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Grupa Kapitatowa (dalej: ,, GK”, ,,Grupa”) Voxel S.A. na dzien 30 czerwca 2020 roku obejmuje Voxel S.A. (dalej: ,Voxel”,
L~Emitent” lub ,.Spoétka”), bedaca jednostka dominujacg oraz osiem 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 97,27%), ktéra $Swiadczy ustugi w zakresie diagnostyki
obrazowej w pracowniach zlokalizowanych w wojewodztwie Slaskim. Jednostka nabyta w ramach postepowania
restrukturyzacyjnego. W dniu 15 stycznia 2020 roku na mocy postanowienia sadu w przedmiocie zmiany danych
spotki Scanix, jednostka dominujaca zostata ujawniona jako wspdlnik spétki.

—  Albireo Biomedical sp. z 0.0. (dalej: ,Albireo”) (jednostka zalezna w 100% na dzien 30 czerwca 2020 roku; na
dzien niniejszego sprawozdania jednostka dominujaca posiada 50,1% udziatdw) zostata utworzona w dniu 30
kwietnia 2020 roku. Spdtka ta bedzie zajmowata sie produkcjg wymazowek.

Spotki zalezne podlegajg konsolidacji metodg petng od daty objecia kontroli.

W dniu 28 czerwca 2019 roku jednostka dominujgca nabyta 2 116 udziatéw w spétce Radpoint sp. z 0.0. Udziaty te
stanowig 14,99% w kapitale zaktadowym spoétki, 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 dzien 30 czerwca 2020 roku kontrole nad Grupg Kapitatowg Voxel S.A. sprawowat Voxel International S.a.r.l. z
siedzibg w Luksemburgu, ktory posiadat 49,37% akcji oraz 60,62% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Grupa Voxel dziata na rynku ustug medycznych od 2005 roku. Jest dynamicznie rozwijajacym sie podmiotem,
obejmujacym sie¢ medycznych centréow diagnostycznych, ktdre Swiadczg wysokospecjalistyczne ustugi w dziedzinie
radiologii i medycyny nuklearnej. Poza szeroko rozumiang diagnostyka obrazowa, GK Voxel oferuje kompleksowy zakres
ustug i produktdw zwigzanych z wykorzystaniem najnowszych osiagnie¢ technologicznych w medycynie.

Dziatalno$¢ Grupy Voxel obejmuje kilka segmentéw ustug wydzielonych dla potrzeb zarzadczych oraz
sprawozdawczych. Ponizej przedstawiono obszary dziatalno$ci w celu szczegdtowego scharakteryzowania specyfiki
$wiadczonych ustug. Zaznaczamy jednocze$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 6 miesiecy zakoriczonym dnia 30 czerwca 2020 roku.
Sprzedaz jednostki dominujgcej stanowi 85% sprzedazy segmentu.
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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 — ktdre realizujg kontrakty z NFZ oraz na rzecz podmiotdw Swiadczacych 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 rosnacej skali chordb cywilizacyjnych, z drugiej natomiast jest pochodng
duzego postepu technologicznego, umozliwiajgcego coraz bardziej precyzyjne diagnozowanie. Z perspektywy ptatnika
(prywatnego, jak tez publicznego) diagnostyka obrazowa poprawia efektywno$¢ procesu leczenia, umozliwiajac
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 6 miesiecy zakoficzonym dnia 30 czerwca 2020 roku spétki ujete w segmencie ustug medycznych i sprzedazy

radiofarmaceutykdw wykonaty fgcznie ponad 143 tysiecy badan z czego:

— Voxel wykonat ponad 106 tysiecy badan (w okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2019 roku — ponad
131 tysiecy badan), z czego ponad 91 tysiecy stanowity badania TK, MR i PET-TK (w okresie 6 miesiecy
zakonczonym dnia 30 czerwca 2019 roku: ponad 107 tysiecy badan), ktére tworza gtéwne przychody ze sprzedazy,

- Scanix wykonat ponad 32 tysiecy badan, z czego ponad 16 tysiecy badan stanowity badania TK i MR,

— Rezonans Powi$le wykonat prawie 5 tysiecy badan (tylko badania MR).

Spadek wolumendw w I poétroczu 2020 roku oraz w II kwartale 2020 roku byt gtéwnie zwigzany wprowadzeniem
obostrzen zwigzanych z epidemig koronawirusa.
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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 pétroczu 2020 roku.

Rezonans Powisle
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15%

Voxel
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Ponizsze wykresy przedstawiajg jak ksztattowaly sie liczba zrealizowanych badan TK, MR i PET-TK oraz przychody netto
ze sprzedazy tych badan w ostatnich 9 kwartatach w jednostce dominujace;j.
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Na dzien 30 czerwca 2020 roku Voxel prowadzit:

— 14 pracowni tomografii komputerowej, w ktérych wykonat ponad 33,4 tysiecy badan w 1H20,

— 18 pracowni rezonansu magnetycznego, w ktérych wykonat prawie 52,9 tysiecy badarn MR w 1H20,

7 pracowni PET-TK (z czego 5 wykonuje badania refundowane, a dwie zlokalizowane w Katowicach i Jeleniej Gérze
sg przygotowane do kontraktowania $wiadczen), w ktorych wykonat prawie 5,1 tysiecy badan PET-TK w 1H20,

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

kontraktowania z NFZ), w ktérych wykonat prawie 4,0 tysiecy procedur w 1H20.
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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 $wiadczeniem
nastepujacych procedur (SPECT):

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

— terapia izotopowa (TI) — to terapia z uzyciem Zzrddet 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 choréb tarczycy jodem radioaktywnym, leczenie izotopowe bolesnych przerzutow
nowotworowych do kosci,

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

- biopsja fuzyjna prostaty — innowacyjna i skuteczna metoda diagnostyki. Lekarz wykonujacy biopsje uzywa
potaczonych obrazow z rezonansu i USG, co minimalizuje liczbe naktu¢ i zwieksza prawdopodobienstwa 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 radiofarmaceutykdw 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
radiofarmaceutykdw (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 cze$ci Polski — w tej chwili Spotka w biezacej dziatalnosci korzysta
ze swojego cyklotronu znajdujacego sie w Krakowie. Dzieki wspdtpracy z UWRC Spétka w istotny sposob zwiekszy
potencjat technologiczny i produkcyjny, co bezposrednio przetozy sie na zwiekszenie konkurencyjnosci Spotki i zdobycie
przewag rynkowych, a co najistotniejsze zapewni bezpieczenstwo ekonomiczne i operacyjne w zakresie dziatalnosci
Spotki w obszarze produkcji radiofarmaceutykéw. Zawarta umowa pozwoli réwniez na znaczace skrdcenie czasu
transportu radiofarmaceutykéw do odbiorcéw prowadzacych dziatalnos$¢ 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 2021 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¢ projektéow 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 spdtce 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 pdtrocze 2021 roku.

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.

Ponadto w ramach tego segmentu prezentowane sg wyniki spotki Albireo od 2Q20.

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

Segment obejmujacy dziatalno$¢ spdtki VITO-MED sp. z 0.0. 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 — rehabilitacyjne;j.

Okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 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 pacjentéw Voxel oraz nowych spdtek $wiadczacych ustugi z zakresu diagnostyki
obrazowej (Scanix i Rezonans Powisle) oraz dostarczania wysokiej jakosci kompleksowych ustug dla sektora
medycznego (Alteris), z wykorzystaniem licznych synergii wystepujacych miedzy tymi spotkami oraz z rozwijaniem
ustug terapeutycznych dostarczanych przez nowe spétki w Grupie tj. Exira i VITO-MED. Ponizej przedstawiono
najbardziej istotne zdarzenia gospodarcze w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci GK Voxel.

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, ktdre
takze realizujg badania refundowane. Rezonans PowiSle posiada dwie umowy z NFZ na realizacje badan MR, natomiast
Scanix — jedng umowe z NFZ, obejmujacg 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 6 miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 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 ciagu pierwszych 7 miesiecy 2020 roku w jednostce dominujacej, w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku
ubiegtym.

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

19,8 19,6 18,9 20'7
styczen marzec kwiecien czerwiec |IpIeC
2019 ®2020

Spadek liczby badan obserwowany od potowy marca 2020 roku wynikat gtéwnie z zastosowania sie przez spotki 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, ktorych niewykonanie w pierwotnym terminie mogtyby
wptynac na stan zdrowia pacjentdw wykonywane byty na biezgco. Majac na wzgledzie dobro pacjentow spotek oraz
ich personelu, w przypadku badan planowych pacjentom proponowano odleglejsze terminy ich wykonania.

Nakaz ograniczenia dziatalnosci poprzez zmniejszenie liczby udzielanych $wiadczen badz catkowite wstrzymanie badan
stosowany byt réwniez przez szpitale, na terenie ktorych 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 podwykonawca 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 kierujacych na badania
diagnostyki obrazowej, Spdtka oraz spotki z Grupy obserwowaty zmniejszenie liczby skierowan na badania diagnostyki
obrazowej, co rowniez przetozyto sie na liczbe udzielanych przez nie $wiadczen.

Stopniowe znoszenie obostrzen wprowadzonych przez rzad spowodowato, ze od poczatku maja Voxel i spotki zalezne
obserwujg wzrost liczby badan. Sumaryczny spadek liczby zrealizowanych badan TK, MR i PET wynidst:

-~ w marcu 2020 roku: 30% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 21% w poréwnaniu do marca 2019 roku,

- w kwietniu 2020 roku: 58% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 57% w poréwnaniu do kwietnia 2019 roku,
-~ w maju 2020 roku: 40% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 38% w poréwnaniu do maja 2019 roku,

- w czerwcu 2020 roku: 20% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 15% w poréwnaniu do czerwca 2019 roku,

— w lipcu 2020 roku: 11% w poréwnaniu do lutego 2020 roku oraz 13% w poréwnaniu do lipca 2019 roku.

