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1. Charakterystyka Grupy Kapitatowej

1.1. Informacje podstawowe

Nazwa:

Infoscan Spétka Akcyjna

Nazwa skrécona:

Infoscan S.A.

Adres siedziby:

ul. Rejtana 17/16, 02-516 Warszawa

REGON: 140843589
NIP: 9512209251
KRS: 0000512199

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawa w Warszawie

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Tel:

+48 (22) 188 18 63

Fax:

+48 (22) 188 10 23

Adres strony internetowej:

www.Infoscan.pl

Adres poczty elektronicznej:

info@Infoscan.pl

Nazwa:

cardio.link Spétka Akcyjna

Nazwa skrocona:

cardio.link S.A.

Adres siedziby:

ul. Zurawia 71, 15-540 Biatystok

REGON: 368084760
NIP: 5213791577
KRS: 0000691357

Sad rejestrowy:

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawa w Warszawie

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Tel:

+48 (22) 188 18 63

Fax:

+48 (22) 188 10 23

Adres strony internetowej:

www.cardio.link

@ infoscan
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Adres poczty elektronicznej: info@Infoscan.pl

Podstawowe dane o spétce zaleznej Infoscan, LLC.

Forma prawna: : LLC — Limited Liability Company

Kraj: | Stany Zjednoczone

Siedziba: : Wilmington, Delaware

Adres: : 1209 Orange Str., 19801, Wilmington, Delaware, USA

Telefon: : Brak
Faks: | Brak

Adres poczty elektronicznej: : info@infoscan.pl

Adres strony internetowej: | www.infoscan.eu

NIP: : Brak
REGON: : Brak
KRS: : Brak

Udziat Emitenta w kapitale zaktadowym: : 100,00%

Udziat Emitenta w gtosach na WZ: | 100,00%
Zrédto: Emitent

Struktura Grupy Kapitatowej Infoscan S.A.

(e )

@» infoscan

telemedical systems

G

cardio.link S.A. Infoscan, LLC.
100% udziatu Emitenta w kapitale 100% udziatu Emitenta w kapitale
zaktadowym i gtosach na walnym zaktadowym i gtosach na walnym

zgromadzeniu zgromadzeniu

Zrédto: Emitent

Infoscan S.A. (zwana dalej ,Infoscan”, ,Spdtka” lub ,Spotkg dominujaca”) powstata na skutek przeksztatcenia
spotki Infoscan spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig (KRS 0000272328), ktore dokonane zostato na

podstawie uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspadlnikdéw spétki Infoscan sp. z 0. 0. z dnia 12 maja
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2014 r. w sprawie przeksztatcenia spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng (Repertorium A nr
1887/2014).

Na mocy postanowienia Nr sygn. WA XII NS-REJ.KRS/024919/14/150 wydanego w dniu 6 czerwca 2014 r. przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawa w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, Spdtka

zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000512199.
Czas trwania Spétki dominujacej jest nieograniczony.

Spoétka dziata na podstawie Statutu Spotki dominujgcej oraz przepisow Kodeksu spotek handlowych (Dz. U.
z2000r., Nr 94, poz. 1037, z pdzn. zm.).

cardio.link S.A. (zwana dalej ,cardio.link”, , Spotka zalezna”) powstata zostata zarejestrowana w KRS na mocy
postanowienia Nr sygn.. WA XIII NS-REJ.KRS/70539/17/148 w dniu 22 sierpnia 2017 r. (KRS 0000691357), ktére
dokonane zostato na podstawie uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw spétki Infoscan sp. z o.
0. zdnia 12 maja 2014 r. w sprawie przeksztatcenia spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng
(Repertorium A nr 1887/2014)

Czas trwania Spoétki jest nieograniczony.

Spotka dziata na podstawie Umowy Spoétki oraz przepisow Kodeksu spétek handlowych (Dz. U. z 2000r., Nr 94,
poz. 1037, z pézn. zm.).
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Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest wg klasyfikacji PKD:

PKD 26.60.Z

Produkcja urzadzen napromieniowujacych, sprzetu elektromedycznego i elektroterapeutycznego.

Przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej moze takze byc¢:

PKD 26.60.Z Produkcja urzagdzen napromieniowujgcych, sprzetu elektromedycznego i elektroterapeutycznego.

PKD 26.1 Produkcja elektronicznych elementéw i obwoddéw drukowanych,

PKD 26.20.2Z Produkcja komputeréw i urzadzen peryferyjnych,

PKD 26.30.Z Produkcja sprzetu (tele)komunikacyjnego,

PKD 26.40.2 Produkcja elektronicznego sprzetu powszechnego uzytku,

PKD 33.20.Z Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia,

PKD 46.1 Sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie,

PKD 46.5 Sprzedaz hurtowa narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej,

PKD 46.7 Pozostata wyspecjalizowana sprzedaz hurtowa,

PKD 46.90.Z Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

PKD 62.0 Dziatalnos$¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalnos$¢
powigzana,

PKD 63.1 Przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) ipodobna dziatalnos¢;
dziatalnos¢ portali internetowych,

PKD 64.19.Z Pozostate posrednictwo pieniezne,

PKD 64.9 Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

PKD 70.2 Doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem,

PKD 72.1 Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,

PKD 73.1 Reklama,

PKD 74.10.2 Dziatalnos$¢ w zakresie specjalistycznego projektowania,

PKD 74.90.Z Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

PKD 77.1 Wynajem i dzierzawa pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli,

PKD 77.3 Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzagdzen oraz débr materialnych,

PKD 78.30.Z Pozostata dziatalnos¢ zwigzana z udostepnianiem pracownikéw,

PKD 95.1 Naprawa i konserwacja komputerdw i sprzetu komunikacyjnego.

@ infoscan
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1.1.1. Struktura akcjonariatu oraz gtosow na Walnym Zgromadzeniu

Na dzien 31 grudnia 2017 roku kapitat zaktadowy Spotki wynosit 453.365,00 zt i dzielit sie na 4.533.650 akcji,

o wartosci nominalnej po 0,10 zt kazda, w tym:

a) 1.650.000 (jeden milion szes$éset piecdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii A o kolejnych
numerach od 0.000.001 do 1.650.000,

b) 153.650 (sto piecdziesigt trzy tysigce sze$éset piecdziesigt) akcji zwyktych na okaziciela serii B
o numerach od 000.001 do numeru 153.650,

c) 260.400 (dwiescie szescdziesiat tysiecy czterysta) akcji zwyktych na okaziciela serii C o numerach od
000.001 do numeru 260.400,

d) 439.600 (czterysta trzydziesci dziewiec tysiecy szeséset) akcji zwyktych na okaziciela serii D o numerach
od 000.001 do numeru 439.600,

e) 160.000 (sto szescdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii E o numerach od 000.001 do numeru
160.000,

f)  1.870.000 (jeden milion osiemset siedemdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii F o numerach
od 0.000.001 do numeru 1.870.000.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku kapitat zaktadowy cardio.link S.A. wynosit 100.000,00 zt i dzielit sie na 1.000.000

akcji, o wartosci nominalnej po 0,10 zt kazda.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku struktura akcjonariatu Spoétki byta nastepujaca:

. . . . . i Udziat w kapitale : Udziat w ogdinej
Akcjonariusz Liczba akgji Liczba gtoséw

zaktadowym liczbie gtosow
Porozumienie Akcjonariuszy 683.929 683.929 15,09% 15,09%
AgioFunds TFI S.A. 486.448 486.448 10,73% 10,73%
Formonar Investments Limited 410.400 410.400 9,05% 9,05%
Saturn TFI S.A. 300.000 300.000 11,63% 11,63%
Pozostali* 2.652.873 2.652.873 58,52% 58,52%
Suma 4.533.650 4.533.650 100,00% 100,00%

* w tym podmioty petnigce funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowigzku, o ktérym mowa w §7 ust. 4
Regulaminu ASO
Zrédto: Spétka

Na dzien 31 grudnia 2017 roku struktura akcjonariatu cardio.link S.A. byta nastepujaca:
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i Udziat w kapitale : Udziat w ogélnej
Akcjonariusz Seria akcji Liczba akcji : Liczba gtosow
zaktadowym liczbie gtosow
Infoscan S.A. A 1.000.000 1.000.000 100% 100%
Suma A 1.000.000 1.000.000 100,00% 100,00%

Zrédto: cardio.link S.A.

Od 31 grudnia 2017 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania dokonano podwyzszenia i objecia przez
akcjonariuszy akcji serii B. tgcznie wyemitowano 666.670 akcji o wartosci nominalnej 66.667 zt. Akcje serii B nie
zostaty jeszcze zarejestrowane, a w chwili ich zarejestrowania Kapitat zaktadowy wyniesie 166.667 zt i bedzie sie
sktadat z 1.666.670 akcji.

1.1.2. Zarzad Spétki dominujacej

W 2017 roku w sktad Zarzadu Infoscan S.A. wchodzity nastepujace osoby:
= Jacek Gnich — Prezes Zarzadu,
=  Bartosz Turczynowicz — Cztonek Zarzadu,

=  Mitosz Jamrozy — Cztonek Zarzadu,

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do dnia 31 grudnia 2017 r. w Zarzadzie Spotki nie zaszty zadne zmiany.

W zwigzku z powyzszym na dzier 31 grudnia 2017 r. sktad Zarzadu Spétki byt nastepujacy:
=  Jacek Gnich — Prezes Zarzadu,
=  Mitosz Jamrozy — Cztonek Zarzadu,

=  Bartosz Turczynowicz — Cztonek Zarzadu.

Od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania maty miejsce nastepujgce zmiany:
= w dniu 2 kwietnia 2018 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate nr 02/04/2018, na mocy ktorej

powotano Pana Tomasza Nowowiejskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spétki.

W zwigzku z powyzszym na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu Spoétki jest nastepujacy:
=  Jacek Gnich — Prezes Zarzadu,
=  Tomasz Nowowiejski — Wiceprezes Zarzadu,
=  Mitosz Jamrozy — Cztonek Zarzadu,

=  Bartosz Turczynowicz — Cztonek Zarzadu.

