci pienieznej z tytutu

ubezpieczenia zapasdw, umowne prawo potrgcania wierzytelnosci PKO BP S.A. z tytutu umowy

z wierzytelnos$ci posiadacza rachunku bankowego wobec PKO BP S.A., gwarancja sptaty

kredytu udzielona przez Bank Gospodarstwa Krajowego w ramach portfelowej linii

gwarancyjnej de minimis w kwocie stanowigcej 60% kwoty kredytu.

V. Sytuacja finansowa spotki

Wybrane dane finansowe — rachunek wynikéw

01.01.2018 01.01.2017

31.12.2018 31.12.2017

Przychody ze sprzedazy 33899 355 47 535 594
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatow 14 956 755 18 885 250
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 18 942 600 28 650 344
Koszty sprzedazy 9616 263 13 843 058
Koszty ogdlnego zarzadu 11976 701 12 139 205
Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) -2 650 364 2 668 082
Pozostate przychody operacyjne 734 347 1462780
Pozostate koszty operacyjne 1103218 2 666 541
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjne;j -3019 234 1464 321
Przychody finansowe 670 052 25 308
Koszty finansowe 975 287 2476 392
Zysk (strata) brutto -3324470 -986 763
Podatek dochodowy -136 935 577 620
Zysk (strata) netto -3187 535 -1564 383

Wybrane dane finansowe — bilans

31.12.2018 31.12.2017

Suma aktywow 64 735 653 69 541 319
Aktywa trwate 32 692 400 31902 244
Aktywa obrotowe, w tym: 32043254 37 639075
Zapasy 15137476 14 479 004
naleznosci handlowe 2 238 869 4 635502
pozostate naleznosci 1549 015 4693 211
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3689202 6 197 107
rozliczenia miedzyokresowe czynne 9428 691 7 634 251
Suma pasywow 64 735 653 69 541 319
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Kapitat wtasny 48 725 032 51912 567
Rezerwy na zobowigzania 2046 528 1768 234
Zobowigzania dtugoterminowe 2151135 457 005
Zobowigzania krétkoterminowe 10294 795 14 981 536
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 1518 163 421977

4.1. Sytuacja finansowa w 2018 roku

W 2018 roku Zortrax S.A. wypracowat 33,8 min zt przychoddéw ze sprzedazy, wobec 47,5 min zt w 2017
roku, odnotowujgc tym samym spadek o 28,7% r/r. Znaczace pogorszenie wynikdw jest efektem
spadku sprzedazy na znaczacych rynkach z 2017 roku. W omawianym okresie sprawozdawczym, Spotka
pracowata nad odbudowg utraconych rynkéw i pozyskaniem nowych klientéw. Dodatkowo
przesuniecia w harmonogramach wdrozen nowych produktéw miaty istotny wptyw na zrealizowane
wyniki sprzedazy. Najwieksza czes¢ obrotow wypracowywana jest w Europie (60% udziat w strukturze
przychoddéw ze sprzedazy), przed Azjg (18% udziat) i Ameryka Pétnocng (9%). Najwazniejszymi rynkami
zbytu w okresie sprawozdawczym byty: Francja, USA, Japonia, Niemcy i Szwecja.

W 2018 roku struktura przychoddéw ze sprzedazy nie ulegta zmianie. Drukarki 3D oraz urzadzenia
peryferyjne stanowig najwiekszy, 66,9% udziat w strukturze sprzedazy. Kolejng grupe asortymentowg
w strukturze stanowig materiaty i towary tj. filamenty, zywice oraz czesci zamienne. Odpowiadajg one
za 27,7% generowane] sprzedazy. Trzecig grupe stanowig ustugi z 5,4% udziatem w catkowitych
przychodach ze sprzedazy Spdtki. W tej kategorii ujmowane s3 ustugi zwigzane zserwisem,
transportem oraz materiatami marketingowymi.

