NOTA INFORMACYJNA

dla 12.000 obligacji serii D o facznej wartosci nominalnej 12.000.000,00 zt

Emitent:

VOXEL Spodtka Akcyjna

z siedzibg w Krakowie przy ul. Wielicka 265

VOXC|

Medyczne Centra Diagnostyczne

Niniejsza nota informacyjna zostata sporzadzona w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie instrumentéw
finansowych objetych t3 notg do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi
dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentow do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub réwnolegtym).

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi ryzyka, jakie niesie ze sobg inwestowanie w instrumenty finansowe
notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny by¢ poprzedzone wtasciwg
analiza, a takze, jezeli wymaga tego sytuacja, konsultacjg z doradcg inwestycyjnym.

Tre$¢ niniejszej noty informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gietlde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami
prawa.

Podmiot oferujgcy obligacje: Doradca prawny:

ul. Stojatowskiego 27 ul. Teofila Lenartowicza 5/3

43-300 Bielsko - Biata 31-138 Krakoéw
WWW.bdm.pl www.ghmw.pl

Krakéw, 29 sierpnia 2013 roku
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Os$wiadczenie Emitenta

Oswiadczamy w imieniu VOXEL Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ze wedfug naszej najlepszej
wiedzy i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w niniejszej
Nocie Informacyjnej sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, 7e nie pominieto
w niej Zzadnych faktow, ktére moglyby wptywac na jej znaczenie i wycene instrumentéw finansowych

wprowadzanych do obrotu.

..............................................................................

Dariusz Pietras Grzegorz Maslanka
Wiceprezes Zarzgdu Czionek Zarzgdu
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1. Cel emisji dtuznych instrumentow finansowych

Celem emisji Obligacji serii D jest realizacja strategii rozwoju Grupy Kapitatowej Voxel S.A. oraz zasilenie
kapitatu obrotowego.

2. Rodzaj emitowanych instrumentéw dtuznych

Emisja obejmuje 12.000 (dwanascie tysiecy) sztuk Obligacji serii D o wartosci nominalnej 1.000 (jeden tysigc)
ztotych kazda i o fgcznej wartosci nominalnej 12.000.000 (dwanascie milionéw) ztotych.

3. Wielkos¢ emisji

W wyniku przeprowadzonej emisji objetych zostato 12.000 (dwanascie tysiecy) sztuk Obligacji serii D o tgcznej
wartosci nominalnej 12.000.000 (dwanascie miliondw) ztotych. Cena emisyjna 1 Obligacji serii D wynosita 1.000
(jeden tysigc) ztotych, stad Emitent pozyskat Srodki w tgcznej wysokosci 12.000.000 (dwanascie milionow)
ztotych.

4. Wartos¢ nominalna i cena emisyjna instrumentow diuznych

Wartos¢ nominalna kazdej Obligacji serii D wynosi 1.000 (jeden tysigc) ztotych. Cena emisyjna Obligacji serii D
jest réwna jej wartosci nominalnej i wynosi 1.000 (jeden tysigc) ztotych.

5. Warunki wykupu i warunki wyptaty oprocentowania instrumentéw dtuznych

Obligacje serii D zostang wykupione przez Emitenta w terminie 36 (trzydziesci szes¢) miesiecy od Daty
Przydziatu. Datg Wykupu bedzie 31 lipca 2016 roku. Podstawg naliczenia i spetnienia swiadczenia bedzie liczba
Obligacji serii D narachunku papierow wartosciowych Obligatariusza z uptywem dnia ustalenia prawa do
otrzymania $wiadczenia z tytutu wykupu, przypadajgcego na 6 (sze$¢) dni roboczych przed Dniem Wykupu, czyli
22 lipca 2016 roku, chyba ze regulacje KDPW bedg wymagad innego terminu.

Posiadaczom Obligacji serii D bedzie wyptacany poétrocznie kupon w zmiennej wysokosci, staty w okresie
odsetkowym.

Oprocentowanie ustalane bedzie w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR (WIBOR 6M) ustalang dla
kazdego okresu odsetkowego na fixingu 3 (trzy) dni robocze przed rozpoczeciem danego okresu odsetkowego.
Do zmiennej stopy procentowej dodawana bedzie marza w wysokosci 5%. Wysokos¢ odsetek bedzie obliczana
na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie odsetkowym i przy zatozeniu 365 dni w roku.

Datami ptatnosci odsetek s3:

31.01.2014 r.— za pierwszy Okres Odsetkowy;
31.07.2014 r. — za drugi Okres Odsetkowy;
31.01.2015 r.- — za trzeci Okres Odsetkowy;
31.07.2015 r. — za czwarty Okres Odsetkowy;
31.01.2016 r. — za pigty Okres Odsetkowy;
31.07.2016 r. — za szésty Okres Odsetkowy.

Jezeli data ptatnosci odsetek przypadnie w dniu nie bedgcym dniem roboczym (tj. sobotg, niedzielg lub innym
dniem ustawowo wolnym od pracy, a takze dniem, w ktérym banki w Polsce nie $wiadczg ustug dla klientéw),
taka datg bedzie kolejny dzien roboczy.

Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia bedzie liczba Obligacji serii D na rachunku papieréw
wartosciowych Obligatariusza z uptywem, wskazanego w Tabeli ponizej, dnia ustalenia prawa do otrzymania
Swiadczenia z tytutu wyptaty odsetek, chyba ze regulacje KDPW bedg wymagaty ustalenia innego dnia ustalenia
prawa do odsetek.
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Wysokos¢ kuponu od jednej Obligacji serii D bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

liczba dni w danym okresie odsetkowym

kupon = (WIBOR 6M + 5%) x x 1000 zl
365
Tabela. Terminy ptatnosci z tytutu Obligacji serii D
Nr Data ustalenia Pierwszy dzien Data Ostatni dzien Wyptata
okresu wysokosci Okresu ustalenia Okresu kuponu
stawki Odsetkowego prawa do Odsetkowego
referencyjnej odsetek

(koniec dnia)

1 26.07.2013 31.07.2013 23.01.2014 30.01.2014 31.01.2014
2 28.01.2014 31.01.2014 23.07.2014 30.07.2014 31.07.2014
3 28.07.2014 31.07.2014 23.01.2015 30.01.2015 31.01.2015
4 28.01.2015 31.01.2015 23.07.2015 30.07.2015 31.07.2015
5 28.07.2015 31.07.2015 22.01.2016 30.01.2016 31.01.2016
6 27.01.2016 31.01.2016 22.07.2016 30.07.2016 31.07.2016

Odsetki od jednej Obligacji serii D za pierwszy Okres Odsetkowy, wynoszg 38,87 zt. Wyptata odsetek
za pierwszy Okres Odsetkowy nastgpi w dniu 31 stycznia 2014 roku.

Szczegoétowe zasady ustalenia oséb uprawnionych do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji serii D oraz
sposob dokonania ptatnosci z tytutu Obligacji serii D okreslajg postanowienia Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, Regulaminu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych i Szczegétowych Zasad Dziatania
KDPW oraz inne wtasciwe przepisy prawa i regulaminy.

Ptatnos¢ kuponu naleznego Obligatariuszowi nastgpi poprzez uznanie rachunku pienieznego stuzgcego
do obstugi rachunku papieréw warto$ciowych Obligatariusza.

Prawo wczesniejszego wykupu:

Emitent zastrzega sobie prawo wczesniejszego wykupu wszystkich wyemitowanych Obligacji serii D, na wtasne
zadanie, nie wczesniej jednak niz po uptywie 6 miesiecy od Daty Przydziatu. Decyzje o wczesniejszym wykupie
Obligacji serii D podejmie Zarzad Emitenta wedtug wtasnego uznania. Uchwata Zarzadu okresli Dzien
Wczesniejszego Wykupu Obligacji serii D oraz termin ustalenia podmiotdw uprawnionych do otrzymania
Swiadczen z tytutu Obligacji serii D.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji serii D bedzie realizowane poprzez wyptate
Obligatariuszom Kwoty Wczesniejszego Wykupu stanowigcej warto$¢ nominalng Obligacji serii D powiekszong
o odsetki nalezne od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego do Dnia Wczesniejszego Wykupu
powiekszong o premie w wysokosci 0,08 % wartosci nominalnej obligacji za kazde petne 30 (trzydziesci) dni
pozostajgce od Dnia Wczesniejszego Wykupu do Daty Wykupu.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji serii D moze zosta¢ wykonane wytgcznie w catosci w
odniesieniu do wszystkich subskrybowanych Obligacji serii D.

Realizacja przez Emitenta prawa wczesniejszego wykupu bedzie sie wigzata z zawieszeniem notowan Obligacji
serii D.

Wykup Obligacji w zwigzku z Przypadkiem Naruszenia:

Przypadki Naruszenia: Przypadek naruszenia przez Emitenta Warunkéw Emisji Obligacji serii D (,,Przypadek
Naruszenia”) stanowi ktérekolwiek z nizej wymienionych zdarzen:
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- jakakolwiek wierzytelnos¢ wynikajaca z Obligacji serii D stanie sie wymagalna i nie zostanie zaspokojona
przez Emitenta w terminie 5 (pieciu) dni roboczych (tj. bez sobdt, niedziel oraz swigt panstwowych) od
dnia wymagalnosci;

- jakakolwiek wierzytelnos¢ pieniezna wynikajgca z obligacji innych serii, ktére zostaty wyemitowane przez
Emitenta stanie sie wymagalna i nie zostanie zaspokojona przez Emitenta w terminie 5 (pieciu) dni
roboczych (tj. bez sobdt, niedziel oraz swigt paristwowych) od dnia takiej wymagalnosci;

- otwarcie likwidacji Emitenta;

- ogtoszenie upadtosci Emitenta, Alteris S.A. z siedzibg w Katowicach lub ,Centrum Diagnostyki Obrazowej
Jelenia Goéra” spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Jeleniej Gorze, chociazby na podstawie
nieprawomocnego postanowienia Sgdu;

- wartos¢ zobowigzan oprocentowanych, rozumianych jako kredyty, pozyczki, leasing finansowy i inne
zobowigzania finansowe na koniec ktéregokolwiek kwartatu przekroczy w okresie do Dnia Wykupu
Obligacji serii D tgcznie 70.000.000 (siedemdziesigt miliondéw) ztotych, zgodnie ze skonsolidowanymi
sprawozdaniami finansowymi Emitenta;

- nie ustanowienie dodatkowego zabezpieczenia na zgdanie i w terminie wskazanym przez Administratora
Zastawu, pomimo wezwania Emitenta do ustanowienia takiego zabezpieczenia i bezskutecznego uptywu
kolejnych 14 dni od dnia takiego wezwania;

- wystgpienie u Emitenta niesptaconych w terminie zobowigzan publiczno-prawnych w wysokosci
przekraczajgcej 2% (dwa procent) przychodéw netto Emitenta za ubiegty rok obrotowy.

Skutki wystgpienia Przypadku Naruszenia: W przypadku wystgpienia ktdregokolwiek z wymienionych wyzej
w Przypadkéw Naruszenia kazdy Obligatariusz moze zgdac od Emitenta wczesniejszego wykupu Obligacji serii D.
Przymusowy Wykup Obligacji odbedzie sie poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji serii D powiekszonej
o nalezne oprocentowanie naliczone od pierwszego dnia danego Okresu Odsetkowego do daty wymagalnosci
spowodowanej ztozeniem Zgdania Wczesniejszego Wykupu okreélonego ponize;j.

Zadanie Wcze$niejszego Wykupu w Przypadku Naruszenia: W razie zaistnienia Przypadku Naruszenia,
Obligatariusz moze doreczy¢ Emitentowi pisemne zadanie wczesniejszego wykupu Obligacji serii D, zgodnie
zktérym nalezagce do niego Obligacje serii D stajg sie natychmiast wymagalne i ptatne (,Zadanie
Wczesniejszego Wykupu”).