W 2017 roku w skfad Zarzadu cardio.link S.A. wchodzity nastepujgce osoby:
=  Mitosz Jamrozy — Prezes Zarzadu,

= Bartosz Turczynowicz — Cztonek Zarzqdu

Od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zadne zmiany w
sktadzie Zarzadu cardio.link S,A.
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1.1.3. Rada Nadzorcza spétki dominujacej

W 2017 roku obrotowym w sktad Rady Nadzorczej Spotki wchodzity nastepujace osoby:
=  Pawet Janiszewski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej,
= Jerzy Kowalski — Cztonek Rady Nadzorczej,
=  Pawet Turno — Cztonek Rady Nadzorczej,
=  Zbigniew Gaciong — Cztonek Rady Nadzorczej,
= Konstancjusz Swiredo — Cztonek Rady Nadzorczej,
= Joanna Pydo — Cztonek Rady Nadzorczej,

=  Andrzej Szurek — Cztonek Rady nadzorczej

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do dnia 31 grudnia 2017 r. w Radzie Nadzorczej Spotki zaszty nastepujgce zmiany:
= zdniem 29 czerwca 2017 r. Pan Pawet Turno zrezygnowat z petnionej funkcji Cztonka Rady Nadzorczej,
= w dniu 30 czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie na mocy uchwat nr 20 odwotato Pana

Konstancjusza Swiredo i powotato na mocy uchwat 21 oraz 22 do Rady Nadzorczej Spétki Panig Joanne

Pydo oraz Pana Andrzeja Szurka.

Od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie Rady Nadzorczej spotki

dominujacej nie zaszty zadne zmiany.

W zwigzku z powyzszym, na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, sktad Rady Nadzorczej Spotki jest
nastepujacy:

=  Pawet Janiszewski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

= Zbigniew Gaciong — Cztonek Rady Nadzorczej,

= Jerzy Kowalski — Cztonek Rady Nadzorczej,

= Joanna Pydo — Cztonek Rady Nadzorczej,

=  Andrzej Szurek — Cztonek Rady Nadzorczej.

W 2017 roku w sktad Rady Nadzorczej cardio.link S.A. wchodzity nastepujgce osoby:

= Jacek Gnich — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
=  Zbigniew Gaciong — Cztonek Rady Nadzorczej,

= Jerzy Kowalski — Cztonek Rady Nadzorczej,

=  Pawet Janiszewski — Cztonek Rady Nadzorczej,

=  Andrzej Szurek — Cztonek Rady Nadzorczej.

Od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie Rady Nadzorczej spotki

zaleznej nie zaszty zadne zmiany.
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2. Zakres dziatalnosci

2.1.1. Model biznesu Grupy Kapitatowej

Infoscan S.A. dziata na rynku telemedycznym, skupiajgc swojg dziatalnos¢ w zakresie diagnostyki stanu zdrowia
pacjentéw. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania oferta Spétki obejmuje Swiadczenie ustug w zakresie
diagnostyki Zaburzert Oddychania Podczas Snu (ZOPS). Z kolei cardio.link skupia sie na $wiadczeniu diagnostyki

zaburzen kardiologicznych — jednym z najczesciej wystepujacych schorzen cywilizacyjnych.

Oferta ZOPS na koniec 2017 roku byta skierowana do klientéw z Polski. Zgodnie ze strategia rozwoju Spétki,
niezwtocznie po uzyskaniu certyfikacji przed amerykarnska agencjg rzgdowg FDA (Food and Drug Administration)
planowane jest rozpoczecie sprzedazy ustug na rynku amerykanskim. Rynek ten jest istotnym kierunkiem rozwoju
Spotki.

Klientami docelowymi Spotki sg lekarze otorynolaryngolodzy, pulmonolodzy, POZ oraz kardiolodzy.
W szczegdlnosci dziatalnos¢ Spoétki obejmuje outsourcing diagnostyki telemedycznej w zakresie Zaburzen
Oddychania Podczas Snu (ZOPS). Spétka realizuje ustugi dzieki posiadaniu autorskich rejestratoréw Infoscan MED.
W efekcie lekarz prowadzacy pacjenta otrzymuje raport analityczny w zakresie ZOPS lub EKG przy wykorzystaniu

systemu MEDium24.

W ramach cardio.link powstanie nowy produkt do diagnostyki kardiologicznej oraz narzedzie | chmurowe
utatwiajgce opisywanie badan. Oferta podobnie jak w przypadku produktu Infoscan, bedzie skierowana do

lekarzy i klinik.
W grupie potencjalnych odbiorcéw rozwigzan Grupy Kapitatowej mozna wymienic:

= lekarzy otorynolaryngologéw, pulmonologdéw, POZ oraz kardiologdw, dla ktdrych ustugi oferowane
przez Spétke stanowig istotne wsparcie w prowadzeniu leczenia,

= Narodowy Fundusz Zdrowia oraz szpitale iprzychodnie, ktére w rozwigzaniach Spétki upatrujg
mozliwos$¢ ograniczenia kosztéw badan,

= koncerny farmaceutyczne, z uwagi na mozliwos¢ prowadzenia wspdlnych kampanii edukacyjnych

w zakresie zagrozen jakie niosg Zaburzenia Oddychania Podczas Snu.

Rozwigzania oferowane przez Grupe sg odpowiedzig na potrzeby lekarzy otorynolaryngologéw, pulmonologdw,
POZ oraz kardiologéw iich pacjentdw. Wysokie koszty zwigzane z przeprowadzaniem diagnostyki ZOPS i EKG,
rosngca Swiadomosc spoteczenstwa odnosnie zagrozen jakie niesie nieleczone badz zle leczone ZOPS oraz wysoka
liczba zgondw wynikajgcych z przyczyn kardiologicznych spowodowaty istotny wzrost Swiadomosci specjalistow

oraz spoteczenstwa w zakresie zagrozen jakie niosg choroby cywilizacyjne.

Rozwigzania oferowane przez Spotke pozwalajg na komfortowe przeprowadzenie badan w domu pacjenta, a nie
jak dotychczas w szpitalu badz klinice. Przektada sie to na szerszy dostep do badan ZOPS i EKG (projekt wydzielony
do spétki cardio.link S.A.) oraz nizsze koszty zwigzane z wykonywaniem badania dla lekarza, przyczyniajac sie tym

samym do poprawy wykrywalnosci i dostepu do leczenia dla szerszego grona pacjentow.

Model biznesowy Grupy Kapitatowej zaktada udostepnianie lekarzom rejestratoréw parametréw zyciowych, a
takze pobieranie opfat z tytutu uzytkowania tych urzadzen oraz z tytutu wykonywania badan. Nalezy dodag, iz
przez caty okres wspotpracy Spoétki Grupy Kapitatowej pozostajg wtascicielem przedmiotowych urzadzen. Dzieki
takiemu rozwigzaniu klienci Klienci ptaca jedynie statg optate abonamentowsg z tytutu uzytkowania urzadzenia

oraz opfate za opracowanie ianalize wynikbw badania. Tym samym klienci Spodtek, np. lekarze
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otorynolaryngolodzy, nie ponoszg wysokich kosztow zwigzanych z zakupem urzadzenia rejestrujgcego oraz

kosztow posiadania systemu.

W 2016 roku zostat ulepszony rejestrator parametrow medycznych, zarowno w produkcie ZOPS jak réwniez
rozpoczeto (w ramach Infoscan) prace nad produktem Holter. Projekt ten zostat w 2017 roku przeniesiony do
Spotki zaleznej cardio.link, gdzie dzieki pozyskanemu finansowaniu z emisji akcji serii B, w wysokosci 1,6 min PLN,

prowadzone s prace techniczne zwigzane z realizacjg projektu Holter.

2.1.2. Opis rozwigzan oferowanych przez Grupe Kapitatowa

Oferowane przez Infoscan rozwigzania sg odpowiedzig na rosngce zapotrzebowanie na ustugi w zakresie badan
diagnostycznych. W sytuacji, gdy przeprowadzenie diagnostyki medycznej wigze sie z pobytem w szpitalu,
pacjent narazony jest na znaczny dyskomfort oraz dodatkowo ponoszone sg wysokie koszty hospitalizacji. Co
wiecej, wszystkie zebrane dane musza zostac przeanalizowane przez specjaliste, ktéry czesto nie jest dostepny.
Z uwagi na niewielkg liczbe lekarzy specjalizujacych sie w analizie ZOPS, konstrukcje publicznego systemu opieki
zdrowotnej, wysokich kosztow przeprowadzanych badan oraz wzrost liczby pacjentéw potrzebujacych
specjalistycznej pomocy lekarskiej, w przysztosci oczekiwany jest wzrost deficytu dostepu do diagnostyki
medycznej. Przektada¢ sie to bedzie na wydtuzenie kolejek oraz rezygnacje czesci osdb z podjecia leczenia.
Rozwigzania Spoétki dajg mozliwos¢ ograniczenia wydatkdw ponoszonych na badania diagnostyczne i wymagaja
Znacznie mniejszego zaangazowania ze strony lekarza specjalisty. Tym samym lekarz jest w stanie przyjg¢ wiekszg

liczbe pacjentow i pomac wiekszej liczbie potrzebujgcych.

Spotka oferuje ustugi w zakresie diagnostyki Zaburzenia Oddychania Podczas Snu oraz bedzie oferowata badania
EKG (za posrednictwem spétki zaleznej cardio.link S.A.), w ramach opracowanego rozwigzania, w sktad ktdrego

wchodzg nastepujagce elementy:

e Rejestrator Parametréw Zyciowych Pacjenta Infoscan MED,

e  System Telemedyczny MEDium24.

2.1.3. Infoscan MED Recorder

Rejestrator parametréw zyciowych Infoscan MED jest autorskim
rozwigzaniem opracowanym przez specjalistow Spotki. Urzadzenie zawiera
funkcje rejestracji parametrow zyciowych pacjenta przydatnych

w diagnostyce Zaburzen Oddychania Podczas Snu: EKG (7 odprowadzen),

saturacje krwi tlenem, ruchy klatki piersiowej, brzucha, potozenie ciata

pacjenta, ruchy pacjenta, przeptyw powietrza przez usta i nos oraz dzwiek chrapania. Dodatkowo urzgdzenie
oferuje mozliwos$é wykonywania badan tylko w trybie EKG, holter/event holter EKG, monitoringu online EKG oraz
ciggtego badania pulsoksymetrycznego online. Urzadzenie zawiera wbudowany modem GPRS umozliwiajacy
transmisje danych w czasie rzeczywistym praktycznie w kazdych warunkach i miejscu. Rozmiary rejestratora
Infoscan MED s3g niewielkie, a ergonomiczne zamocowanie czujnikéw pozwala na stosunkowo komfortowe
przeprowadzanie badan. Urzgdzenie uzyskato w styczniu 2012r. Certyfikat WE na zgodnos¢ z dyrektywg
93/42/EWG Unii Europejskiej wydany przez TUV NORD Polska, ktéry pozwala na postugiwanie sie nim na terenie

catej Unii Europejskiej bez zadnych formalnych ograniczen.

