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INFORMACJE OGOLNE

Podstawowe dane o Spotce

Pelna nazwa MSI Medical Spo6tka Akcyjna

Siedziba Plac Powstancow Slqskich 1 lok. 201,
53-329 Wroctaw

Telefon: (+48) 71881 12 80
Faks: (+48) 71 391 08 82
Kapital zakladowy Kapitat zaktadowy wynosi 10 000 000,00 zt i dzieli sie na:

- 343.000 akgcji serii A,

- 50.000 akciji serii B,

- 62.500 akcji serii C,

- 116.500 akcji serii D,

- 361.000 akcji serii E,

- 4.067.000 akcji serii F,
KRS 0000368054
NIP: 8992609747
REGON: 020532307
Czas trwania jednostki nieograniczony

Organy Emitenta

Zarzad
W sktad Zarzadu MSI Medical S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wchodzi:
e Edward Misek - Prezes Zarzadu

W okresie objetym niniejszym raportem oraz do dnia jego sporzadzenia zaszty nastepujace
zmiany w sktadzie Zarzadu Spoétki:

W dniu 14 kwietnia 2016 r. Mariusz Chtopek zlozyt rezygnacje ze sktadu zarzadu oraz petnienia
funkcji Prezesa Zarzadu ze skutkiem na koniec dnia 17 kwietnia 2016 r.

Jednoczes$nie, w dniu 14 kwietnia 2016 r. Rada Nadzorcza Emitenta powotata do sktadu Zarzadu
Pana Edwarda Miska powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 18 kwietnia 2016r.

Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej MSI Medical S.A. do dnia sporzadzania raportu wchodza:
e Natalya Rudman - Cztonek Rady Nadzorczej
e David Waldman - Cztonek Rady Nadzorczej
e Felicja Wéjciak - Cztonek Rady Nadzorczej
e Mieczystaw Wdjciak - Cztonek Rady Nadzorczej
e Grzegorz Wojciak - Cztonek Rady Nadzorcze;.

W okresie objetym niniejszym raportem oraz do dnia jego sporzadzenia zaszty nastepujace
zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spoéiki:



- W dniu 10 marca 2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki odwotato Pana Marcina
Dudzika, Pawta Drzewieckiego, Grzegorza Woéjciak, Mieczystawa Woéjciak oraz Panig Felicje
Wojciak ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta. Tego samego dnia powotano do sktadu Rady
Nadzorczej Emitenta Panig Sylwie Antonik, Agnieszke Kaczkowska-Kuczka, Pana Andrew
Weintz, Mark Stys, Johna Dobrowskiego.

- W dniu 3 sierpnia 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwaty o
odwotaniu ze sktadu Rady Nadzorczej: Pana Andrew Weintz, Pana Marka Stys, Pana Johna
Dobrowskiego, Pani Sylwii Antonik oraz Pani Agnieszki Kaczkowskiej-Kuczka.

Tego samego dnia Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spéiki podjeto uchwaty o powotaniu do
sktadu Rady Nadzorczej: Panig Leslie Bernhard, Pana David Waldman, Pani Felicji Wéjciak, Pana
Mieczystawa Wojciak oraz Pana Grzegorza Wojciak.

- W dniu 7 marca 2016 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato Panig
Leslie Bernhard ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta.

Tego samego dnia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powolato do sktadu Rady
Nadzorczej Emitenta Panig Natalye Rudman.

Struktura akcjonariatu

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu ze szczegétowym wykazem akcjonariuszy
posiadajacych co najmniej 5% udzialu w gltosach na Walnym Zgromadzeniu Spotki. (zgodnie z
zawiadomieniami akcjonariuszy z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej).

Tabela 1 Struktura akcjonariatu (wedtug stanu na dzien 06.06.2016 r.)

AKkcjonariusz Liczba Liczba Udzial w Udzial w
AKcji glosow kapitale ogolnej liczbie
zakladowym glosow
Quark Ventures, LLC 1) 3883135 3883135 77,66% 77,66%
Equimaxx, LLC 321375 321375 6,43% 6,34%
Pozostali 795 490 795 490 15,91% 15,91%
Suma 5000 000 5000 000 100,00% 100,00%

1) posrednio poprzez podmiot zalezny Quark Ventures S.A.



NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA W 2015 ROKU ORAZ
PO ZAKONCZENIU ROKU OBROTOWEGO 2015

Zmiana nazwy spolki na Florida Investments S.A

W dniu 30 marca 2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwaty w
sprawie zmiany nazwy Spo6tki na ,Florida Investments S.A.” Zmiana nazwy spotki zostata
zarejestrowana w KRS z dniem 9 pazdziernika 2015 r.

Zmiana nazwy spétki na Clean Technologies S.A

W dniu 8 kwietnia 2015r. Sad Rejonowy dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat
Gospodarczy KRS zarejestrowat zmiane statutu Spétki w przedmiocie zmiany nazwy spétki na
,Clean Technologies S.A.”, dokonang uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
podjeta dnia 15 listopada 2014r.

Scalenie akcji Emitenta

Emitent przeprowadzil procedure scalenia akcji Spétki w proporcji 20 do 1 (za 20 akcji o
wartosci nominalnej 0,10 zt akcjonariusze otrzymali jedng akcje o warto$ci nominalnej 2,00 zt)
bez zmiany wartosci kapitatu zaktadowego Spotki, ktéra miata na celu poprawe ptynnosci kursu
akcji Emitenta. W efekcie akcje Emitenta notowane sg od dnia 18 listopada 2015.r. w systemie
notowan ciggtych.

W celu realizacji scalenia akcji, w dniu 9 pazdziernika 2015r. KRS zarejestrowal zmiane Statutu
Spotki dokonang uchwatami Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp6tki, podjetymi dnia 30
marca 2015 r. w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcji
zwyktych na okaziciela serii D i E w ramach subskrypcji prywatnej z wytaczeniem prawa poboru
i zmiany statutu Spéitki (tak by ogélna liczba akcji serii D i E wynosita byta podzielna przez 20)
oraz potaczenia akcji Spo6tki poprzez podwyzszenie wartoSci nominalnej akcji z 0,1 zt do 2 zt.

W dniu 3 kwietnia 2015r. Spétka zawarta umowy objecia 22.708 akcji zwyktych na okaziciela
serii D Spotki oraz 2.713 akcji zwyktych na okaziciela serii E Spoétki z jednym inwestorem (osoba
prawna), ktéry objat wszystkie akcji serii D oraz E Spétki.

W dniu 21 pazdziernika 2015 r. ztozony zostat do GPW wniosek o zawieszenie notowan akcji
Spotki w okresie od dnia 4 listopada 2015 r. do dnia 17 listopada 2015 r. a takze wniosek o
dokonanie scalenia w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych S.A. Zgodnie z uchwata
Zarzadu GPW z dnia 8 kwietnia 2016 r. notowania akcji Spoétki zostaly zawieszone zgodnie z
wnioskiem Emitenta. Uchwatg z dnia 6 listopada 2015 r. Zarzad KDPW okre$lit, w zwigzku ze
zmiang warto$ci nominalnej akcji Spo6tki, dzien 17 listopada 2015 r. jako dzien wymiany 110.000
akcji Emitenta na 455.500 akcji Spotki i dzien scalenia akcji w depozycie.

Nabycie udzialéw w spétce Florida Investments X Corp.

W dniu 5 maja 2015r. Spétka nabyta 100% udziatow Spéiki Florida Investments X Corp. za
taczng kwote 10.366.541,60 zt. W rezultacie Florida Investors X Corp stata sie sp6tka zalezna od
Emitenta. Florida Investments X Corp. obsluguje procesy inwestycyjne w zakresie
nieruchomosci mieszkaniowych na Florydzie w USA.

Rozwiazanie umowy sprzedazy akcji Florida Investments X Corp.
Jednakze, w zwigzku ze zmiang strategii biznesowej Emitenta, dnia 11 sierpnia 2015 r.
rozwigzana zostata umowa sprzedazy akcji z dnia 5 maja 2015 r., przedmiotem ktdrej byt zakup
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przez Emitenta 100% akcji spo6tki prawa amerykanskiego Florida Investments X Corp.
Swiadczenia Stron przedmiotowej umowy zostaly wzajemnie zwrécone.