Spadek wolumendéw badan miat bezposredni wptyw na spadek przychodéw ze sprzedazy. Sumaryczny spadek
wolumendw w okresie od marca do czerwca 2020 roku w poréwnaniu do $rednich poziomdw ze stycznia i lutego wynidst
okoto 12 tysiecy badan. Spowodowato to, ze przychody ze sprzedazy w jednostce dominujgcej w okresie od marca do
czerwca 2020 roku byty o co najmniej 14 milionéw ztotych nizsze (zaktadajac realizacje przychoddw w okresie od marca
do czerwca 2020 roku na poziomie ze stycznia i lutego 2020 roku). Biorgc pod uwage wzglednie staty charakter kosztéw,
spadek ten miat bezposrednie przetozenie na spadek marzy brutto na sprzedazy. W ostatnich miesigcach Spoétka
obserwuje wzrost liczby badan — w lipcu poziom wolumendéw ksztattowat sie na poziomie prawie 90% liczby badan z
lutego 2020 roku.

W zakresie sprzedazy radiofarmaceutykdw, Voxel kontynuowat dostawe FDG do pracowni PET-TK (przyszpitalnych,
przy duzych publicznych o$rodkach onkologicznych) w ramach uméw podpisanych po wygranych postepowaniach
przetargowych. Ponadto Voxel dostarcza FDG do wiasnych pracowni PET-TK, co ma istotne znaczenie z uwagi na
wystepujaca presje cenowg FDG w wyniku zaostrzajgcej sie konkurencji pomiedzy producentami. Konsekwencja spadku
cen dotyka Spotke w znacznie mniejszym stopniu niz podmioty produkujgce radiofarmaceutyki wytgcznie na sprzedaz.
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Alteris kontynuowat prace rozwojowe polegajgce na rozwoju swoich produktow, 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 klientdw,
utrzymaniem spdjnej i jednolitej linii produkcyjnej oraz zapewnieniem wysokiej stabilnosci.

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

W okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2020 roku Alteris zrealizowat nastepujgce projekty o wartosci

przekraczajacej kwote 0,5 miliona ztotych netto:

— 4 duze kompleksowe projekty obejmujgce wykonanie pracowni diagnostycznej ,pod klucz” wraz z dostawa sprzetu
medycznego (aparatu MR, TK i RTG) na taczng kwote okoto 13,5 milionéw ztotych netto (z czego dwa z nich
obejmowaty dostarczenie sprzetu medycznego w zabudowie pawilonowej),

— 2 projekty zwigzane z dostarczeniem sprzetu medycznego oraz 1 projekt zwigzany z dostarczeniem sprzetu
laboratoryjnego o tacznej wartosci prawie 1,4 miliona ztotych netto,

— 3 projekty zwigzane z realizacjg prac adaptacyjno budowlanych o facznej wartosci 3,2 milionéw ztotych, z czego
jeden z projektdw dotyczyt sprzedazy Modutowego Unitu Medycznego.

Realizacja projektdow dot. zabudowy pawilonowej wynikata z zapotrzebowania na szybkie rozwigzania diagnostyczne
wspomagajace diagnostyke i leczenie chorych na koronawirusa.

W dniu 30 kwietnia 2020 roku jednostka dominujgca zawigzata spotke Albireo Biomedical sp z 0.0. Gtéwnym obszarem
dziatalnoSci spoiki jest produkcja wymazéwek stuzacych m.in. do pobierania materiatu biologicznego do badan w
kierunku SARS-CoV -2. Spotka realizuje obecnie inwestycje, po zakonczeniu ktorej rozpocznie produkcje. Biorac pod
uwage aktualng podaz tych produktdw na rynku oraz popyt zgtaszamy przez podmioty medyczne, Grupa spodziewa
sie wptywu wynikow tej Spétki na wyniki Grupy w II pétroczu 2020 roku.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2020 roku Grupa nie realizowata projektéw w ramach infrastruktury
medyczne;j.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2020 roku Exira zrealizowata 199 procedur gamma knife
w poréwnaniu do 230 procedur zrealizowanych w okresie 6 miesiecy zakoriczonym dnia 30 czerwca 2019 roku (spadek
0 13%). Liczba badan MR zrealizowanych przez spdtke Exira wyniosta prawie 1,4 tysiecy, co oznacza spadek o 40%
w poréwnaniu do I pdtrocza 2019 roku. Mniejsza liczba zrealizowanych procedur gamma knife i badan rezonansem
magnetycznym w kwietniu byta zwigzana z epidemig SARS-COv-2. Pracownie musiaty przeorganizowac prace celem
zabezpieczenia bezpieczenstwa epidemicznego pacjentdw oraz personelu. Ponadto wielu pacjentéw w obawie przed
zarazeniem SARS-COv-2 odwotywato zaplanowane badania. Wobec tej sytuacji Zarzad Spotki podjat decyzje
0 czasowym zawieszeniu w maju  wykonywania terapii gamma knife i badan rezonansem magnetycznym
z réwnoczesnym wykorzystaniem tego czasu na planowang wymiane zrédta promieniowania w urzadzeniu gamma knife
oraz aparatu rezonansu magnetycznego na nowy. W efekcie w I pétroczu 2020 roku spdtka odnotowata przychody
w wysokosci 3,2 milionéw ztotych, co oznacza spadek o 0,9 miliondw ztotych, tj. 22%. Spadek przychodéw miat
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bezposredni wptyw na spadek EBITDA, ktéra wyniosta 1,5 miliona ztotych (tji. o 0,9 miliona ztotych mniej niz
w I pdtroczu 2019 roku, spadek r/r o 37%) oraz realizacje marzy EBITDA na poziomie 46% (w I potroczu 2019: 57%).

Na dziatalnos¢ spdtki VITO-MED sp. z 0.0., tj. szpitalu w Gliwicach o specjalnosci neurologiczno-udarowej w okresie
6 miesiecy zakoficzonym dnia 30 czerwca 2020 roku gtéwny wplyw miato zawieszenie od dnia 1 lutego 2020 roku
dziatalnosci oddziatu Neurologiczno-Udarowego i zwigzana z zawieszeniem restrukturyzacja tego oddziatu. Zawieszenie
dziatalnosci oddziatu trwato do dnia 31 lipca 2020 roku. Spowodowato to ograniczenie zakresu wykonywanych
Swiadczen i zmniejszenie przychoddw I pétroczu 2020 roku o co najmniej 3,6 milionéw ztotych i bedzie miato wptyw
takze na III kwartat 2020 roku.

Na dziatalnos¢ VITO-MED w czerwcu 2020 roku miato wplyw takze rozpoczecie dziatalnosci w zakresie badan
diagnostycznych wykonanych przez jej laboratorium diagnostyczne w kierunku wirusa SARS-CoV-2 metodg molekularng
Real Time PCR. W czerwcu 2020 roku Spétka wykonata ponad 5 tysiecy testow, a przychody z tego tytutu wyniosty
ponad 1,4 miliona ztotych. W lipcu liczba wykonanych testéw wyniosta ponad 14 tysiecy, a przychody wniosty ponad
4,0 miliony ztotych.

Ponizej przedstawione zostaty wybrane podstawowe dane finansowe ze $rédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego GK Voxel:

Przychody ze sprzedazy 52 588,6 46 606,1 13% | 103 011,3 95 698,3 8%
Zysk brutto ze sprzedazy 3029,7 13 746,1 -78% 11122,1 26 724,4 -58%
Marza brutto na sprzedazy 6% 29% -23 pp. 11% 28% -17 pp.
Zysk dziatalno$ci operacyjnej -777,6 8 096,6 n/m 8 216,6 15512,5 -47%
Marza operacyjna -1% 17% -18 pp. 8% 16% -8 pp.
Zysk/(strata) brutto -2 144,7 6 897,8 n/m 5268,5 13 049,6 -60%
Zysk/(strata) netto -1438,5 5 505,5 n/m 2104,9 10 468,0 -80%
Marza netto -3% 12% -15 pp. 2% 11% -9 pp.
EBITDA 6 844,0 13 664,9 -50% | 24 164,3 26 469,4 -9%
MarZa EBITDA 13% 29% -16 pp. 23% 28% -4 pp.
Zysk dziatalnosci operacyjnej skorygowany -2 8815 8 096,6 n/m -1 006,5 155125 n/m
Zysk netto skorygowany -3 5424 5 505,5 n/m -3485,7 10 468,0 n/m
EBITDA skorygowana 4740,1 13 664,9 -65% | 14941,2 26 469,4 -44%
MarZza EBITDA skorygowana 9% 29% -20 pp. 15% 28% -13 pp.

* wptyw na EBIT i EBITDA w 1H20 i 2Q20 miafo ujecie zysku z okazyjnego nabycia spotki Scanix w wysokosci 8,7 milionow ztotych
(z tego w 2Q20: 2,0 miliony ztotych) oraz zysk ze zbycia srodkow trwatych w wysokosci 0,5 milionow ztotych (z tego w 2Q20:
0,1 miliona ztotych), ktore sg ujete w pozostatych przychodach operacyjnych. Poza powyzszymi na poziom zysku netto miato wptyw
ujecie podatku dochodowego zwigzanego z transakcja nabycia Scanix, ktorego faczny ujemny wptyw wyniost 3,6 milionow zotych,
tj. zwiekszenie podatku dochodowego (w catosci 1Q20).