2.1.4. MEDium24 - System rejestrujgco-analityczny w chmurze

System MEDium24 jest rozwigzaniem opracowanym przez specjalistdw Spétki. System odpowiedzialny jest za

odbieranie danych przesytanych przez rejestratory Infoscan MED, agregowanie ich i przechowywanie w bazie
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danych. System posiada wbudowane algorytmy filtrowania i analizy danych bedace autorskim rozwigzaniem
Spotki. Algorytmy te umozliwiajg automatyczne wykrywania Zaburzen Oddychania Podczas Snu oraz arytmii
w zapisie EKG, dzieki czemu skracajg czas potrzebny na opisanie badania.
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Ostatnim etapem jest weryfikacja i opis badania przez specjaliste z danej dziedziny, zatrudnionego przez Spétke.
Tak opracowane badanie trafia do lekarza prowadzacego pacjenta.

Do najwazniejszych funkcjonalnosci systemu mozna zaliczy¢:

e transmisja danych online,

e filtrowanie i analiza danych na serwerze przy uzyciu autorskich algorytmow o wysokiej
wydajnosci,
e intuicyjny interfejs uzytkownika,

o dostep do systemu z kazdego urzqdzenia dysponujgcego przeglgdarkq www.

Obecnie trwajg prace nad nowym, bardziej wydajnym systemem analitycznym MEDium?24.
2.1.5. Pozostate produkty i ustugi

W 2016 roku Spétka rozpoczeta oferowanie badar ZOPS w kanale on-line i utrzymywata go w 2017 roku. Kazdy
zainteresowany moze zaméwic badania bezposrednio poprzez formularz dostepny na nowej stronie Spoétki.
Zarzad Infoscan S.A. postanowit o zatozeniu spétki zaleznej cardio.link S.A., do ktérej wydelegowany zostat

projekt budowy nowego telemedycznego Holtera EKG oraz systemu do opisu badan.
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2.1.6. Dziatalnos¢ badawczo-rozwojowa

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Grupa Kapitatowa, oprdcz swiadczenia ustug telemedycznych,
zajmuje sie takze rozwojem know-how w zakresie opracowania nowych metod zdalnych badan pacjentow, w tym
opracowywaniem nowych algorytméw pozwalajagcych na automatyczng ocene stanu zdrowia pacjenta

w badanym zakresie.

Prowadzone przez Spoétki Grupy Kapitatowej badania, jak iich praktyczne zastosowania przez zatrudnionych
inzynieréw, pozwalajg na znaczne obnizenie kosztéw monitorowania pacjentdw z chorobami przewlektymi,
w szczegoblnosci z chorobami zwigzanymi z ZOPS i zaburzeniami kardiologicznymi. W sktad kadry Spétek Grupy
wchodzg m. in. inzynierowie elektronicy posiadajgcy tytut doktora nauk technicznych, biocybernetyk, specjalista
od fizjologii oraz lekarz specjalizujacy sie w kardiologii. Spotka wspétpracuje réwniez z lekarzami odpowiednich

dziedzin, aby weryfikowa¢ w praktyce klinicznej rozwigzania Spétki.

Prace badawczo-rozwojowe w obszarze diagnostyki Holterowskiej sg kontynuowane w spoétce zaleznej cardio.link
S.A.

2.1.7. Patenty i certyfikaty

Spétka Infoscan posiada prawo ochronne na nowy graficzny i stowny znak towarowy. Urzad Patentowy UE
opublikowat przedmiotowe zgtoszenie logotypu Infoscan (numer znakéw: 016547556 oraz 016516346) w dniu
28 wrzesnia 2017 r. Ponadto na terytorium RP w dniu 23 sierpnia 2017 r. Infoscan uzyskata ochrone zwrotu
,ZOPS” (numer zgtoszenia: Z.469668).

Rozwigzania oferowane przez Infoscan S.A. s3 zgodne z normami i obowigzujgcymi przepisami prawa. Spoétka

posiada nastepujgce certyfikaty:

e  Certyfikat PE-EN ISO 13485:2005/AC:2007 nadany przez TUV NORD Polska,
e Certyfikat WE na zgodnosc¢ z dyrektywq 93/42/EWG Unii Europejskiej wydany przez TUV NORD

Polska przyznany dla rejestratora parametréw fizjologicznych pacjenta Infoscan MED.

Certyfikaty sg corocznie odnawiane przez TUV NORD Polska na podstawie corocznych audytéw spétki w zakresie

okreslonych normami.

2.2. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos$¢ jednostki, jakie nastapity
w okresie obrotowym, a takie po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia

sprawozdania finansowego

Aktywnos¢ gospodarcza Grupy Kapitatowej w okresie od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. w kontekscie
przychodéw sprowadza sie do aktywnosci Spotki dominujacej i koncentrowania sie na swiadczeniu ustug
w zakresie diagnostyki Zaburzen Oddychania Podczas Snu (ZOPS). Zaréwno cardio.link S.A. jak i Infoscan S.A.
prowadzity w 2017 roku dziatalno$¢ badawczo-rozwojowg w zakresie rozwigzan telemedycznych i rozwoju

produktéw do diagnostyki kardiologicznej.

W 2017 roku Spétka rozwijata rynek oraz rézne modele sprzedazy w oparciu o kilkadziesigt sztuk wtasnych
urzadzen MED-350 oraz wiasny system telemedyczny pracujgcy w technologii chmury. Nawigzane relacje
z klientami pozwolity usprawni¢ oferowane rozwigzanie, organizacje zasad wspodtpracy, jak izdobyc
doswiadczenia marketingowe w zakresie ustug praktycznie nie oferowanych dotychczas na rynku polskim.
W ciggu 2017 spotka wspotpracowata z kilkudziesiecioma klientami i wykonata ponad 320 badan Zaburzen

Oddychania Podczas Snu. Nalezy zaznaczy¢, ze wedtug danych NFZ liczba refundowanych badan ZOPS w catej
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Polsce w 2016 wyniosta 17.028% przy czym $redni koszt takiego badania w warunkach szpitalnych wynidst
1.185,74 zt, z kolei koszt badania domowego realizowanego przez Spotke jest wielokrotnie nizszy. Spétka w
zakresie ZOPS nie traktuje obecnie rynku krajowego jako gtéwnego obszaru dziatalnosci komercyjnej. Na tym
rynku sprawdzane sg rozwigzania techniczne iorganizacyjne, ktére Spoétka zamierza wprowadzi¢ na bardziej
rozwiniete rynki w zakresie badan bezdechu. Spétka zalezna cardio.link nie wygenerowata przychodéw w 2017

roku.

Spotki Grupy Kapitatowej planujg kontynuowaé dziatania majgce szanse na udang komercjalizacje produktéw
telmedycznych oraz sktada¢ nowe wnioski dla projektéw badawczo rozwojowych w programach realizowanych
przez NCBiR oraz UE.

W dniu 9 lutego 2017 r. Zarzad Spotki dominujacej, dziatajgc na mocy upowaznienia, dokonat podwyzszenia
kapitatu docelowego Spotki w drodze emisji nie mniej niz 500.000 i nie wiecej niz 1.870.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii F, oferowanych po cenie emisyjnej rownej 1,00 zt za akcje. W subskrypcji objetych zostato
1.870.000 akcji serii F, natomiast formalny ich przydziat miat miejsce 1 marca 2017 r. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego zostato zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 10 marca 2017 r. taczna kwota
netto zebrana w wyniku objecia akcji przez nowych inwestoréow indywidualnych i instytucjonalnych wyniosta ok.
1,87 min zt. Z dniem 28 listopada 2017 r., ww. akcje wprowadzone zostaty do Alternatywnego Systemu Obrotu

na rynku NewConnect.

Emitent podpisat z PARP w dniu 3 marca 2017 r. umowe o dofinasowanie w ramach programu Go To Brand. Jego
zatozeniem jest udziat Emitenta na branzowych targach zagranicznych w formie wystawcy. Catkowity koszt
realizacji projektu wynosi 922.055, 00 zt z czego kwota dofinansowania wynosi 716.024,00 zt. Do tej pory udziat
w targach przetozyt sie na rozpoczecie negocjacji w zakresie wprowadzenia produktéw Spoétki na terytorium Indii,

Indonezji, Malezji i Filipin.

Rada Nadzorcza Spoétki dominujgcej, dziatajac na podstawie upowaznienia udzielonego na podstawie uchwaty nr
5 NWZA z dnia z dnia 30 grudnia 2017 r. zaproponowata regulamin programu motywacyjnego dla kluczowych
0s6b w Spotce. Emisja akcji serii E w wysokosci 160.000 akcji W dniu 13 kwietnia 2017 r. nastgpito warunkowe
podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 16.000,00 zt. W tym samym dniu zawarto umowy objecia z osobami,
ktore uczestniczyty w programie motywacyjnym, a nastepnie zostato wyemitowanych 160.000 warrantow
subskrypcyjnych serii A. W wyniku realizacji programu motywacyjnego kapitat zaktadowy Spétki dominujacej
zostat podwyzszony z kwoty 437.365,00 zt do kwoty 453.365,00 zt. W dniu 30 czerwca 2017 r. osobom biorgcym

udziat w programie motywacyjnym zostaty przydzielone akcje serii E.
W dniu 20 lipca 2017 r. amerykaniska Komisja tacznosci FCC przyznata certyfikat FCC urzadzeniu MED Recorder.

Zarzad Spotki dominujgcej postanowit o przeniesieniu projektu Holter do dedykowanego podmiotu. Tym samym
w dniu 19 czerwca 2017 r. zostata zawigzana cardio.link S.A. Na dzien zatozenia Spotki, w jej sktad wchodzit
Bartosz Turczynowicz — Cztonek Zarzadu, a w dniu 30 sierpnia 2017r. na stanowisko Prezesa Zarzadu zostat
powotfany Pan Mitosz Jamrozy. W sktad Rady nadzorczej zostali powotani Panowie: Zbigniew Gaciong, Andrzej
Szurek, Pawet Janiszewski, Jacek Gnich oraz Pan Jerzy Kowalski. Infoscan S.A. objat 100% akcji serii A. Spotka
zalezna zostata wpisana do rejestru w dniu 23 sierpnia 2017 r. W wyniku emisji akcji serii B w ramach emisji

prywatnej, zostatlo wyemitowanych i przydzielonych 666.670 akcji serii B. Akcje jeszcze nie zostaty

! Na podstawie danych NFZ dostepnych na stronie https://prog.nfz.gov.pl/app-jgp/Grupa.aspx?id=uD4r2bjlxjg%3d
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zarejestrowane w KRS. Z chwilg zarejestrowania, kapitat zaktadowy spétki zaleznej carido.link S.A. zostanie
podwyzszony z kwoty 100.000,00 zt do kwoty 166.667,00 zt.

