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Grupa Kapitatowa (dalej: ,, GK”, ,Grupa”) Voxel S.A. na dziert 31 marca 2020 roku obejmuje Voxel S.A. (dalej: ,Voxel”,
~Emitent” lub ,Spotka”), bedaca jednostka dominujaca oraz siedem jednostek zaleznych:

- ,Voxel Inwestycje” sp. z 0.0. (dawniej: ,Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gdéra” sp. z 0.0.; dalej: ,Voxel
Inwestycje”) (jednostka zalezna w 100%), oferujgca ustugi najmu.

- Alteris S.A. (dalej: ,Alteris”) (jednostka zalezna w 100%), bedacg dostawcg kompleksowych rozwigzan dla
medycyny (dalej: ,Alteris”).

- Exira Gamma Knife sp. z o0.0. (dalej: ,Exira”) (jednostka zalezna w 100%), ktéra $wiadczy ustugi z zakresu
neuroradiochirurgii. Jednostka nabyta w 2018 roku, konsolidowana od dnia 31 pazdziernika 2018 roku.

- VITO-MED sp. z o.0. (dalej: ,VITO-MED") (jednostka zalezna w 92,46%), ktora jest podmiotem leczniczym
prowadzgcym szpital w Gliwicach, w ramach ktdérego dziatajg: Oddziat Wewnetrzny, Oddziat Neurologii i Oddziat
Udarowy oraz Poradnie Specjalistyczne i Pracownie Diagnostyczne, jak rdwniez Zaktad Opiekunczo — Leczniczy
o0 specjalnosci neurologiczno — rehabilitacyjnej. Jednostka nabyta w 2018 roku, konsolidowana od dnia 31 grudnia
2018 roku.

- Hannah sp. z o.0. (dalej: ,Hannah”) (jednostka zalezna w 100%), ktéra Swiadczy ustugi w zakresie diagnostyki
obrazowej. Obecnie nie prowadzi dziatalno$ci, dziatalno$¢ medyczna zostata przeniesiona do Voxel w roku
ubiegtym.

- Rezonans Powisle sp. z 0.0. (dalej: ,Rezonans Powisle)” (jednostka zalezna w 59,99%), ktora Swiadczy ustugi
w zakresie diagnostyki obrazowej w dwdch pracowniach rezonansu magnetycznego. Jednostka nabyta w dniu
7 stycznia 2020 roku.

—  Scanix sp. z o o. (dalej: ,Scanix”) (jednostka zalezna w 84,17% na dzien 31 marca 2020; w 97,27% na dzien
publikacji niniejszego raportu), ktora Swiadczy ustugi w zakresie diagnostyki obrazowej w pracowniach
zlokalizowanych w wojewddztwie $lgskim. Jednostka nabyta w ramach postepowania restrukturyzacyjnego.
W dniu 15 stycznia 2020 roku na mocy postanowienia sadu w przedmiocie zmiany danych spétki Scanix, jednostka
dominujaca zostata ujawniona jako wspdlnik spotki.

Spotki zalezne podlegaja konsolidacji metodg petng od daty objecia kontroli.

W dniu 28 czerwca 2019 roku jednostka dominujgca nabyta 2 116 udziatéw w spdtce Radpoint sp. z 0.0. Udziaty te
stanowig 14,99% w kapitale zaktadowym spétki, a po umorzeniu udziatdw wiasnych (odkupionych przez spétke od
czesci dotychczasowych udziatowcdw) beda stanowity 24,98% w kapitale zaktadowym. Docelowo zatem jednostka ta
stanie sie jednostkg stowarzyszong. Spétka Radpoint sp. z 0.0. zajmuje sie dostarczaniem ustug informatycznych dla
medycyny.

Na dzier 31 marca 2020 roku kontrole nad Grupa Kapitatowg Voxel S.A. sprawowat Voxel International S.a.r.l. z siedzibg
w Luksemburgu, ktéry posiadat 49,37% akcji oraz 60,62% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

GK Voxel dziata na rynku ustug medycznych od 2005 roku. Jest rozwijajagcym sie podmiotem, obejmujgcym sie¢
medycznych centréw diagnostycznych, ktére $wiadczg wysokospecjalistyczne ustugi w dziedzinie radiologii i medycyny
nuklearnej. Poza szeroko rozumiang diagnostykg obrazowa, GK Voxel oferuje kompleksowy zakres ustug i produktow
zwigzanych z wykorzystaniem najnowszych osiggnie¢ technologicznych w medycynie.

Dziatalno$¢ GK Voxel obejmuje kilka segmentéw ustug wydzielonych dla potrzeb zarzadczych oraz sprawozdawczych.
Ponizej przedstawiono obszary dziatalnosci w celu szczegdtowego scharakteryzowania specyfiki $wiadczonych ustug.
Zaznaczamy jednoczes$nie, ze nie wszystkie opisane ponizej segmenty dziatalnosci sg na dzien raportu okresowego
segmentami sprawozdawczymi. Stang sie nimi w sytuacji rozwoju do skali uzasadniajgcej ich uznanie za samodzielne
linie biznesowe.
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Segment obejmujacy podstawowg dziatalno$¢ gospodarczg Voxel, Scanix i Rezonansu Powisle tj. $wiadczenie ustug
wysokospecjalistycznej diagnostyki obrazowej (w tym badan refundowanych, komercyjnych oraz wykonywanych na
rzecz pacjentow prywatnych), ustug teleradiologicznych, badan klinicznych/farmaceutycznych, produkcji i sprzedazy
radiofarmaceutykow (przez Voxel).

Ponizszy wykres przedstawia strukture (wedtug udziatu wartoSciowego) sprzedazy Voxel S.A. w ramach segmentu
ustug medycznych i sprzedazy radiofarmaceutykdw w okresie 3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2020 roku.
Sprzedaz jednostki dominujgcej stanowi 85% sprzedazy segmentu.

Pacjenci prywatni Teleradiologia Pozostata sprzedaz
5% 3% ‘ 6%
Badania farmaceutyczne %

2%
Badania komercyjne

15%

Badania refundowane
69%

W ramach badan refundowanych prezentowane sg badania realizowane na rzecz Narodowego Funduszu Zdrowia
(dalej: ,NFZ"). Badania komercyjne sa realizowane w ramach umow dla szpitali publicznych i niepublicznych podmiotow
leczniczych — ktére realizujg kontrakty z NFZ oraz na rzecz podmiotdw $wiadczacych komercyjnie ustugi ochrony
zdrowia (m.in. Luxmed Sp. z 0.0., PZU Zdrowie S.A., Centrum Medyczne Enel Med S.A.).

Diagnostyka obrazowa jest obecnie jednym z najszybciej rosngcych, samodzielnych segmentéw medycyny. Z jednej
strony wynika to ze zmian demograficznych i rosngcej skali chordb cywilizacyjnych, z drugiej natomiast jest pochodna
duzego postepu technologicznego, umozliwiajgcego coraz bardziej precyzyjne diagnozowanie. Z perspektywy ptatnika
(prywatnego, jak tez publicznego) diagnostyka obrazowa ekonomizuje proces leczenia, umozliwiajgc rozpoznanie
choroby juz na wczesnym etapie. W przypadku diagnozowania choréb w stadium zaawansowanym wspomaga
podejmowanie odpowiednich, efektywnych — takze z finansowego punktu widzenia — decyzji terapeutycznych.

W ramach diagnostyki obrazowej Grupa Voxel realizuje nastepujgce rodzaje badan:
— tomografia komputerowa (TK),

— rezonans magnetyczny (MR),

— pozytonowa tomografia emisyjna (PET-TK),

— badania medycyny nuklearnej (SPECT),

— pozostate, w tym badania USG, RTG i mammaografii.

W okresie 3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2020 roku spotki ujete w segmencie ustug medycznych i sprzedazy

radiofarmaceutykdéw wykonaty tacznie 88 tysiecy badan z czego:

— Voxel wykonat prawie 66 tysiecy badan (w okresie 3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2019 roku — ponad
63 tysiecy badan), z czego prawie 55 tysiecy stanowity badania TK, MR i PET-TK, ktére generujg gtdwne przychody
ze sprzedazy,

- Scanix wykonat prawie 19 tysiecy badan, z czego prawie 9 tysiecy badan stanowity badania TK i MR,

- Rezonans Powisle wykonat prawie 3 tysiecy badan (tylko badania MR).
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Ponizszy wykres przedstawia udziat poszczegdlnych spétek w liczbie badan TK, MR i PET-TK zrealizowanych przez
segment ustug medycznych i sprzedazy radiofarmaceutykéw w I kwartale 2020 roku.