Marza brutto na sprzedazy wyniosta 55,9%, tj. byta nizsza o 4,4 p.p. w poréwnaniu do tego samego
okresu roku ubiegtego. Spadek marzy byt wynikiem wzrostu cen zwigzanych z produkcjg urzadzen 3D,
oraz z dostosowaniem cen sprzedazy do oczekiwan rynkowych.

W 2018 roku Spdtka dokonata redukcji czesci kosztéw statych, renegocjowano warunki
funkcjonujacych umdw oraz zrezygnowano z niektdrych ustug. Analizujgc wyniki finansowe Spoéfki,
nalezy bra¢ pod uwage fakt, iz w model biznesowy Zortrax S.A. wpisana jest dziatalnos¢ badawczo-
rozwojowa, ktéra wymaga ponoszenia statych naktadéw finansowych. Efekty tych prac w postaci
wdrozen produktowych widoczne sg dopiero po okresie roku nawet do kilku lat. Co istotne, biezgcych
kosztach ogélnego zarzadu, ujmowane sg koszty projektéw w czesci badawczej, ktére obcigzajg wynik
finansowy, natomiast w rozliczeniach miedzyokresowych mogg by¢ ujawniane naktady na projekty,

ktdre osiggnety odpowiedni poziom zaawansowania technologicznego.
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Analizujgc rachunek wynikdéw za okres 12 miesiecy 2018 roku, istotng pozycje stanowig pozostate
przychody i koszty operacyjne. W pozostatych przychodach operacyjnych, ujeto kwote dotacji
w wysokosci 392,9 tys. zt, ktdra dotyczy realizowanych projektédw dotacyjnych w czesci badawczej oraz
341,3 tys. zt pozostatych przychoddéw operacyjnych, zwigzanych m.in z nadwyzkami
inwentaryzacyjnymi, cesjg leasingu i rozwigzanymi rezerwami. W pozostatych kosztach operacyjnych,
w kwocie 1,1 min zt ujeto koszty zwigzane ze sprzedazg srodkéw trwatych, koszty IPO, niedobory
inwentaryzacyjne, odpisy aktualizujgce naleznosci.

Powyzej opisane zdarzenia miaty wptyw na osiggniete przez Zortrax S.A. wyniki w roku 2018. Wartos¢
EBITDA spadta z 5,0 min zt w 2017 roku do 475 tys. zt, a uzyskana marza EBITDA w 2018 roku tj. 1,4%
byta nizsza 0 9,0 p.p. r/r.

Dziatalnos$¢ spétki narazona jest na wahania kurséw walut. W ponad 90%, przychody ze sprzedazy
Zortrax generowane sg W walucie obcej. Wiekszo$¢é kosztéw produkcyjnych rowniez realizowana
jest w walucie, natomiast walutg prezentacyjng jest PLN. W zwigzku z tym, rdznice kursowe
powstajg zaréwno z wycen naleznosci, zobowigzan, jak rowniez wycen srodkéw pienieznych na
rachunkach. W przeciwienstwie do roku 2017, kiedy ujemne réznice kursowe wyniosty 1,4 min zi,
w okresie sprawozdawczym odnotowane zostaty dodatnie réznice kursowe w wysokosci 658 tys.
zt.

W okresie 12 miesiecy 2018 roku spotka wykazata strate netto w wysokosci 3,1 min zt wobec 1,5 min

straty w 2017 roku.

Bilans

Wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2018 roku, aktywa trwate Zortrax S.A. wykazaty wzrost o 2,5%
w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku, tj. 0 790,1 tys. zt. W zwigzku z finalizacjg czesci
projektéw rozwojowych, wartosci niematerialne i prawne wzrosty 0 12,5% tj. 0 1,4 min zt. W 2018 roku
spotka nie realizowata znaczacych inwestycji w srodki trwate.

W zwigzku z nizszymi przychodami ze sprzedazy, stan naleznosci handlowych na dzier 31.12.2018 roku
wykazat spadek o0 2,3 mln zt w poréwnaniu do stanu na dziert 31.12.2017 r. Wskaznik rotacji naleznosci
handlowych byt jednak wyzszy o ponad 12 dni (wzrost 24,4 dni do 37,0 dni). W omawianym okresie
sprawozdawczym, Spétka uzyskata zwrot nadptaconego podatku dochodowego, co byto gtdéwnag
przyczyng znaczgcego spadku naleznosci z tytutu podatkdéw i cet 0 2,5 min w poréwnaniu do 31.12.2017
r.