W okresie I pdtrocza 2020 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 103,0 miliony ztotych, co daje 8% wzrost
w poréwnaniu do roku 2019, tj. o 7,3 miliondw ztotych (w 2Q20: wzrost o 6,0 milionéw ztotych, tj. 13%). Na wzrost
przychoddw r/r miato wptyw gtdwnie ujecie dwdch nowych jednostek zaleznych, ktére sg konsolidowane od dnia
1 stycznia 2020 roku, tj. Scanix (wptyw na przychody w wysokosci 8,3 milionéw ztotych, z tego w 2Q20: 3,8 miliondw
ztotych) oraz Rezonans Powisle (wptyw na przychody w wysokosci 2,0 milionéw ztotych, z czego w 2Q20: 0,9 miliona
ztotych) oraz zwiekszone przychody wygenerowane przez spotke Alteris.
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W przypadku pozostatych spdtek zmiana w wysokosci przychoddw odnotowana w I pétroczu 2020 roku w poréwnaniu

do I potrocza 2019 roku byta nastepujaca:

— Voxel — osiggnat przychody w 1H20 w wysokosci 57,3 miliondw ztotych, co oznacza spadek przychoddéw w wysokosci

7,6 miliondw ztotych, tj. 12% w pordwnaniu do 1H19 (z tego w 2Q20 spadek wynidst 9,2 miliondw ztotych, tj. 27%).
Wynikato to gtéwnie ze spadku liczby badan, w tym gtéwnie badan TK, MR i PET, ktory wynidst 12%, co byto
efektem wprowadzenia od potowy marca 2020 obostrzen zwigzanych z epidemia koronawirusa. Ograniczenie liczby
badan spowodowato, ze przychody zrealizowane w okresie od marca do czerwca 2020 roku byty o co najmniej
14 milionéw ztotych nizsze niz gdyby realizacja badan i przychodéw w tym okresie byta zblizona do poziomu ze
stycznia i lutego 2020 roku (w tym w 2Q20: o co najmniej 11 miliondw ztotych).
Ponadto Spdtka rozpoznata w bilansie (a nie w rachunku zyskéw i strat) odroczone przychody w wysokosci
5,2 miliondw ztotych (w tym w 2Q20: 4,2 miliondw ztotych), zwigzane z otrzymaniem zaliczek od NFZ (w wysokosci
stanowigcej roznice miedzy zrealizowanymi przychodami a limitem okreSlonym w umowie), ktore bedg podlegac
wykonaniu i ujeciu w przychodach w kolejnych okresach.

— Alteris S.A. — osiggnat przychody w 1H20 w wysokosci 29,1 miliondw ztotych, co oznacza wzrost przychodow
w wysokosci ponad 8,4 miliondw ztotych, tj. 41% w poréwnaniu do 1H19 (w tym w 2Q20: prawie 13,4 miliondw
ztotych, tj. 167% r/r), co wynikato z realizacji wiekszej liczby projektdw niz w II kwartale 2019 roku. Projekty te
byly zwigzane m.in. z realizacjg 3 kontraktow w zakresie mobilnych unitdw medycznych wraz z dostawg sprzetu
diagnostycznego. Zapotrzebowanie na tego rodzaju rozwigzania byto w duzej mierze zwigzane z epidemia
koronawirusa.

- Exira Gamma Knife sp. z 0.0. — osiggnefa przychody w 1H20 w wysokosci 3,2 milionéw ztotych, co oznacza spadek
o okoto 0,9 miliona ztotych, tj. 22% w poréwnaniu do 1H19 (w tym w 2Q20: spadek o 0,7 miliona ztotych, tj. 33%
r/r). Byt on gtéwnie spowodowany mniejszg liczba zrealizowanych terapii gamma knife oraz badan rezonansem
magnetycznym na skutek ograniczenia skali dziatalnosci w zwiazku z wprowadzeniem epidemii oraz planowym
przestojem zwigzanym z wymiang sprzetu, tj. zrédet gamma knife i rezonansu magnetycznego.

— VITO-MED sp. z 0.0. — osiggnat przychody w 1H20 w wysokosci 8,3 miliondw ztotych, co oznacza spadek o okoto
2,8 miliondéw ztotych, tj. 27% w poréwnaniu do 1H19 (w tym w 2Q20: spadek o 1,6 miliondw ztotych, tj. 31% r/r),
ktdéry gtéwnie wynikat z zawieszenia dziatalnosci Oddziatu Neurologiczno-Udarowego. Spadek ten zostat czeSciowo
zrekompensowany wptywem nowych przychoddw zwigzanych z wykonywaniem testow na koronawirusa — wptyw
na wyniki czerwca i 2Q20 wyniost 1,4 miliondw ztotych. Od marca spétka, podobnie jak podmioty diagnostyczne,
otrzymywata od NFZ $rodki w wysokosci budzetu uzgodnionego w umowie. Nadwyzka otrzymanych srodkdw ponad
kwoty wynikajace ze zrealizowanych badan (tj. 3,6 milionéw ztotych, z czego rozpoznane w 2Q20: 2,9 milionow
zZtotych) zostata zaprezentowana jako odroczony przychdd i bedzie podlegac¢ wykonaniu w kolejnych miesigcach.

W I pdtroczu 2020 roku w poréwnaniu do I pétrocza 2019 roku Grupa Kapitatowa odnotowata spadek zysku brutto
ze sprzedazy o 15,6 milionéw ztotych, tj. 0 58% (w 2Q20: spadek o 10,7 miliondw ztotych, tj. 78%). Na spadek zysku
brutto na sprzedazy miato wptyw gtdwnie zmniejszenie wolumenu badan w podmiotach diagnostycznych, szczegbinie
w Voxel od drugiej potowy marca 2020 roku oraz zawieszenie dziatalnosci Oddziatu Neurologiczno-Udarowego w VITO-
MED - oba te zdarzenia spowodowaty zmniejszenie przychoddw o co najmniej 17,6 miliondw ztotych w 1H20. Majac
na uwadze wzglednie staty charakter wiekszosci kosztow (koszty zmienne skorelowane bezposrednio z liczbg badan
dotycza gtdwnie czesci kosztow ustug medycznych i wynagrodzen z nimi zwigzanych oraz kosztéw materiatow
zuzywalnych) oraz powiekszong w 2019 baze pracowni i sprzetu (co wigze sie ze wzrostem amortyzacji, kosztéw ustug
najmu i kosztow serwisu sprzetu medycznego, a takze statych kosztdw ustug medycznych i wynagrodzen, ktére nie sg
zwigzane ze skalg dziatalno$ci danej pracowni), spadek przychodéw ze sprzedazy przetozyt sie bezposrednio na
zmniejszenie zysku brutto na sprzedazy. Podobnie ksztattowaty sie trendy kosztowe w VITO-MED, z tym, ze w tej
spotce wiekszos¢ kosztow stanowig koszty state. W przypadku Alteris na skutek wzrostu przychodow ze sprzedazy o
ponad 8 milionéw ztotych, zysk brutto na sprzedazy wzrdst o 0,8 miliona ztotych, tj. 23% (w tym w 2Q20: o 0,9 miliona
zZtotych, tj. 50%). Jednoczes$nie marza na sprzedazy ulegta nieznacznemu zmniejszeniu o okoto 2 pp.

Grupa odnotowata takze wzrost kosztéw ogolnego zarzadu o okoto 1,5 milionéw ztotych, tj. 14% (w tym w 2Q20:
wzrost o 0,6 miliona ztotych, tj. 11%), co zwigzane jest gtdwnie z konsolidacjg nowych jednostek (wptyw w wysokosci
1,2 miliondw ztotych, w tym w 2Q20: 0,7 miliona ztotych) i wzrostem skali dziatalnosci (nowe pracownie) w poréwnaniu
do I pdtrocza 2019 roku, a takze spadek kosztdw sprzedazy o okoto 0,2 miliona ztotych, tj. 20% (w tym w 2Q20:
spadek o 0,1 miliona ztotych, tj. 19%).
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W I pétroczu 2020 roku Grupa odnotowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 8,2 milionéw ztotych, ktory byt
mniejszy o 7,3 milionéw ztotych, tj. 47% od EBITu zrealizowanego w I pdtroczu 2019 roku. EBIT zrealizowany
w II kwartale 2020 roku byt ujemny i wyniost 0,8 miliona ztotych, tj. byt o 8,9 milionéw ztotych nizszy niz EBIT
w II kwartale 2019 roku. Na poziom zysku gtdwny wptyw miato ujecie w ramach pozostatych przychodéw operacyjnych
zysku na okazyjnym nabyciu spotki Scanix w wysokosci 8,7 milionéw ztotych (w tym w 2Q20: 2,0 miliony ztotych) oraz
ujecie zysku na sprzedazy Srodkdw trwatych w kwocie 0,5 miliona ztotych (w tym w 2Q20: 0,1 miliona ztotych). Po
skorygowaniu zysku o wptyw tych zdarzen jednorazowych, Grupa w I pétroczu 2020 odnotowata strate z dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci 1,0 miliona ztotych (w tym w 2Q20: strata w wysokosci 2,9 miliondw ztotych), co oznacza
spadek o ponad 16,5 miliondw ztotych w poréwnaniu do I pétrocza 2019 roku (spadek w 2Q20: 11,0 miliondw ztotych).
Spadek ten byt gldwnie zwigzany ze spadkiem liczby wykonanych badan, w tym w szczegdlnosci w jednostce
dominujacej, co przetozyto sie na spadek przychoddw ze sprzedazy i miato bezposredni wptyw na spadek EBIT.

Wskaznik EBITDA (liczony jako zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje) dla I pétrocza 2020 roku
wyniost 24,2 milionéw ztotych i byt nizszy niz EBITDA wygenerowana w ubiegtym roku o 2,3 miliondw ztotych, tj. 9%.
Na jego poziom wptyw miato gtéwnie ujecie zdarzen jednorazowych, w tym zysku na okazyjnym nabyciu. EBITDA
skorygowana o wptyw tych zdarzen wyniosta 14,9 miliondw ztotych i byta o 11,5 milionéw nizsza (tj. 44%) niz EBITDA
za I pdirocze 2019 roku. EBITDA za II kwartat 2020 roku wyniosta 6,8 milionéw ztotych i byta nizsza o 6,8 milionow
Ztotych, tj. 50% od EBITDA za II kwartat 2019. EBITDA za II kwartat 2020 roku skorygowana o efekt zdarzen
jednorazowych (w tym gtéwnie wynik na okazyjnym nabyciu w wysokosci 2,0 miliondw ztotych) wyniosta 4,7 milionow
zZtotych i byta nizsza o 8,9 miliondw ztotych, tj. 65% od EBITDA za II kwartat 2019 roku.