Rezonans Powisle
4%

Scanix ‘
13%

Voxel
83%

Ponizsze wykresy przedstawiajq jak ksztattowata sie liczba zrealizowanych badan TK, MR i PET-TK oraz przychody netto
ze sprzedazy wygenerowane przez te badania w ostatnich 9 kwartatach w spdtce Voxel S.A.
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Na dzien 31 marca 2020 roku Voxel prowadzit:

— 14 pracowni tomografii komputerowej, w ktorych wykonat prawie 20,6 tysiecy badan w 1Q20,

18 pracowni rezonansu magnetycznego, w ktérych wykonat ponad 31,2 tysiecy badan MR w 1Q20,

7 pracowni PET-TK (z czego 5 wykonuje badania refundowane, a dwie zlokalizowane w Katowicach i Jeleniej Gérze
sg przygotowane do kontraktowania Swiadczen), w ktorych wykonat prawie 2,8 tysiecy badan PET-TK w 1Q20,

4 pracownie SPECT (z czego 3 wykonujg badania refundowane, czwarta natomiast jest przygotowana do

kontraktowania z NFZ), w ktorych wykonat prawie 2,6 tysiecy procedur w 1Q20.
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Pozostate spotki prowadzity:

— Scanix — 3 pracownie rezonansu magnetycznego, 5 pracowni tomografii komputerowej, po 1 pracowni RTG, USG
i mammografii,

— Rezonans Powisle — 2 pracownie rezonansu magnetycznego.

W roku 2020 jednostka dominujgca kontynuowata rozwdj nowych linii ustug medycznych, zwigzanych ze Swiadczeniem
nastepujacych procedur (SPECT):

— badania izotopowe (BI) — polegajgce na wprowadzeniu do organizmu S$rodkdw chemicznych (zwanych
radioizotopami), cyfrowej obserwacji ich rozpadu i graficznym przedstawieniu tego rozmieszczenia,

— terapia izotopowa (TI) — to terapia z uzyciem zrédet otwartych. Polega ona na wprowadzaniu do tkanek lub
narzadow pacjenta radiofarmaceutyku emitujgcego promieniowanie jonizujgce,

W ramach TI i BI Spétka realizowata m.in. nastepujgce procedury: radiosynowektomia, tj. leczenie izotopowe
stawdw, leczenie fagodnych chordb tarczycy jodem radioaktywnym, leczenie izotopowe bolesnych przerzutow
nowotworowych do kosci,

— badania medycyny nuklearnej (BMN) — to ztozona metoda badawcza z dziedziny medycyny nuklearnej, stosowana
w praktyce klinicznej. Metoda ta polega na uzyskiwaniu obrazu narzaddw, a przede wszystkim oceny ich czynnosci,
przy pomocy niewielkich dawek izotopéw promieniotwdrczych (radioznacznikéw) i uzyciu promieniowania gamma,

— biopsja fuzyjna prostaty — innowacyjna i skuteczna metoda diagnostyki. Lekarz wykonujacy biopsje uzywa
potaczonych obrazow z rezonansu i USG, co minimalizuje liczbe naktu¢ i zwieksza prawdopodobierstwa pobrania
wiasciwego wycinka do badan histopatologicznych.

Radiofarmaceutyki sg produktami leczniczymi niezbednymi w procesie diagnozowania choréb nowotworowych metoda
PET-TK oraz PET-MR. Diagnostyka tego typu rozwija sie bardzo dynamicznie, a dzieki statemu postepowi naukowemu
obszary jej zastosowan rosng. Czynniki te determinowaty strategie rozwoju Voxel, zaktadajgcg rozszerzenie zakresu
$wiadczonych ustug o diagnostyke PET-TK. Elementem tej strategii byta decyzja o budowie wtasnego zaktadu produkgji
radiofarmaceutykdw (cyklotron), w ktorym produkowane sg radiofarmaceutyki na potrzeby wilasne, jak rowniez
sprzedawane podmiotom zewnetrznym.

Ponadto od wrzesnia 2018 roku Voxel korzysta z osrodka przeznaczonego do produkcji radiofarmaceutykéw oraz
badania nad radiofarmaceutykami nalezacego do UWRC Sp. z 0.0. (tj. spotka celowg Uniwersytetu Warszawskiego
powotang uchwatg Senatu Uniwersytetu Warszawskiego w celu komercjalizacji wynikéw badain naukowych i prac
rozwojowych; “"UWRC"). Osrodek ten jest drugim zaktadem produkcyjnym dla Grupy, a takze miejscem, gdzie rozwijana
bedzie dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa, prowadzona takze we wspétpracy z UWRC i dotyczaca nowych
radiofarmaceutykéw (umowa zobowigzuje m.in. Voxel do prowadzenia i rozwijania w cyklotronie produkcji komercyjnej
18F-fluorodeoksyglukozy (,FDG") i 18F-choliny (FCH)).

Spotka identyfikuje duzy potencjat w przysztej wspotpracy stron powyzszej umowy, w tym w uzyskaniu mozliwosci
korzystania z cyklotronu zlokalizowanego w centralnej czesci Polski — w tej chwili Spotka w biezacej dziatalnosci korzysta
ze swojego cyklotronu znajdujacego sie w Krakowie. Dzieki wspdtpracy z UWRC Spoétka w istotny sposob zwiekszy
potencjat technologiczny i produkcyjny, co bezposrednio przetozy sie na zwiekszenie konkurencyjnosci Spétki i zdobycie
przewag rynkowych, a co najistotniejsze zapewni bezpieczenstwo ekonomiczne i operacyjne w zakresie dziatalnosci
Spotki w obszarze produkcji radiofarmaceutykéw. Zawarta umowa pozwoli réwniez na znaczace skrdécenie czasu
transportu radiofarmaceutykéw do odbiorcéw prowadzacych dziatalnos$¢ na terenie pdtnocnej Polski oraz dalszy rozwdj
Spotki w obszarze badan, rozwoju i produkcji znacznikdw i radiofarmaceutykéw przeznaczonych dla badan PET-TK.
Wplyw ten bedzie widoczny w 2020 roku. Obecnie trwajg prace zwigzane uzyskaniem niezbednych zezwolen.

W trakcie 2020 roku Voxel kontynuowat prace rozwojowe zwigzane z przygotowaniem produkcji nowych
radiofarmaceutykow. Obecnie realizowane jest pie¢ projektow w tym zakresie. Grupa zawarta umowe z Matopolskim
Centrum Przedsiebiorczosci na dofinansowanie projektu, ktérego gtéwnym celem jest opracowanie technologii
wytwarzania oraz przygotowanie do wdrozenia nowego produktu tj. radiofarmaceutyku galowego (chlorek Ga68)
przeznaczonego do znakowania zestawéw podawanych pacjentom w procedurze diagnostyki PET-TK m.in.
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w diagnostyce raka prostaty, guzéow neuroendokrynnych i innych schorzen onkologicznych. Realizacja projektu
umozliwi spodtce uruchomienie produkcji radiofarmaceutyku znakowanego Ga-68 oraz procedur biopsji fuzyjnej
USG/PET-TK u pacjentdéw z podejrzeniem raka prostaty. Budzet projektu — okoto 4 milionéw ztotych, dofinansowanie
na poziomie 1,6 milionéw ztotych. Planowany termin zakonczenia projektu przypada na I pétrocze 2021 roku.

1.3 PRODUKTY INFORMATYCZNE I WYPOSAZENIE PRACOWNI

Segment obejmujacy dziatalnos¢ Alteris w zakresie trzech gtdwnych linii produktowych:
- systemow informatycznych dla jednostek ochrony zdrowia,

— dostawy sprzetu i realizacji projektéw pracowni diagnostycznych pod klucz oraz

— wdrazania nowoczesnej infrastruktury szpitalnej.

1.4 NEURORADIOCHIRURGIA

Segment obejmujacy dziatalnos¢ spotki Exira Gamma Knife sp. z 0.0. Exira jest podmiotem leczniczym $wiadczacym
ustugi z zakresu neuroradiochirurgii. Spétka posiada urzadzenie gamma knife i rezonans magnetyczny.

1.5 SZPITALNICTWO

Segment obejmujacy dziatalno$¢ spotki VITO-MED sp. z o0.0. VITO-MED jest podmiotem leczniczym prowadzacym
szpital w Gliwicach w ramach ktérego dziatajg: Oddziat Wewnetrzny, Oddziat Neurologii i Oddziat Udarowy oraz
Poradnie Specjalistyczne i Pracownie Diagnostyczne, jak réwniez Zaktad Opiekunczo — Leczniczy o specjalnosci
neurologiczno — rehabilitacyjnej.

2. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI _EKONOMICZNO-FINANSOWYCH
UJAWNIONYCH W SRODROCZNYM SKROCONYM SKONSOLIDOWANYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

2.1. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA DO DNIA PUBLIKACJI RAPORTU OKRESOWEGO

Okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2020 roku to w dalszym ciggu kontynuacja realizacji dtugoterminowej
strategii GK Voxel tj. $wiadczenia ustug medycznych w obszarze specjalistycznej diagnostyki obrazowej i medycyny
nuklearnej dla jak najwiekszej grupy pacjentow Voxel oraz nowych spdtek swiadczacych ustugi z zakresu diagnostyki
obrazowej (Scanix i Rezonans Powisle) oraz dostarczania wysokiej jakosci kompleksowych ustug dla sektora
medycznego (Alteris), z wykorzystaniem licznych synergii wystepujgcych miedzy tymi spétkami oraz z rozwijaniem
ustug terapeutycznych dostarczanych przez nowe spétki w Grupie tj. Exira i VITO-MED. Ponizej przedstawiono
najbardziej istotne zdarzenia gospodarcze w poszczegdinych segmentach dziatalnosci GK Voxel.

2.1.1 USLUGI MEDYCZNE I SPRZEDAZ RADIOFARMACEUTYKOW

W kontekscie realizacji przez Grupe badan refundowanych, istotne jest to, ze od 1 stycznia 2020 roku Grupa konsoliduje
dwie nowe spotki zalezne wykonujace badania z zakresu diagnostyki obrazowej, tj. Scanix i Rezonans Powisle, ktore
takze realizujg badania refundowane. Rezonans PowiSle posiada dwie umowy z NFZ na realizacje badan MR, natomiast
Scanix — jedng umowe z NFZ, obejmujgcg realizacje badan TK i MR w 4 lokalizacjach.

Ponadto poczawszy od dnia 1 kwietnia 2019 roku Narodowy Fundusz Zdrowia zlikwidowat limity znajdujace sie
w umowach na $wiadczenie ustug w zakresie badan tomografii komputerowej i rezonansu magnetycznego, co miato
istotny wptyw na wolumeny badan realizowane w 2019 roku, a takze na wyniki spotek z Grupy. Zniesienie limitow
obowigzuje takze w 2020 roku.
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Jak szerzej opisano w nocie 2 do $rddrocznego skroconego sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy zakonczony
dnia 31 marca 2020 roku, Grupa odnotowata od potowy marca 2020 spadek liczby badan na skutek epidemii
koronawirusa SARS-CoV-2. Ponizsza tabela przedstawia ksztattowanie sie liczby zrealizowanych badan TK, MR i PET
W ciggu pierwszych 5 miesiecy 2020 roku w jednostce dominujgcej, w pordwnaniu do analogicznego okresu w roku
ubiegtym.

Liczba badan TK, MR, PET [w tys.]

20,2 20,3 19,8 196
17,9
15,9
151 14,2
12,1
I 815 I
styczen luty marzec kwiecien maj

=2019 m=2020

Spadek liczby badan obserwowany od potowy marca 2020 roku wynikat gtdwnie z zastosowania sie przez spdtki do
zalecen Prezesa Narodowego Funduszu Zdrowia z dnia 15 marca 2020 roku i wprowadzeniu ograniczen dziatalnosci
leczniczej, z tym zastrzezeniem, ze badania pilne oraz te, ktérych niewykonanie w pierwotnym terminie mogtyby
wplynac na stan zdrowia pacjentéw wykonywane byty na biezaco. Majac na wzgledzie dobro pacjentéw spodtek oraz
ich personelu, w przypadku badan planowych pacjentom proponowano odleglejsze terminy ich wykonania.

Nakaz ograniczenia dziatalno$ci poprzez zmniejszenie liczby udzielanych $wiadczen badz catkowite wstrzymanie badan
stosowany byt réwniez przez szpitale, na terenie ktdrych zlokalizowane sg pracownie jednostki dominujacej i na rzecz
ktérych udzielajg one $wiadczen. Jednostka dominujgca prowadzi pracownie diagnostyki obrazowej zlokalizowane
i wykonujace $wiadczenia medyczne na terenie czterech szpitali zakaznych, ktore znalazty sie na liscie wskazanej przez
Ministra Zdrowia, a dodatkowo jedna z pracowni jest podwykonawcy dla szpitala znajdujgcego sie na powyzszej liscie.
Na poczatku epidemii badania zostaty catkowicie wstrzymane w jednej z pracowni zlokalizowanej w Warszawie oraz
w pracowni w tancucie w zakresie $wiadczen rezonansem magnetycznym.

Ze wzgledu na zalecenia NFZ w zakresie ograniczenia dziatalnosci poradni specjalistycznych kierujgcych na badania
diagnostyki obrazowej, Spotka oraz spotki z Grupy obserwowaty zmniejszenie liczby skierowan na badania diagnostyki
obrazowej, co rowniez przetozyto sie na liczbe udzielanych przez nie $wiadczen.

Jak wida¢ na zatgczonym wykresie stopniowe znoszenie obostrzen wprowadzonych przez rzad spowodowato, ze od
poczgtku maja Voxel i spotki zalezne obserwujg wzrost liczby pacjentéw i realizowanych badan. Sumaryczny spadek
liczby zrealizowanych badan TK, MR i PET wyniost:

— w marcu 2020 roku: 30% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 23% w poréwnaniu do marca 2019 roku,

— w kwietniu 2020 roku: 58% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 54% w pordwnaniu do kwietnia 2019 roku,

- w maju 2020 roku: 40% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 38% w poréwnaniu do maja 2019 roku.

W zakresie sprzedazy radiofarmaceutykéw, Voxel kontynuowat dostawe FDG do pracowni PET-TK (przyszpitalnych,
przy duzych publicznych osrodkach onkologicznych) w ramach umoéw podpisanych po wygranych postepowaniach
przetargowych. Ponadto Voxel dostarcza FDG do wtasnych pracowni PET-TK, co ma istotne znaczenie z uwagi na
wystepujaca presje cenowg FDG w wyniku zaostrzajacej sie konkurencji pomiedzy producentami. Konsekwencja spadku
cen dotyka Spotke w znacznie mniejszym stopniu niz podmioty produkujgce radiofarmaceutyki wytacznie na sprzedaz.
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Alteris kontynuowat prace rozwojowe polegajgce na rozwoju swoich produktdw, wspieraniu indywidualnych potrzeb
klienta oraz dostosowywaniu do zmieniajgcych sie przepisow prawa. Ze wzgledu na znaczacg liczbe klientow,
w szczegdlnosci decyzja ta odnosi sie do flagowego produktu spotki — systemu RIS w ramach ktdrego, kontynuowane
byly prace zwigzane z rozbudowa funkcjonalng zgodng z potrzebami prawa oraz biezgcymi potrzebami klientéw,
utrzymaniem spdjnej i jednolitej linii produkcyjnej oraz zapewnieniem wysokiej stabilnosci.

W ramach dtugoplanowych prac rozwojowych kontynuowano wspotprace z dostawcami algorytmdéw sztucznej
inteligencji na $wiecie.

W okresie 3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2020 roku Alteris zrealizowat 1 duzy kompleksowy projekt
obejmujacy wykonanie pracowni diagnostycznej ,pod klucz” wraz z dostawa sprzetu medycznego (aparatu RTG) na
kwote okoto 2,1 miliondw ztotych netto oraz 2 projekty zwigzane z dostarczenie urzadzen sprzetu medycznego
(o wartosci 0,4 i 0,6 milionéw ztotych netto).

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym dnia 31 marca 2020 roku Grupa nie realizowata projektdw w ramach infrastruktury
medycznej.

W okresie 3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2020 roku Exira zrealizowata 106 procedur gamma w poréwnaniu
do 110 procedur zrealizowanych w okresie 3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2019 roku (spadek o 4%). Liczba
badan MR zrealizowanych przez spotke Exira wyniosta prawie 1,0 tysiecy, co oznacza spadek o 19% w poréwnaniu do
I kwartatu 2019 roku. Spowodowato to spadek przychoddw ze sprzedazy o 0,2 milionéw ztotych, tj. 12% i wptyneto
na spadek EBITDA o 0,3 miliondw ztotych, tj. 29% oraz realizacje marzy EBITDA na poziomie 46%.