Na dzier 31.12.2018 zmniejszeniu ulegt rowniez stan srodkéw pienieznych z 5,8 min zt do 3,3 min zt.
W zwigzku z prowadzonymi projektami rozwojowymi, zanotowano wzrost w krétkoterminowych

rozliczeniach miedzyokresowych, ktére wzrosty 0 23,8% tj. 0 1,7 min zt r/r.
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Na dzierr 31.12.2018 roku obserwuje sie wzrost zapaséw w poréwnaniu do ubiegtego roku o 4,5% tj. o
658 tys. zt, co w gtdwnej mierze zwigzane byto z poszerzeniem oferty produktowej Zortrax S.A. i
koniecznoscig zapewnienia odpowiednich standw magazynowych. Dodatkowo, pod koniec roku
rozpoczeto zakupy materiatéw do produkcji urzadzenia do post-processignu (Apoller), ktérego debiut
sprzedazowy miat miejsce w potowie stycznia 2019 roku.

W wyniku powyzszych zmian w poszczegdlnych kategoriach aktywéw obrotowych, ich stan na dzien

31.12.2018 r. wynidst 32,0 min zt i byt 0 5,5 min zt nizszy wzgledem stanu na dzien 31.12.2017 r.

Kapitat wtasny Zortrax S.A. na dzien 31 grudnia 2018 roku wynidst 48,7 min zt i stanowit 75,3% pasywow
ogoétem. Obserwowany spadek kapitatu wtasnego o 6,1% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego wynika z poniesienia w 2018 roku straty netto. Zobowigzania dtugoterminowe na dzien 31
grudnia 2018 roku stanowity 3,3% pasywéw ogoétem i dotyczyty dtugoterminowej czesci zobowigzan
leasingowych oraz pozyczek udzielonych przez akcjonariuszy. Zobowigzania krotkoterminowe wedtug
stanu na 31.12.2018 roku wyniosty 10,2 min zt i byty o0 4,6 min zt tj. 0 31,3% nizsze w poréwnaniu do
poprzedniego okresu sprawozdawczego. Na spadek zobowigzan krétkoterminowych istotny wptyw
miaty gtéwnie zobowigzania handlowe, ktdrych saldo na koniec okresu sprawozdawczego wyniosto 1,3
min zt (spadek o 1,4 min zt, a wskaznik rotacji zobowigzan handlowych wzrdst z 14,4 dni do 21,8 dni)
oraz zobowigzania z tytutu emisji diuznych papierow wartosciowych, ktérych stan wzgledem
poprzedniego roku sprawozdawczego byt 0 2,8 min zt nizszy (spadek z 6,2 min zt do 3,4 min zi).

W wyniku opisanych zdarzen, wskaznik ogdlnego zadtuzenia na dzierh 31.12.2018 roku wyniést 0,25,
czyli utrzymat poziom z roku ubiegtego. Wskaznik ptynnosci biezgcej w omawianym okresie
sprawozdawczym wzrést do 3,11 wobec 2,51 w okresie poréwnywalnym. Wartos¢ wskaznikow Spétka

uznaje za bezpieczna.

4.2. Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Spotki

Ponizej zaprezentowano finansowe wskazniki istotne dla oceny sytuacji Spétki. Wskazniki te zostaty

opisane w punkcie 4.1.

2018 2017
1. Marza brutto na sprzedazy 55,88% 60,27%
2. EBITDA (w tys. zt) 474,70 5 059,85
3. Rentownos¢ EBITDA 1,40% 10,64%
4. wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,25 0,25
5. wskaznik rotacji naleznosci handlowych w dniach 37,01 24,39
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6. wskaznik rotacji zobowigzan handlowych w dniach 21,87 14,44

7. wskaznik ptynnosci biezgcej 3,11 2,51

Metodologia liczenia:

1.
2.