- Forma i treé¢ Zadania Wczeéniejszego Wykupu: Zadanie Wczeéniejszego Wykupu powinno byé zawarte na
piSmie pod rygorem niewaznosci oraz powinno wskazywa¢ w szczegdélnosci liczbe Obligacji serii D
przystugujacych Obligatariuszowi oraz liczbe Obligacji serii D objetych zgdaniem Wczesniejszego Wykupu,
a takze powinno wskazywaé Przypadek Naruszenia, w oparciu o ktéry Obligatariusz zada wczes$niejszego
wykupu Obligacji serii D. Zadanie Wczeéniejszego Wykupu powinno réwniez wskazywaé podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym zapisane sg Obligacje serii D objete Zgdaniem
Woczesniejszego Wykupu.

- Ztozenie Zadania Weczeséniejszego Wykupu: Obligatariusz powinien przestaé¢ Zadanie Wczeéniejszego
Wykupu ztozone Emitentowi takze do podmiotu, w ktéorym prowadzony jest rachunek papieréw
wartosciowych, na ktérym zapisane sg nalezgce do niego Obligacje serii D. Obligatariusz powinien réwniez
wykonaé wszystkie te czynnosci, ktérych dokonanie przez Obligatariusza w zwigzku z Zadaniem
Wczesniejszego Wykupu bedzie wymagane na mocy przepisdw prawa lub wtasciwych regulacji KDPW lub
GPW.

- Zawiadomienie Administratora Zastawu: Obligatariusz powinien zawiadomié¢ o Zgdaniu Wczesniejszego
Wykupu Administratora Zastawu, doreczajgc mu poswiadczony za zgodno$é¢ odpis tego Zadania.

Realizacja wczesniejszego wykupu: Wczesniejszy wykup Obligacji serii D zarejestrowanych w KDPW bedzie
odbywat sie za posrednictwem KDPW oraz podmiotdw prowadzacych rachunki papieréw warto$ciowych,
na ktérych zapisane bedg Obligacje serii D, zgodnie z Regulaminem KDPW oraz Szczegétowymi Zasadami
Dziatania KDPW oraz innymi wtasciwymi regulacjami wewnetrznymi KDPW oraz GPW i przepisami prawa.

Naruszenie Umowy Zastawu: Administratorowi Zastawu przystuguje ustawowe prawo zadania
natychmiastowego zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji serii D w przypadku zbycia lub obcigzenia przedmiotu
zastawu rejestrowego wbrew umownemu zastrzezeniu zawartemu w umowie zastawu rejestrowego, przez ktoére
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Emitent jako zastawca zobowigzat sie, ze przed wygasnieciem zastawu rejestrowego nie dokona zbycia lub
obcigzenia przedmiotu zastawu. Prawo zgdania natychmiastowego zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji serii
D w takim przypadku wykonywac¢ bedzie wedtug witasnej samodzielnej oceny Administrator Zastawu.
W przypadku wskazanym w zdaniu pierwszym niniejszego punktu samym Obligatariuszom nie przystuguje
prawo zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji serii D.

6. Wysokos¢ i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielajgcego
zabezpieczenia

Rodzaj Zabezpieczenia: Obligacje serii D sg obligacjami zabezpieczonymi. Zabezpieczeniem Obligacji serii D jest
zastaw rejestrowy na akcjach Alteris S.A. z siedzibg w Katowicach, ktére stanowig wtasnos¢ VOXEL S.A.

Zgodnie z zapisem § 1 ust. 3 pkt 3) uchwaty Zarzadu VOXEL S.A. nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 roku
w sprawie Programu Emisji Obligacji oraz zgodnie z § 2 ust. 2 uchwaty w sprawie emisji obligacji serii D
stanowigce przedmiot zabezpieczenia akcje Alteris S.A. z siedzibg w Katowicach mogg stanowi¢ przedmiot
zabezpieczenia obligacji serii C emitowanych na podstawie uchwaty Zarzagdu VOXEL S.A. nr 02/05/2013 z dnia
27 maja 2013 roku w sprawie Programu Emisji Obligacji, przy czym w pierwszej kolejnosci zastaw rejestrowy
na akcjach Alteris S.A. zostanie ustanowiony na rzecz obligatariuszy Obligacji serii D.

Umowa o ustanowienie zastawu rejestrowego zawiera zgode na obcigzanie Akcji kolejnymi zastawami
rejestrowymi.

W zwigzku z wnioskiem Domu Maklerskiego BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej, Sgd Rejonowy dla Krakowa-
Srédmieécia w Krakowie na mocy postanowienia z dnia 5 sierpnia 2013 roku dokonat wpisu zastawu na Akcjach
do rejestru zastawdw. Zastawnikiem zgodnie z trescig postanowienia jest Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w
Bielsku-Biatej, a Zastawcg jest Emitent.

Przedmiot zastawu: 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A Alteris S.A. z siedzibg w Katowicach
(adres: ul. PCK 6/3, 40-057 Katowice), wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
przez Sad Rejonowy w Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS:
0000391749 o numerach od A 0 000 001 do A 2 000 000 o tgcznej wartosci nominalnej 1.000.000 (jeden milion)
ztotych, (,,Akcje”). Akcje stanowig 95,24% w kapitale zaktadowym Alteris S.A.. Z Akcjami zwigzane jest prawo do
95,24% ogodlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Alteris S.A..

Podmiot udzielajacy zabezpieczenia: VOXEL S.A.

Najwyzsza Suma Zabezpieczenia: Najwyzsza suma zabezpieczenia oznaczona w umowie zastawu rejestrowego
wynosi 18.000.000 (osiemnascie miliondw) ztotych.

Zmiana przedmiotu zastawu: w zakresie dozwolonym przepisami prawa zastaw ustanowiony na Akcjach
pozostanie w mocy bez wzgledu na jakiekolwiek zmiany, ktérym moga one podlegad.

Administrator Zastawu: Emitent ustanowit administratora zastawu, ktéry bedzie wykonywat we witasnym
imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy, prawa i obowigzki zastawnika wynikajgce z umowy zastawniczej
i przepisow prawa (,Administrator Zastawu”). Administratorem Zastawu jest Dom Maklerski BDM S.A.
z siedzibg w Bielsku-Biate;j.

Wycena przedmiotu zastawu: Przedmiot zastawu rejestrowego, czyli 2.000.000 (dwa miliony) Akcji na okaziciela
serii A Alteris S.A. z siedzibg w Katowicach (adres: ul. PCK 6/3, 40-057 Katowice), wpisanej do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sgd Rejonowy w Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000391749 o numerach od A 0 000 001 do A 2 000 000
o tacznej wartosci nominalnej 1.000.000 (jeden milion) ztotych, ktére stanowig 95,24% w kapitale zaktadowym
Alteris S.A. i z ktérymi zwigzane jest prawo do 95,24% ogdlnej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu
Alteris S.A. zostat wyceniony przez AVCS Sp. z o.0. (Maciej Czerwonka, biegty rewident nr 11710) na kwote
34.369.000 (trzydziesci cztery miliony trzysta szescdziesigt dziewieé tysiecy) ztotych, tj. 17,18 zt za 1 akcje.
Wycena zostata dokonana wedtug stanu na dziert 31 marca 2013 roku.




Badanie wartosci przedmiotu Zastawu:

1. Emitent zobowigzuje sie raz na kwartat, poczgwszy od 1 sierpnia 2013 roku przekazywa¢ Administratorowi
Zastawu kwartalne sprawozdania finansowe Alteris S.A.. Administrator Zastawu w terminie kolejnych 14
dni jest zobowigzany do zweryfikowania tych sprawozdan finansowych pod katem tego, czy wartos¢
przedmiotu Zastawu odpowiada co najmniej 150 % tacznej wartosci nominalnej Obligacji serii D
(,Minimalna Wartos¢ Zabezpieczenia”). Jesli w ocenie Administratora Zastawu istnieje watpliwos$é
dotyczaca tego czy aktualna wartosci przedmiotu Zastawu nie jest nizsza niz Minimalna Wartos¢
Zabezpieczenia, Administrator moze wezwa¢ Emitenta do poddania przedmiotu Zastawu wycenie przez
uprawnionego biegtego wedtug metody zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych (DCF) oraz
metodg mnoznikéw gietdowych celem ustalenia jego aktualnej wartosci. Wycena taka powinna zostac
dokonana niezwtocznie, nie dalej niz w terminie kolejnych 14 dni. Po uzyskaniu wyceny przedmiotu
Zastawu Emitent zobowigzuje sie przekaza¢ informacje o stanie przedmiotu Zastawu Administratorowi
Zastawu. Emitent jednoczesnie bedzie publikowat raporty o stanie przedmiotu Zastawu zawierajgce wyniki
takich wycen, jesli zostang wykonane. Raport wskaze w szczegdlnosci réwniez to, czy warto$é przedmiotu
Zastawu spetnia wymog Minimalnej Wartosci Zabezpieczenia, a jesli nie — jakie dodatkowe zabezpieczenie
ustanowi Emitent na rzecz obligatariuszy posiadajgcych Obligacje serii D.

2. W kazdym czasie Administrator Zastawu jest uprawniony do zwrdcenia sie do Emitenta o udostepnienie
mu sprawozdan finansowych Alteris S.A. oraz badania tych dokumentéw pod katem spetnienia przestanki
Minimalnej Wartosci Zabezpieczenia.

3. W sytuacji gdy w Okresie Zabezpieczenia taczna wartosé¢ przedmiotu Zastawu, ustalona przez biegtego
powotanego, spadnie ponizej Minimalnej Wartosci Zabezpieczenia, Emitent zobowigzuje sie
do ustanowienia — na zgdanie i w terminie wskazanym przez Administratora Zastawu, nie krétszym niz 14
dni, na rzecz Obligatariuszy z Obligacji serii D — dodatkowego zabezpieczenia, zaakceptowanego przez
Administratora Zastawu, w wysokosci stanowigcej co najmniej réznice pomiedzy: (i) kwotg 150% tacznej
wartosci nominalnej Obligacji serii D (Minimalna Wartos¢ Zabezpieczenia) a (i) aktualng wartoscig
przedmiotu Zastawu wynikajgcg z wyceny. W przypadku, gdy na przedmiocie dodatkowego zabezpieczenia
istnie¢ bedzie juz zabezpieczenie ustanowione na rzecz obligatariuszy obligacji innych serii dodatkowe
zabezpieczenie, o ktérym mowa w niniejszym punkcie zostanie ustanowione na rzecz Obligatariuszy
Obligacji serii D na kolejnym miejscu. W pierwszej kolejnosci takim dodatkowym zabezpieczeniem moze
by¢ zastaw rejestrowy na stanowigcych wtasnosé¢ VOXEL S.A. 5.800 (pie¢ tysiecy osiemset) udziatach
o wartosci nominalnej 500 (pieéset) ztotych kazdy i o tacznej wysokosci 2.900.000,00 (dwa miliony
dziewiecset tysiecy) ztotych w kapitale zaktadowym ,,Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora” spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Jeleniej Gérze (adres: ul. Bankowa 5/7, 58 — 500 Jelenia
Goéra), wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sad Rejonowy dla
Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS: 000026386, ktére stanowig 100% w kapitale zaktadowym i z ktédrymi zwigzane jest prawo
do 100% ogodlnej liczby gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow (o ile mozliwos¢ ustanowienia takiego
obcigzenia nie bedzie wytaczona lub ograniczona na podstawie uprzednio zawartych uméw).

4. Ustanowienie dodatkowego zabezpieczenia wymaga zawarcia odrebnej umowy.

Prawa i obowiazki Obligatariuszy wynikajgce z ustanowionego zabezpieczenia

Zawiadomienia Administratora Zastawu: Obligatariusz powinien zawiadomi¢ Administratora Zastawu
o wszystkich wiadomych Obligatariuszowi Przypadkach Naruszenia okreslonych w Warunkach Emisji.
Obligatariusz powinien bezzwtocznie zawiadomi¢ na pismie Administratora Zastawu o wszelkich skierowanych
do Emitenta zgdaniach, zatgczajgc do zawiadomienia kopie takiego zgdania.