Na dziatalnos¢ spétki VITO-MED sp. z 0.0., tj. szpitalu w Gliwicach o specjalnosci neurologiczno-udarowej w okresie
3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2020 roku gtéwny wptyw miato zawieszenie od dnia 1 lutego 2020 roku
dziatalno$ci oddziatu Neurologiczno-Udarowego i zwigzana z zawieszeniem restrukturyzacja tego oddziatu. Zawieszenie
dziatalno$ci oddziatu potrwa do dnia 31 lipca 2020 roku. Spowodowato to ograniczenie zakresu wykonywanych
$wiadczen i zmniejszenie przychodéw o okoto 32% w I kwartale 2020 roku i bedzie miato wptyw takze na II i III kwartat
2020 roku.
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Ponizej przedstawione zostaty wybrane podstawowe dane finansowe ze $rédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego GK Voxel:

Przychody ze sprzedazy 50 422,7 49 092,2 3%
Zysk brutto ze sprzedazy 80924 12 978,3 -38%
Marza brutto na sprzedazy 16% 26% -10 pp.
Zysk dziatalnosci operacyjnej 8 994,2 7 4159 21%
MarZa operacyjna 18% 15% 3 pp.
Zysk/(strata) brutto 7 413,2 6151,8 21%
Zysk/(strata) netto 3543,4 4962,5 -29%
Marza netto 7% 10% -3 pp.
EBITDA 17 320,3 12 804,5 35%
MarZa EBITDA 31% 26% 8 pp.
Zysk dziatalnosci operacyjnej skorygowany 1 875,0 7 415,9 -75%
Zysk netto skorygowany -1214,7 4962,5 n/m
EBITDA skorygowana 10 201,1 12 804,5 -20%
MarZza EBITDA skorygowana 20% 26% -6 pp.

* wplyw na EBIT i EBITDA w 1Q20 miafo ujecie zysku z okazyjnego nabycia spotki Scanix w wysokosci 6,7 miliondw ztotych oraz zysk
ze zbycia srodkow trwalych w wysokosci 0,4 milionow ztotych, ktdre sa ujete w pozostatych przychodach operacyjnych. Poza
powyzszymi na poziom zysku netto miato wptyw ujecie podatku dochodowego zwigzanego z transakcjg nabycia Scanix, ktorego faczny
ujemny wptyw wyniost 2,4 milionow ztotych (zwiekszenie podatku dochodowego).

W okresie I kwartatu 2020 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 50,4 miliondw ztotych, co daje 3% wazrost
w poréwnaniu do roku 2019. Na wzrost przychoddw r/r miaty wptyw gtdwnie ujecie dwdch nowych jednostek zaleznych,
ktére sg konsolidowane od dnia 1 stycznia 2020 roku, tj. Scanix (wptyw na przychody w wysokosci 4,6 milionéw ztotych)
oraz Rezonans Powisle (wptyw na przychody w wysoko$ci 1,2 milionéw ztotych). W przypadku pozostatych spotek
zmiana w wysokosci przychodéw odnotowana w I kwartale 2020 roku w poréwnaniu do I kwartatu 2019 roku byta
nastepujaca:

Voxel S.A. — wzrost przychodéw wynidst 1,6 miliondw ztotych, tj. 5%. Wynikato to gtdwnie ze wzrostu liczby badan,
w tym gtéwnie badan TK, MR i PET, ktdry wyniost 12%, co byto efektem otwarcia nowych pracowni w 2019 roku.
Mimo wprowadzenia obostrzen i istotnego spadku liczby badan w II potowie marca 2020 roku, sumarycznie zaréwno
liczba wykonanych badan jak i wygenerowane przychody w I kwartale 2020 roku byty wieksze niz w analogicznym
okresie roku poprzedniego, gtéwnie w zakresie badan refundowanych. Ograniczenie liczby badan spowodowato,
ze przychody zrealizowane w marcu 2020 roku byto o ponad 2,6 milionéw ztotych nizsze niz przychody ujete
w lutym 2020 roku. Ponadto Spotka rozpoznata w bilansie (a nie w rachunku zyskow i strat) odroczone przychody
w wysokosci 1,0 miliona ztotych, zwigzane z otrzymaniem zaliczek od NFZ (w wysokoSci stanowigcej roznice miedzy
zrealizowanymi przychodami a limitem okreSlonym w umowie), ktére bedg podlegaé wykonaniu i ujeciu
w przychodach w kolejnych okresach.

Alteris S.A. — spadek przychodéw wynidst 5,0 miliondw ztotych, tj. 39%, co wynikato gtdéwnie z jednego duzego
kontraktu zrealizowanego w roku 2019 na kwote 5,0 miliondw ztotych (dostawa rezonansu magnetycznego wraz z
pracami adaptacyjnymi) na rzecz spotki Hannah sp. z 0.0., jeszcze przed jej wigczeniem do Grupy Voxel S.A.
Realizacja tego kontraktu spowodowata, ze poziom przychoddéw w I kwartale 2019 byt wyzszy niz standardowo.
Exira Gamma Knife sp. z 0.0. — spadek przychodéw wynidst 0,2 milionéw ztotych, tj. 11%. Byt on gtdwnie
spowodowany mniejszg liczbg zrealizowanych terapii gamma knife oraz badan rezonansem magnetycznym.
VITO-MED sp. z 0.0. — spadek przychoddw ze sprzedazy wynidst 1,9 miliona ztotych, tj. 32% i wynikat z zawieszenia
dziatalnos$ci Oddziatu Neurologiczno-Udarowego. Od marca spoétka, podobnie jak podmioty diagnostyczne,
otrzymywata od NFZ $rodki w wysokos$ci budzetu uzgodnionego w umowie. Nadwyzka otrzymanych srodkéw ponad
kwoty wynikajace ze zrealizowanych badan (tj. 0,7 miliona ztotych) zostata zaprezentowana jako odroczony
przychdd i bedzie podlega¢ wykonaniu w kolejnych miesigcach.
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W I kwartale 2020 roku w poréwnaniu do I kwartatu 2019 roku Grupa Kapitatowa odnotowata spadek zysku brutto
ze sprzedazy o 4,9 miliondw ztotych, tj. o 38%. Na spadek zysku na sprzedazy miato wptyw gtéwnie zmniejszenie
wolumenu badan w podmiotach diagnostycznych, szczegdlnie w Voxel w drugiej potowie marca 2020 roku oraz
zawieszenie dziatalnosci Oddziatu Neurologiczno-Udarowego w VITO-MED - oba te zdarzenia spowodowaty
zmniejszenie przychodow o okoto 4,5 milionéw ztotych. Majgc na uwadze wzglednie staty charakter wiekszosci kosztow
(koszty zmienne skorelowane bezposrednio z liczbg badan dotyczg gtdwnie czesSci kosztdw ustug medycznych
i wynagrodzen z nimi zwigzanych oraz kosztéw materiatdw zuzywalnych) oraz powiekszong w 2019 baze pracowni
i sprzetu (co wigze sie ze wzrostem amortyzacji, kosztéw ustug najmu i kosztéw serwisu sprzetu medycznego, a takze
statych kosztdw ustug medycznych i wynagrodzen, ktdre nie sg zwigzane ze skalg dziatalnosci danej pracowni), spadek
przychoddw ze sprzedazy przetozyt sie bezposrednio na zmniejszenie zysku brutto na sprzedazy. Podobnie ksztattowaty
sie trendy kosztowe w VITO-MED, z tym, ze w tej spotce wiekszos¢ kosztow stanowig koszty state. W przypadku Alteris,
mimo istotnego spadku przychodow ze sprzedazy (o 5,0 milionéw ztotych), zysk brutto na sprzedazy zmniejszyt sie
tylko o 0,1 miliondw ztotych. Jednoczesnie marza na sprzedazy ulegta poprawie, na skutek realizacji bardziej
rentownych projektow.

W I kwartale 2020 roku Grupa odnotowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 9,0 tysiecy ztotych, ktdry byt
wiekszy o 1,6 miliondw ztotych, tj. 21% od EBIT zrealizowany w I kwartale 2019 roku. Na poziom zysku gtéwny wptyw
miato ujecie w ramach pozostatych przychodéw operacyjnych zysku na okazyjnym nabyciu spotki Scanix w wysokosci
6,7 milionéw ztotych oraz ujecie zysku na sprzedazy srodkow trwatych w kwocie 0,4 miliondw ztotych. Po skorygowaniu
zysku o wpltyw tych zdarzen jednorazowych, zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 1,9 miliondw ztotych, co oznacza
spadek o ponad 5,5 milionéw ztotych, tj. 75% w poréwnaniu do I kwartatu 2019 roku. Byto to gtéwnie zwigzane
ze spadkiem liczby wykonanych badan, w tym w szczegdlnosci w jednostce dominujacej.