Upowaznienie Zarzadu Spoéiki do dokonania jednego lub wiekszej liczby podwyzszen
kapitatu zakladowego Sp61ki w ramach kapitatu docelowego

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki w dniu 3 sierpnia 2015r. podjeto uchwate w sprawie
udzielenia upowaznienia Zarzadowi Spo6tki do dokonania jednego lub wiekszej liczby
podwyzszen kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego, tacznie o kwote nie
wieksza niz 7.500.000 zt na okres trzech lat, od dnia zarejestrowania zmian statutu Spéiki z
wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki i zmiany statutu spéiki.
Zmiana statutu zostata zarejestrowana w KRS w dniu 22 stycznia 2016r.

W ocenie Zarzadu Spétki wprowadzenie do statutu Spoéiki powyzszych postanowien
uzasadnione jest potrzeba elastycznego podwyzszania kapitatu zaktadowego oraz pozyskiwania
$rodkéw finansowych na prowadzenie biezacej dziatalno$ci Spoétki i finansowanie
realizowanych przez Spétke projektdw.

Podwyzszenie kapitalu zakladowego Spoétki w drodze emisji akcji serii F

Zwyczajne Walne Zgromadzenie dnia 3 sierpnia 2015r. podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 8.134.000 zt do wartosci 10.000.000 zi, w
drodze emisji 4.067.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 2,00 zt
kazda, celem zaoferowania ich podmiotom zainteresowanych dokapitalizowaniem Spotki i
wspotpraca w zakresie przekazywania Spétce nowych technologii i know-how

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane spdtki w dniu 22 stycznia 2016r.
Subskrypcja prywatna zakonczona zostata dnia 11 sierpnia 2015 r., wyemitowane akcje objete
zostaly przez jednego inwestora (osobe prawng).

Zamiar nabycia sp6tki MSI Bioscience Sp. z o.0.

Zarzad Emitenta poinformowal w dniu 11 sierpnia 2015 r. o realizacji kolejnego kroku w
kierunku finalizacji transakcji odwrotnego przejecia spétki MSI Bioscience Sp. z 0.0. W ramach
Porozumienia inwestycyjnego Emitent wyrazit che¢ nabycia 100% udziatéw w spétce pod firma
MSI Bioscience Sp. z 0.0., za taczng kwote ok. 8.134.000 zt. MSI Bioscience Sp. z 0.0 jest sp6tka
powiazang z Verisante Technology, Inc. z siedzibg w Vancouver, Kanada, firmg medyczng
specjalizujaca sie w komercjalizacji innowacyjnych systeméw, opartych na innowacyjnej
platformie technologicznej, do wczesnego wykrywania nowotworéw, notowanej na kanadyjskiej
gietdzie TSX Venture (TSX Venture:VRS) oraz amerykanskim rynku OTC Markets (OTC:VRSEF).
MSI Bioscience Sp. z 0.0 bedzie posiada¢ na wylaczno$¢ licencje obejmujacg caty $§wiat dotyczacg
wykorzystania patentéw i technologii Obrazowania Wielospektralnego (ang. Multispectral
Imaging System - ,MSI”) do zastosowan w urzadzeniach medycznych do wykrywania wczesnych
stadidw wszystkich nowotwordéw jamy ustnej i innych rodzajéw nowotworow.

Dzieki nabyciu akcji spolki MSI Bioscience Sp. z 0.0 mozliwe bedzie rozszerzenie dziatalnosci
operacyjnej o dziatalno$¢ zwigzang z opracowaniem oraz ubieganiem sie o zezwolenie na
sprzedaz urzadzenia ("Kamery MSI") w Ameryce Pdinocnej i Europie.

Zmiana nazwy Spo61ki na MSI Medical S.A.

W dniu 3 wrze$nia 2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w
sprawie zmiany nazwy Spo6tki z Florida Investments S.A. na MSI Medical S.A. Zmiana nazwy
spotki zostata zarejestrowana w KRS z dniem 3 grudnia 2015 r.



ObnizZenie kapitatu zakladowego Spoiki

Dnia 23 lutego 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie MSI Medical S.A. postanowito
obnizy¢ kapitat zaktadowy Spéiki z kwoty 10.000.000,00 zt do kwoty 500.000,00 zt.

Obnizenie kapitatu zakltadowego Spoétki nastapi przez zmniejszenie wartosci nominalnej
wszystkich akcji Spo6tki, z kwoty 2,00 zt do kwoty 0,10 zt.

Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu zmiana ta nie zostata zarejestrowana w KRS.

Celem obnizenia kapitalu zakladowego Spétki o kwote 9.500.000,00 zt jest dostosowanie
warto$ci nominalnej akcji do ceny rynkowej, co umozliwi pozyskanie $rodkéw finansowych w
drodze kolejnych emisji akcji. Walne Zgromadzenie postanowito, iz kwota uzyskana z obnizenia
kapitatu zaktadowego Spétki zostanie przelana na kapitat zapasowy Spotki.

Zmiana nazwy Spoiki na Spark Medical S.A.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 7 marca 2016r. podjeto uchwate w
sprawie zmiany nazwy Spotki z MSI Medical S.A. na Spark Medical S.A. Do dnia sporzadzenia
niniejszego raportu zmiana ta nie zostata zarejestrowana w KRS.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spoétki w drodze emisji akcji serii Gi H

7 marca 2016 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spétki do wartosci 10.000.000 zt: o kwote 1.000.000 zt, w drodze emis;ji
10.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii H w ramach subskrypcji prywatnej w wytaczeniem
prawa poboru oraz o kwote 8.500.000 zl, w drodze emisji 85.00.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii G w ramach subskrypcji prywatnej w wylgczeniem prawa poboru. Do dnia
sporzadzenia niniejszego raportu zmiana ta nie zostata zarejestrowana w KRS. Zarzad Spotki
prowadzac oferte prywatng akcji serii G oraz H bedzie poszukiwatl inwestoréw strategicznych
zainteresowanych diugoterminowym wsparciem Spo6tki w zakresie finansowym i wspétpracy
polegajacej na przedstawieniu Sp6tce nowych technologii i know-how.

PRZEWIDYWANY ROZWO] JEDNOSTKI

W 2016 r. Emitent planuje sfinalizowa¢ transakcje przejecia sp6tki MSI Bioscience Sp. z 0.0. i po
otrzymaniu przez ta spotke licencji na wytacznos¢ (obejmujaca caly $wiat) do wykorzystania
patentow i technologii Obrazowania Wielospektralnego (ang. Multispectral Imaging “MSI”
System) do zastosowan w urzadzeniach medycznych do wykrywania wczesnych stadiow
nowotwordéw jamy ustnej oraz innych rodzajow nowotworéw planuje rozszerzenie dziatalnosci
operacyjnej o dziatalno$¢ zwigzang z opracowaniem i komercjalizacjg technologii Obrazowania
Wielospektralnego w Europie i na $wiecie.

Spo6tka prowadzi tez rozmowy z potencjalnymi inwestorami w celu dokapitalizowania Spotki, do
ktorych Zarzad Spotki zamierza kierowac oferte prywatng akcji serii G oraz H.

Technologia Obrazowania Wielospektralnego opracowana zostata przez naukowcoéw z wiodacej
Agencji Walki z Rakiem w Ameryce Potnocnej i zostaty zakonczone badania przedkliniczne w
jednym z najbardziej renomowanych szpitali w Ameryce Poétnocnej. Ztozona w 10 krajach
aplikacja patentowa znajduje sie obecnie w finalnej, miedzynarodowej i regionalnej fazie.
System Obrazowania Wielospektralnego pozwala przy wykorzystaniu 18 fal $wiatla o réznej
dtugosci w pasmie o niskiej czestotliwosci rejestrowac i analizowac z duza doktadnos$cig obrazy
zmian skoérnych przy uzyciu algorytmu diagnostycznego, ktéry pozwala rozrdézni¢ podejrzane
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zmiany zto$liwe od zmian tagodnych. Kamera MSI bedzie stanowi¢ tanie, podreczne, przenosne
urzadzenie, ktére moze zosta¢ podiaczone do komputera za pomocg kabla USB. Oczekuje sie, ze
kamera MSI dostarczy wyniki o wiekszej doktadnos$ci w zakresie wczesnego wykrycia
nowotworéw jamy ustnej w odrdéznieniu do tradycyjnych lamp diagnostycznych, gdyz
wykorzystuje wiele fal swiatla. Ponadto kamera z wbudowanym algorytmem diagnostycznym
jest wystarczajgca mata, aby zbadac tyt gardta czyli miejsce, w ktérym wystepuje wirus HPV.