Sposoby zaspokojenia: Umowa zastawu rejestrowego przewiduje, ze Administrator Zastawu moze wedfug
swojego wyboru zaspokoi¢ wierzytelnosci Obligatariuszy z przedmiotu Zastawu (1) sprzedaz Akcji w drodze
przetargu publicznego przeprowadzonego przez notariusza lub komornika sgdowego zgodnie z art. 24 Ustawy
o Zastawie Rejestrowym, lub (2) wszczecie sadowego postepowania egzekucyjnego zgodnie z przepisami
Kodeksu Postepowania Cywilnego, lub (3) przejecie Akcji na wtasnos¢ zgodnie z art. 22 i art. 23 Ustawy
o Zastawie Rejestrowym, przy czym przejecie Akcji na wtasnos¢é nastgpi po ich wartosci nominalne;j.

Skutki przejecia przedmiotu zastawu: Przejecie przez Administratora Zastawu przedmiotu Zastawu spowoduje
wygaszenie zobowigzan Emitenta wzgledem Obligatariuszy do wysokosci warto$ci przedmiotu Zastawu
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ustalonej zgodnie z umowg zastawu rejestrowego. W przypadku, gdy wysokos$¢ niesptaconych zobowigzan
Emitenta z tytutu Obligacji serii D przekroczy wartos¢ przedmiotu Zastawu ustalong zgodnie z umowa zastawu
rejestrowego, wowczas to zobowigzanie Emitenta ulega wygaszeniu w sposdb proporcjonalny do liczby Obligacji
serii D przystugujacych poszczegdlnym Obligatariuszom, przy czym w pierwszej kolejnosci wygaszeniu ulega
zobowigzanie do zaptaty naleznosci gtéwne;.

Uzyskiwanie sptat przez Obligatariuszy: W przypadku dokonania przejecia przez Administratora Zastawu
przedmiotu Zastawu, Administrator Zastawu przystgpi do spieniezania przejetego przedmiotu Zastawu, celem
przekazania uzyskanych srodkéw Obligatariuszom, na zasadach okreslonych w umowie w sprawie ustanowienia
administratora zastawu, przy czym w pierwszej kolejnosci zostang zaspokojone koszty i wydatki Administratora
Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczen z Obligacji serii D, a nastepnie kolejno nominat Obligacji serii D,
inne naleznos$ci Administratora Zastawu wobec Emitenta, Odsetki i pozostate, niezaspokojone wczesniej koszty
i wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczen z Obligacji serii D.

7. Wartosc¢ zaciggnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego udostepnienie
propozycji nabycia oraz perspektywy ksztattowania sie zobowigzan emitenta do czasu
catkowitego wykupu instrumentow dtuznych proponowanych do nabycia

Wartos¢ zobowigzan zaciggnietych przez Emitenta na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego ztozenie
Propozycji Nabycia, czyli na dzien 30 czerwca 2013 roku wynosi 86.000.000 (osiemdziesigt sze$¢ milionéw)
ztotych, w tym wartos¢ zobowigzann oprocentowanych to 52.000.000 (pieédziesiagt dwa miliony) ztotych.
Emitent nie spodziewa sie w terminie do czasu catkowitego wykupu Obligacji serii D (tj. do dnia 31 lipca 2016
roku) przekroczenia poziomu zobowigzan ogétem powyzej 135.000.000 (sto trzydziesci pie¢ milionéw) ztotych,
z wytgczeniem zadtuzenia zwigzanego z niniejszg emisjg Obligacji serii D, o wartosci 12.000.000 (dwanascie
milionéw) ztotych.

W zwigzku z zapisami Warunkéw Emisji Obligacji serii D Emitent nie przewiduje przekroczenia wartosci
zobowigzan oprocentowanych, rozumianych jako kredyty, pozyczki, leasing finansowy i innych zobowigzan
finansowych na koniec ktéregokolwiek kwartatu w okresie do Dnia Wykupu Obligacji serii D tgcznie ponad
70.000.000 (siedemdziesigt miliondw) ztotych, zgodnie ze skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi
Emitenta.

8. Dane umotliwiajace potencjalnym nabywcom instrumentéw dtuinych orientacje w efektach
przedsiewziecia, ktore ma by¢ sfinansowane z emisji instrumentéw dtuznych, oraz zdolnos$¢
emitenta do wywigzywania sie z zobowigzan wynikajgcych z instrumentéw dtuinych, jezeli
przedsiewziecie jest okreslone

Celem emisji Obligacji serii D jest realizacja strategii rozwoju Grupy Kapitatowej Voxel S.A. oraz zasilenie
kapitatu obrotowego.

9. Zasady przeliczania wartosci Swiadczenia niepienieznego na swiadczenie pieniezne
Nie dotyczy.

10. W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia
wierzytelnos$ci wynikajacych z instrumentéw dtuinych — wycena przedmiotu zastawu lub
hipoteki dokonana przez uprawnionego biegtego

Obligacje serii D sg obligacjami zabezpieczonymi. Zabezpieczeniem Obligacji serii D jest zastaw rejestrowy
na 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A Alteris S.A. z siedzibg w Katowicach (adres: ul. PCK 6/3, 40-
057 Katowice), wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sad Rejonowy w
Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000391749 o
numerach od A 0 000 001 do A 2 000 000 o facznej wartosci nominalnej 1.000.000 (jeden milion) ztotych, ktdére
stanowig 95,24% w kapitale zaktadowym Alteris S.A. i z ktorymi zwigzane jest prawo do 95,24% ogdlnej liczby
gtosow na walnym zgromadzeniu Alteris S.A..
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Przedmiot zastawu rejestrowego, czyli 2.000.000 (dwa miliony) akcji na okaziciela serii A Alteris S.A. z siedzibg
w Katowicach zostat wyceniony przez AVCS Sp. z 0.0. na kwote 34.369.000 zt (trzydziesci cztery miliony trzysta
szescdziesigt dziewiec tysiecy) ztotych, tj. 17,18 zt za 1 akcje. Wycena zostata dokonana wedtug stanu na dzien
31 marca 2013 roku.

Wskazana powyzej wycena zostata przedstawiona w Zatgczniku do niniejszej Noty Informacyjnej.

Zgodnie z zapisem § 1 ust. 3 pkt 3) uchwaty Zarzadu VOXEL S.A. nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 roku
w sprawie Programu Emisji Obligacji oraz zgodnie z § 2 ust. 2 uchwaty w sprawie emisji obligacji serii D
stanowigce przedmiot zabezpieczenia akcje Alteris S.A. z siedzibg w Katowicach mogg stanowié¢ przedmiot
zabezpieczenia obligacji serii C emitowanych na podstawie uchwaty Zarzagdu VOXEL S.A. nr 02/05/2013 z dnia
27 maja 2013 roku w sprawie Programu Emisji Obligacji, przy czym w pierwszej kolejnosci zastaw rejestrowy
na akcjach Alteris S.A. zostanie ustanowiony na rzecz obligatariuszy Obligacji serii D.

Umowa o ustanowienie zastawu rejestrowego zawiera zgode na obcigzanie Akcji kolejnymi zastawami
rejestrowymi.

W zwigzku z wnioskiem Domu Maklerskiego BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej, Sgd Rejonowy dla Krakowa-
Srédmiescia w Krakowie na mocy postanowienia z dnia 5 sierpnia 2013 roku dokonat wpisu zastawu na Akcjach
do rejestru zastawdw. Zastawnikiem zgodnie z trescig postanowienia jest Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w
Bielsku-Biatej, a Zastawca jest Emitent.

11. W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje — dodatkowo: a) liczba gloséw na walnym
zgromadzeniu emitenta, ktdra przystugiwataby z objetych akcji — w przypadku gdyby zostata
dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b) ogdlna liczba gloséw na walnym
zgromadzeniu emitenta - w przypadku gdyby zostata dokonana zamiana wszystkich
wyemitowanych obligacji.

Nie dotyczy.

12. W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa — dodatkowo: a) liczba akcji
przypadajacych na jedng obligacje, b) cena emisyjna akcji lub sposéb jej ustalenia, c) terminy,
od ktérych przystugujg i wygasajg prawa obligatariuszy do nabycia tych akcji.

Nie dotyczy.

13. Zataczniki

Do niniejszej Noty Informacyjnej zostaty dotgczone nastepujace Zataczniki:

1) Aktualny odpis z KRS Emitenta.

2) Tekst jednolity Statutu Emitenta.

3) Uchwata w sprawie Programu Emisji Obligacji i uchwata w sprawie emisji obligacji serii D.

4) Warunki i propozycja nabycia obligacji serii D.
5) Definicje i objasnienia skrotow.




Zalacznik nr 1 - Aktualny odpis z KRS Emitenta
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CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 27.08.2013 godz. 20:05:57
Numer KRS: 0000238176

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze

Sadowym

(Dz. U. z 2007 r. Nr 168, p0z.1186, z p6zn. zm.)

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym

02.08.2005

Ostatni wpis | Numer wpisu

33 Data dokonania wpisu 31.07.2013

Sygnatura akt

KR.XI NS-REJ.KRS/14249/13/396

Oznaczenie sadu

SAD REJONOWY DLA KRAKOWA-SRODMIESCIA W KRAKOWIE, X1 WYDZIAL GOSPODARCZY
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej SPOLKA AKCYJINA
2.Numer REGON/NIP REGON: 120067787, NIP: 6792854642
3.Firma, pod kt6rg spotka dziata VOXEL SPOLKA AKCYJINA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji ~ |------

gospodarcza z innymi podmiotami na
podstawie umowy spotki cywilnej?

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnos¢  |NIE

pozytku publicznego?

6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba kraj POLSKA, woj. MALOPOLSKIE, powiat M. KRAKOW, gmina M. KRAKOW, miejsc. KRAKOW

2.Adres ul.

WIELICKA, nr 265, lok. ---, miejsc. KRAKOW, kod 30-663, poczta KRAKOW, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej ~ |------

4.Adres strony internetowej ~ |------

Rubryka 3 - Oddziaty

1 1.Firma oddziatu

VOXEL SPOLKA AKCYINA ODDZIAL W KATOWICACH

2.Siedziba

kraj POLSKA, woj. SLASKIE, powiat KATOWICE, gmina KATOWICE, miejsc. KATOWICE

3.Adres

ul. KOSCIUSZKI, nr 171, lok. ---, miejsc. KATOWICE, kod 40-524, poczta KATOWICE, kraj POLSKA
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Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

AKT NOTARIALNY Z DNIA 24.06.2005 R. SPORZADZONY PRZEZ NOTARIUSZA BOZENE GORSKA
- WOLNIK Z KANC. NOT. W KATOWICACH, UL. GLIWICKA 6/4, REP. A NR 4975/2005

27.04.2006R. REP. A NR 2690/2006, NOTARIUSZ LUKASZ ROZTOCZYNSKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W KATOWICACH ZMIANA § 7 UST.1, § 8

AKT NOTARIALNY Z DN. 27.06.2007. REP.A NR 8277/2007 SPORZADZONY PRZEZ ASESORA
MARCINA ONICHIMOWSKIEGO Z KANCELARII NOTARIALNEJ NOTARIUSZA £tUKASZA
ROZTOCZYNSKIEGO W KATOWICACH, UL. MARIACKA 37/2, ZMIENIAJACY §7 UST. 1; §7 UST.
4, 88

30.11.2007R. REP. A NR 7416/2007, ASESOR NOTARIALNY RADOStAW CHORABIK - ZASTEPCA
NOTARIUSZ DOROTY MITKI, KANCELARIA NOTARIALNA W KRAKOWIE

USUNIETO: OD § 1 DO § 6; § 7 UST.2, 3, 4; OD § 8 DO § 39,

DODANO OD §1 DO §6; § 7 UST. 213, 0D § 8 DO § 34.