Strata na dziatalnosci finansowej w I pétroczu 2020 byta wieksza o okoto 0,5 miliona ztotych w poréwnaniu do I pdtrocza
2019 roku (w 2Q20: o 0,2 miliona ztotych). Byto to gtdwnie zwigzane z ujeciem zwiekszonych kosztéw odsetek z tytutu
umoéw leasingu finansowego w zwigzku z konsolidacjg nowych spotek i wptywem zastosowania MSSF 16 Leasing
(zastosowanie po raz pierwszy na moment nabycia), zwiekszonymi kosztami odsetek od pozyczek (wptyw nowych
spotek oraz wzrostu zadtuzenia z tego tytutu gtdwnie w jednostce dominujgcej) oraz wzrostem odsetek od kredytow
(na skutek zwiekszenia zadtuzenia z tego tytutu). Wptyw wzrostu kosztow finansowych w II kwartale 2020 jest
mniejszy, co byto zwigzane ze spadkiem stdp procentowych.

Rzeczowe aktywa trwate 213 631,6 183 131,0 17%
Aktywa niematerialne 10 2484 9 888,8 4%
Aktywa trwale 301 751,1 260 697,3 16%
Zapasy 11 363,9 7 262,7 56%
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznosci 50 883,9 46 174,8 10%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15801,2 7 471,7 111%
Aktywa obrotowe 79 266,4 77 212,8 3%
Kapitat wiasny 158 991,8 155 772,5 2%
Zobowigzania dlugoterminowe 125 249,1 116 521,5 7%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 97 733,3 88 596,5 10%
Zobowigzania kréotkoterminowe 96 776,6 65 616,1 47%
- w tym zobowiagzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 36 745,5 25 227,2 46%
- w tym zobowigzania handlowe i pozostate 36 466,6 31 007,7 18%
Zobowiazania ogétem 222 025,7 182137,6 22%
Kapitat obrotowy* 28 964,4 23 760,3 22%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielkos$ciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku zaszty

nastepujgce zmiany:

- zwiekszenie rzeczowych aktywdw trwatych o okoto 30,5 miliondw ztotych, tj. 17% gtdwnie na skutek konsolidagji
na nowych spdtek w Grupie (wptyw w wysokos$ci 20,8 miliondw ztotych).

— zwiekszenie wartosci firmy o kwote 5,8 milionéw ztotych, w zwigzku z rozliczeniem nabycia udziatéw w spotce
Rezonans Powisle i spotce Scanix,
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zwiekszenie zapasow o 4,1 miliondw ztotych, tj. 56% - gtdwnie w zwigzku ze wzrostem wartosci produkcji w toku
(0 2,1 milionéw ztotych) oraz towaréw (o 1,7 miliondw ztotych), co jest zwigzane z sezonowoscig w jednostce
zaleznej Alteris i duzg liczbg projektdw, ktore na koniec I pétrocza 2020 roku byty w trakcie realizacji oraz nabyciem
towardw i materiatdw zwigzanych z dziatalnoscig laboratorium diagnostycznego VITO-MED,

wzrost naleznosci handlowych i pozostatych o 4,7 miliondw ztotych, tj. 10%, gtéwnie w zwiazku z konsolidacja
nowych spotek w Grupie (wzrost o 3,3 miliondw ztotych),

zwiekszenie Srodkow pienieznych o 8,3 miliondw zitotych, tj. 111% — wzrost $rodkéw pienieznych gtéwnie
w jednostce dominujgcej, spowodowany uruchomieniem kredytu inwestycyjnego przeznaczonego na
zrefinansowanie wydatkow na nabycie udziatdw w spétce Scanix, a takze w zwigzku z dziataniami podjetymi w celu
poprawy sytuacji spotek z Grupy w zakresie ptynnosci i zwigzanymi z epidemig koronawirusa (np. odroczenie
ptatnosci rat kapitatowych kredytow i pozyczek, a takze wydtuzenie termindw ptatnosci czesSci zobowigzan
handlowych oraz zobowigzan podatkowych),

zwiekszenie zobowigzan handlowych i pozostatych o 5,5 miliondw tj. 18% - na skutek objecia konsolidacjg nowych
spotek, ktory to wptyw wynidst 3,4 milionéw ztotych oraz z uwagi na wzrost zobowigzan handlowych w Alteris
(o 3,2 miliondw ztotych) zwigzany z sezonowoscig i wiekszg liczbg realizowanych projektéw, co przektada sie na
zwiekszone zakupy,

zwiekszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 9,1 miliondw ztotych, tj. 10%, gtéwnie w zwigzku
z uruchomieniem nowego kredytu inwestycyjnego w Voxel (ktorego czes$¢ dtugoterminowa wynosi 7,6 milionow
zZtotych), nowej pozyczki w Exira zwigzane z finansowaniem zakupu nowego zrddta (ktdrej cze$¢ dtugoterminowa
wynosi 2,6 miliondw ztotych) oraz z objeciem konsolidacjg nowych jednostek, w ktérych wplyw zadtuzenia na
zobowigzania dtugoterminowe wyniost 4,7 miliondw ztotych (gtdwnie wynika z zastosowania MSSF 16 Leasing),
zwiekszenie krotkoterminowych zobowigzan finansowych o 11,5 milionéw ztotych, tj. 0 46% - gtdwnie na skutek
uruchomienia nowego kredytu inwestycyjnego w Voxel (czeS¢ krotkoterminowa wynosi 5,2 milionéw ztotych),
reklasyfikacji czesci zobowigzan z tytutu obligacji do zobowigzan krotkoterminowych (w wysokosci 5,0 milionow
ztotych), w zwigzku z ich zapadalnoscig w lutym 2021 roku oraz zwiekszenia zadtuzenia w kredycie obrotowym
przez Alteris do kwoty 4,0 miliondw ztotych, w zwigzku z realizacjg duzej liczby projektow w toku oraz zwiekszeniem
zakupow z nimi zwigzanych,

zwiekszenie kapitatu obrotowego o 5,2 miliona ztotych, tj. 22% - na skutek wzrostu zapaséw i naleznosci
handlowych.

Rzeczowe aktywa trwate 213 631,6 165 290,3 29%
Aktywa niematerialne 10 248,4 8 123,5 26%
Aktywa trwate 301 751,1 238 318,8 27%
Zapasy 11 363,9 7 435,5 53%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 50 883,9 46 388,4 10%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 801,2 5 891,0 168%
Aktywa obrotowe 79 266,4 74 200,4 7%
Kapitat wiasny 158 991,8 143 322,9 11%
Zobowigzania diugoterminowe 125 249,1 111 402,8 12%
- w tym zobowiagzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 97 733,3 824119 19%
Zobowigzania kréotkoterminowe 96 776,6 57 793,5 67%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 36 745,5 24 628,0 49%
- w tym zobowigzania handlowe i pozostate 36 466,6 24 659,2 48%
Zobowigzania ogotem 222 025,7 169 196,3 31%
Kapitat obrotowy* 28 964,4 41 094,7 -30%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielko$ciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu do stanu na dzier 30 czerwca 2019 roku zaszty
nastepujgce zmiany

zwiekszenie rzeczowych aktywow trwatych o okoto 48,3 miliondw ztotych, tj. 29% gtéwnie na skutek konsolidacji
nowych spétek (wptyw w wysokosci 20,8 miliondw ztotych). Pozostate zmiany zwigzane byty gtdwnie z inwestycjami
i nabyciem rzeczowych aktywow trwatych, w zwigzku z otwarciem nowych pracowni w 2019 roku przez jednostke
dominujaca,
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wzrost zapaséw — wzrost o 3,9 miliona ztotych, tj. 53%, z uwagi na wzrost projektow w toku realizowanych przez
Alteris i ujetych na dzien 30 czerwca 2020 roku jako produkcja w toku oraz wzrost materiatow ze wzgledu na wzrost
skali dziatalnosci (nowe pracownie) oraz konsolidacje nowych jednostek, a takze wzrost towardw zwigzany z
zakupami na potrzeby laboratorium diagnostycznego VITO-MED,

wzrost naleznosci handlowych i pozostatych o 4,5 miliona ztotych, tj. 10%, gtdwnie w zwigzku z konsolidacjg nowych
spotek w Grupie (wzrost o 3,3 miliondw ztotych),

zwiekszenie Srodkow pienieznych o 9,9 miliondw ztotych — wzrost $rodkéw pienieznych gtéwnie w jednostce
dominujacej, spowodowany uruchomieniem kredytu inwestycyjnego przeznaczonego na zrefinansowanie wydatkéw
na nabycie udziatdw w spdtce Scanix, a takze w zwigzku z dziataniami podjetymi w celu poprawy sytuacji spotek z
Grupy w zakresie ptynnosci i zwigzanymi z epidemig koronawirusa (np. odroczenie ptatnosci rat kapitatowych
kredytow i pozyczek, a takze wydtuzenie termindw ptatnosci czesci zobowigzan handlowych oraz zobowigzan
podatkowych),

zwiekszenie zobowigzan handlowych i pozostatych o 11,8 miliondw tj. 48% - na skutek objecia konsolidacjg nowych
spotek, ktory to wptyw wynidst 3,4 milionéw ztotych oraz z uwagi na istotny wzrost zobowigzan handlowych w
Alteris (o 17,6 milionéw ztotych) zwigzany z wiekszg liczbg realizowanych projektéw, co przektada sie na zwiekszone
zakupy (w 2020 roku Grupa obserwuje przyspieszenie tzw. wiekszego sezonu w Alteris, ktory z reguty przypadat na
IIT i IV kwartat roku),

zwiekszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 15,3 miliondw ztotych, tj. 19% - gtdwnie w zwigzku
z uruchomieniem nowego kredytu inwestycyjnego w Voxel (ktorego czes$¢ dtugoterminowa wynosi 7,6 milionow
ztotych), z objeciem konsolidacjg nowych jednostek, w ktdrych wptyw zadtuzenia na zobowigzania krotkoterminowe
wynidst 3,2 milionéw ztotych (gtéwnie wynika z zastosowania MSSF 16 Leasing) oraz na skutek zaciggniecia nowych
pozyczek przez jednostke dominujacg (zwiekszenie zobowigzan dtugoterminowych o kwote 6,7 milionéw ztotych),
zwiekszeniem krétkoterminowych zobowigzan finansowych o 12,1 miliondw ztotych, tj. 0 49% - gtdwnie na skutek
uruchomienia nowego kredytu inwestycyjnego w Voxel (cze$¢ krotkoterminowa wynosi 5,2 miliondw ztotych),
reklasyfikacji czeSci zobowigzan z tytutu obligacji do zobowigzan krétkoterminowych (w wysokosci 5,0 milionow
ztotych), w zwigzku z ich zapadalnoscig w lutym 2021 roku oraz zwiekszenia zadtuzenia w kredycie obrotowym
przez Alteris do kwoty 4,0 miliondw ztotych, w zwigzku z realizacjg duzej liczby projektéw w toku oraz zwiekszeniem
zakup6w z nimi zwigzanych,

zmniejszenie kapitatu obrotowego o 12,1 milionéw ztotych, tj. 30% - na skutek wzrostu zobowigzan (wzrost skali
dziatalnosci w poréwnaniu do 30 czerwca 2019 roku, w tym gtdwnie w Alteris).

Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 9 392,2 3090,2 204% 20 315,1 7 169,1 183%
Przeptywy netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -5 884,3 -11702,9 n/m| -17143,7 -21 088,4 n/m
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej -178,6 8 803,3 n/m 5158,1 12 2449 -58%
Przeplywy pieniezne netto 3329,3 190,6 n/m 8 329,5 -1674,4 n/m

Wzrost przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w I pétroczu 2020 roku w porédwnaniu do I pdtrocza 2019 roku oraz w
II kwartale 2020 roku w poréwnaniu do II kwartatu 2019 roku, w zwigzku ze wzrostem amortyzacji, zobowigzan
handlowych i pozostatych oraz przychoddw przysztych okresow.

Wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej poczynione w 2020 roku zwigzane byly gtdwnie z nastepujacymi przeptywami
inwestycyjnymi:

zakup udziatédw w spdtce Rezonans Powisle — wydatek w wysokosci 6,3 miliondw ztotych, pomniejszony wptyw
ujecia srodkdw pienieznych w przejetych podmiotach w wysokosci 0,7 miliondw ztotych (w catosci wydatek 1Q20),
zakup pozostatych udziatéw w Scanix — wydatek w wysokosci ponad 0,9 miliona ztotych (z tego w 2Q20: prawie
0,9 miliona ztotych),

naktady inwestycyjne — wydatek w wysokosci 11,3 miliondw ztotych (w tym w 2Q20: 5,9 miliondw ztotych), gtéwnie
zwigzane z prowadzonymi inwestycjami w nowe pracownie, w laboratorium diagnostycznie VITO-MED oraz w
zwigzku z zakupem nieruchomosci. W I pdtroczu 2019 wydatki inwestycyjne wyniosty 9,4 milionéw ztotych (z czego
2Q19: 7,6 miliona ztotych) i byty zwigzane gtdwnie z nowymi pracowniami w jednostce dominujacej.

udzielone pozyczki — wydatek w wysokosci 0,4 milionéw ztotych (udzielone jednostce powigzanej) w catosci w 1Q20.
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Ponadto Grupa odnotowata wptyw w wysokosci 1,0 miliona ztotych w zwigzku ze sprzedaza S$rodkéw trwatych,
tj. gtdwnie sprzetu medycznego (w wiekszosci ujete w 2Q20).

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2020 roku pochodzity gtdwnie z:

- zaciagniecia i sptat kredytdéw i pozyczek — wplyw netto w wysokosci 12,5 miliondw ztotych, w tym w II kwartale
2020 roku — w wysokosci 2,6 milionéw ztotych (1H19: wplyw 17,8 milionéw ztotych, w tym w 2Q19: 11,1 miliondw
Ztotych). W 2020 roku kluczowy byt wplyw kredytu inwestycyjnego w jednostce dominujacej w wysokos¢
12,8 milionéw ztotych przeznaczony na zrefinansowanie wydatkdw zwigzanych z nabyciem udziatéw w spoétce
Scanix.

— wydatki z tytutu leasingu finansowego — wydatek w wysokosci 4,6 miliondw ztotych, w tym w II kwartale 2020 roku
— wydatek w wysokosci 2,0 milionéw ztotych (1H19: 3,2 milionéw ztotych, w tym 2Q19: 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,

— zaptata odsetek — wydatek w wysokosci 2,8 miliondw ztotych, w tym w II kwartale 2020 roku — wydatek w wysokosci
0,8 milionéw ztotych (1H19: 2,3 miliondw ztotych, w tym 2Q19: 0,7 miliona ztotych). Zwiekszone koszty odsetek
wynikajg ze wzrostu zadtuzenia z tyt. kredytéw, pozyczek i zobowigzan z tyt. leasingu finansowego, gtdéwnie
w jednostce dominujacej.

Oceniajgc stan posiadanych $rodkéw pienieznych, wielko$¢ przewidywanych wptywow i wydatkow, zabezpieczone
zrédta finansowania, w tym w zakresie rozliczen z NFZ oraz wdrozone zmiany majgce na celu przeciwdziatanie skutkom
wptywu epidemii koronawirusa, a takze wzrost przychodéw generowanych przez nowg linie biznesowg w VITO-MED.
(tj. wykonywanie badan diagnostycznych zakazenia wirusem SARS-CoV-2) oraz zwiekszenie liczby projektow
realizowanych przez Alteris, Zarzad Voxel uwaza, ze Srodki 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 okoto 5 milionéw ztotych.

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe wskazniki finansowe odzwierciedlajgce sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowej Voxel S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym dnia 30 czerwca 2020 roku oraz na dzien 30 czerwca 2019
roku, prezentujac jednoczesnie ich wielkosci w analogicznym okresie poprzedniego roku oraz na dzien 31 grudnia 2019
roku.

Marza operacyjna zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy -1,5% 17,4% 8,0% 16,2%

Marza EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy 13,0% 29,3% 23,5% 27,7%

Marza netto zysk netto / przychody ze sprzedazy -2,7% 11,8% 2,0% 10,9%

Plynnoéé I aktywa obrotowe / 0,82 1,28 0,82 1,18
zobowigzania krotkoterminowe

L. (aktywa obrotowe — zapasy) /

Plynnosc IT zobowigzania krétkoterminowe 0,70 1,16 0,70 1,07

Pokrycie majatku trwatego .

Kapitatem whasnym kapitat wiasny / aktywa trwate 0,53 0,60 0,53 0,60

Zadtuzenie ogotem zobowigzania razem / aktywa razem 0,58 0,54 0,58 0,54

Zobowigzania do kapitatu . . .

wlasnego zobowigzania razem / kapitat wiasny 1,40 1,18 1,40 1,17
(zobowigzania finansowe - $rodki pieniezne)/

Dtug netto/ EBITDA EBITDA za rok 2,16 1,88 2,16 1,86

Zaréwno w I pdtroczu 2020 roku, jak i w II kwartale 2020 roku wskazniki rentownosci ulegly pogorszeniu, gtéwnie na
skutek realizacji mniejszej liczby procedur i wygenerowaniu mniejszych przychodéw, a co za tym idzie zyskownosci.
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Wskazniki ptynnosci odnotowaty spadek w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku oraz na dzien
30 czerwca 2019 roku, co byto zwigzane ze wzrostem zobowigzan krétkoterminowych, w tym gtéwnie zaréwno
zobowigzan handlowych jak i zobowigzan finansowych.

Wskazniki zadtuzenia ulegty zwiekszeniu — zaréwno wskaznik zadtuzenia ogdtem, jak réwniez wskaznik dtugu
netto/EBITDA. Wptyw na to miato gtéwnie 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 sg tylko wyniki za I pdtrocze
2020 roku, podczas gdy zadtuzenie ujmowane jest w catosci.

Ponizej znajduje sie kalkulacja wskaznika Dtug Netto / EBITDA zgodnie z definicjami zawartymi w Warunkach Emisji
Obligacji serii J i K.

Zobowigzania finansowe z tytutu kredytéw, pozyczek, obligacji i leasingu finansowego - dtugoterminowe 97 733,3
Zobowigzania finansowe z tytutu kredytow, pozyczek, obligacji i leasingu finansowego - krétkoterminowe 36 745,5
Zobowigzania pozabilansowe (za wyjatkiem tych, ktdre sg ujete w zobowigzaniach finansowych), w tym: 5419,2

- udzielone gwarancje 51973
- pozostate (m.in. weksle) 221,9
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -15 801,2
Dlug netto 124 096,8
Zysk dziatalnosci operacyjnej 27 026,7
Amortyzacja 27 891,7
EBITDA za 1H20+2H19 54 918,4

3 SZCZEGOLOWE INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWE] VOXEL
3.1 DANE JEDNOSTKI DOMINUJACE]

VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie, 30-663, ul. Wielicka 265, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod
numerem: 0000238176. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 10 502 600 ztotych, jest optacony w catosci. Spotce nadano
numer statystyczny REGON 120067787 oraz NIP: 679-28-54-642.

3.2 DANE JEDNOSTEK ZALEZNYCH

Alteris S.A. z siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcdw
prowadzonym przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000391749, NIP: 631-242-11-11, REGON: 278261920. Kapitat zaktadowy
1 053 843 ztotych, 2 107 686 akcji po 0,50 ztotych, optacony w catosci.