WAZNIE]JSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I
ROZWOJU

W 2015 roku Spoétka nie prowadzita dziatan w dziedzinie badan i rozwoju.

AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA
FINANSOWA

W 2015 r. Emitent nie odnotowatl przychodéw ze sprzedazy ze wzgledu na fakt, ze Spotka
stopniowo wygaszata prowadzong wcze$niej dziatalno$¢ gospodarcza. Spétka skupiona byta na
realizacji transakcji odwrotnego przejecia Emitenta oraz zwigzanego z tym rozszerzenia obszaru
dziatalno$ci w kierunku opracowania i komercjalizacji w Europie i na $wiecie urzadzen
medycznych do wykrywania wczesnych stadiéw nowotwordéw jamy ustnej i innych rodzajéw
nowotworow.

W 2015 r. Spétka odnotowata koszty dziatalno$ci operacyjnej na poziomie 152,49 tys. zt, ktére
byty nizsze o ok. 2,06 mln zt w poréwnaniu do kosztéw dziatalnoSci operacyjnej poniesionych w
2014 r. w zwigzku z podjetymi dziatania majacymi ca celu znaczace ograniczenie pozostatych
kosztéw rodzajowych, kosztow ustug obcych i wynagrodzen. Na koszty dziatalno$ci operacyjne;j
w 2015 r. ztozyly sie gléwnie pozostate koszty dziatalnosSci operacyjnej wynikajace z tytutu
aktualizacji wartosci aktywow niefinansowych w kwocie ok. 50,01 tys. zt. Powyzsze wptyneto na
odnotowanie przez Spétke w 2015 r. straty z dziatalnos$ci operacyjnej w wysokosci ok. 209,11
tys. zt. W 2015 r. Spo6tka odnotowata rowniez koszty finansowe w kwocie ok. 20,68 tys. zt z
tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek oraz podatek dochodowy odroczony w kwocie ok.
12,85 zt, co wplyneto na odnotowanie przez Spétke straty netto w wysokosci ok. 217,04 tys. zt.

Na koniec 2015r. Spétka odnotowata wzrost wartosci sumy bilansowej o ok. 8,07 mln zt zt (w
poréwnaniu do konca 2014r.) do wartosci ok. 10,39 mln zt. Po stronie aktywéw na wzrost sumy
bilansowej wplyw miat gtéwnie wzrost wartos$ci naleznos$ci kréotkoterminowych w kwocie ok.
8,1 mln zt z tytutu nabycia 100% udziatéw w spétce pod firma MSI Bioscience Sp. z o.0.

Po stronie pasywdéw Spoétka na koniec 2015 r. odnotowata wzrost wartosci kapitatu wtasnego
Spétki w zwigzku z przeprowadzong emisja akcji serii F zt po cenie nominalnej, ktéra wptyneta
na podwyzszenie kapitalu podstawowego Spoétki o kwote ok. 8,134 mln zt.

Przyszte wyniki finansowe osiggane przez Spotke beda w gltdéwnej mierze uzaleznione od
rozwoju jej przysziej spotki zaleznej MSI Bioscience Sp. z 0.0. w zakresie opracowania i
komercjalizacji technologii Obrazowania Wielospektralnego i osigganych przez te spotke
wynikoéw finansowych.



Analiza ptynnosci Spotki

Tabela 1 Wskazniki ptynnosci MSI Medical S.A.

Wyszczegodlnienie 31.12.2014r. 31.12.2015r.
Wskaznik ptynnoSci I - biezacej 10,58 28,18
Wskaznik ptynnosci II - szybkiej 10,55 28,16

Wskaznik plynnosci I - biezqcej ptynnosci - aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik ptynnosci 1l - szybkiej plynnosci - aktywa obrotowe minus zapasy minus krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe / zobowiqzania krétkoterminowe

Analiza ptynnos$ci finansowej Spétki wskazuje, Zze na koniec 2015 r. wskazniki plynnosci
ksztattowaty sie na stosunkowo wysokich poziomach. Wszystkie wskazniki ptynnosci ulegty
znaczgcej poprawie w poréwnaniu do wartosci odnotowanych w analogicznym okresie rok
wczesniej, co oznacza, ze Spétka jest w stanie swobodnie regulowa¢ wszystkie zobowigzania
krotkoterminowe. Wskaznik biezacej i szybkiej ptynnosci przyjmowat na koniec 2015 r. wartos$¢
28,18, co oznacza ze warto$¢ aktywow obrotowych oraz warto$¢ aktywéw obrotowych
pomniejszonych o zapasy oraz krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe ponad 28 razy
przewyzszaly wartos$¢ zobowigzan krotkoterminowych Spotki.