4.3.

Marza brutto na sprzedazy — relacja wyniku brutto na sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy.
EBITDA —zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) powiekszone o koszty niepieniezne
(Amortyzacja).

Rentownos¢ EBITDA - relacja zysku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje
do przychoddéw netto ze sprzedazy.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia - relacja zobowigzan ogétem do aktywow ogdtem.

Wskaznik rotacji naleznosci handlowych w dniach - wyrazony w dniach stosunek $redniego
stanu naleznosci handlowych (stanu na poczatek i na koniec okresu podzielonego przez 2)
x liczba dni w danym okresie (dla kazdego roku przyjeto 365 dni) do przychoddw ze sprzedazy.
Wskaznik rotacji zobowigzan handlowych w dniach - wyrazony w dniach stosunek sredniego
stanu zobowigzan handlowych (stanu na poczatek i na koniec okresu podzielonego przez 2)
x liczba dni w danym okresie (dla kazdego roku przyjeto 365 dni) do przychoddw ze sprzedazy.
Wskaznik ptynnosci biezacej - stosunek stanu majatku obrotowego na koniec danego okresu

do stanu zobowigzan krdotkoterminowych na koniec danego okresu.

Przewidywana sytuacja finansowa

W 2019 roku Zortrax S.A. zamierza kontynuowaé prace nad zwiekszaniem skali dziatalnosci przy

ciggtym

rozwoju stosowanej technologii ioferty produktowej. Obecnie Spdtka pracuje nad

dywersyfikacjg sieci dystrybutoréw i reselleréw na kluczowych rynkach. Dodatkowo, na 2019 rok

planowane sg wdrozenia nowych produktdw. Dziatania te w ocenie Zarzadu Spétki bedg miaty wptyw

na wzrost generowanych przychodéw ze sprzedazy.

Realizacja zamierzen strategicznych moze sie wigza¢ z koniecznoscig pozyskania dodatkowego

finansowania. Rozwazane sg rézne dostepne Spdtce scenariusze pozyskania finansowania na szeroko

pojetym rynku finansowym jak tez udziat Spétki w projektach wspdétfinansowanych ze srodkéw Unii

Europejskiej. W 2019 roku planowany jest debiut Spotki na rynku pozagietdowym NewConnect.

16



Zortrax S.A. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki

V. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju
Spétka funkcjonuje w wymagajgcym obszarze nowych technologii, a dzieki zrozumieniu potrzeb grupy
docelowej, tworzy kompletne i intuicyjne rozwigzania, ktdére przyczyniajg sie do udoskonalania
codziennej pracy specjalistdw z réznych branz. Innowacyjnos¢ jest podstawowa cechg modelu
biznesowego Zortrax. Rozwdj dziatalnosci w zakresie badan i rozwoju, przektadajacy sie na rozwdj
Ekosystemu Zortrax, ktéry jest kluczowym elementem realizacji strategii Spotki. Struktura Dywizji ds.
produktu w spdétce dynamicznie sie rozwija w kierunku samodzielnych, interdyscyplinarnych zespotéw
projektowych skupiajgcych sie na dostarczaniu poszczegdlnych wartosci dla Klientéw. Skutecznosé¢
tego kierunku widoczna jest przede wszystkim w szybszych reakcjach dziatu R&D na potrzeby Klientow,
a tym samym — czestszych wdrozeniach produktowych, takich jak nowe urzadzenia, nowe funkcje
oprogramowania, premiery kolejnych materiatéw do druku i wdrozenia kolejnych, nowych produktéw
hardware’owych. Doswiadczenie uzytkownika traktowane jest jako priorytet w badaniach

i projektowaniu nowych proceséw i produktéw tworzonych przez Zortrax.

Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju w 2018 roku:

1. Poszerzenie serii M o nowe modele tj. M200 Plus i M300 Plus. Wprowadzone usprawnienia
majg bezposredni wptyw na proces druku. Urzadzenia wyposazone s3 w modut Wi-Fi, ktory
umozliwia bezprzewodowa tgcznos¢ z komputerem i przesytanie gotowego do druku modelu
bezposrednio do urzadzenia. Otwiera to nowe mozliwosci uzytkowe w postaci faczenia kilku
drukarek w klastry. Skomunikowane ze sobg w ten sposéb urzadzenia zarzadzane beda przy
uzyciu mobilnej aplikacji i pozwolg na uruchomienie produkcji niskoseryjnej matym i sSrednim
firmom.

2. Wyprodukowanie urzadzenia filtrujgcego Zortrax HEPA Cover, ktdre jest kompatybilne z
drukarkami 3D Zortrax M200 i M200 Plus oraz M300 i M300 Plus. Urzadzenie to pozwala na
utrzymanie statej temperatury w komorze drukarki, usuwa nieprzyjemne zapachy podczas
drukowania, filtr HEPA przechwytuje ponad 99% czastek uwalnianych podczas druku 3D.

3. Zakonczenie prac rozwojowych oraz wdrozenie do sprzedazy fotopolimerowej drukarki 3D
dziatajgcej w technologii UV LCD (Inkspire). Urzadzenie umozliwia precyzyjne drukowanie
mikro-detali. Pracuje 8 razy szybciej i 9 razy doktadniej niz dostepne na rynku drukarki
DLP/SLA. Inkspire dedykowane jest do produkcji niewielkich, doktadnych elementéw, bedac

odpowiedzig firmy na potrzeby projektantéow, wykorzystujgcych druk 3D do produkcji
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precyzyjnych prototypdw, jak rowniez drukujgcych elementy finalne. Sprawdzi sie zaréwno w
niskoseryjnej produkcji, jak i szeregu specjalistycznych branz — inzynierii precyzyjnej, protetyce
dentystycznej czy jubilerstwie.

Ultrasonic Cleaner — myjka do usuwania resztek zywicy z wydrukowanych modeli, dedykowana
do drukarki Inkspire.

Finalizowanie prac rozwojowych dotyczacych urzgdzenia do wygtadzania wydrukéw (Apoller).
Zakonczenie projektu i sprzedaz pierwszych urzadzen odbyta sie w styczniu 2019 roku.
Technologia zastosowana w urzadzeniu umozliwia obieg opardw substancji chemicznej
wewnatrz komory, co pozwala na szybkg i doktadng obrébkg wydrukowanych przedmiotow.
Apoller pozwala na mozliwos¢ wyboru jednego z kilku profili wygtadzenia, skonfigurowanych

tak, aby zapewnic satysfakcjonujgcy efekt koncowy.

W 2018 roku Spétka kontynuowata prace nad projektami, ktore uzyskaty dofinansowanie w 2017 roku,

tj.:

VI.

Projekt realizowany w ramach Dziatania 1.1. Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj
2014-2020 wspdtfinansowanego ze srodkdw Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego.
Przyznana kwota dofinansowania projektu pod nazwg , Drukarka 3D pracujgca w technologii
warstwowego osadzania topionych polimeréw zapewniajagca warunki do przetwdrstwa
wysoko wymagajgcych tworzyw sztucznych” wynosi ok. 2,4 min zt, co stanowi 57,6%
przewidywanych wydatkéw kwalifikowanych projektu. Z niniejszego projektu, w roku 2018 do
Spotki wptyneta kwota 1 223 tys. zt.

Projekt pod nazwg ,Uzyskanie ochrony na wynalazki i wzory przemystowe dla nowego
urzadzenia z segmentu postprodukcji modeli 3D”, realizowany w ramach Dziatania 2.3.
Proinnowacyjne ustugi dla przedsiebiorstw, Poddziatanie 2.3.4. Ochrona wiasnosci
przemystowe]j Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwéj, 2014-2020 wspotfinansowanego
ze Srodkéw Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego. W roku 2018, z niniejszego

projektu wptyneta kwota 106 tys. zt.