30.11.2007R. ASESOR NOTARIALNY RADOStAW CHORABIK - ZASTEPCA NOTARIUSZA DOROTY
MITKI PROWADZACEJ KANCELARIE NOTARIALNA W KRAKOWIE. REPERTORIUM A NR
7416/2007.

ZMIANA: 87 UST.1

05.05.2008R. ASESOR NOTARIALNY MARICN ONICHIMOWSKI - ZASTEPCA NOTARIUSZA
LUKASZA ROZTOCZYNSIEGO PROWADZACEGO KANCELARIE NOTARIALNA W KATOWICACH.
REPERTORIUM A NR 13395/2008.

ZMIANA: 87 UST.1

DNIA 19 CZERWCA 2008R., REPERTORIUM A NR 3472/2008, ASESOR NOTARIALNY RADOSLAW
CHORABIK - ZASTEPCA NOTARIUSZA DOROTY MITKI PROWADZACEJ KANCELARIE
NOTARIALNA W KRAKOWIE.

ZMIENIONO: 87 UST.1, §7 UST.1A, 8§15 UST.1

DODANO: §14 UST.3

DNIA 24 WRZESNIA 2008 ROKU, EPERTORIUM A NR 5253/2008, ASESOR NOTARIALNY
RADOSt AW CHORABIK-ZASTEPCA NOTARIUSZA DOROTY MITKI PROWADZACEJ KANCELARIE
NOTARIALNA PRZY UL.LUBICZ NR 3 W KRAKOWIE. ZMIENIONO § 7 UST.1

DNIA 28 LISTOPADA 2008 ROKU, REPERTORIUM A NR 231/2008, NOTARIUSZ tUKASZ NOWAK
PROWADZACY KANCELARIE NOTARIALNA W SOSNOWCU PRZY UL.MAJA NR 19. ZMIENIONO §
7UST.1

17.12..2008; REP/ A NR 6908/2008, NOTARIUSZ tUKASZ HAJTO, KANCELARIA NOTARIALNA W
KRAKOWIE, UL. KUPA 5/2 - ZMIENIONO: 8§14; §17; 8§18 UST.3, W §18 DODANO UST. 4 1 5,
ZMIENIONO 8§22 UST.4, W 8§22 DODANO UST.5; ZMIENIONO 8§27; 8§29 UST.1 PKT 6, W 8§29
DODANO UST.4; ZMIENIONO 8§32 UST. 2

02.10.2009 R., NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA, KANC. NOT. W SOSNOWCU, REP. A NR
6558/2009 - ZMIENIONO § 14 UST. 1, § 15 UST. 1, § 16 UST. 1 ORAZ § 16 UST. 5 STATUTU
SPOLKI.

10

19.11.2009 R. - NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA , KANCELARIA NOTARIALNA W SOSNOWCU ,
UL.3-GO MAJA 19- ; REP. A NR 8244/2009 - ZMIENIONO § 5 UST. 1; § 11 UST. 6 ; § 17 UST. 2
PKT 2) I UST. 3 ;8 27 UST. 2; § 27 UST. 3

08.01.2010 - , NOTARIUSZ tUKASZ NOWAK ,KANCELARIA NOTARIALNA W SOSNOWCU , UL.3-
GO MAJA 19- ; REP. A NR 262/2010 - ZMIENIONO § 14 UST. 1; § 15 UST. 1 ; § 16 UST. 1,8 16
UST. 5

11

08.06.2010 R. NR REP. A 4957/2010, NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA KANCELARIA
NOTARIALNA LUKASZ NOWAK, SATURNIN OCIESSA SPOLKA CYWILNA, UL. 3-MAJA 19, 41-200
SOSNOWIEC - ZMIENIONO § 7 UST.1 STATUTU

29.06.2010 R. NR REP. A 5725/2010, NOTARIUSZ LUKASZ NOWAK, KANCELARIA NOTARIALNA
LUKASZ NOWAK, SATURNIN OCIESSA SPOLKA CYWILNA, UL. 3-MAJA 19, 41-200 SOSNOWIEC -
ZMIENIONO § 7 UST.1; 8 7 UST.1, § 7 UST.1A; DODANO § 7 UST.1B; ZMIENIONO § 8 UST.4;
SKRESLONO § 8 UST.5 | 6; ZMIENIONO § 11 UST.8-11; SKRESLONO § 11 UST.12 | 13;
ZMIENIONO § 14 UST.2; § 17 UST.1 12; § 18 UST.4; SKRESLONO § 18 UST.5; ZMIENIONO § 27
UST.2 PKT 6,7 | 8; § 27 UST.5; § 29 UST.1 PKT 6.

12

20.08.2010, NR REP. A 7225/2010, NOTARIUSZ LUKASZ NOWAK, KANCELARIA NOTARIALNA
LUKASZ NOWAK, SATURNIN OCIESSA SPOLKA CYWILNA, UL. 3 MAJA 19, 41-200 SOSNOWIEC -
ZMIENIONO § 7 UST.1 STATUTU SPOLKI;
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14.09.2010, NR REP. A 7964/2010, NOTARIUSZ tUKASZ NOWAK, KANCELARIA NOTARIALNA
LUKASZ NOWAK, SATURNIN OCIESSA SPOLKA CYWILNA, UL. 3 MAJA 19, 41-200 SOSNOWIEC -
ZMIENIONO § 7 UST.1 STATUTU SPOLKI.

13 29.06.2010R. NR REP. A 5725/2010, NOTARIUSZ LUKASZ NOWAK, KANCELARIA NOTARIALNA
LUKASZ NOWAK, SATURNIN OCIESSA SPOLKA CYWILNA, UL.3-MAJA 19, 41-200 SOSNOWIEC
ZMIENIIONO § 11 UST.3

14 16.11.2010 R., REP. A NR 9986/2010, NOTARIUSZ LUKASZ NOWAK, KANCELARIA NOTARIALNA
W SOSNOWCU - ZMIANA § 5 UST. 1,

15.12.2010 R., REP. A NR 11175/2010, NOTARIUSZ LUKASZ NOWAK, KANCELARIA
NOTARIALNA W SOSNOWCU - ZMIANA § 7 UST. 1.

15 05.05.2011 R., REP.A NR 4155/2011, NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA, KANCELARIA
NOTARIALNA W SOSNOWCU ORAZ 14.06.2011 R., REP.A NR 5465/2011, NOTARIUSZ
SATURNIN OCIESSA, KANCELARIA NOTARIALNA W SOSNOWCU

- ZMIANA 87, 88 UST.3, 8§11 UST.1, §14 UST.1, 8§15 UST.1, 817 UST.1, §18 UST.1, §26, §29
UST.1 PKT 9), §32 UST.2, 8§34

- SKRESLENIE §8 UST.4, §11 UST. 8-11, §29 UST.1 PKT 10)

16 28.06.2011 R., REPERTORIUM A NR 5971/2011, NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA Z
KANCELARII NOTARIALNEJ W SOSNOWCU, ZMIENIONO: § 7 UST. 1
26.07.2011 R., REPERTORIUM A NR 6838/2011, NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA Z
KANCELARII NOTARIALNEJ W SOSNOWCU, ZMIENIONO: § 7 UST. 1

17 19.01.2012R., NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA, KANCELARIA NOTARIALNA W SOSNOWCU,
REP. A NR 628/2012
ZMIANA § 15 UST. 1 STATUTU SPOLKI

18 27.02.2013 R., REPERTORIUM A NR 1691/2013, NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA, KANCELARIA
NOTARIALNA LUKASZ NOWAK SATURNIN OCIESSA SPOLKA CYWILNA W SOSNOWCU, UL. 3
MAJA 19 - ZMIANA: § 5 UST. 1 POPRZEZ DODANIE PKT. OD NR 56 DO NR 63; ZMIANA § 7
UST. 1; DODANO: § 7 UST. 2A.

19 28.03.2013 R., REPERTORIUM A NR 2544/2013, NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSA, KANCELARIA
NOTARIALNA LUKASZ NOWAK SATURNIN OCIESSA SPOLKA CYWILNA W SOSNOWCU,
SPROSTOWANY AKTEM NOTARIALNYM Z DNIA 05.04.2013 R., REPERTORIUM A NR 2755/2013,
NOTARIUSZ SATURNIN OCIESSE, KANCELARIA NOTARIALNA tUKASZ NOWAK SATURNIN
OCIESSA SPOLKA CYWILNA W SOSNOWCU - ZMIANA § 7 UST. 1 STATUTU.

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spotki

4.Czy statut przyznaje uprawnienia NIE
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub

tytuty uczestnictwa w dochodach lub

majatku spétki nie wynikajacych z akcji?

5.Czy obligatoriusze majg prawo do udziatu |NIE

w zysku?

Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

12


Piotrus
Tekst maszynowy
12


Identyfikator wydruku: RP/238176/33/20130827200557 Strona4z 12

Brak wpisow

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokos¢ kapitatu zaktadowego

10 502 600,00 z+

2.Wysokos$¢ kapitatu docelowego

3.Liczba akcji wszystkich emisji

10502600

4.Wartos¢ nominalna akcji

1,00 Z¢

5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu
wptaconego

10 502 600,00 Zt

6.Warto$¢ nominalna warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego

500 000,00 Zt

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisOw

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akcji

A

2.Liczba akcji w danej serii

2000100

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

2.000.100 AKCJI UPRZYWILEJOWANYCH CO DO GLOSU W TEN SPOSOB, ZE NA KAZDA AKCJE
PRZYPADAJA DWA GLOSY NA WALNYM ZGROMADZENIU SPOLKI

2 1.Nazwa serii akcji

B

2.Liczba akcji w danej serii

1000000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akceji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

1.000.000 AKCJI UPRZYWILEJOWANYCH CO DO GLOSU W TEN SPOSOB, ZE NA KAZDA AKCJE
PRZYPADAJA DWA GLOSY NA WALNYM ZGROMADZENIU SPOLKI.

3 1.Nazwa serii akcji

C

2.Liczba akcji w danej serii

1000000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

4 1.Nazwa serii akcji

E

2.Liczba akcji w danej serii

500000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

5 1.Nazwa serii akcji

F

2.Liczba akcji w danej serii

500000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akceji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

13


Piotrus
Tekst maszynowy
13


Identyfikator wydruku: RP/238176/33/20130827200557

uprzywilejowane

Strona5z 12

6 1.Nazwa serii akcji G
2.Liczba akcji w danej serii 1000000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa
uprzywilejowane
7 1.Nazwa serii akcji D1
2.Liczba akcji w danej serii 244200
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane
8 1.Nazwa serii akcji D2
2.Liczba akcji w danej serii 246300
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akceji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane
9 1.Nazwa serii akcji |
2.Liczba akcji w danej serii 2212000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa
uprzywilejowane
10 1.Nazwa serii akcji D3
2.Liczba akcji w danej serii 30000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane
11 1.Nazwa serii akcji J
2.Liczba akcji w danej serii 1000000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akceji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane
12 1.Nazwa serii akcji AKCJE SERII K
2.Liczba akcji w danej serii 670000
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa
uprzywilejowane
13 1.Nazwa serii akcji L
2.Liczba akcji w danej serii 100000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
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Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

1.Data podjecia uchwaty o emisji obligacji |1 29.06.2010
zamiennych i akcji wydawanych za te
obligacje

Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujgca sa NIE
upowaznieni do emisji warrantow
subskrypcyjnych?
Dziat 2
Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu
1.Nazwa organu uprawnionego do ZARZAD

reprezentowania podmiotu

2.Spos6b reprezentacji podmiotu DO SKLADANIA OSWIADCZEN WOLI | PODPISYWANIA DOKUMENTOW W IMIENIU SPOLKI

UPOWAZNIONYCH JEST DWOCH CZEONKOW ZARZADU DZIALAJACYCH £ACZNIE LUB JEDEN
CZLONEK ZARZADU DZIALAJACY tACZNIE Z PROKURENTEM.