Wskaznik EBITDA (liczony jako zysk z dziatalnoSci operacyjnej powiekszony o amortyzacje) dla I kwartatu 2020 roku
wyniost 17,3 miliondw ztotych i byt wyzszy niz EBITDA wygenerowana w ubiegtym roku o 35%. Na jego wzrost wptyw
miato gldwnie ujecie zdarzen jednorazowych, w tym zysku na okazyjnym nabyciu. EBIDTA skorygowana o wptyw tych
zdarzen wyniosta 10,2 miliondw ztotych i byta o 2,6 miliondw nizsza (tj. 20%) niz EBITDA za I kwartat 2019 roku.

Grupa odnotowata takze wzrost kosztow ogolnego zarzadu o okoto 0,9 milionéw ztotych, co zwigzane jest gtéwnie
z konsolidacjg nowych jednostek (wptyw w wysokosci 0,5 miliondw ztotych) i wzrostem skali dziatalnosci (nowe
pracownie) w poréwnaniu do I kwartatu 2019 roku, a takze spadek kosztéw sprzedazy o okoto 0,1 milionéw ztotych.

Wynik na dziatalnosci finansowej byt mniejszy o okoto 0,3 milionéw ztotych w poréwnaniu do I kwartatu 2019 roku
i byt gtéwnie zwigzany z ujeciem zwiekszonych kosztéw odsetek z tytutu umodw leasingu finansowego w zwigzku
z konsolidacjg nowych spotek i wptywem zastosowania MSSF 16 Leasing (zastosowanie po raz pierwszy na moment
nabycia) oraz zwiekszonymi kosztami odsetek od pozyczek (wptyw nowych spdtek oraz wzrostu zadtuzenia z tego
tytutu gtéwnie w jednostce dominujacej).
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Rzeczowe aktywa trwate 211 098,8 183 131,0 15%
Aktywa niematerialne 9810,1 9 888,8 -1%
Aktywa trwate 297 821,4 260697,3 14%
Zapasy 9510,3 7 262,7 31%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 51 559,3 46 174,8 12%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 124719 7471,7 67%
Aktywa obrotowe 75 103,8 77 212,8 -3%
Kapitat wiasny 163 405,6 155772,5 5%
Zobowiazania dlugoterminowe 137 240,3 116521,5 18%

- w tym zobowigzania finansowe
(kredyty, pozyczki, obligacje i leasing)

108 466,7 88596,5 22%

Zobowigzania krétkoterminowe 72 279,3 65616,1 10%
- w tym zobowigzania finansowe
(kredyty, pozyczki, obligacje i leasing)

22 532,5 252272 -11%

- w tym zobowigzania handlowe i pozostate 34 366,0 31 007,7 11%
Zobowigzania ogétem 209 519,6 31 007,7 576%
Kapitat obrotowy* 25 373,3 23 760,3 7%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielko$ciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w poroéwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku zaszty
nastepujgce zmiany:

zwiekszenie aktywow trwatych o okoto 37,1 miliondw ztotych, tj. 14% gtéwnie na skutek konsolidacji na nowych
spotek w Grupie (wptyw w wysokosci 32,8 miliondw ztotych).

zwiekszenie wartosci firmy o kwote 5,8 miliondw ztotych, w zwigzku z rozliczeniem nabycia udziatow w spotce
Rezonans Powisle,

zwiekszenie zapasow o 2,2 miliondw ztotych, tj. 31% - gtdwnie w zwigzku ze wzrostem wartosci produkcji w toku
(o 1,3 miliondw ztotych), co jest zwigzane z sezonowoscig w jednostce zaleznej Alteris i duzg liczbg projektow
w toku oraz ze wzrostem wartosci materiatéw (o 0,6 milionéw ztotych), co jest pochodng wzrostu skali dziatalnosci
w jednostce dominujgcej (nowe pracownie) oraz nabyciem nowych spétek zaleznych,

wzrost naleznosci handlowych i pozostatych o 5,4 miliondw ztotych, tj. 12%, gtéwnie w zwigzku z konsolidacja
nowych spotek w Grupie (wzrost o 3,7 miliondw ztotych),

zwiekszenie Srodkow pienieznych o 5,0 miliondw ztotych, tj. 67% — wzrost Srodkdw pienieznych gtdwnie w jednostce
dominujacej, spowodowany uruchomieniem kredytu inwestycyjnego przeznaczonego na zrefinansowanie wydatkow
na nabycie udziatéw w spotce Scanix,

zwiekszenie zobowigzan handlowych i pozostatych o 3,4 miliondw tj. 11% - gtdwnie na skutek objecia konsolidacjg
nowych spdtek, ktdry to wptyw wynidst 3,9 miliondw ztotych,

zwiekszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 20,7 miliondw ztotych, tj. 18%, gtdwnie w zwigzku z
uruchomieniem nowego kredytu inwestycyjnego w Voxel, ktdrego cze$¢ dtugoterminowa wynosi 9,5 milionéw
Ztotych oraz z objeciem konsolidacjg nowych jednostek, w ktorych wptyw zadtuzenia na zobowigzania wynidst
5,0 milionéw ztotych (gtéwnie wynika z zastosowania MSSF 16 Leasing),

zmniejszenie kréotkoterminowych zobowigzan finansowych o 2,7 miliondw ztotych, tj. o 11% - gtdwnie wynikajace
ze spadku zobowigzan z tytutu pozyczek w jednostce dominujacej, na skutek ich sptaty (zgodnie z harmonogramami
spfat),

zwiekszenie kapitatu obrotowego o 1,6 miliona ztotych, tj. 7% - na skutek wzrostu zapaséw i naleznosci handlowych.
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Rzeczowe aktywa trwate 211 098,8 158 052,1 34%
Aktywa niematerialne 9810,1 7 749,1 27%
Aktywa trwate 297 821,4 227 529,8 31%
Zapasy 9510,3 7 042,6 35%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 51 559,3 48 183,2 7%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 124719 57004 119%
Aktywa obrotowe 75 103,8 76 252,8 -2%
Kapitat wiasny 163 405,6 148 215,0 10%
Zobowiazania dlugoterminowe 137 240,3 104 115,9 32%

- w tym zobowigzania finansowe

(kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 108 466,7 749859 45%
Zobowigzania krétkoterminowe 72 279,3 51451,7 40%
- w tym zobowigzania finansowe

(kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 22532,5 182045 24%
- w tym zobowigzania handlowe i pozostate 34 366,0 23 695,6 45%
Zobowigzania ogétem 209 519,6 155567,6 35%
Kapitat obrotowy* 25 373,3 33736,6 -25%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielkosciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w pordwnaniu do stanu na dzien 31 marca 2019 roku zaszty

nastepujgce zmiany:

- zwiekszenie aktywow trwatych o okoto 70,3 miliondw ztotych, tj. 31% gtéwnie na skutek konsolidacji nowych spdtek
(wptyw w wysokosci 35,3 milionéw ztotych). Pozostate zmiany zwigzane byty gtéwnie z inwestycjami i nabyciem
rzeczowych aktywow trwatych, w zwigzku z otwarciem nowych pracowni w 2019 roku,

— wazrost zapasdw — wzrost o 2,5 miliona ztotych, tj. 35%, z uwagi na wzrost projektow w toku realizowanych przez
Alteris i ujetych na dziert 31 marca 2020 roku jako produkcja w toku oraz wzrost materiatow ze wzgledu na wzrost
skali dziatalnosci (nowe pracownie) oraz konsolidacje nowych jednostek,

- wzrost naleznosci handlowych i pozostatych o 3,4 miliona ztotych, tj. 7%, gtéwnie w zwigzku z konsolidacjg nowych
spotek w Grupie (wzrost o 3,7 miliondw ztotych),

— zwiekszenie Srodkdw pienieznych o 6,8 miliondw ztotych — wzrost Srodkdw pienieznych gtownie w jednostce
dominujacej, spowodowany uruchomieniem kredytu inwestycyjnego przeznaczonego na zrefinansowanie wydatkow
na nabycie udziatéw w spotce Scanix,

- zwiekszenie zobowigzan handlowych i pozostatych o 10,7 miliondw tj. 45% - gtéwnie na skutek objecia konsolidacjg
nowych spotek, ktdry to wptyw wynidst 3,9 milionéw ztotych i zwiekszenia poziomu zobowigzan w Alteris (o kwote
3,9 milionéw ztotych), w zwigzku z duzg liczba projektéw w toku,

— zwiekszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 33,5 milionéw ztotych, tj. 45% - gtdwnie w zwigzku
z uruchomieniem nowego kredytu inwestycyjnego w Voxel, ktérego cze$¢ dtugoterminowa wynosi 9,5 miliondw
zZtotych, w zwigzku z objeciem konsolidacjg nowych jednostek, w ktdrych wptyw zadtuzenia na zobowigzania wyniost
5,0 milionéw ztotych (gtéwnie wynika z zastosowania MSSF 16 Leasing) oraz na skutek zaciggniecia nowych
pozyczek przez jednostke dominujaca (zwiekszenie o kwote 11,5 milionéw ztotych),

— zwiekszeniem krétkoterminowych zobowigzan finansowych o 4,3 miliondw ztotych, tj. 0 24% - gtdwnie wptyw
objecia konsolidacjg nowych jednostek, w ktorych wptyw zadtuzenia na zobowigzania wynidst 3,0 miliondw ztotych
(gtéwnie wynika z zastosowania MSSF 16 Leasing),

- zmniejszenie kapitatu obrotowego o 8,4 miliondw zlotych, tj. 25% - na skutek wzrostu zobowigzan (wzrost skali
dziatalnosci w poréwnaniu do 31 marca 2019 roku).
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Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 109229 4 078,9 168%
Przeptywy netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -11 259,4 -9 385,5 20%
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej 5336,7 3 441,6 55%
Przeplywy pieniezne netto 5 000,2 -1 865,0 -368%

Wzrost przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w I kwartale 2020 roku w poréwnaniu do I kwartatu 2019 roku, w zwigzku
ze wzrostem zysku brutto, amortyzacji oraz zwiekszeniem sie zobowigzan handlowych i pozostatych i przychodéw
przysztych okresow.

Wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej poczynione w 2020 roku zwigzane byly gtdwnie z nastepujgcymi przeptywami

inwestycyjnymi:

- zakup udziatdw w spdtce Rezonans Powisle — wydatek w wysokosci 6,3 miliondw ztotych, pomniejszony wptyw
ujecia $rodkéw pienieznych w przejetych podmiotach w wysokosci 0,7 miliondw ztotych,

— naktady inwestycyjne — wydatek w wysokosci 5,4 miliondw ztotych (1Q19: 1,8 miliondw ztotych), gtdwnie zwigzane
z prowadzonymi inwestycjami w howe pracownie),

- udzielone pozyczki — wydatek w wysokosci 0,4 milionéw ztotych (udzielone jednostce powigzanej).

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2020 roku pochodzity gtdwnie z:

- zaciggniecia i sptat kredytow i pozyczek — wptyw netto w wysokosci 9,9 milionéw ztotych (1Q19: wptyw 6,7 miliondw
Ztotych). W 2020 roku kluczowy byt wplyw kredytu inwestycyjnego w jednostce dominujacej w wysokosc
11,8 milionéw ztotych przeznaczony na zrefinansowanie wydatkdw zwigzanych z nabyciem udziatéw w spotce
Scanix.

- wydatki z tytutu leasingu finansowego — wydatek w wysokosci 2,6 miliondw ztotych (1Q19: 1,6 miliondw ztotych).
Wzrost wydatkdw w zwigzku ze wzrostem zadtuzenia z tego tytutu, gtdéwnie na skutek ujecia nowych umoéw dot.
aktywow z tytutu prawa do uzytkowania,

— spfata odsetek — wydatek w wysokosci 2,0 milionéw ztotych (1Q19: 1,6 miliondw ztotych). Zwiekszone koszty
odsetek wynikaja ze wzrostu zadtuzenia z tyt. kredytdw, pozyczek i zobowigzan z tyt. leasingu finansowego, gtéwnie
w jednostce dominujacej.

Oceniajgc stan posiadanych Srodkow pienieznych, wielkoS¢ przewidywanych wplywow i wydatkow, zabezpieczone
zrodta finansowania, w tym w zakresie rozliczen z NFZ oraz wdrozone zmiany majgce na celu przeciwdziatanie skutkom
wptywu epidemii koronawirusa, Zarzad Voxel uwaza, ze $rodki te pozwolg Grupie na sfinansowanie biezgcych wydatkow
operacyjnych, bez ryzyka zachwiania ptynnosci finansowej. Na dzien publikacji raportu okresowego Grupa posiada
niewykorzystang kwote bankowych linii kredytowych w wysokosci 12,7 miliondw ztotych.
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2.2.2. Podstawowe Wskazniki Finansowe Grupy

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe wskazniki finansowe odzwierciedlajgce sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowej Voxel S.A. w okresie 3 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2020 roku oraz na dzien 31 marca 2020 roku,
prezentujgc jednoczesnie ich wielkosci w analogicznym okresie poprzedniego roku oraz na dzien 31 grudnia 2019 roku.

Wskazniki rentownosci: 1Q20 1Q19
Marza operacyjna zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy 17,8% 15,1%
Marza EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy 34,4% 26,1%
Marza netto zysk netto / przychody ze sprzedazy 7,0% 10,1%
Wskazniki plynnosci: 31mar20 31grul9
Ptynnos¢ 1 aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe 1,04 1,18
Ptynnos¢ 11 (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe 0,91 1,07

Wskazniki zadluzenia: 31 mar 20
Pokrycie majatku trwatego

kapitatem whasnym kapitat wiasny / aktywa trwate 0,55 0,60
Zadtuzenie ogotem zobowigzania razem / aktywa razem 0,56 0,54
Zobowigzania do kapitatu wlasnego zobowigzania razem / kapitat wiasny 1,28 1,17
Dlug netto/ EBITDA (zobowigzania finansowe - $rodki pieniezne)/ EBITDA za rok 1,92 1,86

W I kwartale 2020 roku wskazniki marzy operacyjnej i marzy EBITDA ulegty zwiekszeniu, gtdwnie na skutek ujecia
zysku na okazyjnym nabyciu. Na pogorszenie wskaznika marzy netto miato wptyw ujecie podatku dochodowego od
zyskow kapitatowych, ktére spowodowato zmniejszenie zysku netto.

Wskazniki ptynnosci odnotowaty spadek w poréwnaniu do stanu na dzier 31 grudnia 2019 roku, co byto zwigzane ze
wzrostem zobowigzan krétkoterminowych, w tym gtdwnie na skutek wzrostu zobowigzan finansowych.

Wskazniki zadtuzenia ulegty zwiekszeniu — zaréwno wskaznik zadtuzenia ogdtem, jak réwniez wskaznik dtugu
netto/EBITDA. Wptyw na to miato gtdwnie zwiekszenie zadtuzenia, szczegdlnie w zwigzku ze wzrostem zadtuzenia
w jednostce dominujgcej oraz z uwagi na konsolidacje nowych jednostek. Wptyw dziatalnosci nowych jednostek na
Grupe i EBITDA bedzie widoczny dopiero w kolejnych okresach, obecnie konsolidowane sa tylko wyniki za I kwartat
2020 roku, podczas gdy zadtuzenie ujmowane jest w catosci.

3 STANOWISKO ZARZADU EMITENTA CO DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych 2020 roku.

4 INNE INFORMACIE ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI KADROWEJ, MAJATKOWE]
I FINANSOWE] EMITENTA ORAZ OPIS ZDARZEN O NIETYPOWYM
CHARAKTERZE, KTORE MIALY MIEJSCE W OKRESIE I KWARTALU 2020 ROKU
ORAZ PO DNIU BILANSOWYM

4.1 Wplyw epidemii koronawirusa SARS-CoV-2 na dziatalno$¢ Grupy

Jak szerzej opisano w nocie 2 do $rdédrocznego skrdconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2020 roku oraz w nocie 2.1.1. niniejszego sprawozdania, ogtoszenie epidemii
w marcu 2020 roku miato wptyw na dziatalnos¢ spotek z Grupy. Na skutek ograniczen wprowadzonych w dziatalnosci
leczniczej oraz wprowadzenia pozostatych obostrzen, spdtki z Grupy obserwowaty zmnigjszenie liczby pacjentow
i realizowanych badan. Jak szerzej opisano we wczesniejszych notach niniejszego sprawozdania obecnie sytuacja ulega
poprawie i od poczatku maja obserwujemy wzrost liczby realizowanych badan.