Perspektywy dalszego rozwoju

Zortrax prowadzi swojg dziatalno$¢ w branzy druku 3D, ktdra nalezy do jednej z najdynamiczniej

rozwijajacych sie branz na Swiecie. Wzrost sprzedazy drukarek desktopowych wynika z rosngcego

zainteresowania drukarkami przez przedsiebiorstwa, ktére wykorzystujg je do przygotowywania m.in.
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prototypow, w tym takze przez branze specjalistyczne tj. lotnictwo, medycyna i motoryzacja.
W zwigzku z powyiszym Spdtka spodziewa sie, iz w najblizszych latach utrzyma sie wzrost
zainteresowania na Drukarki 3D z oferty Zortrax.

Spétka zamierza kontynuowac prace badawczo-rozwojowe rozpoczete w latach ubiegtych, jak tez
rozpoczgé nowe projekty, ktére pozwolg w przysztosci rozszerzyé oferte produktowa Zortrax.

Zakres prowadzonych prac rozwojowych dotyczy nowatorskich rozwigzan z dziedziny druku 3D na
poziomie produktowym (nowe urzadzenia, materiaty do druku 3D), jak i informatycznym
(oprogramowanie).

Wraz z rozwojem nowych produktéw, w 2018 roku Spétka uruchomita czesé proceséw zwigzanych z
produkcjg urzadzen w Polsce. Pierwszym produktem w catosci powstajgcym w kraju jest urzadzenie do
Post-Processingu Wydrukéw. W kolejnych latach Zortrax S.A. zamierza rozszerzaé produkcje w Polsce

o kolejne urzadzenia.

VII. Instrumenty finansowe oraz przyjete przez jednostke cele i metody
zarzgdzania ryzykiem.

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spodtka, nalezg obligacje, kredyty
w rachunku biezgcym oraz leasingi. Spétka posiada rowniez aktywa finansowe, takie jak naleznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz srodki pieniezne, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez
nig dziatalnosci. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgce z instrumentéw finansowych stosowanych w Spotce
obejmuja ryzyko kursowe, stopy procentowej, przeptywdw pienieznych, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko

kredytowe.

Ryzyko kursowe
Zortrax prowadzi sprzedaz oferowanych produktéw w walutach PLN, EUR, USD, GBP, JPY i CAD, z tego

94,1% wptywoéw stanowi waluta obca.

W 2018 r. przychody Spoétki realizowane w USD stanowity 43,2% przychoddw ze sprzedazy ogdtem,
natomiast udziat przychoddw realizowanych w EUR stanowit 46,2% przychodéw ze sprzedazy ogdtem.
Udziat PLN stanowit 5,9%, a pozostate waluty (w tym GBP, JPY, CAD) odpowiadajg za pozostate 4,7%
przychoddéw ze sprzedazy.

W zakresie struktury kosztéw i inwestycji, 56,5% ptatnosci realizowano w walucie krajowej, 7,7% EUR,
35,8% w USD, w pozostatych walutach 0,1%. W zakresie kosztéw produkcji, Spotka realizuje ptatnosci

w 95% w USD i EUR, co czesciowo ogranicza ryzyko kursowe. Wykorzystywany jest wiec hedging
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(zabezpieczenie, ang. hedge) naturalny, czyli zobowigzania w danej walucie optacane s3
z wygenerowanych wplywéw w tej samej walucie. Na pokrycie pozostatych kosztéw, w tym kosztéw
wynagrodzedn wymagana jest jednak sprzedaz waluty. Tego rodzaju operacje odbywajg sie na
podstawie monitorowania i sledzenia zmiany kurséw poszczegdlnych walut. Spétka nie prowadzi

rachunkowosci zabezpieczen.

Ryzyko stopy procentowej

Ze wzgledu na czesciowe finansowanie dziatalnos$ci Spotki poprzez instrumenty dtuzne istnieje ryzyko
stopy procentowej. Przy zmiennym oprocentowaniu kredytow, w zwigzku ze zmianami m.in. poziomu
stép procentowych czy inflacji, istnieje ryzyko znaczacych zmian stopy WIBOR, bedacej sktadnikiem
oprocentowania kredytéw. W efekcie, na skutek zmian oprocentowania koszt finansowania
zewnetrznego moze sie zmienic.