Podrubryka 1
Dane os6b wchodzacych w sktad organu

1.Nazwisko / Nazwa lub firma LISZKA
2.Imiona JACEK
3.Numer PESEL/REGON 64022608118

4.Numer KRS

*hkk

5.Funkcja w organie reprezentujgcym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona =~ |------
1.Nazwisko / Nazwa lub firma PIETRAS

2.Imiona

DARIUSZ ALEKSANDER

3.Numer PESEL/REGON

65110909777

4.Numer KRS

*hkKk

5.Funkcja w organie reprezentujagcym

WICEPREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
1.Nazwisko / Nazwa lub firma MASLANKA

2.Imiona

GRZEGORZ JAKUB

3.Numer PESEL/REGON

71013004651

4.Numer KRS

*hkk

5.Funkcja w organie reprezentujacym

CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzgca w skiad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE
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7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu RADA NADZORCZA
Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w sktad organu
1 1.Nazwisko SASIADEK
2.Imiona MAREK JAN
3.Numer PESEL 53110504719
2 1.Nazwisko WARZECHA

2.Imiona MAREK BOLESEAW
3.Numer PESEL 58030510651

3 1.Nazwisko BLACH
2.Imiona MICHAL PIOTR
3.Numer PESEL 72061803537

4 1.Nazwisko WEODARCZYK

2.Imiona WOJCIECH JACEK
3.Numer PESEL 69121203992

5 1.Nazwisko LISZKA
2.Imiona MARTYNA
3.Numer PESEL 88050708147

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpisow

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot dziatalnosci przedsiebiorcy

1 21, 20, Z, PRODUKCJA LEKOW | POZOSTALYCH WYROBOW FARMACEUTYCZNYCH

2 26, 60, Z, PRODUKCJA URZADZEN NAPROMIENIOWUJACYCH, SPRZETU ELEKTROMEDYCZNEGO
| ELEKTROTERAPEUTYCZNEGO

3 32, 50, Z, PRODUKCJA URZADZEN, INSTRUMENTOW ORAZ WYROBOW MEDYCZNYCH,
WEACZAJAC DENTYSTYCZNE

4 32, 99, Z, PRODUKCJA POZOSTALYCH WYROBOW, GDZIE INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANA

5 33, 12, Z, NAPRAWA | KONSERWACJA MASZYN

6 33, 13, Z, NAPRAWA | KONSERWACJA URZADZEN ELEKTRONICZNYCH | OPTYCZNYCH

7 33, 14, Z, NAPRAWA | KONSERWACJA URZADZEN ELEKTRYCZNYCH

8 33, 20, Z, INSTALOWANIE MASZYN PRZEMYSEOWYCH, SPRZETU | WYPOSAZENIA

9 46, 14, Z, DZIALALNOSC AGENTOW ZAIJMUJACYCH SIE SPRZEDAZA MASZYN, URZADZEN
PRZEMYSLOWYCH, STATKOW | SAMOLOTOW

10 |46, 46, Z, SPRZEDAZ HURTOWA WYROBOW FARMACEUTYCZNYCH | MEDYCZNYCH

11 |49, 41, Z, TRANSPORT DROGOWY TOWAROW
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12

51, 10, Z, TRANSPORT LOTNICZY PASAZERSKI

13

51, 21, Z, TRANSPORT LOTNICZY TOWAROW

14

52, 10, B, MAGAZYNOWANIE | PRZECHOWYWANIE POZOSTALYCH TOWAROW

15

58, 11, Z, WYDAWANIE KSIAZEK

16

58, 12, Z, WYDAWANIE WYKAZOW ORAZ LIST (NP. ADRESOWYCH, TELEFONICZNYCH)

17

58, 13, Z, WYDAWANIE GAZET

18

58, 14, Z, WYDAWANIE CZASOPISM | POZOSTALYCH PERIODYKOW

19

58, 19, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC WYDAWNICZA

20

60, 20, Z, NADAWANIE PROGRAMOW TELEWIZYJNYCH OGOLNODOSTEPNYCH |
ABONAMENTOWYCH

21

62, 01, Z, DZIALALNOSC ZWIAZANA Z OPROGRAMOWANIEM

22

62, 02, Z, DZIALALNOSC ZWIAZANA Z DORADZTWEM W ZAKRESIE INFORMATYKI

23

62, 03, Z, DZIALALNOSC ZWIAZANA Z ZARZADZANIEM URZADZENIAMI INFORMATYCZNYMI

24

62, 09, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC USLtUGOWA W ZAKRESIE TECHNOLOGII
INFORMATYCZNYCH | KOMPUTEROWYCH

25

63, 11, Z, PRZETWARZANIE DANYCH; ZARZADZANIE STRONAMI INTERNETOWYMI (HOSTING)
| PODOBNA DZIALALNOSC

26

63, 12, Z, DZIALALNOSC PORTALI INTERNETOWYCH

27

64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW

28

64, 99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USLUGOWA, GDZIE INDZIEJ
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYLACZENIEM UBEZPIECZEN | FUNDUSZOW EMERYTALNYCH

29

68, 10, Z, KUPNO | SPRZEDAZ NIERUCHOMOSCI NA WEASNY RACHUNEK

30

68, 20, Z, WYNAJEM | ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI WEASNYMI LUB DZIERZAWIONYMI

31

70, 21, Z, STOSUNKI MIEDZYLUDZKIE (PUBLIC RELATIONS) | KOMUNIKACJA

32

70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ | ZARZADZANIA

33

72,11, Z, BADANIA NAUKOWE | PRACE ROZWOJOWE W DZIEDZINIE BIOTECHNOLOGII

34

72, 19, Z, BADANIA NAUKOWE | PRACE ROZWOJOWE W DZIEDZINIE POZOSTALYCH NAUK
PRZYRODNICZYCH | TECHNICZNYCH

35

74, 90, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC PROFESJONALNA, NAUKOWA | TECHNICZNA, GDZIE
INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANA

36

77, 11, Z, WYNAJEM | DZIERZAWA SAMOCHODOW OSOBOWYCH | FURGONETEK

37

77, 33, Z, WYNAJEM | DZIERZAWA MASZYN | URZADZEN BIUROWYCH, WELACZAJAC
KOMPUTERY

38

77, 39, Z, WYNAJEM | DZIERZAWA POZOSTALYCH MASZYN, URZADZEN ORAZ DOBR
MATERIALNYCH, GDZIE INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANE

39

82, 11, Z, DZIALALNOSC USLUGOWA ZWIAZANA Z ADMINISTRACYJINA OBSLUGA BIURA

40

82, 19, Z, WYKONYWANIE FOTOKOPII, PRZYGOTOWYWANIE DOKUMENTOW | POZOSTALA
SPECJALISTYCZNA DZIALALNOSC WSPOMAGAJACA PROWADZENIE BIURA

41

82, 99, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC WSPOMAGAJACA PROWADZENIE DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ, GDZIE INDZIEJ NIESKLASYFIKOWANA

42

85, 5, , POZASZKOLNE FORMY EDUKACJI

43

85, 60, Z, DZIALALNOSC WSPOMAGAJACA EDUKACJE

44

86, 21, Z, PRAKTYKA LEKARSKA OGOLNA

45

86, 22, Z, PRAKTYKA LEKARSKA SPECJALISTYCZNA

46

86, 90, B, DZIALALNOSC POGOTOWIA RATUNKOWEGO

a7

86, 90, C, PRAKTYKA PIELEGNIAREK | POLOZNYCH

48

86, 90, D, DZIALALNOSC PARAMEDYCZNA
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49 86, 90, E, POZOSTALA DZIALALNOSC W ZAKRESIE OPIEKI ZDROWOTNEJ, GDZIE INDZIEJ
NIESKLASYFIKOWANA

50 87, 10, Z, POMOC SPOLECZNA Z ZAKWATEROWANIEM ZAPEWNIAJACA OPIEKE PIELEGNIARSKA

51 87, 20, Z, POMOC SPOLECZNA Z ZAKWATEROWANIEM DLA OSOB Z ZABURZENIAMI
PSYCHICZNYMI

52 87, 30, Z, POMOC SPOLECZNA Z ZAKWATEROWANIEM DLA OSOB W PODESZLYM WIEKU |
0SOB NIEPELNOSPRAWNYCH

53 95, 11, Z, NAPRAWA | KONSERWACJA KOMPUTEROW | URZADZEN PERYFERYJINYCH

54 52, 21, Z, DZIALALNOSC USLUGOWA WSPOMAGAJACA TRANSPORT LADOWY

55 82, 91, Z, DZIALALNOSC SWIADCZONA PRZEZ AGENCJE INKASA | BIURA KREDYTOWE

56 38, 12, Z, ZBIERANIE ODPADOW NIEBEZPIECZNYCH

57 38, 22, Z, PRZETWARZANIE | UNIESZKODLIWIANIE ODPADOW NIEBEZPIECZNYCH

58 50, 40, Z, TRANSPORT WODNY SRODLADOWY TOWAROW

59 52, 24, A, PRZELADUNEK TOWAROW W PORTACH MORSKICH

60 52, 24, B, PRZELADUNEK TOWAROW W PORTACH SRODLADOWYCH

61 52, 24, C, PRZELADUNEK TOWAROW W POZOSTALYCH PUNKTACH PRZELADUNKOWYCH

62 52, 29, C, DZIALALNOSC POZOSTALYCH AGENCJI TRANSPORTOWYCH

63 77, 12, Z, WYNAJEM | DZIERZAWA POZOSTALYCH POJAZDOW SAMOCHODOWYCH, Z
WYLACZENIEM MOTOCYKLI

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do

polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 04.07.2006 24.06.2005 R. - 31.12.2005 R.
;&Z:ffxegawowama 2 08.08.2007 1.01.2006 - 31.12.2006

3 03.07.2008 01.01.2007-31.12.2007

4 10.07.2009 01.01.2008 - 31.12.2008

5 12.07.2010 01.01.2009 - 31.12.2009

6 03.06.2011 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.

7 18.07.2012 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.

8 19.06.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 Fkkoxk 24.06.2005 R. - 31.12.2005 R.
biegtego rewidenta 2 ok 1.01.2006 - 31.12.2006

3 iialalaie 01.01.2007-31.12.2007

4 ielalaiaied 01.01.2008 - 31.12.2008

® elaloiakel 01.01.2009 - 31.12.2009

6 iialalaie 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.

7 ilalalaie 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.

8 elaloiakel 01.01.2012 - 31.12.2012
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 iedalaiaiad 24.06.2005 R. - 31.12.2005 R.
Izl:zVSiZi:;r;:iI:iesr;;\?vozdania 2 B 1012006 - 31.12.2006
finansowego 3 ek 01.01.2007-31.12.2007

4 iialalaiel 01.01.2008 - 31.12.2008

5 ielalaiaied 01.01.2009 - 31.12.2009

6 elaloiakel 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.
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7 iialalaie 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.

8 elaloiakel 01.01.2012 - 31.12.2012
4.Wzmianka o ztozeniu 1 Hkkkk 24.06.2005 R. - 31.12.2005 R.
sprawozdania z dziatalnosci 2 R 1.01.2006 - 31.12.2006
podmiotu

& elaloiakel 01.01.2007-31.12.2007

4 iialalaie 01.01.2008 - 31.12.2008

5 ielalaialed 01.01.2009 - 31.12.2009

6 elaloiakel 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.

7 ilalalaie 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.

8 ielalaiaied 01.01.2012 - 31.12.2012

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do

polu
1.Skonsolidowane roczne 1 03.06.2011 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.
sprawozdanie finansowe 2 18.07.2012 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.

3 19.06.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
2.0pinia biegtego rewidenta 1 ieakaiaiad 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.

2 iialalaie 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.