W dniu 13 wrzes$nia 2017 r., Zarzad spotki dominujgcej podpisat umowe na realizacje prac RnD z Centrum Stuchu
i Mowy w Kajetanach. W jej wyniku Infoscan S.A. dostarczyt i uruchomit zestaw videootoskopdw, ktére stuzg do

wziernikowania ucha. Wartos¢ kontraktu wynosita 179.000,00 zt.

Ponizej przedstawiono szczegétowy wykaz istotnych zdarzen, ktére miaty miejsce od zakonczenia roku

obrotowego do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

o 21 |utego 2018 r. zakwalifikowano projekt Spétki Zaleznej cardio.link S.A. do dofinansowania w
ramach programu 3.1.5 "Wsparcie MSP w dostepie do rynku kapitatowego — 4 Stock". Kwota
dofinansowania wynosi 100.000,00 zt

e 23 stycznia 2018 r. zostato zwotane na dzien 20 lutego 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w sprawie zmian tresci Statutu oraz wyrazenia zgody na zaciggniecie zobowiqzan o
tgcznej wartosci nie wyzszej niz 8.000.000,00 zt

e 12 |utego 2018 r. miato miejsce podpisanie przez spétke cardio.link S.A. umowy na wykonanie
systemu informatycznego do opisu badan Holterowskich. Wartos¢ umowy 738.000,00 zt

e 21 |utego 2018 r. podjeto uchwate w sprawie emisji nie wiecej niz 100 Obligacji serii A o wartosci
nominalnej 10.000,00 zt

e 7 marca 2018 r. Zarzqd spotki dominujgcej dokonat przydziatu obligacji serii A o tgcznej wartosci
nominalnej 1.000.000,00 zt

e 16 marca 2018 r. Zarzqd Infoscan zlecit produkcje nowej partii urzgdzen MED Recorder w ramach
zamowienia o wartosci 324.000,00 zt

e 21 marca 2018 r. spotka zalezna od Emitenta — cardio.link S.A. podpisata z PAPR umowe o
dofinasowanie w ramach programu 4STOCK

e 11 kwietnia 2018 r. Zarzqd Emitenta dokonat wyboru Prezesa amerykarskiego oddziatu Infoscan

e 13 kwietnia 2018 r. Rada Nadzorcza Spotki Dominujgcej powotata Cztonka Zarzqdu Infoscan na
stanowisko Wiceprezesa Zarzqdu.

e 25 kwietnia 2018 r. podpisano porozumienie o wspétpracy w zakresie sprzedazy badan ZOPS na
niektorych rynkach azjatyckich.

e 2 maja 2018 r. dokonano rejestracji amerykanskiej spotki zaleznej Infoscan LLC w rejestrze spotek

prowadzonych przez stan Delaware.

3. Przewidywany rozwoj Grupy Kapitatowej
Spotki zamierzajg rozwija¢ dziatalnos¢ w zakresie diagnostyki Zaburzenn Oddychania Podczas Snu (ZOPS) oraz
zaburzen kardiologicznych, a takze dziatalnosci badawczo-rozwojowej w zakresie rozwigzan telemedycznych.

W roku 2018 Grupa Kapitatowa planuje dalszy wzrost przychoddw ze sprzedazy. Dziatania zmierzajgce do

zwiekszenia sprzedazy na rynku polskim obejmujg miedzy innymi:

=  podjecie zintensyfikowanych dziatart marketingowych, ktére umozliwig dotarcie do pacjenta w bardziej

efektywny sposdb,
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=  wyprodukowanie nastepnej partii kilkudziesieciu sztuk nowych urzgdzen MED-Recorder, pozwalajgcych

takze na wykonywanie badan typu holter EKG i rozpoczecie diagnostyki EKI w IV kwartale 2018 r.

= planowane dziatania marketingowe obejmujgce promocje wsréd pacjentow tematyki Zaburzen

Oddychania Podczas Snu,
= poszukiwania nowych kanatéw przychodéw, miedzy innymi z ustug R&D.
Na rynkach zagranicznych podjete zostang nastepujace dziatania:
® narynku amerykanskim spodziewamy sie pierwszych badan komercyjnych w Il potowie 2018 roku,

= narynkach Indonezji, Malezji i Filipin spétka spodziewa sie pierwszych badan komercyjnych w Il potowie
2018 roku.

W przyjetej strategii rozwoju Spotki zaktadajg zwiekszenie sprzedazy w kraju oraz wygenerowanie sprzedazy na
rynkach zagranicznych. Ponadto Spotki zamierzajg kontynuowac prace badawczo — rozwojowe, w tym opracowac
i wprowadzi¢ do produkcji nowy rejestrator parametréw fizjologicznych z transmisjg 3G i znacznie wydtuzonym
czasem pracy, jak rowniez podjac¢ dziatania zmierzajagce do ochrony prawnej autorskich rozwigzan Spotki.

Strategia rozwoju zostanie zrealizowana poprzez realizacje nastepujgcych etapdéw:

*  Rozwodj sprzedazy krajowej,

=  Rozwdj sprzedazy on-line,

=  Rozwodj sprzedazy zagranicznej,

=  Prace nad udoskonalaniem urzqdzenia i wytworzenie odpowiedniej liczby urzqdzen diagnostycznych,
= Dziatania badawczo - rozwojowe,

= Dziatania zwigzane z ochrong rozwiqzan Spotki — w tym ochrona patentowa.

Rozwdj sprzedazy krajowej

W odpowiedzi na ograniczony dostep do badan diagnostycznych w Polsce, Spdtka dostrzega potrzebe
zwiekszenia dostepnosci rozwigzan diagnostycznych w obszarze ZOPS iEKG. W zwigzku z planowanym
wprowadzeniem do oferty badan EKG, cardio.link zamierza powotac¢ zespét przedstawicieli handlowych. Osoby
te beda odpowiedzialne za nawigzywanie iutrzymywanie dobrych relacji z potencjalnymi oraz obecnymi
klientami. Osoby wchodzace w skfad dziatu sprzedazy krajowej odpowiedzialne bedg za kontakty z firmami

partnerskimi z podlegtego im regionu Polski.
Ponadto Spétki rozwaza intensyfikacje dziatan zwigzanych ze sprzedazg ustugi ZOPS w kanale on-line.
Rozwdj sprzedazy on-line

Spoétka umozliwia zamawianie ustugi diagnostycznej bezposrednio przez pacjenta. Po wypetnieniu przez pacjenta
na stronie internetowej Infoscan formularza zgtoszeniowego oraz po dokonaniu ptatnosci, kurier dostarcza
pacjentowi urzadzenie diagnostyczne, a call center czuwa nad prawidtowym przebiegiem badania. Urzgdzenie

jest nastepnie zwracane do Infoscan.
Rozwdj sprzedazy zagranicznej

Spoétka podjeta dziatania celem uruchomienia sprzedazy swoich ustug poza granicami Polski. Najbardziej
zaawansowane rozmowy dotyczg rynku amerykanskiego oraz wybranych panstw rejonu ASEAN. Po pozytywnym
zweryfikowaniu produkty w Malezji, Filipinach oraz Indonezji, Spétka rozpoczeta negocjacje z potencjalnym

dystrybutorem jej produktéw w tymze rejonie. Dodatkowo, Spotka przewiduje rozpoczecie swiadczenia ustug
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w pozostatych krajach Unii Europejskiej, dlatego zamierza przeprowadzi¢ dziatania zmierzajgce do pozyskania
kolejnych dystrybutoréw na terenie Unii Europejskiej. Niezwtocznie po uzyskaniu certyfikacji przed amerykanskg
agencja ds. zywnosci i lekow FDA (Food and Drug Administration) planowane jest rozpoczecie sprzedazy ustug na

rynku amerykanskim. Rynek ten jest najbardziej obiecujgcym kierunkiem rozwoju Spétki.

W ramach realizacji celdw strategicznych w 2017 i 2018 roku przedstawiciele Spétki odbyli kilka podrézy
zagranicznych do USA. W wyniku odbytych rozméw z potencjalnymi partnerami w USA Spétka otrzymata
deklaracje gotowosci do wspotpracy po potrzymaniu FDA, rozpoczeta badania pilotazowe oraz ztozyta spotke

zalezna.
Prace nad udoskonalaniem urzqdzenia i wytworzenie odpowiedniej liczby urzqdzen diagnostycznych,

W 2018 roku spotka zlecita wytworzenie kolejnej partii urzagdzen, w celu umozliwienia swiadczenia ustug dla

wiekszej liczby klientow.

Jednoczednie Spodtka jest w trakcie opracowywania nowego uniwersalnego aparatu zapewniajgcego wieksza
funkcjonalnos¢, uniwersalnos¢ wykorzystania, szybkos¢ dziatania transferu danych oraz uproszczony interfejs

uzytkownika.
Dziatania badawczo - rozwojowe

Dziatania badawczo — rozwojowe stanowg istotny obszar dziatalnosci Spotki. Opracowywanie nowych rozwigzan
stanowi wazny element przyjetej przez Spotke strategii rozwoju. Spotka zaktada opracowanie nowych rozwigzan
w zakresie telemedycyny oraz sktadanie kolejnych wnioskéw o dofinansowanie w ramach programéw naukowo
— badawczych. W zwigzku z realizacjg programu STRATEGMED llI, Spétka widzi duze mozliwosci komercjalizacji

wynikéw w zakresie diagnostyki przewlektej niewydolnosci serca.
Dziatania zwigzane z ochronq rozwiqzan Spotki

Z uwagi na fakt, iz rozwigzania oferowane przez Spotke zostaty opracowane w toku prowadzonych prac badawczo
- rozwojowych przez specjalistéw z medycyny i techniki, stanowig one wtasnos¢ intelektualng Spoétki. Dlatego tez,
aby zachowac przewagi konkurencyjne powstate w wyniku opracowania autorskich rozwigzan, Spédtka
przewiduje w najblizszym czasie podjecie dziatan patentowych zwigzanych z ochrong wtasnosci intelektualnej,

poprzez ztozenie odpowiednich wnioskéw do Urzedu Patentowego.

4. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

Zrealizowany w roku obrotowym 2017 wynik finansowy nalezy uzna¢ za zgodny z przewidywanym. W 2017 oraz
2018 roku gtéwnymi kategoriami wydatkéw byty ustugi zwigzane z wytestowaniem wyrobu medycznego w
laboratorium F2 Labs, dziatania zwigzane z rejestracjg wyrobu w USA, wynagrodzenia, promocja na targach

medycznych oraz produkcja urzadzen i systemoéw IT.
e Dynamika wzrostu przychodéw w poréwnaniu do 2016 roku
0 Przychody wzrosty 0 227% do kwoty 245.305,59 zt.
e Dynamika wzrostu straty netto w poréwnaniu do 2016 roku
O Strata netto wzrosta o 74% do 2.784.536,75 zt.
e  Dynamika wzrostu sumy aktywéw w poréwnaniu do 2016 roku

0 Suma aktywow wzrosta o0 138% do 1.862.077,08 zt.
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e Dynamika wzrostu kapitatéw wtasnych w poréwnaniu do 2016 roku

0 Kapitaty wtasne spadty do kwoty -197.720,59 zt.

Grupa zakonczyta 2017 rok obrotowy z ujemng wartoscig kapitatu wtasnego, co jest konsekwencjg straty netto
poniesionej przez Spétke dominujgcg oraz Spétke zalezng oraz niezarejestrowaniem przez KRS akgcji serii B, co
skutkuje ujeciem wpftat z tytutu emisji akcji serii B jako zobowigzania. Zarzad Spétki dominujacej i Zarzad Spotki
zaleznej deklaruja dotozenie wszelkich staran aby wyeliminowac ten stan rzeczy w najblizszym czasie.
Jednoczesnie Grupa posiada aktualnie $rodki finansowe w wysokosci 1.094.148,27 zi, ktére w opinii Zarzadu
Spoétki dominujgcej powinny by¢ wystarczajgce na pokrycie potrzeb Grupy do czasu osiggniecia progu

rentownosci.

W kolejnych latach Grupa planuje rozwdj, zwiekszanie sprzedazy oraz wprowadzanie nowych rozwigzan i

wchodzenie Grupy na nowe rynki.

W roku 2018 Grupa planuje powiekszy¢ przychody z dziatalnosci podstawowej na rynku krajowym. Natychmiast
po otrzymaniu certyfikacji FDA, Grupa planuje rozpoczecie sprzedazy na terenie USA, z udziatem lokalnych

partnerow.

Z uwagi brak certyfikacji FDA, Grupa nie moze rozpoczg¢ Swiadczenia ustug na rynku amerykanskim. Tym samym

Spdtka nie moze w skuteczny sposéb zapewnié sobie przychoddw pokrywajgcych koszty jej funkcjonowania.

5. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spétki

Ryzyko zwiqzane z celami strategicznymi
Infoscan S.A. w strategii rozwoju dla Grupy Kapitatowej zaktada zwiekszenie sprzedazy w kraju oraz zagranica.
Zwiekszenie przychoddw zagranicznych w znaczgcej mierze uzaleznione jest od terminu uzyskania certyfikacji
FDA, umozliwiajacej rozpoczecie sprzedazy ustug Swiadczonych przez Emitenta na terenie Standéw
Zjednoczonych. Ponadto Grupa zamierza stworzy¢ kompleksowg oferte ustug telemedycznych swiadczonych w
oparciu o wtasne urzgdzenia diagnostyczne. W maju 2017 roku rozpoczeta sie realizacja 3-letniego programu
badawczo rozwojowego dofinansowanego w ramach projektu StrategMED, ktdrego wspétrealizatorem jest
Emitent. W toku jego realizacji Emitent, wraz z pozostatymi podmiotami tworzacymi konsorcjum, zamierza
opracowac rozwigzanie do diagnostyki przewlektej niewydolnosci serca. W zwigzku z zaangazowaniem zasobdéw
Emitenta do projektu StrategMED istnieje ryzyko niepodejmowania kolejnych prac badawczo-rozwojowych bez

zwiekszenia zatrudnienia.

Realizacja zatozen strategii rozwoju w duzym stopniu uzalezniona jest od zdolnosci Grupy do adaptacji do
warunkéw branzy telemedycyny, wramach ktérej Grupa prowadzi dziatalnos¢. Branza ta odznacza sie
specyficznymi warunkami dziatalnosci, ktére mogg zostac zaktécone poprzez brak dofinansowan na dziatalnos¢
badawczo — rozwojowa (co spowoduje spadek innowacyjnosci oferowanych rozwigzan). Dziatania Grupy, ktére
okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia rynkowego, badz nieumiejetnego dostosowania sie do
zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowo-
majatkowa oraz na wyniki Grupy. Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia czesci lub wszystkich zatozonych celéw
strategicznych. W zwigzku z tym przychody i zyski osiggane w przysztosci przez Grupe zalezg od jej zdolnosci do

skutecznej realizacji opracowanej dtugoterminowej strategii.
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Grupa redukuje przedmiotowe ryzyko odnoszgce sie do realizacji planowanych projektdw poprzez gruntowne
analizy wykonalnosci, a takze budzetowanie kosztéw wykonania w oparciu o doswiadczenia z biezgco
realizowanych przedsiewzie¢. Ponadto w celu ograniczenia ryzyka niezrealizowania celow strategicznych, Zarzad
Emitenta oraz Zarzad Spotki zaleznej na biezgco analizujg czynniki mogace mie¢ potencjalnie niekorzystny wptyw

na dziatalnos¢ i wyniki Grupy, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje i dziatania.

Ryzyko zwiqzane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa nie posiada licznego grona odbiorcéw, tak wiec istnieje
ryzyko uzaleznienia od gtéwnych klientéw. Gtéwnymi odbiorcami oferowanych rozwigzan telemedycznych sg

lekarze specjalisci, kliniki, szpitale oraz poradnie specjalistyczne.

W 2017 r. prawie 27% przychoddw Grupy stanowita dzierzawa urzadzen medycznych i ustugi opisu badan ZOPS
oraz 73% przychodéw stanowity ustugi RnD $wiadczone dla Centrum Stuchu i Mowy w Kajetanach (179.000,00
zf).

Strategia rozwoju Spotki zaktada wzrost sprzedazy, zaréwno w Polsce jak i za granicg, dlatego w opinii Zarzadu
ryzyko to bedzie minimalizowane wraz z pojawianiem sie kolejnych klientéw, co powinno przetozy¢ sie
w przysztosci na sytuacje, w ktérej utrata jednego czy dwdch odbiorcow nie bedzie miata istotnego zagrozenia
dla dziatalnosci gospodarczej Spotki. Nalezy réwniez zaznaczyé, ze realizacja przez Spétke prac badawczo-
rozwojowych na rzecz podmiotéw zewnetrznych jest przede wszystkim sposobem na utrzymanie bezpiecznego
poziomu ptynnosci finansowej do czasu rozpoczecia dziatalnosci telemedycznej na terenie Standéw

Zjednoczonych, bez koniecznosci poszukiwania dodatkowych zrédet kapitatu.

Ryzyko zwiqzane z niesptacalnoscig naleznosci przez odbiorcow
Umowy zawierane z odbiorcami posiadajg precyzyjne ustalenia dotyczace termindw pfatnosci. Istnieje jednak
ryzyko, ze odbiorca nie dotrzyma ustalonych termindéw. Wystgpienie powyzszych ryzyk moze skutkowac
ograniczeniem ptynnosci finansowej Grupy, co moze mie¢ wptyw na jej sytuacje finansowa. Grupa minimalizuje

wspomniane ryzyko, poprzez state monitorowanie terminowosci sptywania naleznosci.

Ryzyko dynamicznych zmian w branzy telemedycyny

Rynek telemedycyny znajduje sie w fazie rozwoju, rosnie zainteresowanie ustugami swiadczonymi w tej formule.
Ciggta ewolucja technologiczna w branzy oraz szybkie tempo rozwoju rynku moze sprawié, iz Grupa nie bedzie w
stanie dostosowac sie do panujacych trendédw na rynku w okreslonym okresie. Ryzyko wigze sie z mozliwoscig
utraty zaufania do marki przez klientéw, a takze zmniejszeniem poziomu przychoddéw netto ze sprzedazy Grupy.
Aby uniknac¢ takich okolicznosci, Zarzgd Emitenta oraz Zarzad Spétki zaleznej monitoruje trendy i otoczenie
rynkowe, identyfikujac rozwigzania konkurencyjne wzgledem oferty produktowej Grupy.

Ryzyko zwiqzane z procesem produkcji
Z dziatalnoscig Grupy zwigzane jest ryzyko zakidécen procesu produkcji. Moze by¢ one wywotane takimi
czynnikami jak: btedy ludzkie, wadliwe dziatanie urzadzen lub systemow, btedy w procedurach czy inne zdarzenia
losowe. Spoétka podjeta szereg dziatan zapobiegawczych, aby w maksymalnym stopniu zminimalizowaé ten
czynnik ryzyka. Kazde urzadzenie musi spetnia¢ wymagania zgodne z przyznanym Certyfikatem WE na zgodnosé
z dyrektywa 93/42/EWG Unii Europejskiej dotyczgcg wyrobéw medycznych, dlatego w trakcie procesu produkcji

urzadzenie przechodzi procesy testowe, ktére majg wykazaé czy funkcjonuje ono prawidtowo. Pozwala to na
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wykrycie wadliwych urzadzen jeszcze podczas procesu produkcji, dzieki czemu Emitent jest w stanie dokonac
naprawy urzgdzenia przed udostepnieniem go klientowi. Wskazaé nalezy, iz pomimo stosowania odpowiednich

procedur nie da sie catkowicie wyeliminowac niniejszego czynnika ryzyka.

Ryzyko zwiqzane z wprowadzaniem nowych ustug i produktow oraz modernizacjq istniejgcych
Grupa opiera plany rozwojowe m. in. na: opracowywaniu, wdrazaniu i wprowadzaniu na rynek nowych ustug,
ktore sg czescig realizowanej przez Grupe strategii. Jedng z nowych ustug bedzie oferowanie ustugi
monitorowania, rejestracji i automatycznej analizy pracy serca dziecka w tonie matki przy wykorzystaniu
autorskiego systemu teleKTG. W ramach dziatalnosci Grupy opracowywane jest réwniez rozwigzanie w zakresie
zdalnej elektrokardiografii, ktére powstaje na bazie wypracowanego juz w strukturach Grupy prototypu
urzadzenia Holter EKG. Celem oddelegowania do odrebnego podmiotu zadan w powyzszym zakresie zawigzana

zostata cardio.link S.A., ktéra zajmowac bedzie sie rozwojem produktu oraz jego komercjalizacja.

Ponadto Spétka rozwija posiadane rozwigzania poprzez wprowadzanie do nich nowych funkcjonalnosci, lub
usprawnianie istniejgcych, czego przyktadem sg kolejne generacje urzadzenia diagnostycznego MED Recorder.
W efekcie wystepuje ryzyko btednej interpretacji potrzeb klientéw oraz w konsekwencji niedopasowanie oferty

produktowo — ustugowej do aktualnych wymagan rynku.