Podwyziszenie rynkowych stop procentowych moze tez wptywaé na spadek zainteresowania
inwestowaniem w obligacje oprocentowane wedtug statej stopy procentowej, ktére Zortrax emitowat

w przesztosci celem zwiekszenia ptynnosci.

Ryzyko kredytowe

Spétka, jak kazdy podmiot gospodarczy, jest w swojej dziatalnosci narazona na ryzyko wyptacalnosci
kontrahentéw (okreslane tradycyjnie jako ryzyko kredytowe), rozumiane jako ryzyko niewywigzania
sie przez kontrahentow wobec Spétki z zobowigzan wynikajgcych ze zrealizowanych zleceni. Spétka
prowadzi dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania ryzykiem wyptacalnosci kontrahentéw, zaréwno na etapie
przygotowywania zlecen (badanie potencjalnych kontrahentéw, badanie zabezpieczen,
przygotowywanie umoéw), jak i ich realizacji (monitorowanie wykonywania kontraktéw,
monitorowanie zaangazowania w poszczegolne zlecenia) jednak nie ma gwarancji, ze analiza dokonana
przez Spétke zostanie dokonana prawidtowo.

Ziszczanie sie niekorzystnych zjawisk w obszarze ryzyka wyptacalnosci kontrahentéw moze skutkowac
brakiem mozliwosci zamkniecia danego zlecenia z zaktadang efektywnoscig lub kraricowo utrate czesci
lub catosci zaangazowanych s$rodkéw. Okolicznosci te mogg niekorzystnie wptyngé na dalszg
dziatalnosé Spoftki, sytuacje finansowg, majgtkowa i gospodarczg Spoétki oraz perspektywy rozwoiju,
w szczegblnosci poprzez ograniczenie przychoddw, podwyzszanie poziomu kosztow, spadek wartosci

aktywow Spétki, a tym samym pogarszac sytuacje gospodarczg Spétki.
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Ryzyko Zrédet finansowania dziatalnosci oraz ptynnosci finansowej

Zortrax S.A. dywersyfikuje zrddta finansowania dziatalnosci korzystajgc zaréwno z kapitatu wtasnego,
jak i finansowania kapitatem dtuznym w postaci obligacji, a takie kredytu obrotowego.
Z finansowaniem srodkami wtasnymi wigze sie ryzyko ich zmniejszenia w przypadku ponoszenia przez
Spétke strat. Z kolei z finansowaniem srodkami obcymi w formie obligacji zwigzane sg ryzyka podjecia
przed obligatariuszy decyzji niekorzystnych dla Spoétki, np. o wczesniejszym wykupie na zgdanie
obligatariusza, ktdre mozliwe jest w przypadku, otwarcia postepowania upadtosciowego w stosunku
do Spotki lub ztozenia przez Zarzad Spotki wniosku o jego upadtosé likwidacyjng lub uktadows.

Polityka finansowa Zortrax ma na celu zapewnienie w najwiekszym mozliwym zakresie utrzymania
zasobow finansowych na bezpiecznym poziomie i ptynnosci, ktdre umozliwig Spotce sptate zobowigzan
w momencie ich wymagalnosci, zarowno w normalnym toku dziatalnosci, jak i w okolicznosciach

nadzwyczajnych, tak aby Zortrax nie zostat narazony na straty.

VIII. Akcje wtasne

Zortrax S.A. nie posiada akcji wtasnych.

IX. Oswiadczenia

Oswiadczenie Zarzagdu w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Zarzad Zortrax S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania rocznego sprawozdania
finansowego wybrany zostat zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegty rewident,
dokonujacy badania, spetnili warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym

sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Oswiadczenie Zarzagdu w sprawie rzetelnosci sprawozdania finansowego

Zarzad Zortrax S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe i dane

porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci
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