NABYCIE UDZIALOW (AKCJI) WLASNYCH, A W
SZCZEGOLNOSCI CELU ICH NABYCIA, LICZBIE 1
WARTOSCI NOMINALNE], ZE WSKAZANIEM, JAKA
CZESC KAPITALU ZAKLADOWEGO REPREZENTUJA,
CENIE NABYCIA ORAZ CENIE SPRZEDAZY TYCH
UDZIALOW (AKCJI) W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

W okresie od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. Emitent nie dokonat nabycia ani zbycia
akcji Spoftki.

POSIADANE PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALY
(ZAKLADY)

Spotka nie posiada oddziatéw.



CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA
SPOLKI

Ryzyko zwiqzane z nowq strategiq rozwoju Emitenta

Nowa strategia rozwoju Emitenta (po planowanej finalizacji transakcji odwrotnego przejecia
odwrotnego przejecia spétki MSI Medical Sp. z 0.0) zaktada¢ bedzie prowadzenie dziatalnosci
zwigzanej z opracowaniem i komercjalizacja technologii Obrazowania Wielospektralnego do
zastosowan w urzgdzeniach medycznych do wykrywania wczesnych stadiow nowotworéw. W
zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze pomimo rozszerzenia dziatalnosci, Emitent przez dtuzszy okres
czasu nie bedzie odnotowywac¢ przychodéw ze sprzedazy lub tez nie bedzie ich odnotowywaé w
ogole szczegblnie, Zze od rozwoju kamery obrazowania wielospektralnego do jego finalnej
sprzedazy moze uptyna¢ dtugi okres czasu. Realizacja zatozen nowej strategii rozwoju Emitenta
uzalezniona jest od zdolnos$ci Spo6tki do adaptacji do zmiennych warunkéw panujgcych na rynku
urzagdzen medycznych, w ktérym Spétka planuje rozwija¢ swoja obecng dziatalno$é. Do
najwazniejszych czynnikéw wplywajacych na mozliwos¢ realizacji celéw strategicznych
Emitenta mozna zaliczy¢: przepisy prawa, mozliwosci pozyskiwania kapitalu na rozwoj
urzgdzenia do iniekcji doszklistkowych oka, przeprowadzenie niezbednych badan klinicznych
na urzadzeniu, uzyskanie odpowiednich zezwolen od organéw zatwierdzajacych wprowadzanie
urzadzen medycznych na poszczegdlnych rynkach, a takze popyt na przyszty produkt oferowany
przez Emitenta oraz jego zdolno$ci do podpisania korzystnych umoéw dystrybucyjnych.
Dziatania Spoétki, ktore okaza sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia, badZ nieumiejetnego
dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, moga miec istotny negatywny wplyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowo-majatkowa oraz na wyniki finansowe Emitenta w przysztosci.
Istnieje, zatem ryzyko nieosiagniecia czes$ci lub wszystkich zatozonych celéw strategicznych.

Ryzyko zwigzane z wynikami finansowymi Emitenta

W roku obrotowym 2015 r. Emitent odnotowat strate netto w wysokos$ci ok. 217,04 tys. zt. W
zwigzku z wczesnym etapem rozwoju Emitenta istnieje ryzyko, iz zaloZenia nowej strategii
Emitenta nie spowoduja poprawy osigganych wynikéw finansowych Spéiki. Spotka w
przysztosci moze w dalszym ciggu odnotowywaé ujemne wyniki finansowe i generowac dalsze
koszty zwigzane z biezgcg dziatalnoScig operacyjna, a w szczegdlnosci w obszarze rozwoju
urzadzenia do wykrywania wczesnych stadiow nowotworéw oraz pozZniejszym jego
przebadaniu oraz wprowadzeniu do komercyjnej sprzedazy. W opinii Zarzagdu Emitenta ciezko
jest precyzyjnie okresli¢ okres czasu, w ktorym Spotka zacznie generowac istotne przychody
pozwalajace Emitentowi osiggnac¢ rentownos$¢. W zwigzku z powyzszym inwestorzy powinni by¢
Swiadomi ryzyka, iZ w najblizszym czasie Spotka moze nie generowaé przychodéw ani
pozytywnych wynikéw finansowych.