Emitent redukuje ryzyko wystgpienia problemoéw z uruchomieniem nowych ustug poprzez przeprowadzanie dla

wszystkich nowych projektéw analiz rynkowych i biznesowych.

Ryzyko zwiqzane z czynnikami zewnetrznymi
W zakresie prowadzonej dziatalnosci mozliwy niekorzystny wptyw na Grupe mogg mieé czynniki zewnetrzne,
ktorych wystgpienie jest w petni niezalezne od Grupy. Znaczace dla sprawnosci systemu Grupy sg mozliwe
zdarzenia losowe, ktérych Grupa czesto nie jest w stanie przewidzieé¢ np. zniszczenie sieci telekomunikacyjnej
GSM. Wskutek tego, ryzyko zwigzane z czynnikami zewnetrznymi jest niemozliwe do catkowitego ograniczenia,
a konsekwencja ziszczenia sie opisywanych sytuacji moze by¢ brak mozliwosci korzystania z ustug, co wywoftac

moze niezadowolenie klientow lub utrate zaufania do Grupy.

Mozliwe jest zaistnienie takze innych zdarzen losowych, w tym wynikajacych z dziatan czynnikdéw przyrody,

catkowicie niezaleznych od Grupy.

Ryzyko zwigzane z btedami ludzkimi
Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe charakteryzuje sie stosunkowo duzym ryzykiem zwigzanym z btedami
ludzkimi. W toku $wiadczenia ustug mogg wystgpi¢ m.in. btedy programistyczne lub btedy w procesie
diagnostycznym. Grupa bedgc swiadoma mozliwosci zaistnienia tego typu ryzyka, podejmuje niezbedne dziatania
majgce na celu sprawdzenie funkcjonowania urzgdzenia jeszcze przed dostarczeniem go do odbiorcy. Ponadto
na minimalizacje mozliwosci wystgpienia tego rodzaju ryzyka wptywa doswiadczenie wypracowane w toku

prowadzonej dziatalnosci oraz posiadana wykwalifikowana kadra pracownicza.

Ryzyko zwiqzane z odejsciem kluczowych pracownikéw i czfonkéw kierownictwa

Na dziatalnos¢ Grupy duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakosé pracy kilku czotowych

pracownikéw. Grupa nie moze zapewni¢, ze ewentualna utrata ktéregokolwiek z pracownikéw o istotnym
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wplywie na dziatalnos¢ Grupy nie bedzie mie¢ negatywnych konsekwencji na dziatalnos$¢, strategie, sytuacje
finansows i jej wyniki finansowe. Wraz z odejsciem ktéregokolwiek z kluczowych pracownikéw, Grupa mogtaby
zosta¢ pozbawiona personelu posiadajgcego wiedze i doswiadczenie z zakresu zarzadzania idziatalnosci

operacyjnej.

Grupa stara sie minimalizowa¢ wskazany czynnik ryzyka poprzez kreowanie satysfakcjonujgcych systeméw
ptacowych, adekwatnych do stopnia doswiadczenia i poziomu kwalifikacji pracownikéw. Ponadto, w celu
wynagrodzenia kluczowych oséb petnigcych funkcje kierownicze w strukturze Emitenta oraz zapewnienia
dtugoterminowego zaangazowania w dziatalnos¢ Emitenta, w 2017 r. wprowadzony zostat program motywacyjny
skierowanych do tych oséb, w rezultacie ktdrego osoby te otrzymaty prawo do objecia tgcznie 160.000 akcji
zwyktych na okaziciela serii E. Program Motywacyjny, o ktéorym mowa powyzej, zostat juz w petni zrealizowany.
Ponadto réwniez pozostali kluczowi cztonkowie zespotu Emitenta, ktorzy nie byli uprawnieni do udziatu w ww.
Programie Motywacyjnym, sg akcjonariuszami Emitenta i deklarujg che¢ dalszego zaangazowania w rozwdj

Infoscan S.A.

Ryzyko zwiqzane z budowg sieci dystrybucji

W ramach przyjetej strategii Grupa przewiduje budowe sieci dystrybucji na rynku krajowym oraz rynkach
zagranicznych. Strategia Grupy w tym zakresie opiera sie gtdwnie o outsourcing sprzedazy, czego wyrazem jest
m. in. rozpoczecie wspotpracy z agencjg wyspecjalizowang w sprzedazy ustug telemedycznych na rynku
krajowym, przy czym Grupa aktualnie nie korzysta intensywnie z ustug agencji z uwagi na koniecznos¢
zaangazowania swoich zasobdw w pozostate filary przyjetej strategii rozwoju. Z tego powodu na rynku krajowym
w tym modelu udato sie podpisac tylko kilka nowych umoéw w ciggu ostatnich 12 miesiecy. Analogiczne kroki
Grupa planuje podja¢ w kontekscie budowy sieci dystrybucji na pozostatych rynkach zagranicznych, ktdre s3
celem ekspansji Grupy. Grupa zamierza nawigza¢ wspotprace z agencjg wyspecjalizowang w sprzedazy ustug o
charakterze telemedycznym na rynku brytyjskim, natomiast termin wejscia na rynek Stanéw Zjednoczonych jest
Scisle zwigzany z uzyskaniem certyfikacji FDA. Istnieje ryzyko, ze pomimo poniesionych naktadow sie¢ dystrybucji
nie bedzie w stanie zrealizowa¢ zatozonych planéw sprzedazowych.

W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa przeprowadza proces budowy sieci dystrybucji ze szczegdlng starannoscig
i w oparciu o szczegétowe analizy biznesowe. Ponadto, strategia Grupy zaktada dywersyfikacje sprzedazy poprzez
wprowadzenie outsourcingu (w tym pozyskanie partnerow handlowych wynagradzanych w systemie
prowizyjnym) oraz rozwigzan e-commerce (sprzedaz ustug Spotki przez Internet, ktdra na dzien sporzadzenia
Dokumentu Informacyjnego funkcjonuje w ramach internetowego serwisu Emitenta).

Ryzyko zwiqzane z pozyskiwaniem i utrzymaniem klientow

Z dziatalnoscig operacyjng Grupy wigze sie ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem i utrzymywaniem klientow, ktére
wynika z dynamicznego rozwoju rynku telemedycyny, jak réwniez z relatywnie krétkiej historii dziatania Emitenta
w nowej strukturze prawnej i organizacyjnej. W celu zbudowania odpowiednio duzej bazy klientéw Emitent
planuje podjg¢ wspotprace z przedstawicielami handlowymi oraz osrodkami akademickimi i lokalnymi wtadzami
(lokalne programy przesiewowe), w tym na rynkach zagranicznych. W opinii Zarzagdu Emitenta tego typu stratega
charakteryzuje sie najwyzszg efektywnoscig przy zachowaniu racjonalnego poziomu ponoszonych kosztéw
sprzedazowych.

Ryzyko zwiqzane z utratq zaufania klientow

Urzadzenia dostarczane przez Grupe mogg ulec awarii w trakcie funkcjonowania, przyczyniajac sie tym samym

do braku mozliwosci ich prawidtowego funkcjonowania. W przypadku zaistnienia nieprzewidzianych zdarzen lub
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zawinienia ze strony Spoétki skutkujacych przerwami w Swiadczeniu ustug, Grupa jest narazona na ryzyko utraty
zaufania odbiorcéw. Utrata zaufania odbiorcéw moze rzutowac na niemoznos¢ pozyskiwania nowych klientéw
lub nawet na zmniejszenie ilosci obecnie obstugiwanych odbiorcow i w istotny sposdéb wptyngé na osiggane

wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko to minimalizowane jest m.in. poprzez dbatosé¢ o wysokg jakos¢ urzadzen, jak i biezgcy nadzér nad
urzadzeniami przy wykorzystaniu serweréw Spoétki. W przypadku wystgpienia jakichkolwiek probleméw

z funkcjonowaniem urzadzen pracownicy Grupy reaguja natychmiastowo celem usuniecia problemédw.

Ryzyko konkurencji

Rynek telemedycyny na $wiecie znajduje sie w fazie silnego rozwoju, jednak w Polsce nie obserwuje sie jeszcze
tak silnego wzrostu rynku i zainteresowania tego typu rozwigzaniami w stosunku do panstw Europy Zachodniej
oraz Stanéw Zjednoczonych. Dodatkowo, w Polsce znajduje sie relatywnie niewielka liczba podmiotéw
oferujgcych ustugi telemedyczne, a takie panuje przekonanie, iz badania diagnostyczne powinny by¢
wykonywane w szpitalu czy przychodni. Natomiast w krajach Europy Zachodniej i w Stanach Zjednoczonych
widoczny jest trend przenoszenia miejsca wykonywanych badan diagnostycznych z placéwek medycznych do
domu pacjenta. W zwigzku z konkurencjg funkcjonujgcg w branzy oraz wczesnym etapem rozwoju rynku, istnieje
ryzyko zaostrzenia rywalizacji miedzy konkurentami mogacej zaszkodzi¢ dziatalnosci Grupy, co w dalszej
perspektywie moze wptynac na pogorszenie wynikdéw finansowych Grupy i niemoznos¢ kontynuacji jej dalszego,
dynamicznego rozwoju. Ponadto, spotegowanie konkurencji moze w przysztosci wymusi¢ koniecznos¢ podjecia
krokéw w celu zapewnienia odpowiedniego poziomu sprzedazy, np. poprzez obnizke cen oferowanych ustug badz
organizacje dodatkowych akcji promocyjnych. Dziatania tego typu réwniez mogg wptyngé na pogorszenie
wynikéw finansowych osigganych przez Grupe oraz dalszych perspektyw jej rozwoju. Grupa nie ma

bezposredniego wptywu na poziom konkurencji na rynku telemedycyny.

Ryzyko zwigzane z osigganymi wynikami finansowymi

W 2013 r. InfoSCAN sp. z 0.0. (poprzednik prawny Emitenta) osiggneta przychody netto ze sprzedazy w kwocie
86.931,46 zt oraz strate netto w kwocie 112.893,91 zt. W 2014 r. Emitent osiggnat przychody netto ze sprzedazy
w kwocie 258.299,98 zt oraz strate netto w kwocie 328.642,90 zt. W 2015 r., Emitent osiggnat przychody netto
ze sprzedazy w kwocie 592.967,93 zt oraz strate netto w kwocie 948.784,02 zt. W 2016 r. Emitent osiggnat
przychody netto ze sprzedazy w kwocie 75.069,97 zt oraz strate netto w kwocie 1.493.476,82 zt. W 2017 r. Grupa
osiggneta przychody netto ze sprzedazy w kwocie 245.305,59 zt oraz strate netto na poziomie 2.541.491,66 zt.