Voxel Inwestycje sp. z 0.0. (dawniej: ,,Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora” Sp. z 0.0.) z siedzibg
przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Katowice-Wschod w Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS 0000263860, REGON: 020301789 NIP: 611-259-41-08. Kapitat zaktadowy 2.900.000 zt, 5 800
udziatéw po 500 ztotych.

,Exira Gamma Knife” Sp. z 0.0. z siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice, wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Katowice-Wschod w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000424766, REGON: 146173776, NIP: 527-26-78-871. Kapitat zaktadowy
10.153.050 zt, 203 061 udziatéw po 50 ztotych.
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z siedzibg przy ul. Radiowej 2, 44-100 Gliwice, wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS: 0000237912, REGON: 240133028, NIP: 631-24-60-476. Kapitat zaktadowy 5.852.880 zt, 22 170 udziatéw po 264
ztotych.

z siedzibg przy ul. Marszatkowskiej 58/15, 00-545 Warszawa, wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000390594, REGON: 143154761, NIP: 701-030-66-78. Kapitat zakfadowy
720 700,00 ztotych, 14 414 udziatéw po 50 ztotych.

z siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice, wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy Katowice-Wschod w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000360595 REGON: 241656410, NIP: 634-275-44-32. Kapitat zaktadowy
38 150 000,00 ztotych, 76 300 udziatéw po 500 ztotych.

z siedzibg przy ul. Szpitalnej 1, 33-200 Dabrowa Tarnowska, wpisana do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmieécia w Krakowie, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000518732, REGON: 123187569, NIP: 871-177-07-71. Kapitat
zaktadowy 400 100,00 ztotych, 4001 udziatéw po 100 ztotych.

z siedzibg przy ul. PCK 10, 40-057 Katowice, wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy Katowice-Wschod w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000839990, REGON: 385999347, NIP: 634-297-61-38. Kapitat zakladowy
50 000,00 ztotych, 1 000 udziatéw po 50 ztotych (na dzier 30 czerwca 2020 roku kapitat zaktadowy wynosit 5 000,00
zZtotych, 100 udziatéw po 50 ztotych).

Kapitat zaktadowy VOXEL wg stanu na 30 czerwca 2020 roku wynosi 10 502,6 tysiecy ztotych i dzielit sie na 10 502
600 sztuk akcji serii A, B, C, D1, D2, D3, E, F, G, I, J, K, L. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany wysokosci
tego kapitatu.

W okresie sprawozdawczym Zarzad Emitenta funkcjonowat w skfadzie: Jarostaw Furdal — Prezes Zarzadu, Grzegorz
Rutkowski — Wiceprezes Zarzadu. W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu Spotki.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza Voxel dziatata w nastepujacym skiadzie: Jakub Kowalik, Magdalena
Pietras, Martyna Liszka-Biatek, Michat Wnorowski, Vladimir Jezik. W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie
Rady Nadzorczej Spotki.

W okresie sprawozdawczym Komitet Audytu Rady Nadzorczej Voxel S.A. dziatat w nastepujacym skiadzie: Michat
Whnorowski — Przewodniczagcy Komitetu Audytu, Jakub Kowalik — Cztonek Komitetu Audytu, Martyna Liszka-Biatek —
Czlonek Komitetu Audytu. Nie byto zmian w sktadzie Komitetu Audytu Spétki.
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W okresie sprawozdawczym Zarzad Emitenta funkcjonowat w sktadzie: Jarostaw Furdal — Prezes Zarzadu, Grzegorz
Rutkowski — Wiceprezes Zarzadu. W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu Spotki.

W skitad Rady Nadzorczej wchodza: Alina Krupa, Martyna Liszka-Biatek i Marek Pilch — Kowalczyk. W dniu 25 maja 2020
roku doszto do zmiany sktadu Rady Nadzorczej — Magdalena Pietras ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej, a Walne Zgromadzenie do sktadu Rady Nadzorczej powotato Aline Krupa.

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie jednoosobowym —
Beata Stasiak petnigca funkcje Prezesa Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie: Anna Czagan — Prezes
Zarzadu, Agata Wyrobek - Cztonek Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie jednoosobowym —
Anna Gil-Borowiecka petnigca funkcje Prezesa Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza VITO-MED dziatata w nastepujgcym skfadzie Anna Czagan, Agnieszka
Pazdzior oraz Katarzyna Pluta.

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w skfadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w skfadzie jednoosobowym —
Jarostaw Furdal petnit funkcje Prezesa Zarzadu

W dniu 7 listopada 2019 roku zatwierdzony uktad stat sie prawomocny, co zakonczyto postepowanie restrukturyzacyjne
Scanix i poczawszy od tego dnia zgodnie z ukladem w spdtce ustanowiono zarzad przymusowy, ktdry sprawowat
Tomasz Zielinski. Z chwilg ujawnienia w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 7 kwietnia
2020 roku Zarzadu Spotki w osobach Joanna Mazuruk - Prezes Zarzadu oraz Marek Konopka - Wiceprezes Zarzadu,
zarzad przymusowy wygast.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku w skfad Rady Nadzorczej wchodzit Stanistaw Rosa. W dniu 3 lutego 2020 roku
Stanistaw Rosa zostat odwotany z Rady Nadzorczej, a w sktad Rady Nadzorczej zostali powotani Adrian Dzwonek,
Katarzyna Pluta oraz Iwona Wisniewska. W dniu 13 sierpnia 2020 roku zostata zarejestrowana w KRS zmiana umowy
spotki i od tego czasu w spditce nie funkcjonuje juz Rada Nadzorcza.

Do dnia 7 stycznia 2020 roku Zarzad Rezonansu Powi$le funkcjonowat w nastepujacym sktadzie: Krzysztof Stolarz -
Prezes Zarzadu, Krzysztof Kowalski - Cztonek Zarzadu, Bogustaw Plezia — Cztonek Zarzadu, Piotr Mikosz — Czionek
Zarzadu. W dniu 7 stycznia 2020 roku Krzysztof Kowalski i Piotr Mikosz ztozyli rezygnacje z funkcji Cztonkéw Zarzadu
Spotki. Jednoczesnie w dniu 7 stycznia 2020 roku Zgromadzenie Wspdlnikdw powotato do sktadu Zarzadu Katarzyne
Pluta powierzajac jej funkcje Prezesa Zarzadu oraz dokonato zmiany funkcji sprawowanej przez Krzysztofa Stolarza na
Czlonka Zarzadu.

Do dnia 7 stycznia 2020 roku Rada Nadzorcza funkcjonowata w sktadzie: Jakub Plezia, Katarzyna Kowalska-Kukla, Anna
Mikosz. W dniu 7 stycznia 2020 roku wszyscy dotychczasowi Cztonkowie Rady Nadzorczej ztozyli rezygnacje z funkcji
w Radzie Nadzorczej, ze skutkiem od dnia wpisu do rejestru przedsiebiorcéw KRS zmiany umowy spétki polegajacej na
wykresleniu Rady Nadzorczej jako organu Rezonansu Powisle. Wpis ten zostat dokonany w dniu 9 kwietnia 2020 roku.
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3.4.9 Albireo Biomedical

W okresie od dnia 30 kwietnia do dnia 15 maja 2020 roku Zarzad Albireo Biomedical funkcjonowat w skiadzie
jednoosobowym — Grzegorz Kaszynski petnit funkcje Prezesa Zarzadu. W dniu 15 maja 2020 roku do skfadu Zarzadu
zostata powotana przez Zgromadzenie Wspdlnikow Alina Krupa — Cztonek Zarzadu.

4 STANOWISKO ZARZADU EMITENTA CO DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych 2020 roku.

5 WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH CO NAJMNIEJ 5% GLOSOW NA
WZA EMITENTA ORAZ ZMIAN W STRUKTURZE WtASNOSCI ZNACZACYCH
PAKIETOW AKCII

Na dzien przekazania raportu okresowego struktura znaczacego akcjonariatu Emitenta przedstawia sie jak w ponizszej
tabeli.

% akcji w Liczba % glosow na
Akcjonariusz Liczba akcji kapitale glosow Walnym

zakladowym Zgromadzeniu

Voxel International S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu 5184 856 49,37% 8 184 956 60,62%
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 1533479 14,60% 1533479 11,36%
Powszechne Towarzystwo Emerytalne Allianz Polska S.A. 682 645 6,50% 682 645 5,06%
Pozostali 3101 620 29,53% 3101 620 22,96%
Razem 10 502 600 100,00% 13 502 700 100,00,%

6  WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM,
ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACII PUBLICZNE), DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN ORAZ
WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB JEGO JEDNOSTKI ZALEZNE)J

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily istotne postepowania toczace sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci jednostki
dominujacej lub jednostki zaleznej.

7. INFORMACIA O TRANSAKCIJIACH zZ PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA
WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym Voxel nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach odbiegajacych od
warunkéw rynkowych. Transakcje w Grupie Kapitatowej Emitenta zawierane sg na warunkach rynkowych oraz
dokumentowane stosownie do wymogdw prawa podatkowego.