3 ielaiaiaiad 01.01.2012 - 31.12.2012
3.Uchwata lub postanowienie o |1 isakaiaiad 01.01.2010 R. - 31.12.2010 R.
izz’:s‘zrl?;sx:nego oo |2 ek 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
sprawozdania finansowego 3 falaiaiale 01.01.2012 - 31.12.2012
4.Sprawozdanie z dziatalnosci 1 elaloiakel 01.01.2011 R. - 31.12.2011 R.
Jednostki dominujace] 2 worrn 01.01.2012 - 31.12.2012

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej

organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisOw

Rubryka 3 - Informacje o zabezpieczeniu majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci, o
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oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci z uwagi na fakt, ze majatek niewyptacalnego dtuznika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztow postepowania

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpis6w

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisOw

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow
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Rubryka 7 - Informacja o postepowaniu naprawczym

Brak wpisOw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisow

data sporzadzenia wydruku 27.08.2013

adres strony internetowej, na ktérej sg dostepne informacje z rejestru: https://ems.ms.gov.pl

21


Piotrus
Tekst maszynowy
21


Zalacznik nr 2 - Tekst jednolity Statutu Emitenta

TEKST JEDNOLITY STATUTU
SPOLKI VOXEL SPOLKA AKCYJNA

uwzgledniajacy zmiane Statutu dokonang uchwata nr 3 oraz uchwala nr 5
i uchwata nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 27 lutego 2013 roku
(nr Rep. A 1691/2013)

I. POSTANOWIENIA WSTEPNE

§1

Zatozycielami Spotki sg: INTEGRAL Spoétka Akcyjna z siedzibg w Katowicach,
Dariusz Pietras i Marek Smreczak.

Il. FIRMA | SIEDZIBA. CZAS TRWANIA
§2
1. Firma spétki brzmi: VOXEL Spotka Akcyjna.
2. Spotka moze postugiwaé sie wyrdzniajgcym jg znakiem graficznym.
§3
1. Siedzibg Spoéfki jest Krakow.
2. Spoétka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

3. Spotka moze tworzy¢ oddziaty, filie iprzedstawicielstwa w kraju iza granics,
a takze uczestniczy¢ w innych spotkach w kraju i za granica,.

§4

Czas trwania spofki jest nieograniczony.

Il. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI
§5

1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest wg PKD (Polska Klasyfikacja Dziatalnosci):

1) PKD 21.20.Z Produkcja lekdw i pozostatych wyrobéw farmaceutycznych,

2) PKD 26.60.Z Produkcja urzadzen napromieniowujgcych, sprzetu
elektromedycznego i elektroterapeutycznego,

3) PKD 32.50.Z Produkcja urzadzen, instrumentow oraz wyrobéw medycznych,
wiaczajgc dentystyczne,

4) PKD 32.99.Z Produkcja pozostatych wyroboéw, gdzie indziej niesklasyfikowana,

5) PKD 33.12.Z Naprawa i konserwacja maszyn,

6) PKD 33.13.Z Naprawa i konserwacja urzgdzen elektronicznych i optycznych,

7) PKD 33.14.Z Naprawa i konserwacja urzadzen elektrycznych,
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8) PKD 33.20.Z Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia,

9) PKD 46.14.Z Dziatalno$¢ agentow zajmujgcych sie sprzedazg maszyn,
urzadzen przemystowych, statkow i samolotow,

10)PKD 46.46.Z Sprzedaz hurtowa wyrobow farmaceutycznych i medycznych,

11)PKD 49.41.Z Transport drogowy towardw,

12)PDK 51.10.Z Transport Lotniczy pasazerski,

13)PKD 51.21.Z Transport lotniczy towarow,

14)PKD 52.10.B Magazynowanie i przechowywanie pozostatych towarow,

15)PKD 52.21.Z Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajgca transport lgdowy

16)PKD 58.11.Z Wydawanie ksigzek,

17)PKD 58.12.Z Wydawanie wykazdw oraz list (np. adresowych, telefonicznych),

18)PKD 58.13.Z Wydawanie gazet,

19)PKD 58.14.Z Wydawanie czasopism i pozostatych periodykdw,

20)PKD 58.19.Z Pozostata dziatalno$¢ wydawnicza,

21)PKD60.20.Z Nadawanie programow telewizyjnych ogélnodostepnych i
abonamentowych,

22)PKD 62.01.Z Dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem,

23)PKD 62.02.Z Dziatalno$¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki,

24)PKD 62.03.Z Dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem urzgdzeniami
informatycznymi,

25)PDK 62.09.Z Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie technologii
informatycznych i komputerowych,

26)PKD 63.11.Z Przetwarzanie danych; zarzgdzanie stronami internetowymi
(hosting) i podobna dziatalnos¢,

27)PKD 63.12.Z Dziatalnos¢ portali internetowych,

28)PKD 64.92.Z Pozostate formy udzielania kredytow,

29)PKD 64.99.Z Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

30)PKD 68.10.Z Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,

31)PKD 68.20.Z Wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub
dzierzawionymi,

32)PKD 70.21.Z Stosunki migdzyludzkie (public relations) i komunikacja,

33)PKD 70.22.Z Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej i zarzadzania,

34)PKD 72.11.Z Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie biotechnologii,

35)PKD 72.19.Z Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych
nauk przyrodniczych i technicznych,

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

37)PKD 77.11.Z Wynajem i dzierzawa samochoddéw osobowych i furgonetek,

38)PKD 77.33.Z Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wigczajac
komputery,

39)PKD 77.39.Z Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz dobr
materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane,

40)PKD 82.11.Z Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstugg biura,

41)PKD 82.19.Z Wykonywanie fotokopii, przygotowywanie dokumentow i
pozostata specjalistyczna dziatalno$¢ wspomagajgca prowadzenie biura,

42)PKD 82.91.Z Dziatalnos¢ swiadczona przez agencje inkasa i biura kredytowe

43)PKD 82.99.Z Pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej, gdzie indziej niesklasyfikowana,
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44)PKD 85.5 Pozaszkolne formy edukacji,

45)PKD 85.60.Z Dziatalno$¢ wspomagajgca edukacje,

46)PKD 86.21.Z Praktyka lekarska ogoélna,

47)PKD 86.22.Z Prakiyka lekarska specjalistyczna,

48)PKD 86.90.B Dziatalnos¢ pogotowia ratunkowego,

49)PKD 86.90.C Praktyka pielegniarek i potoznych,

50)PKD 86.90.D Dziatalno$¢ paramedyczna,

51)PKD 86.90.E Pozostata dziatalnos¢ w zakresie opieki zdrowotnej, gdzie
indziej niesklasyfikowana,

52)PKD 87.10.Z Pomoc spoteczna z zakwaterowaniem zapewniajgca opieke
pielegniarska,

53)PKD 87.20.Z Pomoc spoteczna z zakwaterowaniem dla os6b z zaburzeniami
psychicznymi,

54)PKD 87.30.Z Pomoc spoteczna z zakwaterowaniem dla osob w podesztym
wieku i 0sOb niepetnosprawnych,

55)PKD 95.11.Z Naprawa i konserwacja komputeréw i urzgdzen peryferyjnych,

56)PKD 38.12.Z Zbieranie odpaddw niebezpiecznych,

57)PKD 38.22.Z Przetwarzanie i unieszkodliwianie odpadéw niebezpiecznych,

58)PKD 50.40.Z Transport wodny $rodlgdowy towarow,

59)PKD 52.24.A Przetadunek towarow w portach morskich,

60)PKD 52.24.B Przetadunek towardéw w portach srodlgdowych,

61)PKD 52.24.C Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych,

62)PKD 52.29.C Dziatalnos¢ pozostatych agencji transportowych,

63)PKD 77.12.Z Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych
z wylgczeniem motocykli.

2. Jezeli podjecie lub prowadzenie ktdregokolwiek z rodzajéw dziatalnosci, o ktorych
mowa wust. 1, wymaga spetnienia szczegdlnych warunkéw przewidzianych
przepisami prawa, aw szczegblnosci, ale nie wytgcznie, uzyskania zgody,
zezwolenia lub koncesiji, to rozpoczecie lub prowadzenie tego rodzaju dziatalnosci
moze nastgpi¢ tylko i wytacznie po spetieniu tych warunkow.

§6

Zmiana przedmiotu dziatalnosci nastepuje bez wykupu akcji akcjonariuszy, ktérzy nie
zgadzajg sie na zmianeg, jezeli uchwata Walnego Zgromadzenia zostanie podjgta
wiekszoscig dwdch trzecich gtoséw w obecnosci 0sob reprezentujgcych co najmnie;j
potowe kapitatu zaktadowego.

IV. KAPITAL. ZAKLADOWY SPOLKI. PRAWA | OBOWIAZKI AKCJONARIUSZY.

§7
1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 10.502.600 zt (stownie: dziesig¢ milionow
piec¢set dwa tysigce szescset ztotych) i jest podzielony na:
1) 2.000.100 (stownie: dwa miliony sto) imiennych akcji serii A o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden zloty) kazda,

2) 1.000.000 (stownie: jeden milion) imiennych akcji serii B o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda,

3) 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji na okaziciela serii C o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda,
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4) 244.200 (stownie: dwiescie czterdziesci cztery tysigce dwiescie) akcji na
okaziciela serii D1 o wartosci nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden Zioty)
kazda,

5) 246.300 (stownie: dwiescie czterdziesci szes¢ tysiecy trzysta) akcji na
okaziciela serii D2 o wartosci nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden zioty)
kazda,

6) 30.000 (stownie: trzydziesci tysiecy) akcji na okaziciela serii D3 o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda,

7) 500.000 (stownie: piecCset tysiecy) akcji na okaziciela serii E o wartosci
nominainej po 1,00 zt (stownie: jeden zloty) kazda,

8) 500.000 (stownie: pietset tysiecy) akcji na okaziciela serii F o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden zioty) kazda,

9) 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji na okaziciela serii G o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda,

10) 2.212.000 (stownie: dwa miliony dwiescie dwanascie tysigcy) akcji na
okaziciela serii | o wartosci nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden zioty)
kazda,

11) 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji na okaziciela serii J o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda,

12) 670.000 (stownie: szescéset siedemdziesigt tysiecy) akcji na okaziciela serii K
o wartosci nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda,

13) 100.000 (stownie: sto tysiecy) akcji na okaziciela serii L o wartosci
nominalnej po 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda.

2. Na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia numer 22 z dnia 29.06.2010 roku
w sprawie emisji obligacji zamiennych na akcje Spotki, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji akcji serii H. wytaczenia
prawa poboru akcji oraz zmian Statutu Spotki kapitat zaktadowy zostat
warunkowo podwyzszony o kwote nie wigkszg niz 200.000 zt (stownie: dwiescie
tysiecy ztotych) poprzez emisje nie wigcej niz 200.000 (stownie: dwiescie tysiecy)
akcji imiennych Spotki serii H o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty)
kazda i tacznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 200.000 zt (stownie: dwiescie
tysiecy ztotych).

2a. Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walhego Zgromadzenia numer 6 z dnia
27 lutego 2013 roku w sprawie emisji warrantow subskrypcyjnych serii A’
z prawem objecia akcji serii L z wytagczeniem w catosci prawa poboru warrantow
subskrypcyjnych serii A’, a takze w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii L z wytaczeniem w catosci prawa poboru
akcji serii L oraz w sprawie zmiany Statutu Spotki kapitat zakladowy Spotki zostat
warunkowo podwyzszony o kwote nie wigkszg niz 300.000 zt (stownie: trzysta
tysiecy ztotych) poprzez emisje nie wiecej niz 300.000 (stownie: trzysta tysigcy)
akcji na okaziciela Spoftki serii L o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden
zloty) kazda i tacznej wartosci nominalnej nie wigkszej niz 300.000 zt (stownie
trzysta tysiecy ztotych).