Ryzyko zwiqzane z przysztq dzialalnosciq operacyjnqg i pozyskaniem finansowania na
rozwdj dziatalnosci

Emitent reprezentuje firme bedgcg w fazie rozwoju bez wcze$niej odnotowanych operacji
gospodarczych oraz znaczgcych przychodéw. Koszty ponoszone przez Spétke moga wyczerpaé
kapitat Spétki i zmusi¢ jg do zakoniczenia prowadzenia dziatalno$ci. W przypadku, gdy Spétka
nie bedzie w stanie w przysztosci uzyskac przychodéw ze sprzedazy urzadzenia do wykrywania
wczesnych stadiéw nowotwordw, ciggto$¢ dziatania Spétki moze zosta¢ zagrozona. Ponadto,
jezeli srodki posiadane obecnie przez Emitenta a takze te, ktére Spotka planuje pozyskaé¢ od
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inwestor6w okaza sie niewystarczajace, aby uzyska¢ dodatnie przeptywy pieniezne, lub nastapi
opo6znienie w ich pozyskaniu, Spétka bedzie zmuszona pozyska¢ dodatkowy kapitat.

Ryzyko odejscia kluczowych cztonkéw kierownictwa Spotki

Na przyszla dziatalno$¢ operacyjng Spotki istotny wplyw bedzie miata wiedza i doswiadczenie
wnoszone przez Cztonkéw Zarzadu Spétki, a takze Cztonkéw Rady Nadzorczej Spoéitki . Istnieje
ryzyko, ze ewentualna utrata ktorejkolwiek z oséb wchodzacych w sktad organéw Emitenta o
istotnym wptywie na dziatalno$¢ Spétki moze mie¢ negatywne konsekwencje na realizacje
strategii oraz rozwoju Spotki, a takze na jej sytuacje finansowa i wyniki operacyjne. Wraz z
odejsciem ktérejkolwiek z tych os6b, Spotka moglaby zostaé pozbawiona personelu
posiadajacego wiedze i doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalno$ci operacyjne;j.

Ryzyko zwiqgzane z brakiem doswiadczenia w obszarze opracowania i
komercjalizacjitechnologii Obrazowania Wielospekralnego
Emitent nie posiada istotnego doswiadczenia w obszarze opracowania i komercjalizacji

technologii Obrazowania Wielospekralnego, co moze spowodowag, ze Spétka nie bedzie w stanie
zrealizowac¢ planu biznesowego i sprosta¢ wymogom rynkowym. Obecnie Emitent nie zatrudnia
pracownikéw, ktérzy posiadajg wiedze i kwalifikacje techniczne w tym zakresie. Spotka
zamierza rozwija¢ zasoby kadrowe, co bedzie wigzato sie z duzym zaangazowaniem ze strony
zarzadu oraz znacznymi kosztami poniesionymi na inwestycje w zasoby ludzkie. Ponadto
Emitent zamierza réwniez korzysta¢ z dotychczasowego do$swiadczenia Verisante Technologies,
Inc. w zakresie komercjalizacji innowacyjnych systeméw do wczesnego wykrywania
nowotwordéw, opartych na innowacyjnej platformie technologicznej.

Ryzyko zwiqzane z regulacjami prawnymi

Regulacje prawne w Polsce ulegaja nieustannym zmianom. Konsekwencja zmian jest
konieczno$¢ ponoszenia kosztéw monitorowania zmian legislacyjnych oraz Kkosztéw
dostosowywania do zmieniajgcych sie przepisow. W przypadku niejasnych sformutowan w
przepisach istnieje ryzyko rozbiezno$ci w interpretacji przepisow pomiedzy Emitentem a
innymi podmiotami, takimi jak kontrahenci czy organy administracyjne. Niejednoznacznos$¢
przepiséw moze rodzi¢ ryzyko natozenia kar administracyjnych lub finansowych w przypadku
przyjecia niewtasciwej wyktadni prawne;.