8. INFORMACIE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANCII — tACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEiN,EJ oD
TEGO PODMIOTU, JEZELI LACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB
GWARANCII JEST ZNACZACA

W okresie I potrocza 2020 roku Spdtka oraz jednostki od niej zalezne nie udzielity poreczen kredytu lub pozyczki oraz
nie udzielity gwarancji tagcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych warto$¢ mozna
uznac za znaczacg w kontekscie dziatalnosci Spotki i Grupy.
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Jak szerzej opisano w nocie 2 do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2020 roku oraz w nocie 2.1.1. niniejszego sprawozdania, ogtoszenie epidemii
w marcu 2020 roku miato wptyw na dziatalnos$¢ spdtek z Grupy. Na skutek ograniczen wprowadzonych w dziatalnosci
leczniczej oraz wprowadzenia pozostatych obostrzen, spdtki z Grupy obserwowaty zmniejszenie 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 ogdlnych warunkéw uméw o udzielanie $wiadczen
opieki zdrowotnej, ktore umozliwia w okresie przejsciowym utrzymanie porownywalnych miesiecznych ptatnosci z tytutu
realizacji umow z NFZ, tj. w wysokosci 1/12 rocznego planu. Jednostka dominujaca oraz spotki z Grupy (tj. Rezonans
Powisle, Scanix i VITO-MED) otrzymywaty i otrzymuja zatem comiesieczne wptywy od NFZ (w wysokosSci réwnej co
najmniej limitowi zawartemu w umowie), ktore bedg czesciowo podlega¢ wykonaniu w kolejnych miesigcach. Wysokos¢
odroczonych przychoddw z tego tytutu prezentowana jest w bilansie w ramach przychoddw przysztych okresow i na
dzien 30 czerwca 2020 wynosita 8,9 miliondw ztotych (dotyczyty one tylko spdtek Voxel, VITO-MED i Scanix). 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

mogly 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 sptaty rat kapitatowych
wynikajacych z zawartych uméw kredytdw, pozyczek i leasingu finansowego — gtéwnie na okres 3 miesiecy
(w przypadku niektdrych uméw do 6 miesiecy), dokonujgc w wiekszosci przypadkéw jednoczesnego wydtuzenia
okreséw obowigzywania uméw pozyczek. Dotyczyto to gtéwnie jednostki dominujacej,

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

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

— ograniczenia inwestycji, ktdre nie zostaty rozpoczete i ktdre mogly zosta¢ czasowo wstrzymane. Grupa
kontynuowata te inwestycje, ktérych wstrzymanie lub rezygnacja z ktérych bytaby nieoptacalna lub nieracjonalna.

Jak juz wczesniej opisano z uwagi na wzglednie staty charakter kosztéw, Grupa nie mogta elastycznie reagowac ich
ograniczeniem na spadek liczby badan. Do kosztéw, ktére 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 uméw z tymi kontrahentami w przysztosci, Grupa
nie moze dowolnie ich zmniejsza¢, celem dostosowania ich poziomu do wolumendéw badan.

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

z innych Zrédet. Na skutek tego:

- Alteris w II kwartale 2020 roku odnotowat istotny wzrost realizowanych projektow, w tym gtéwnie na dostawe
sprzetu medycznego wraz z pracami adaptacyjno-budowlanymi. Wzrost ten powinien by¢é widoczny takze
w IIT kwartale 2020 roku,
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— spotka 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 obserwuje wzrost przychodow
generowanych przez VITO-MED od czerwca 2020 roku,

— jednostka dominujgca utworzyta spotke Albireo Biomedical sp. z 0.0. oraz dokonata nabycia udziatdw w jej
podwyzszonym kapitale zaktadowym. Spétka ta bedzie sie zajmowata produkcja wymazowek. Biorgc pod uwage
aktualng podaz tych produktdéw na rynku oraz popyt zgtaszamy przez podmioty medyczne, Grupa spodziewa sie
wptywu wynikdw tej Spoétki na wyniki Grupy w II pdtroczu 2020 roku. Na dzien 30 czerwca 2020 roku jednostka
dominujaca posiadata 100% udziatow w tej spotce, jednak po zarejestrowania przez KRS podwyzszenia kapitatow,
w dniu 19 sierpnia 2020 roku posiada 50,1% udziatéw w kapitale zaktadowym.

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

Spotke 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 dominujgcg 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 Sadowego wydat postanowienie w przedmiocie zmiany danych spétki Scanix w rejestrze przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego. Tym samym jednostka dominujaca stata sie wiekszoSciowym udziatowcem Scanix,
posiadajgcym 81,65% udziatow w jej kapitale zaktadowym.

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 udziatdw przeszty
na Spétke w dniu 20 marca 2020 roku. W konsekwencji Spotka zwiekszyta swoj udziat w Scanix do 84,17% na dzien
31 marca 2020 roku.

W dniu 8 kwietnia 2020 roku jednostka dominujgca otrzymata od spétki GE Medical Systems Polska sp z o.0.
zawiadomienie o realizacji opcji sprzedazy 10 000 udziatéw w Scanix. Z dniem doreczenia zawiadomienia o realizacji
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% udziatéw w kapitale zaktadowym Scanix.

W dniu 7 stycznia 2020 roku jednostka dominujaca dokonata nabycia udziatéow stanowigcych 59,99% w kapitale
zaktadowym spotki Rezonans PowiSle. Rezonans Powisle jest spdtka prowadzaca dziatalno$¢ leczniczg 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.
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9.5 Zakup nieruchomosci zlokalizowanych w Zabrzu i Tarnowie przez Voxel Inwestycje sp. z o0.0.

W 2020 roku spdtka Voxel Inwestycje dokonata zakupu dwdch nieruchomosci, w ktdrych 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 28 kwietnia 2020 roku Voxel Inwestycje dokonat zawarcia umowy zakupu nieruchomosci potozonej w Tarnowie
przy ul. Westerplatte za cene 2,2 milionédw ztotych netto.

10. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W POZOSTALYCH MIESIACACH ROKU
OBROTOWEGO

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 jednym z kluczowych czynnikéw majacych wptyw na realizacje plandw i zamierzen Grupy, w tym
gtéwnie na realizacje przychoddéw ze sprzedazy oraz liczbe wykonywanych badan maja skutki rozprzestrzeniania sie na
terytorium Polski koronawirusa oraz ograniczen zwigzanych ze stanem epidemii. Jak opisano powyzej spotki z Grupy
obserwujg wzrost liczby realizowanych badan i spodziewaja sie, ze w perspektywie najblizszych miesiecy liczba badan
(gtdéwnie w jednostce dominujacej) wroci do poziomdw sprzed epidemii. Niemniej jednak nalezy mie¢ na uwadze, ze
dynamika wydarzen zwigzanych z tym zjawiskiem oraz spodziewane pogorszenie sytuacji epidemicznej w kolejnych
miesigcach sprawiajg, ze prognozowanie skutkow gospodarczych obarczone jest duzym ryzykiem przyjecia btednych
zatozen. Grupa na biezgco analizuje sytuacje oraz wptyw tych wydarzen na wyniki roku 2020.

= VOXEL, SCANIX, REZONANS POWISLE — SEGMENT USLUG MEDYCZNYCH I SPRZEDAZY
RADIOFARMACEUTYKOW
o w zakresie przychodow ze sprzedazy:

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

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

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

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

e wprowadzenie od 1 pazdziernika 2019 roku przepisow 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 wolumendéw badan PET-TK,
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e wzrost organiczny — nowe miejsca wykonywania $wiadczen w zakresie diagnostyki obrazowej i medycyny
nuklearnej:

— uruchomione w IV kwartale 2018 roku oraz w 2019 roku, ktore nie osiggnety petnej rentownosci w
2020 roku: Limanowa (MR), Gliwice (MR), Warszawa (TK, MR, PET-TK), Jelenia Gdra (PET-TK,
SPECT), Krakdw (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 biezaco analizuje polityke
inwestycyjng,

e rozwijanie nowych zrddet przychodow: terapia izotopowa, badania izotopowe i badania medycyny
nuklearnej,

e dalszy rozwdj ustug teleradiologicznych,

o dalsza dywersyfikacja przychodéw oraz wzrost przychodéw generowanych przez badania farmaceutyczne
oraz teleradiologie,

e obserwowany wzrost liczby badan; w lipcu 2020 roku jednostka dominujgca osiggneta wolumeny badan
na poziomie okoto 90% $redniej liczby badan w styczniu i lutym 2020 roku, a zatem sprzed stanu epidemii.

e stabilizacja kosztow serwisu i napraw urzadzen diagnostycznych,

e  zwiekszone koszty zakupu materiatow dezynfekujacych oraz sSrodkéw ochrony osobiste;j.

sprzedaz mobilnych pracowni i unitéw diagnostycznych wraz z dostawa sprzetu medycznego — wieksza liczba
zamowien i kontraktéw realizowanych w II i III kwartale 2020 roku, w tym takze projektéw, ktére zwigzane
sg z przeciwdziataniem skutkom epidemii koronawirusa (tj. rozwigzan mobilnych wraz z dostawg sprzetu),

sprzedaz innowacyjnych rozwigzan w zakresie telehistopatologii oraz termoablacji guzéw watroby,
kontynuacja projektdw 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 zrédta oraz zakup rezonansu
magnetycznego) wyniosg facznie okoto 7 miliondw ztotych (z czego 3,5 miliondw zlotych zostato juz
poniesione i sfinansowane pozyczkg w II kwartale 2020 roku),

przeprowadzona inwestycja w zakresie wymiany zrédta w urzadzeniu gamma knife spowoduje wzrost liczby
wykonywanych procedur od poczatku II pdtrocza 2020 roku. Spétka planuje wykonanie budzetu zatozonego
na rok 2020, tj. zblizonych pozioméw przychodéw do roku 2019.
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e w wyniku przeprowadzonej inwestycji powstato laboratorium przeznaczone do wykonywania badan w kierunku
SARS-CoV-2. Spotka generuje zwiekszone przychody od czerwca 2020 roku. Pozwoli to zrekompensowac
spadki przychoddéw zwigzane z dotychczasowym ograniczeniem dziatalnosci. Wptyw nowej linii biznesowej na
poprawe rentownosci spotki. W lipcu 2020 roku przychody z nowej linii wyniosty okoto 4,0 miliondw ztotych,
na skutek wykonania ponad 14 tysiecy testow. W sierpniu obserwowany jest wzrost liczby zrealizowanych
testow. Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania laboratorium wykonato okoto 18 tysiecy testow.

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

e Radpoint sp. z 0.0. — spotka docelowo bedzie jednostkg 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. Biorgc pod uwage, ze jest to spotka bedaca start-up’em
i wdrazajgca 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
beda synergie, ktore zostaty zidentyfikowane miedzy Radpoint i Alterisem, ktdre pozwolg jednostce zaleznej
poszerzy¢ portfolio oferowanych produktdw.

e Albireo Biomedical sp. z o 0. — spdtka utworzona w dniu 30 kwietnia 2020 roku zajmujgca sie produkcja
wymazowek. Obecnie finalizowana jest inwestycja, ktdra w przeciggu najblizszych tygodniu pozwoli uruchomic
produkcje. Grupa spodziewa sie wptywu spdtki na wyniki Grupy w II pétroczu 2020 roku.