W zwigzku z osigganymi przez Emitenta wynikami finansowymi, a takze z uwagi na relatywnie niski poziom
rozwoju rynku telemedycyny w Polsce (a co za tym idzie — brak mozliwos¢ precyzyjnego oszacowania
zachodzacych na nim zmian) oraz wysokimi naktadami inwestycyjnymi na rozwdj oferowanych oraz dopiero
opracowywanych rozwigzan telemedycznych, Grupa (w zwigzku z rozpoczeciem konsolidacji wynikéw Emitenta
i Spotki zaleznej cardio.link S.A.) moze miec problemy z ustabilizowaniem pozycji na rynku oraz przekonaniem
klientow o istotnej przewadze konkurencyjnej swoich rozwigzan. Na powyzszy czynnik ryzyka wptyw moga miec
rowniez naktady ponoszone w celu budowy sieci sprzedazy, ktére mogg okaza¢ niewspétmierne wysokie do
wynikajacych z nich korzysci. Jak podkresla Zarzad Emitenta, mimo niekorzystnych wynikdw finansowych
dotychczasowy rozwéj odbywa sie w sposéb zgodny z zatozeniami. Zaréwno Emitent jak i Spétka zalezna, jako
podmioty gospodarcze dziatajgce w branzy, w ktérej kluczowe znaczenie ma innowacyjnosé, ponoszg wysokie
naktady na badania i rozwdj w celu zwiekszenia konkurencyjnosci oferowanych rozwigzan. Warto réwniez
podkresli¢, iz w dotychczasowej historii Emitent nie miat problemoéw z pozyskiwaniem dalszego finansowania,
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niezbednego do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz rozwoju technologii, co dodatkowo potwierdza
wiarygodnosé przyjetej koncepcji rozwoju.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow operacyjnych i innych kosztow

Grupa, w zwigzku z rozwijajaca sie strukturg organizacyjng, moze nie przewidzie¢ poziomu kosztow operacyjnych
i innych kosztow dziatania. Dynamiczny rozwdj Grupy, koszty wynikajgce z outsourcingu sprzedazy, marketing, a
takze nowe inwestycje, wdrazanie i rozwdj nowych rozwigzan, mogg przyczyni¢ sie do wzrostu kosztéow
operacyjnych i innych kosztéw.

Nalezy wskazac¢ na kwestie wysokiego poziomu kosztéw ustug obcych, ktére dotychczas stanowity najistotniejszg
pozycje w kosztach dziatalnosci operacyjnej Emitenta. Wysoki poziom kosztéw ustug obcych wynika z faktu
optymalizacji modelu biznesowego Spétki — Emitent outsourcuje cze$¢ proceséw zwigzanych z prowadzong
dziatalnoscig (np. sprzedaz ustug, ksiegowos¢, produkcja materiatéw reklamowych, wspdtpraca z mediami, etc).

Koszty ustug obcych, poniesionych przez Emitenta w 2017 r., wynikaty gtdwnie ze $wiadczenia na rzecz Emitenta
ustug doradczych o charakterze biznesowym i prawnym, optat notarialnych i ttumaczen oraz pozostatych ustug.
Czesc swiadczonych na rzecz Emitenta ustug doradczych wynika ze sposobu rozliczania wynagrodzen Cztonkéw
Zarzadu. Wsrdd ustug pozostatych kosztowo najwyisze sg pozycje zwigzane ze staraniem sie o certyfikacje
urzadzen w USA. Na te kategorie skfadajg sie: optacenie doradcy w USA, przeprowadzenie testéw,
wyprodukowanie nowej serii urzgdzen w celu przeprowadzenia badan i analiz.

Aby zminimalizowa¢ to ryzyko, Zarzad na biezaco analizuje i monitoruje strukture i poziom kosztéw
generowanych przez okreslone dziatania w Spoétce, dbajgc o utrzymanie kosztoéw statych na bezpiecznych dla
finanséw firmy poziomach.

Ryzyko utraty plynnosci finansowej

Zarzadzanie naleznosciami i zobowigzaniami jest jednym z kluczowych elementéw utrzymania okreslonego
poziomu ptynnosci finansowej. W przypadku dtugotrwatej realizacji inwestycji i zamrozenia sSrodkéw pienieznych
w prace badawcze nad rozwojem produktéw i ustug, a takze w przypadku podjecia btednych decyzji w procesie
administrowania finansami Grupy, istnieje mozliwo$¢ zagrozenia ptynnosci finansowej. Grupa wcelu
minimalizacji ryzyka zamrozenia ptynnosci finansowej, dokonuje analizy struktury finansowania podmiotéw
wchodzgcych w sktad Grupy, atakze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu Srodkéw pienieznych,
niezbednego do terminowego regulowania zobowigzan biezgcych.

Ryzyko zwigzane z niewyptacalnosciq

W przypadku zaistnienia sytuacji niewyptacalnosci Emitenta, roszczenia wierzycieli handlowych i finansowych
beda mogty zostac¢ zaspokojone z majatku Emitenta. Natomiast w okolicznosciach ogtoszenia upadtosci Emitenta,
inwestorzy posiadajgcy papiery wartosciowe Emitenta, mogg straci¢ wiekszg czes¢ srodkéw zainwestowanych
w Spétke, w sytuacji gdy znaczna lub cata cze$¢ majatku Spotki zostanie przeznaczona na sptacenie wierzycieli.
Wedtug danych finansowych za 2017 r., na dzier 31 grudnia 2017 r. (dane badane przez biegtego rewidenta)
Emitent nie posiadat zobowigzan dtugoterminowych, posiadat natomiast zobowigzania krétkoterminowe
w wysokosci 1.845.388,81 zt, a ponadto posiadat zobowigzania z tytutu rozliczen miedzyokresowych kosztéw na
poziomie 214.408,86 zt

Spétka w celu minimalizacji wystgpienia ryzyka niewyptacalnosci dokonuje analizy struktury jej finansowania, a
takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu S$rodkéw pienieznych, niezbednego do terminowego
regulowania zobowigzan biezgcych.
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Ryzyko zwiqzane ze strukturq finansowania

Dziatalnos¢ Emitenta nie jest obecnie finansowana kapitatem obcym w postaci kredytéw i pozyczek. Obecny brak
zadtuzenia minimalizuje ryzyko zmniejszania wyniku finansowego Spoétki kosztami finansowymi. Jednakze istnieje
mozliwos¢, iz w przysztosci Emitent bedzie korzystat z kapitatu dtuznego, w zwigzku z czym bedzie zobligowany
do ptatnosci odsetek i rat kapitatowych lub leasingowych. Nalezy mieé¢ zatem na uwadze, iz w przypadku
zmniejszenia zysku z dziatalnosci operacyjnej (np. poprzez zmniejszenie popytu na produkty Emitenta), moze
pojawi¢ sie ryzyko nieterminowego regulowania zobowigzan Spoétki. Nieodpowiednio dobrana struktura
finansowania Emitenta moze takze prowadzi¢ do spadku rentownosci Spotki. Zarzad wybierajac zrédta pokrycia
majatku Spotki, w celu minimalizacji ryzyka struktury finansowania, bedzie poddawat dogtebnej analizie sytuacje
pfatnicza firmy.

Ryzyko zwigzane z kontrahentami
Grupa nie jest w stanie przewidzie¢ i zapewnic, iz wybrani przez niego kontrahenci nalezycie wywigza sie
z zawartego kontraktu, a takze czy jakos¢ swiadczonych przez nich ustug i oferowanych produktéw bedzie
satysfakcjonujgca. Nalezy takze wzig¢ pod uwage ryzyko niedostarczenia towaréw w terminie czy tez samej
niewyptacalnosci kontrahenta. Spétka dobierajgc kontrahentow do wspétpracy, szuka pewnych igodnych

zaufania firm, ktére mogg by¢ dtugoterminowymi i stabilnymi partnerami biznesowymi.

Ryzyko zwiqzane z regulacjami prawnymi
Polski system prawny charakteryzuje sie wysoka czestotliwoscia zmian. Na dziatalnos¢ Spétki potencjalny
negatywny wptyw mogg mieé¢ nowelizacje m.in. w zakresie prawa handlowego, prawa pracy i ubezpieczen
spotecznych. Istotne dla dziatalnosci Spoétki sg takie przepisy zawarte w Ustawie o Wyrobach Medycznych
dotyczgce wprowadzania na rynek polski wyrobédw medycznych. W ramach Swiadczenia ustug na terenie innych
krajow Unii Europejskiej, rozwigzania Emitenta zobowigzane sg do posiadania Certyfikatu WE na zgodnos$¢
z dyrektywa 93/42/EWG Unii Europejskiej. Dodatkowo, w zwigzku z planowanym rozpoczeciem $wiadczenia
ustug na terenie Standéw Zjednoczonych, rozwigzania oferowane przez Spoétke bedg musiaty otrzymac licencje
przyznawang przez Food and Drug Administration (amerykanska Agencja ds. Zywnosci i Lekéw). W przypadku
negatywnej decyzji o przyznaniu licencji, Emitent nie bedzie modgt swiadczy¢ ustug na terenie Standw
Zjednoczonych. W celu minimalizacji ryzyka odmowy przyznania licencji przez FDA, Spodtka wspotpracuje
z konsultantem z USA (specjalista we wnioskach do FDA). Ponadto wiele modyfikacji przepiséw prawa wynika
z dostosowywania prawa krajowego do norm prawa Unii Europejskiej. W zwigzku z powyzszym niejednokrotnie
pojawiajg sie watpliwosci w zakresie interpretacji dokonywanych zmian. Btedna interpretacja przepiséw prawa

moze skutkowac natozeniem na Spétke kar lub sankcji administracyjnych badz finansowych.

W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spétka na biezgco przeprowadza badania na zgodnos¢ stosowanych

aktualnie przepiséw przez Spoétke z biezgcymi regulacjami prawnymi.

Ryzyko walutowe
Strategia rozwoju Spétki koncentruje sie na ekspansji geograficznej na kraje wysokorozwiniete, w tym gtéwnie
teren Stanéw Zjednoczonych. W zwigzku z tym udziat kosztéw ponoszonych w obcej walucie, gtéwnie USD, w
przysztosci znaczgco wzrosnie. W przypadku ewentualnego wzrostu/spadku kursu USD/PLN rodzi to
konsekwencje w postaci negatywnego/pozytywnego wptywu na wielko$¢ zobowigzan, co w dalsze]j kolejnosci

moze wptynac na osiggane wyniki w przysztosci. Poniewaz zaktadana strategia rozwoju implikuje fakt, iz rowniez
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wiekszos¢ przychodow pochodzi¢ bedzie z umoéw rozliczanych w USD, wptyw powyzszego czynnika ryzyka jest
minimalizowany. Ponadto, Zarzad stale monitoruje sytuacje Spotki w tym zakresie i nie wyklucza zabezpieczenia

sie przed ryzykiem walutowym poprzez zawieranie kontraktéw terminowych.