3. Akcje serii A i B sg uprzywilejowane co do glosu w ten sposéb, ze na kazdg akcje

przypadajg dwa glosy na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
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Kapitat zaktadowy zostat pokryty proporcjonalnie przez Akcjonariuszy Zatozycieli
w calosci gotdwkg w nastepujgcy sposob: (1) kwota 500.025,00 (piec¢set tysiecy
dwadziescia pie¢ ztotych) zlotych zostata wptacona do dnia czwartego lipca dwa
tysigce pigtego roku (04.07.2005 r.), (2) kwota 500.000.00 (piec¢set tysiecy

ztotych) zostata wptacona do dnia pietnastego wrzesnia dwa tysigce piatego roku -

(15.09.2005 r.), (3) kwota 1.000.075,00 (jeden milion siedemdziesiat pie¢ ziotych)
ztotych zostata wptacona do dnia dwudziestego trzeciego grudnia dwa tysigce
pigtego roku (23.12.2005r.).

§8

1. Spétka moze emitowac akcje na okaziciela albo akcje imienne.

2. Akcje na okaziciela nie podlegajg zamianie na akcje imienne.

3. Akcje imienne, z wyjatkiem ograniczen wynikajacych z przepiséw prawa, moga

by¢ zamienione na akcje na okaziciela, na pisemny wniosek akcjonariusza
ztozony do Zarzadu z podaniem ilosci i numerow akcji imiennych podlegajacych
zamianie. Uchwate w sprawie zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela
Zarzad podejmuje w ciggu 30 dni liczgc od dnia ztozenia wniosku. W porzgadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia Zarzad umieszcza punkt dotyczacy
zmiany statutu celem dostosowania jego brzmienia do aktualnej ilosci akciji
imiennych i okazicielskich.

§9

. Akcje Spotki mogg by¢ umorzone za zgodg Akcjonariusza w drodze nabycia akcji

przez Spotke (umorzenie dobrowolne).

Szczegdtowe warunki itryb umorzenia akcji kazdorazowo okresla uchwata
Walnego Zgromadzenia.

Spotka na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia moze emitowac obligacje
zamienne na akcje Spokki lub obligacje z prawem pierwszenstwa. Spotka moze
emitowac warranty subskrypcyjne.

§10

Wykonywanie prawa gtosu przez zastawnika lub uzytkownika akcji Spotki wymaga
zgody Zarzadu Spoétki wyrazonej w formie uchwaty. Uchwate w sprawie wyrazenia
zgody albo odmowy zgody na wykonywanie prawa glosu przez zastawnika lub
uzytkownika akcji Zarzad podejmuje w terminie dwoch miesiecy liczac od dnia
otrzymania pisemnego wniosku wskazujgcego liczbe akcji, na ktdérych ustanowiono
zastaw lub uzytkowanie oraz osobe zastawnika lub uzytkownika.

1.

§ 11

Zbycie akgji imiennych uprzywilejowanych bez zachowania trybu przewidzianego
w postanowieniach Statutu jest bezskuteczne wobec Spotki.

Dotychczasowym Akcjonariuszom posiadajgcym akcje imienne uprzywilejowane
przystuguje prawo pierwszenstwa nabycia akcji imiennych uprzywilejowanych
przeznaczonych do zbycia. Akcjonariusz zamierzajgcy zbyC akcje imienne
uprzywilejowane ma obowigzek:

1) zawiadomienia o zamiarze =zbycia na piSmie wszystkich Akcjonariuszy
posiadajgcych akcje imienne uprzywilejowane oraz Zarzadu Spoéki, ze

&
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wskazaniem osoby nabywcy, liczby akcji przeznaczonych do zbycia oraz
ustalonej z nabywca ceny; :

2) jednoczesnego z zawiadomieniem, zaoferowania przeznaczonych do zbycia
akcji wszystkim pozostatym Akcjonariuszom posiadajagcym akcje imienne
uprzywilejowane na warunkach okreslonych wust. 3-8 ponizej. Oferta
Akcjonariusza winna zawiera¢ dla swej waznosci upowaznienie Spétki do
odbioru o$wiadczen w przedmiocie przyjecia oferty.

W przypadku zamiaru zbycia akcji imiennych uprzywilejowanych, pozostali
akcjonariusze posiadajgcy akcje imienne uprzywilejowane mogag nabyé akcje
oferowane do zbycia za cene roéwng cenie zbycia okreslong w zawiadomieniu,
o ktérym mowa w ust. 2 pkt 1) powyzej.

Akcjonariusze posiadajgcy akcje imienne uprzywilejowane mogag wykonac¢ prawo
pierwszenstwa w terminie 14 (czternastu) dni od otrzymania zawiadomienia
poprzez ztozenie na rece Zarzadu Spoétki oswiadczenia o realizacji prawa
pierwszenstwa i przyjeciu oferty. W przypadku, gdy os$wiadczenia o realizacji
prawa pierwszenstwa obejmg akcje w liczbie przekraczajgcej przeznaczong do
zbycia, Zarzad Spoéiki dokona redukcji proporcjonalnie do liczby akcji objetej
o$wiadczeniami o realizacji prawa pierwszenstwa i w drugiej kolejnosci do liczby
akcji imiennych posiadanych przez Akcjonariuszy, ktorzy korzystajg z prawa
pierwszenstwa.

Zarzad Spotki w terminie 7 (siedmiu) dni liczgc od uptywu terminu do ztoZenia
o$wiadczen o zamiarze skorzystania z prawa pierwszenstwa, o ktérych mowa
w ust. 4, przygotuje liste osob, kiore zlozyly takie oswiadczenia iprzekaze jg
Akcjonariuszowi zamierzajgcemu zby¢ akcje oraz Akcjonariuszom korzystajgcym
z prawa pierwszenstwa. Lista zawiera¢ bedzie wskazanie osOb korzystajacych
z prawa pierwszenstwa wraz z przypisaniem kazdej znich liczby i numerow
nabywanych akcji.

Termin zaptaty za akcje nabywane w trybie prawa pierwszenstwa wynosi do 90
(dziewietdziesigt) dni liczac od przekazania przez Zarzad Spofki
zainteresowanym listy, o ktérej mowa w ust. 5 powyzej.

W przypadku bezskutecznego uptywu terminu do zaptaty za akcje Akcjonariusz

moze je zbyé wecatosci lub czesci na rzecz nabywcy okreslonego
w zawiadomieniu i na wskazanych tam warunkach.

V. ORGANY SPOLKI

§12
Organami Spotki sa:
1) Zarzad,
2) Rada Nadzorcza,
3) Walne Zgromadzenie.
Zarzad
§13

1.

Zarzad prowadzi sprawy Spoékki i reprezentuje Spoitke.
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. Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spoéiki niezastrzezone do
kompetencji pozostatych organow Spofki.

§14
. Zarzad Spotki liczy od 1 (jednego) do 3 (trzech) osob, powolywanych na okres
wspolnej kadencji trwajacej 4 (cztery) lata.

. Prezesa Zarzadu Spotki oraz pozostatych cztonkéw Zarzadu Spétki powoluje
i odwotuje Rada Nadzorcza.

§15

. Do skiadania os$wiadczeh woli i podpisywania dokumentéw w imieniu Spotki
upowaznionych jest dwoch cztonkow Zarzadu dziatajgcych tgcznie, lub jeden
cztonek Zarzgdu dziatajacy tacznie z prokurentem.

. Przy dokonywaniu czynnosci prawnych pomiedzy Spoétkg a czionkiem Zarzadu
Spotke reprezentuje Rada Nadzorcza, wimieniu ktorej dziata Przewodniczacy
Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci inny czionek Rady Nadzorczej
wskazany w uchwale Rady Nadzorczej.

§ 16

. Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu, w szczegolnosci koordynuje, nadzoruje
oraz organizuje prace czionkdw Zarzadu a takze zwotuje i przewodniczy
posiedzeniom Zarzadu. W przypadku réwnosci gtoséw podczas gtosowania na
posiedzeniu Zarzadu, gtos Prezesa Zarzgdu decyduje o wyniku gtosowania.

. Tryb pracy Zarzgdu okresla Regulamin Zarzgdu uchwalony przez Zarzad
i zatwierdzany przez Rade Nadzorcza.

. Regulamin okresla co najmniej:
1) sprawy, ktdére wymagajg kolegialnego rozpatrzenia przez Zarzad,
2) zasady podejmowania uchwat w trybie pisemnym.

. W sprawach nie przekraczajgcych zakresu zwyktego zarzadu kazdy z cztonkéw
Zarzadu moze samodzielnie prowadzi¢ sprawy Spétki. Uchwaly Zarzadu
zapadajg w sprawach przekraczajacych zwykty zarzad, a takze w kazdej sprawie,
gdy zazada tego chociazby jeden cztonek Zarzgdu.

. Do waznosci uchwat Zarzgdu wymagana jest obecno$¢ co najmniej potowy
cztonkoéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza
§17

. Rada Nadzorcza liczy od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkdw powotywanych przez
Walne Zgromadzenie na okres wspoinej kadencji trwajacej 5 (piec) lat.

. Walne Zgromadzenie okresla liczbe cztonkow Rady Nadzorczej danej kadencji, z
tym, ze Walne Zgromadzenie moze dokonaé¢ zmiany liczby czionkéw danej
kadencji w czasie jej trwania.

%
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. Z zastrzezeniem ust. 4 od momentu, w ktdérym Spétka stanie sie spotkg publiczna,
co najmniej dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej bedzie Cztonkami Niezaleznymi.

. Czlonkowie Niezalezni zostang powotani w sklad Rady Nadzorczej najpdzniej na
pierwszym Walnym Zgromadzeniu odbywanym po dniu uzyskania statusu spoéiki
publicznej. Kandydat na Czionka Niezaleznego przedkitada Przewodniczagcemu
Walnego Zgromadzenia pisemne o$wiadczenie o spetnianiu  kryteriow
niezaleznosci. Oswiadczenie to dotgcza sie do protokotu Walnego Zgromadzenia.

. W przypadku zgloszenia przez ktéregos$ z czionkéw Rady Nadzorczej potrzeby
dokonania oznaczonych czynnosci nadzorczych, Rada Nadzorcza podejmuje
uchwate o delegowaniu go do indywidualnego wykonywania czynnosci
nadzorczych.

§18

. Rada Nadzorcza moze wybra¢ ze swego skitadu Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, Zastepce Przewodniczagcego Rady Nadzorczej i Sekretarza Rady
Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze odwotaé z funkcji kazdg osobe wybrang
w oparciu o postanowienia zawarte w poprzednim zdaniu. Rada Nadzorcza
wybiera ze swego sktadu komitet audytu, przy czym w przypadku gdy Rada
Nadzorcza sktada sie z nie wigcej niz 5 cztonkow, zadania komitetu audytu
wykonuje Rada Nadzorcza.

2. Kazdy cztonek Rady Nadzorczej moze zosta¢ wybrany na dalsze kadencje.
3. Czlonek Rady Nadzorczej moze wkazdym czasie ztozy¢ rezygnacje

z wykonywanej funkcji. Rezygnacja jest skladana w formie pisemnej Zarzadowi.

. W przypadku ziozenia rezygnacji przez czionka Rady Nadzorczej albo
wygasniecia mandatu tak wybranego czionka Rady Nadzorczej z innej przyczyny
Zarzad niezwlocznie zwotuje Walne Zgromadzenie celem uzupetnienia skiadu
osobowego Rady Nadzorczej.

§19

. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w miareg potrzeb, jednak nie rzadziej niz raz
na kwartat.

. Miejscem posiedzen Rady Nadzorczej sg miasta Krakow, Katowice, Warszawa,
Lublin, Wroctaw badz Gdansk, chyba ze wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej
wyrazg na pismie pod rygorem niewaznosci zgode na odbycie posiedzenia
w innym miescie. Zgoda moze dotyczy¢ tylko i wylgcznie posiedzenia, ktorego
miejsce, data igodzina rozpoczecia zostaty dokladnie okreslone w tresci
oswiadczenia obejmujgcego zgode.

§ 20

. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej
z wlasnej inicjatywy albo na wniosek Zarzadu Iub innego czionka Rady
Nadzorczej.