Celem Zarzadu Grupy na II potrocze 2020 roku oraz na rok 2021 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 wymazowek realizowana przez Albireo Biomedical, a takze minimalizacja wptywu skutkéw epidemii
koronawirusa na dziatalnos¢ Grupy, zaréwno od strony zmniejszenia, zwiekszenia kosztéw, przy zachowaniu ptynnosci
finansowej oraz odrobienie strat zwigzanych z jej skutkami w okresie po zakornczeniu epidemii (obserwowany jest staty
wzrost liczby badan w podmiotach diagnostycznych, co wskazuje na poprawe sytuacii).

Emitent w I pdtroczu 2020 roku stosowat zbidr zasad okreslonych w ,,Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW
2016". Emitent w swoim o$wiadczeniu opublikowanym na stronie internetowej, wskazat, ktérych zasad nie bedzie
przestrzegat wraz z uzasadnieniem. Petny tekst oSwiadczenia jest dostepny na stronie internetowej Emitenta pod
adresem: http://www.voxel.pl/relacje-inwestorskie/dobre-praktyki-gieldowe.

Ryzykiem o konsekwencjach dtugoterminowych jest ewentualna zmiana zasad finansowania publicznej opieki
zdrowotnej, bedaca nastepstwem decyzji politycznych Rzadu. Niezaleznie od tego, ze dotychczasowe zasady nie ulegna
zmianie co najmniej do 2021 roku (czyli do roku, w ktérym zakoricza sie najkrétsze nowe umowy wieloletnie zawarte
z NFZ), w dtuzszym terminie nie mozna catkowicie wykluczy¢ podjecia prob finansowania wytacznie podmiotéw
publicznych, ich faworyzowania przy zawieraniu umoéw lub obnizenia stawek oferowanych podmiotom prywatnym.
Zmaterializowanie sie ktorego$ z tych scenariuszy miatoby istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta
i mozliwosci rozwoju w przysztosci. Niemniej jednak wydarzenia z kilku ostatnich lat, takie jak:

— wylaczenie diagnostyki obrazowej spod Ustawy o sieci szpitali oraz utrzymanie sposobu jej finansowania na

dotychczasowych zasadach,
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— brak innych zmian prawnych, ktére skutkowatyby istotnymi zmianami w sposobie finansowania publicznej stuzby
zdrowia,

— zmiany wycen $wiadczen realizowanych w ramach diagnostyki obrazowej,

— ogtoszenie postepowan konkursowych w sprawie zawarcia wieloletnich umow o udzielenie $wiadczen opieki
zdrowotnej oraz ich rozstrzygniecie na korzys¢ Emitenta,

wskazuja, ze ryzyko to jest istotnie mniejsze niz w latach poprzednich.

Grupa Voxel znaczacg cze$¢ przychoddw (ponad 50%) uzyskuje bezposrednio z realizacji kontraktdw na rzecz
Narodowego Funduszu Zdrowia. Spotka wygrata wszystkie, w ktorych uczestniczyta, postepowania konkursowe
ogtoszone przez oddziaty NFZ w II i III kwartale 2018 roku. Skutkowato to zawarciem wieloletnich (gtéwnie 5-letnich)
umow o udzielenie $wiadczen opieki zdrowotnej. W zwigzku z tym, w ocenie Spétki w perspektywie kilkuletniej, ryzyko
wspotpracy z Narodowym Funduszem Zdrowia zostato istotnie ograniczone.

Przychody wynikajace z kontraktdw zawartych z NFZ sg rozpoznawane w sprawozdaniu z catkowitych dochodow
w momencie rozliczania kontraktu. Oprocz badan planowych objetych umowami, Spotka realizuje ponadkontraktowe
ustugi medyczne (tzw. nadwykonania), za ktore zaptata przez NFZ nastepuje z reguty raz w roku, a ich cena nie jest
z gory ustalona. Spotka decyduje sie na ich wykonanie na swoje wlasne ryzyko i rozpoznaje przychody z tego tytutu
zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz zasadg wspotmiernosci kosztow i przychoddéw. Praktyka rynkowa oraz
dotychczasowe, wieloletnie doswiadczenie Emitenta w rozliczaniu takich $wiadczen dajg uzasadnione podstawy do
przyjecia, ze zostang one zaakceptowane i zaptacone przez ptatnika publicznego w wysokosci co najmniej zaktadanej
przez Emitenta.

Majac na uwadze zapowiedziane zmiany w rozliczaniu $wiadczen TK i MR oraz zniesienie limitéw, ryzyko to przestaje
by¢ istotne.

Wplyw na projekty realizowane przez Spétki z Grupy Emitenta moga mie¢ nieprzewidziane czynniki zewnetrzne, ktorych
wystgpienie moze negatywnie oddziatywac na mozliwosc¢ realizacji zatozonych celéw strategicznych. Wyniki finansowe
Grupy Emitenta zalezg bezposrednio od skutecznej realizacji jej strategii, stad wszelkie dziatania, ktdre okaza sie
chybione ze wzgledu na niewfasciwg ocene otoczenia badz nieumiejetne dostosowanie sie do zmiennych warunkow
otoczenia mogg mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej Voxel S.A.

Emitent wykonuje wiele badan diagnostycznych z udziatem lekarzy oraz personelu technicznego. Jak w przypadku
realizacji kazdej procedury medycznej istnieje ryzyko popetnienia btedu w trakcie wykonywania samego badania, jak
tez interpretacji jego wynikdw. Konsekwencjg ewentualnego btedu moga byc¢ znaczne roszczenia finansowe obcigzajace
Emitenta, jak tez szkody wizerunkowe.

Grupa Kapitatowa Emitenta wprowadzita odpowiednie procedury realizacji badan, niemniej jednak nie eliminuje to
catkowicie ryzyka wystgpienia wspomnianych zdarzen. Emitent posiada obowigzkowe ubezpieczenie OC podmiotu
leczniczego z sumg ubezpieczenia 350 tysiecy Euro oraz posiada polisy dobrowolnego ubezpieczenia OC podmiotéw
leczniczych dla klienta korporacyjnego z sumg gwarancyjng 2 105 tysiecy ziotych.

Sukces rynkowy Grupy Kapitatowej Voxel S.A. jest w bardzo duzym stopniu determinowany wiedzg oraz
zaangazowaniem kluczowych menedzerdw i lekarzy, zaréwno w odniesieniu do biezacej dziatalnosci operacyjnej, jak
tez przy realizacji strategicznych celéw Grupy Kapitatowej. Istnieje ryzyko utraty kluczowych menedzeréw i lekarzy
z powodoéw zdarzen losowych lub innych, co mogtoby miec istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej,
szczegoblnie w $rednim i dtugim terminie.
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Voxel systematycznie monitoruje mozliwos$¢ rozpoczecia dziatalnosci diagnostycznej w nowych lokalizacjach. Poniewaz
rynek jest coraz bardziej nasycony, a konkurencja rownolegle prowadzi podobne dziatania, rozwdj organiczny poprzez
otwieranie nowych pracowni jest na polskim rynku ograniczony.

Nasilenie konkurencji gtdwnie na rynku, na ktdrym operuje spotka zalezna Alteris moze doprowadzi¢ do pogorszenia
wynikéw finansowych tej spdtki, a co za tym idzie pogorszenia sytuacji finansowej catej Grupy. W zwigzku z tym Zarzad
Grupy rozwija nowe kierunki dziatalnosci spotki Alteris celem nieustannego dywersyfikowania jej dziatalnosci oraz
wykorzystania synergii wystepujgcych w ramach Grupy.

Na wysoce konkurencyjnym rynku dziatania GK VOXEL istnieje ryzyko rozpowszechniania przez niektorych konkurentow
Grupy Kapitatowej nieprawdziwych informacji o Emitencie, spotkach z GK Emitenta lub osobach powigzanych
z GK Emitenta, w celu wywarcia negatywnego wptywu na rynkowy wizerunek Emitenta lub spdtek zaleznych.

Ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych i negatywnych informacji mogtoby wywieraé przejSciowy,
lecz niekorzystny wptyw na pozycje negocjacyjna, a tym samym negatywnie wptywac na sytuacje finansowg GK VOXEL.
Informacje takie mogtyby mie¢ niekorzystny wptyw na ksztattowanie sie kursu akcji Emitenta, nawet jesli nie miatyby
one istotnego negatywnego wptywu na jednostkowe lub skonsolidowane wyniki finansowe.

Emitent na biezaco analizuje potencjalne projekty inwestycyjne i pojawiajgce sie okazje rynkowe, takze w postaci

potencjalnych akwizycji. Istnieje ryzyko, ze wybrany projekt zostanie zrealizowany i nie przyniesie zaktadanych efektéw

finansowych, co moze negatywnie wptyng¢ na sytuacje finansowa Grupy. Majac na uwadze potencjalne cele

akwizycyjne nie mozna wykluczyc:

— inwestycji w wspdlne przedsiewziecia, co spowoduje, ze jednostki te nie bedy konsolidowane metodg petng
i ujmowane w catosci w wyniku Grupy (a jedynie jako udziat w zysku wspdlnego przedsiewziecia),

- inwestycji w spdtki zajmujace sie dziatalnoScig R&D, start-upy i/lub spdtki wymagajace restrukturyzacji, ktére
z uwagi na specyfike swojej dziatalnosci lub tez okres niezbedny do zrealizowania dziatan restrukturyzacyjnych,
w pierwszych okresach po nabyciu mogg okazac sie nierentowne i spowodowac powstanie kosztow/strat.

Krakow, 20 sierpnia 2020 roku
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