Ryzyko zwigzane z ctem
Emitent importuje niektére elementy wykorzystywane do produkcji urzadzen Spotki z krajow spoza Unii
Europejskiej. Otrzymanie tych elementow wigze sie z uiszczeniem cta, ktorego stawka ustalana jest przez wtadze
Unii Europejskiej. W przypadku podniesienia ww. stawki, Emitent moze zosta¢ zmuszony do uiszczania wyzszych
optat celnych lub tez znalezienia nowego dostawcy, co moze mieé negatywny wplyw na sytuacje finansowg oraz

gospodarcza Emitenta.

Emitent nie posiada bezposredniego wptywu na wysokos¢ obowigzujacej stawki celnej i moze minimalizowadé

ww. ryzyko jedynie poprzez zamawianie towardw z krajow Unii Europejskiej.

Ryzyko zmiennosci stop procentowych

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie korzysta z zadnych form finansowania obcego w
postaci kredytéw czy pozyczek. Nie mozna jednak wykluczy¢, iz w celu zwiekszenia skali dziatalnosci w okresie
kilku najblizszych lat Spotka skorzysta z finansowania obcego, w tym w formie oprocentowanego kapitatu
dtuznego. W tej sytuacji moze powstaé ryzyko stdp procentowych, w przypadku gdy oprocentowanie
finansowania obcego bedzie zalezne od ktdrejkolwiek stopy procentowej, np. WIBOR lub EURIBOR. W takim
wypadku istnieje ryzyko, iz znaczgcy spadek/wzrost stop procentowych przetozy sie na wzrost/spadek osigganych

wynikéw finansowych przez Spoétke.

Ryzyko zwigzane z ochronq srodowiska

Dziatalno$¢ Spotki charakteryzuje sie m. in. udostepnianiem klientom elektronicznych rejestratoréw parametrow
zyciowych. W zwigzku z powyzszym Spotka podlega obowigzkowemu wpisowi do rejestru prowadzonego przez
Generalny Inspektorat Ochrony Srodowiska. Dotychczas nie bylo koniecznosci wnoszenia zadnej optaty
produktowej, z uwagi na fakt, iz Spotka jedynie udostepnia swoje urzadzenia elektroniczne, a po zakoriczeniu
wspotpracy z klientem urzgdzenia te wracajg do Spétki. Nie mozna jednak wykluczyé, iz w przysztosci, z uwagi na
nieotrzymanie zwrotu urzadzenia lub w przypadku zmiany przepiséw prawa, Spotka bedzie zobowigzana do
uiszczenia optaty na rzecz Generalnego Inspektoratu Ochrony Srodowiska. W opinii Zarzadu szanse na ziszczenie

sie powyzszego ryzyka sg minimalne.

Ryzyko zwiqzane z opodatkowaniem (regulacje podatkowe) i interpretacjq przepisow podatkowych

Polski system podatkowy charakteryzuje sie niejednoznacznoscig zapisow oraz wysokg czestotliwoscig zmian.
Niejednokrotnie brak jest ich jednoznacznej wyktadni, co moze powodowac sytuacje odmiennej ich interpretacji
przez podmioty wchodzace w sktad Grupy i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji, urzad
skarbowy moze natozyé na Grupe kare finansowg, ktora moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki
finansowe Grupy. Ponadto, organy skarbowe majg mozliwos¢ weryfikowania poprawnosci deklaracji
podatkowych okreslajgcych wysokos¢ zobowigzania podatkowego w ciggu piecioletniego okresu od konca roku,
w ktérym minat termin ptatnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej
podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Infoscan S.A. lub cardio.link S.A. interpretacji przepiséw
podatkowych, sytuacja ta moze miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg Grupy.
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Obecnie Grupa nie korzysta ze zwolnien podatkowych, a na sprzedawane produkty i ustugi natozona jest stawka
podatku VAT w wysokosci 23%. Poza tym Grupa ponosi koszty z tytutu podatku dochodowego, ktérego stawka
wynosi 19%. Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynika¢ ze zmian w wysokosciach stawek podatkowych,
istotnych z punktu widzenia Grupy, jednakze wptyw tych zmian na przysztg kondycje Grupy nalezy uznaé za

niewielki, jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.

Ryzyko zwiqzane z najmem powierzchni biurowych

Spotka nie posiada lokali wtasnych i wynajmuje biuro w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 50. Istnieje ryzyko
zerwania lub nieodnowienia umowy najmu, badZ po wygasnieciu dotychczasowej umowy najmu podpisania
nowej umowy na zasadach mniej korzystnych dla Spétki niz obecnie. Ryzyko zwigzane z wynajmowaniem
powierzchni biurowych moze zatem wigzac sie ze zmiang lokalizacji biura bgdZz wzrostu kosztéw najmu.
W zwigzku z dynamicznym rozwojem i utworzeniem nowych stanowisk pracy, Spotka moze zmieni¢ siedzibe i

zawrze¢ Nnowg umowe najmu.

Ryzyko zdarzen losowych

Zdarzenia losowe mogg mie¢ wptyw na pogorszenie wydajnosci dziatalnosci operacyjnej Spétki. Do takich
zagrozen mogg przyktadowo naleze¢ wtamania do biura Spétki, ryzyko zalania, awarie techniczne sprzetu,
przerwy w dostawach energii elektrycznej. Spétka stara sie odpowiednio zabezpieczaé biuro, aby wyeliminowac

ryzyko zdarzen losowych moggcych wptynac na opdznienia w inwestycjach, zamdwieniach i ogdlnej dziatalnosci.

Ryzyko zwiqzane z potencjalnymi postepowaniami sqdowymi, arbitrazowymi, administracyjnymi i innymi

roszczeniami

Niektére z dotychczas zawartych przez Grupe umow zawierajg zapisy dotyczace kar umownych. Mozliwe jest
rowniez, iz w przysztosci Grupa zawrze kolejne umowy obostrzone karami umownymi. W przypadku
niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy, podmiot, z ktérym Grupa zawarta umowe, moze dochodzi¢
swoich praw na drodze sgdowej. W przypadku wydania niekorzystnych dla Grupy przez sad orzeczen, mogg sie
one wigzaé z kosztami i utratg zaufania do Grupy. Ponadto istnieje ryzyko wszczecia innych postepowan
sgdowych (np. obecny badZz przyszty pracownik Grupy bedzie dochodzit swoich praw gwarantowanych
przepisami kodeksu pracy drogg sadowa).

W sytuacji skopiowania innowacyjnych rozwigzan technologicznych Grupy przez osoby niepozgdane wskutek
programowania zwrotnego (ang. reverse engineering), Grupa moze zostaé strong postepowania sgdowego
i domagac sie odszkodowania. Istnieje réwniez ryzyko, iz Grupa bedzie oskarzany o ztamanie praw autorskich czy
prawa wfasnosci przemystowej. Nalezy jednak podkresli¢, iz wszystkie wersje programéw Grupy sg autorskie,
innowacyjne oraz stanowig efekt wieloletniej pracy wtasnej Emitenta i jego poprzednika prawnego oraz Spotki
zaleznej.

Z powodu utraty danych przez klientow lub zdobycia dokumentdw przez osoby niepozgdane, Grupa bedac strong
postepowania sgdowego, moze zosta¢ zobligowany do naprawienia szkdd i zadoscuczynienia. Nalezy jednak
zwrdci¢é uwage, iz oprogramowanie Grupy zapewnia nie tylko efektywne zarzgdzanie danymi, ale
i bezpieczenstwo informacji w nich zawartych.

Wedtug aktualnej wiedzy Zarzadu Emitenta oraz Zarzadu Spotki zaleznej zadne postepowanie sgdowe,
arbitrazowe ani administracyjne wobec Emitenta ani Spotki zaleznej nie zostato wszczete, a Grupa przestrzega
przepisow prawnych, w tym kodeksu pracy.
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Ryzyko zwiqzane z sytuacjq makroekonomicznq Polski
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania rozwdj Spotki jest Scisle skorelowany z ogdlng sytuacjg
gospodarczg Polski, na terenie ktérej Spotka oferuje swoje ustugi i bedacej jednoczesnie rejonem aktywnosci
gospodarczej klientéw. Do gtdwnych czynnikdw o charakterze ogdlnogospodarczym, wptywajgcych na
dziatalnos¢ Spotki, mozna zaliczy¢: tempo wzrostu PKB Polski, poziom sredniego wynagrodzenia brutto, poziom
inflacji, poziom inwestycji podmiotéw gospodarczych, stopien zadtuzenia jednostek gospodarczych
i gospodarstw domowych, koniunktura w branzy telemedycyny. Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu
gospodarczego, spadek poziomu inwestycji przedsiebiorstw czy wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych
moze mieé¢ negatywny wpltyw na dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowg Spoétki, poprzez obnizenie popytu na

produkty i ustugi Emitenta, co w konsekwencji moze przetozyc sie na pogorszenie wynikow finansowych Spétki.

6. Pozostate informacje wymagane

Informacja o udziatach wtasnych (Art. 49 ust 2. pkt 5)

W roku obrotowym trwajgcym od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. Spdtka nie nabywata, ani nie

sprzedawata udziatdéw wtasnych ani akcji wtasnych.

Informacja o posiadanych przez Spotke oddziatach (zaktadach) (Art. 49 ust. 2. pkt 6)

W roku obrotowym trwajgcym od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. Spo6tka nie posiadata oddziatow

(zaktadow).

Informacja o posiadanych przez Spotke instrumentach finansowych (Art. 49 ust. 2. pkt 7)

W roku obrotowym trwajgcym od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. Spétka nie posiadata instrumentéw

finansowych.

Informacja o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego (Art. 49 ust. 2a)

W roku obrotowym trwajgcym od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r. Spdotka dominujgca nie byta

zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego.

W dniu 14 marca 2016 r. Zarzad spotki Infoscan S.A. przekazat raportem EBI nr 11/2016 do publicznej wiadomosci
informacje dotyczace zakresu stosowanych przez Spétke zasad zawartych w Zatgczniku Nr 1 do Uchwaty Nr
795/2008 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 pazdziernika 2008 r. "Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect", zmienionych Uchwatg Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany dokumentu "Dobre Praktyki Spotek

Notowanych na NewConnect".

Zarzqd Infoscan S.A.

Jacek Gnith Tomasz Nowowiejski Bartos2Turczynowicz Mitos2 Jamrozy
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzgdu
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