Dziatalno$¢ Emitenta podlega réwniez rygorystycznym przepisom rzadowym, wiaczajac
przepisy wtasciwych agencji regulacyjnych w USA, Europie i innych krajach bedacych obszarami
planowanej sprzedazy urzadzen do wczesnego wykrywania nowotworéw.

Zmiana powyzszych przepiséw i regulacji moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta
w przyszto$ci oraz narazi¢ Emitenta na dodatkowe i nieprzewidywalne wydatki niespodziewane
dodatkowe wydatki zwigzane z wymogami dotyczacymi prowadzenia dokumentacji, testow
bezpieczenstwa i wytwarzania produktéw, powodowal opdzZnienia we wprowadzeniu
produktéw na rynek, a takze utrudnic realizacje przyjetego planu gospodarczego.

Ryzyko zwiqzane z interpretacjq przepiséw podatkowych

Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, jest narazony na nieprecyzyjne zapisy
w uregulowaniach prawno-podatkowych, ktére moga spowodowaé powstanie rozbieznosci
interpretacyjnych, w szczegdélnosci w odniesieniu do operacji zwigzanych z podatkiem
dochodowym, podatkiem od czynnos$ci cywilnoprawnych i podatkiem VAT w ramach
prowadzonej przez Spétke dziatalno$ci. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iZ mimo
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stosowania przez Spditke aktualnych standardéw rachunkowosci, interpretacja Urzedu
Skarbowego odpowiedniego dla siedziby Emitenta moze rdznic¢ sie od przyjetej przez Spotke, co
w konsekwencji moze wplyna¢ na natozenie kary finansowej, ktéra moze miec istotny
negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z czestymi zmianami w polskich przepisach podatkowych

Czeste zmiany przepiséw podatkowych w Polsce moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé¢
Emitenta i jej sytuacji finansowej. System podatkowy obowigzujacy w Polsce charakteryzuje sie
brakiem stabilno$ci. Przepisy podatkowe ulegajg czestym zmianom, w celu dostosowania do
przepisow obowigzujacych w Unii Europejskiej. Czeste zmiany tego typu miaty i moga w
przyszlosci mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Spéiki, jej sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne i perspektywy rozwoju. Ponadto, brak stabilnego systemu podatkowego w Polsce
moze uniemozliwi¢ skuteczne planowanie i realizacje planu gospodarczego. Brak stabilizacji
polskiego systemy podatkowego wynika zar6wno ze zmian przepiséw jak i stosowania przez
organy podatkowe wyrokéw sgdéw, ktore z kolei mogg by¢ uniewazniane lub ulega¢ zmianom.

OPIS INSTRUMENTOW FINANSOWYCH EMITENTA
W ZAKRESIE:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécen przeptywéw sSrodkéow
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

Spétka nie posiada instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem zmian cen,
kredytowych, istotnych zakiécen przeptywdédw Srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci
finansowe;.

b) przyjete przez jednostke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktdérych
stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Spétka nie realizuje oraz nie planuje transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢
zabezpieczen. Przychody jak i koszty Spétki rozliczane sg w ztotych.

Spétka nie byta narazona w sposdéb istotny na ryzyko stopy procentowej, czy zmiany kurséw
walut i w zwigzku z powyzszym nie korzystata z instrumentéw zabezpieczajacych jej transakcje.

STOSOWANIE ZASAD ©LADU KORPORACYJNEGO W PRZYPADKU
JEDNOSTEK, KTORYCH PAPIERY WARTOSCIOWE ZOSTALY
DOPUSZCZONE DO OBROTU NA JEDNYM Z RYNKOW
REGULOWANYCH EUROPE]JSKIEGO OBSZARU GOSPODARCZEGO

Papiery wartoSciowe sp6tki MSI Medical S.A. nie zostaty dopuszczone do obrotu na zadnym z
rynkow regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego, w zwigzku z powyzszym Spotka
nie jest zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego przeznaczonych dla tego rodzaju
przedsiebiorstw.

Edward Misek - Prezes Zarzadu = = .
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