W zakresie ptynnosci finansowej istotne znaczenie miato rozwigzanie wprowadzone rozporzadzeniem Ministra Zdrowia
z dnia 14 marca 2020 roku zmieniajgcym rozporzadzenie w sprawie ogdinych warunkdéw umdw o udzielanie $wiadczen
opieki zdrowotnej, ktore umozliwia w okresie przejsciowym utrzymanie poréwnywalnych miesiecznych pfatnosci z tytutu
realizacji umow z NFZ, tj. w wysokosci 1/12 rocznego planu. Jednostka dominujgcg oraz spétki z Grupy (tj. Rezonans
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Powisle, Scanix i VITO-MED) otrzymywalty i otrzymujg zatem comiesieczne wptywy od NFZ (w wysokosci rdwnej co
najmniej limitowi zawartemu w umowie), ktére bedg podlega¢ wykonaniu w kolejnych miesigcach. Wysokosc¢
odroczonych przychoddw z tego tytutu prezentowana jest w bilansie w ramach przychoddw przysztych okreséw i na
dzien 31 marca 2020 wynosita 1,7 miliondw ztotych (dotyczyly one tylko spdtek Voxel i VITO-MED). Przychody te
najprawdopodobniej zostang ujete w kolejnych okresach.

W zwigzku ze statusem Grupy Kapitatowej i spotek wchodzacych w jej sktad jako duzego przedsiebiorstwa, spotki te

mogty korzystac z ograniczonego pakietu rozwigzan oferowanych duzym przedsiebiorstwom w ramach pomocy dla firm

dotknietych skutkami epidemii przez instytucje rzadowe. Spoétki, w tym gtéwnie jednostka dominujgca wprowadzity
nastepujgce rozwigzania celu zabezpieczenia sytuacji ptynnosciowej Grupy, w obliczu nieznanych jeszcze woéwczas
skutkdw wptywu wprowadzonych obostrzen na ograniczenie jej dziatalnosci:

- na skutek uzgodnien poczynionych z instytucjami finansujgcymi dokonano odroczenia spiaty rat kapitatowych
wynikajacych z zawartych uméw kredytéw, pozyczek i leasingu finansowego — gtdwnie na okres 3 miesiecy
(w przypadku niektdrych uméw do 6 miesiecy), dokonujgc w wiekszosci przypadkéw jednoczesnego wydtuzenia
okreséw obowigzywania umdw pozyczek. Dotyczy to gtdwnie jednostki dominujacej,

— zawarto umowy z ZUS w celu odroczenia termindw ptatnosci sktadek o 3 miesigce — dotyczy jednostki dominujacej
i wybranych spotek zaleznych,

— jednostka dominujgca dokonata uzgodnien z kluczowymi kontrahentami (w tym gtéwnie z podmiotami $wiadczacymi
ustugi najmu) w zakresie odroczenia pfatnosci o okres 3 miesiecy,

— ograniczenia inwestycji, ktdre nie zostaty rozpoczete i ktére mogly zostaC czasowo wstrzymane. Grupa
kontynuowata te inwestycje, ktdrych wstrzymanie lub rezygnacja z ktorych bytaby nieoptacalna lub nieracjonalna.

Jak juz wczesniej opisano z uwagi na wzglednie staty charakter kosztéw, Grupa nie moze elastycznie reagowac ich
ograniczeniem na spadek liczby badan. Do kosztdéw, ktdre majg najwiekszy udziat w strukturze nalezg m.in. koszty
zwigzane z najmem lokali, wynagrodzeniem personelu medycznego, kosztami ustug medycznych oraz serwisem
sprzetu. Z uwagi na charakter tych kosztéw oraz che¢ kontynuowania umoéw z tymi kontrahentami w przysztosci, Grupa
nie moze dowolnie ich zmniejsza¢, celem dostosowania ich poziomu do wolumendw badan.

Grupa poszukiwata aktywnie nowych kierunkéw rozwoju, ktdre pozwolityby jej zwiekszy¢ przychody realizowane

z innych Zrddet. Na skutek tego:

— Alteris w II kwartale 2020 roku odnotowuje istotny wzrost realizowanych projektow, w tym gtdwnie na dostawe
sprzetu medycznego wraz z pracami adaptacyjno-budowlanymi. Wzrost ten powinien by¢ widoczny takze
w III kwartale 2020 roku,

- spoétka VITO-MED zakonczyla realizacje sporej inwestycji w efekcie czego w dniu 1 czerwca 2020 roku jej
laboratorium diagnostyczne wpisane zostato do wykazu laboratoriow COVID dla potrzeb Ministra Zdrowia
i rozpoczeto wykonywanie badan diagnostycznych zakazenia wirusem SARS-CoV-2. Laboratorium wykonuje badania
finansowane przez Narodowy Fundusz Zdrowia oraz badania prywatne. Grupa spodziewa sie wzrostu przychodéw
generowanych przez VITO-MED od czerwca 2020 roku,

- jednostka dominujaca utworzyta spétke Albireo Biomedical sp. z 0.0. oraz dokonata nabycia udziatow w jej
podwyzszonym kapitale zakladowym. Spotka ta bedzie sie zajmowata produkcjg wymazowek. Biorgc pod uwage
aktualng podaz tych produktdéw na rynku oraz popyt zgtaszamy przez podmioty medyczne, Grupa spodziewa sie
wptywu wynikow tej Spotki na wyniki Grupy w II pétroczu 2020 roku. Aktualnie jednostka dominujgca posiada 501
udziatéw Albireo Biomedical sp. z 0.0., ktére stanowig 50,1% udziatéw w jej kapitale zaktadowym.
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W dniu 2 stycznia 2020 roku jednostka dominujgca zawarta z bankiem BNP Paribas Bank Polska S.A. umowe o kredyt

nieodnawialny inwestycyjny do kwoty 13,0 miliondw ztotych celem zrefinansowania wydatkdw poniesionych przez

Spdtke na zakup udziatdbw w Scanix sp. z 0.0. i wierzytelnosci od Scanix sp. z 0.0. W zwigzku z zawarciem umowy

zostaly ustanowione nastepujgce zabezpieczenia:

— weksel in blanco wystawiony przez jednostke dominujacg wraz z deklaracjg wekslowg;

— hipoteka umowna taczna do kwoty 19,5 milionéw ztotych ustanowiona na nieruchomosciach zlokalizowanych
w Jeleniej Gorze i nalezacych do spotki Voxel Inwestycje sp. z 0.0.,

— cesja praw z polisy ubezpieczeniowej na rzecz banku dotyczacej ww. nieruchomosci,

- zastaw finansowy na udziatach w Scanix sp. z 0.0.

W dniu 15 stycznia 2020 roku Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego wydat postanowienie w przedmiocie zmiany danych spotki Scanix w rejestrze przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego. Tym samym jednostka dominujaca stata sie wiekszosciowym udziatowcem Scanix,
posiadajgcym 81,65% udziatow w jej kapitale zakladowym.

W dniu 18 marca 2020 roku jednostka dominujgca na podstawie umowy przyrzeczonej sprzedazy udziatdw nabyta
1 920 udziatéw w Scanix od dotychczasowego wspdlnika Pana Stanistawa Rosy. Wszelkie prawa do udziatéw przeszty
na Spoétke w dniu 20 marca 2020 roku. W konsekwencji Spdtka zwiekszyta swdj udziat w Scanix do 84,17% na dzien
31 marca 2020 roku.

W dniu 8 kwietnia 2020 roku jednostka dominujgca otrzymata od spdtki GE Medical Systems Polska sp z o.0.
zawiadomienie o realizacji opcji sprzedazy 10 000 udziatdow w Scanix. Z dniem doreczenia zawiadomienia o realizacj
opcji sprzedazy, tj. w dniu 15 kwietnia 2020 roku udziaty te przeszty na jednostke dominujaca. W konsekwencji na
dzien niniejszego sprawozdania jednostka dominujgca posiada 97,27% udziatow w kapitale zaktadowym Scanix.

W dniu 7 stycznia 2020 roku jednostka dominujgca dokonata nabycia udziatow stanowigcych 59,99% w kapitale
zaktadowym spotki Rezonans PowiSle. Rezonans Powisle jest spotkg prowadzaca dziatalno$¢ lecznicza w dwdch
lokalizacjach, tj. w szpitalach powiatowych w Dabrowie Tarnowskiej oraz Brzesku. W obu lokalizacjach Rezonans
Powisle wykonuje badania rezonansu magnetycznego finansowane ze $rodkdw publicznych w ramach uméw zawartych
z NFZ. Decyzja o nabyciu udziatéw stanowi kontynuacje realizacji przyjetej strategii rozwoju w zakresie diagnostyki
obrazowej, w tym w szczegdlnosci zwiekszenia liczby pracowni i liczby wykonywanych badan.

W 2020 roku spétka Voxel Inwestycje dokonata zakupu dwdch nieruchomosci, w ktérych po przeprowadzonej inwestycji
w zakresie prac adaptacyjno-budowlanych zostang uruchomione pracownie diagnostyczne prowadzone przez Voxel
i Rezonans Powisle.

Na podstawie postanowienia z dnia 21 stycznia 2020 roku wydanego przez Sad Rejonowy w Zabrzu na rzecz Voxel
Inwestycje przysadzono prawo wiasnosci nieruchomosci potozonej w Zabrzu przy ul. Staromiejskiej. Postanowienie
zostato wydane w zwigzku z dokonaniem w dniu 30 grudnia 2019 roku w toku uproszczonej egzekucji sprzedazy
powyzszej nieruchomosci za cene 0,8 miliona ztotych netto. Postanowienie stato sie prawomocne z dniem 5 maja 2020
roku.

W dniu 13 lutego 2020 roku Voxel Inwestycje dokonata zawarcia umowy przedwstepnej sprzedazy, a w dniu 28 kwietnia
2020 roku zawarcia umowy sprzedazy nieruchomosci potozonej w Tarnowie przy ul. Westerplatte za cene 2,2 milionéw
zZiotych netto.
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5 WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W POZOSTALYCH MIESIACACH ROKU
OBROTOWEGO ORAZ W ROKU 2020

W ocenie Zarzadu Emitenta do najwazniejszych czynnikdw wptywajacych na wyniki Grupy Voxel 2020 roku oraz na
kolejne okresy zaliczy¢ nalezy:

= GRUPA VOXEL S.A.:

W obecnej sytuacji kluczowy wplyw na realizacje planéw i zamierzen Grupy, w tym gtéwnie na realizacje przychodow
ze sprzedazy oraz liczbe wykonywanych badan beda miaty skutki rozprzestrzeniania sie na terytorium Polski
koronawirusa. Jak opisano powyzej spotki z Grupy obserwujg wzrost liczby realizowanych badan, niemniej jednak
obecnie trudno jest stwierdzi¢, czy i kiedy sytuacja wrdci do stanu sprzed epidemii. Grupa na biezgco analizuje sytuacje
i w kolejnych miesigcach bedzie w stanie bardziej precyzyjnie okreslic wptyw tych wydarzen na wyniki roku 2020.

= VOXEL, SCANIX, REZONANS POWISLE - SEGMENT USLUG MEDYCZNYCH I SPRZEDAZY
RADIOFARMACEUTYKOW

w zakresie przychodow ze sprzedazy:

wprowadzenie w 2019 roku nielimitowanych procedur TK i MR w ramach badan refundowanych, ktére
zostaty utrzymane w 2020 roku,

przedtuzenie wszystkich dotychczasowych i zawarcie 4 nowych uméw z oddziatami NFZ z terminem
obowigzywania do 2024 roku,

oczekiwania utrzymania wycen $wiadczen realizowanych w ramach kontraktu z NFZ na co najmniej
dotychczasowym poziomie (obowigzujgcym od 1 pazdziernika 2017 roku),

wprowadzona od 1 lipca 2019 roku zmiana wyceny $wiadczen dot. badan PET-TK i SPECT (BDM, TI, BI) —
wzrost 0 3%,

wprowadzenie od 1 pazdziernika 2019 roku przepisbw dot. zmiany zasad rozliczania pakietu
onkologicznego, ktére umozliwiajg realizacje badania PET-TK w ramach diagnostyki pogtebionej i jego
rozliczenie w ramach pakietu. Wskutek tego spodziewane jest zwiekszenie wolumendw badan PET-TK,

wzrost organiczny — nowe miejsca wykonywania $wiadczen w zakresie diagnostyki obrazowej i medycyny
nuklearnej:

- nowe uruchomione w IV kwartale 2018 roku oraz w 2019 roku, ktdre nie osiagnety petnej rentownosci
w 2019 roku: Limanowa (MR), Gliwice (MR), Warszawa (TK, MR, PET-TK), Jelenia Géra (PET-TK,
SPECT), Krakdéw (SPECT),

— uruchomione w III i IV kwartale 2019 roku: Elblag (TK i MR), Bydgoszcz (MR — wymiana urzadzenia),
tancut (wymiana urzadzenia),

—  nabycie spdtek Scanix sp. z 0.0. i Rezonans Powisle sp. z 0.0.,

— planowane na 2020 rok inwestycje, ktorych realizacja czeSciowo bedzie uzalezniona od wptywu
epidemii koronawirusa na sytuacje Grupy i gospodarki. Zarzad na biezgco analizuje polityke
inwestycyjng,

rozwijanie nowych zrédet przychoddéw: terapia izotopowa, badania izotopowe i badania medycyny

nuklearnej,

dalszy rozwoj ustug teleradiologicznych,

dalsza dywersyfikacja przychodéw oraz wzrost przychodéw generowanych przez badania farmaceutyczne
oraz teleradiologie,
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e stabilizacja kosztow serwisu i napraw urzadzen diagnostycznych,

e zwiekszone koszty zakupu materiatéw dezynfekujgcych oraz $srodkdw ochrony osobistej.

sprzedaz mobilnych pracowni i unitdéw diagnostycznych wraz z dostawa sprzetu medycznego — wieksza liczba
zamowien i kontraktow realizowanych w II i III kwartale 2020 roku,

sprzedaz innowacyjnych rozwigzan w zakresie telehistopatologii oraz termoablacji guzéw watroby,
kontynuacja projektow w zakresie infrastruktury medycznej,
rozwijanie nowych projektow w zakresie zaawansowanej radiologii,

wzrost poziomu przychoddw w poréwnaniu do roku 2019.

stabilny poziom przychoddw,

wydatki inwestycyjne zaplanowane do poniesienia na rok 2020 (wymiana zrddta oraz zakup rezonansu
magnetycznego) wyniosg okoto 7 miliondw ztotych,

przeprowadzona inwestycja w zakresie wymiany zrédta w urzgdzeniu gamma knife spowoduje wzrost liczby
wykonywanych procedur od poczatku II pdtrocza 2020 roku. Spotka planuje wykonanie budzetu zatozonego
na rok 2020.

w wyniku przeprowadzonej inwestycji (koszt okoto 1,0 miliona ztotych) powstato laboratorium przeznaczone
do wykonywania badan w kierunku SARS-CoV-2. Spotka bedzie generowata zwiekszone przychody od czerwca
2020 roku. Pozwoli to zrekompensowa¢ spadki przychodéw zwigzane z dotychczasowym ograniczeniem
dziatalnosci. Wptyw nowej linii biznesowej na poprawe rentownosci Spotki,

zakonczenie restrukturyzacji zawieszonego Oddziatu Neurologiczno-Udarowego i wznowienie jego dziatalnosci
od 1 sierpnia 2020 roku.

Radpoint sp. z 0.0. — spdtka docelowo bedzie jednostka stowarzyszong wobec Voxel S.A., a zatem dla potrzeb
skonsolidowanego sprawozdania finansowego bedzie wyceniana metodg praw wiasnosci i bedzie ujmowany
udziat w wyniku jednostki stowarzyszonej. Biorac pod uwage, ze jest to spotka bedaca start-up i wdrazajaca
produkt na rynek, Grupa nie spodziewa sie istotnego wptywu na wyniki Grupy i nie wyklucza, ze w pierwszym
okresie udziat w wyniku jednostki stowarzyszonej moze by¢ negatywny. Niemniej jednak istotne bedg
synergie, ktore zostaty zidentyfikowane miedzy Radpoint i Alterisem, ktére pozwolg jednostce zaleznej
poszerzy¢ portfolio oferowanych produktow.

Albireo Biomedical sp. z 0 0. — spdtka utworzona w dniu 30 kwietnia 2020 roku zajmujaca sie produkcjg
wymazdwek. Obecnie trwa inwestycja, ktdra w przeciggu najblizszych tygodniu pozwoli uruchomié¢ produkcje.
Grupa spodziewa sie wptywu spétki na wyniki Grupy w II pétroczu 2020 roku.

18



GRUPA KAPITALOWA VOXEL S.A.: SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
ZA OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2020 ROKU

Celem Zarzadu Grupy na rok 2020 jest rozwdj nowych linii biznesowych, w tym realizacja badan w kierunku SARS-CoV-
2 przez VITO-MED, dostawa rozwigzan mobilnych i modutowych realizowana przez Alteris, produkcja wymazdwek
realizowana przez Albireo Biomedical, minimalizacja wptywu skutkéw epidemii koronawirusa na dziatalno$¢ Grupy,
zaréwno od strony zmniejszenia przychoddw, zwiekszenia kosztow, przy zachowaniu ptynnosci finansowej oraz
odrobienie strat zwigzanych z jej skutkami w okresie po zakonczeniu epidemii.

Krakow, 25 czerwca 2020 roku

Jarostaw Furdal Grzegorz Rutkowski
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
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