. Pierwsze posiedzenie Rady Nadzorczej nowej kadencji zwotuje Przewodniczacy
Rady Nadzorczej poprzedniej kadencji w terminie jednego miesigca od dnia
Walnego Zgromadzenia, na ktorym wybrani zostali cztonkowie Rady Nadzorczej
nowej kadencji. W przypadku niezwotania posiedzenia w tym trybie posiedzenie
Rady Nadzorczej zwotuje Zarzad.

%ﬁ/
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3.

4,

Zaproszenie na posiedzenie Rady Nadzorczej, obejmujgce porzadek obrad,
powinno byC przekazane kazdemu czionkowi Rady Nadzorczej na pismie na co
najmniej 7 dni przed dniem posiedzenia. Zaproszenie powinno okre$laé¢ date,
godzine, miejsce oraz porzadek obrad posiedzenia.

Zmiana przekazanego cztonkom Rady Nadzorczej porzadku obrad posiedzenia
Rady Nadzorczej moze nastgpi¢ tylko iwytacznie wtedy, gdy na posiedzeniu
obecni sg wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej izaden znich nie wnibst
sprzeciwu co do zmiany porzadku obrad w catosci lub w czesci.

§ 21

Posiedzenia Rady Nadzorczej prowadzi Przewodniczacy Rady Nadzorczej, aw
przypadku jego nieobecnosci cztonek Rady Nadzorczej upowazniony do tego na
pismie przez Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;.

§ 22

1. Z zastrzezeniem ust. 4, Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty na posiedzeniach.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty na posiedzeniu w glosowaniu jawnym,
chyba Zze na wniosek ktéregokolwiek z cztonkéw Rady Nadzorczej uchwalono
gtosowanie tajne. W sprawach dotyczacych wyboru iodwotania czionka lub
czfonkdw Zarzgdu oraz Przewodniczacego Rady Nadzorczej uchwaly
podejmowane sg w glosowaniu tajnym.

Czionkowie Rady Nadzorczej mogag bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady
Nadzorczej, oddajgc swoj gios na pismie za posrednictwem innego czionka Rady
Nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty poza posiedzeniem w trybie
pisemnym (obiegowym) Ilub przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtosé. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Podjecie uchwaty Rady Nadzorczej bez odbycia posiedzenia za pomocg srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odleglos¢ nastepuje w sposob i na
zasadach okreslonych w Regulaminie Rady Nadzorczej.

§23

. Rada Nadzorcza sporzadza roczne sprawozdania ze swojej dzialalnosci

obejmujace kazdy kolejny rok obrotowy. Sprawozdanie zawiera co najmniej
zwieztg ocene sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny systemu Kkontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykami istotnymi dla Spofkki, a takze ocene
pracy Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza przedstawia sprawozdanie, o ktérym mowa wust. 1, do
zatwierdzenia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywajgce sie w roku
obrotowym przypadajacym bezposrednio po roku obrotowym, kidrego dotyczy to
sprawozdanie.

§ 24

. Czlonek Rady Nadzorczej powinien przekaza¢ Zarzgdowi informacje na temat

swoich powigzan z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujgcymi nie

mniej niz 5 % ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Powyzsz;//
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obowigzek dotyczy powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych
mie¢ wplyw na stanowisko czionka rady nadzorczej w sprawie rozstrzygane;
przez Rade Nadzorcza.

Cztonek Rady Nadzorczej powinien przekaza¢ Radzie Nadzorczej informacje na
temat zaistniatego lub mogacego powstaé konfliktu intereséw. Czionek Rady
Nadzorczej powinien powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od
glosowania nad uchwatg w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt interesow.

§ 25

Czionkom Rady Nadzorczej moze zosta¢ przyznane wynagrodzenie. Zasady wyptaty
i wysoko$¢ wynagrodzenia okresla uchwata Walnego Zgromadzenia.

§ 26

Szczegotowa organizacje isposob dziatania Rady Nadzorczej okresla regulamin
uchwalany przez Rade Nadzorczg i zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie.

1.

§ 27

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich
dziedzinach jej dziatalnosci.

Do kompetencji Rady Nadzorczej, oprécz innych spraw przewidzianych
w przepisach kodeksu spétek handlowych, przepisach innych ustaw
i postanowieniach niniejszego statutu, nalezy:

1) wybor biegtego rewidenta w celu przeprowadzenia badania sprawozdania
finansowego, a o ile jest sporzadzane takze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego grupy kapitatowej Spotki,

2) przyjmowanie jednolitego tekstu Statutu Spotki, przygotowanego przez Zarzad
Spoiki,

3) ustalanie zasad iwysoko$ci wynagrodzenia czionkéw Zarzadu, a takze
wyrazenie zgody na zasady i wysoko$¢ wynagrodzenia prokurenta,

4) wyrazanie zgody na nabycie izbycie przez Spoétke nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci,

5) wyrazanie zgody na inne niz z tytulu wynagrodzenia za prace Swiadczenia
przez Spotke na rzecz czlonkdw Zarzgdu lub prokurentow,

6) wyrazanie zgody na rozporzadzenie przez Spotke prawem lub zaciggnigcie
zobowigzania do $wiadczenia o wartosci przekraczajgcej 500.000 zt (brutto),
za wyjatkiem zawierania umow na podstawie ktorych Spoétka zobowigzana jest
do $wiadczenia ustug medycznych oraz za wyjgtkiem umoéw, ktoérych
przedmiotem jest nabycie lub zbycie sprzgtu medycznego lub innych urzadzen
wykorzystywanych w celu $wiadczenia ustug medycznych,

7) zatwierdzenie rocznego budzetu Spotki, planéw finansowych i inwestycyjnych
Spoiki, przedstawionych przez Zarzad,

8) powotywanie i odwolywanie cztonkow Zarzadu;
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9) udzielanie zgody na zawarcie przez Spotke umowy z podmiotem powigzanym
ze Spotka, z tym, ze udzielenie zgody nie jest wymagane w wypadku umow
typowych, zawieranych na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalnosci operacyjnej przez spotke tworzaca grupe kapitatowa,

10)rozpatrywanie iopiniowanie spraw majgcych by¢ przedmiotem uchwat
Walnego Zgromadzenia.

. Postanowienia ust. 2 pkt. 9 i10 wchodzg w zycie z dniem, w ktérym Spotka
uzyska status spoétki publicznej.

. W sprawach dotyczacych go osobiscie badz majatkowo cztonek Rady Nadzorczej
nie moze gtosowac.

. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg zwykla wiekszoscig glosow z tym
zastrzezeniem, ze w kazdym przypadku podjecie uchwaly przez Rade Nadzorczg
wymagaé bedzie dla swej waznosci obecnosci przynajmniej potowy cztonkow
Rady Nadzorczej. W przypadku oddania rownej liczby gtosow, glos
Przewodniczacego Rady Nadzorczej jest gtosem decydujacym.

Walne Zgromadzenie
§ 28

. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spotki, Katowicach lub
w Warszawie.

. Walne Zgromadzenie uchwala swoj regulamin okreslajacy szczegotowo tryb
prowadzenia obrad.

. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez
niego wskazana. W przypadku, gdy Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie bgdzie
obecny na Walnym Zgromadzeniu lub nie wskaze osoby do jego otwarcia, Walne
Zgromadzenie bedzie otwarte przez Prezesa Zarzadu bgdz osobg przez niego
wskazana, a w braku i tych os6b przez Akcjonariusza lub osobe reprezentujaca
Akcjonariusza posiadajacego najwyzszy procent akcji w kapitale zaktadowym
Spoétki obecnego na Walnym Zgromadzeniu.

. Walne Zgromadzenie wybiera Przewodniczgcego Zgromadzenia sposrod osob
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

§ 29

. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci podejmowanie
uchwat w sprawach:

1) rozpatrzenia izatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w ubiegtym roku obrotowym,

2) podziatu zysku albo pokrycia straty,

3) udzielenia czionkom organdéw Spotki absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkow,

4) tworzenia iznoszenia kapitatdw rezerwowych, funduszy specjalnych oraz
okreslenie ich przeznaczenia,


Piotrus
Tekst maszynowy
32


5) postanowien dotyczacych roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spoétki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

6) powotania i odwotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki,
7) powotania i odwotania likwidatoréw,

8) zatwierdzenia regulaminu Rady Nadzorczej,

9) uchwalenia regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia.

2. Oprécz spraw wymienionych w ust.1 uchwaty Walnhego Zgromadzenia wymagajg
inne sprawy okreslone w przepisach prawa i niniejszym Statucie.

3. Nabycie izbycie przez Spétke nieruchomoéci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

4. Uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zapadajg zwykia wigkszoscig
gtoséw, chyba, ze kodeks spotek handlowych lub niniejszy statut przewidujg inng
wigkszo$¢. Dla waznosci uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
wymagana jest obecno$¢ na Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 50 % kapitatu zaktadowego.

VI. GOSPODARKA SPOLKI. RACHUNKOWOSC SPOLKI
§ 30
Rokiem obrotowym Spoiki jest rok kalendarzowy.
§ 31
1. Kapitaly wlasne Spoétki stanowig:
1) kapitat zaktadowy,
2) kapitat zapasowy,
3) kapitaly rezerwowe.

2. Spotkka moze tworzy¢ iznosi¢ uchwata Walnego Zgromadzenia kapitaty
rezerwowe zardbwno na poczatku jak i w trakcie roku obrotowego.

§ 32

1. Budzet Spokki jest rocznym planem dochodéw iwydatkéw oraz przychodow
i rozchodow Spotki, sporzgdzanym na kazdy kolejny rok obrotowy.

2. Budzet Spotki stanowi podstawe gospodarki Spotki w kazdym kolejnym roku
obrotowym. Budzet moze by¢ aktualizowany po uptywie kazdego kolejnego
kwartatu, a takze na kazdy wniosek Zarzadu.

3. Zarzad Spotki jest zobowigzany do:
1) sporzadzenia projektu budzetu Spétki na kazdy kolejny rok obrotowy,

2) przekazania Radzie Nadzorczej projektu budzetu Spotki nie p6zniej niz na 60
(sze$cdziesigt) dni przed rozpoczgciem roku obrotowego ktérego dotyczy

dany budzet.

VI. POSTANOWIENIA KONCOWE

33
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§ 33

W  sprawach Spotki  nieuregulowanych wtekscie niniejszego statutu majg
zastosowanie w pierwszej kolejnosci przepisy kodeksu spétek handlowych.

§ 34
llekro¢ w niniejszym Statucie jest mowa o:

1) Spotce publicznej — rozumie sig przez to spotke publiczng w rozumieniu art. 4 pkt.
20) ustawy =z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej iwarunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2009 roku Nr 185, poz. 1439
ze zm.),

2) Podmiocie powigzanym — rozumie sie przez to podmiot powigzany w rozumieniu
rozporzadzenia Ministra Finansoéw zdnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych iokresowych przekazywanych przez emitentdéw papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim
(Dz.U. Nr 33, poz. 259 ze zm.),

3) Czionkach Niezaleznych — rozumie sie przez to czionkéw Rady Nadzorczej,
spetniajgcych kryteria niezaleznosci wskazane w Zalgczniku Il do Zalecenia
Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego roli dyrektorow
niewykonawczych lub bedacych czlionkami rady nadzorczej spétek gietdowych
oraz wytyczne zawarte w pkt Il ppkt 6 dokumentu ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW”, stanowigcego zatgcznik do uchwaty nr 17/1249/2010
Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 19 maja 2010
roku.
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Zalacznik nr 3 - Uchwala w sprawie Programu Emisji Obligacji i uchwala w sprawie emisji obligacji serii D

Uchwata nr 02/05/2013
Zarzadu VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie
z dnia 27 maja 2013 roku
w sprawie Programu Emisji Obligacji

Dziatajgc na zasadzie art. 368 Kodeksu Spotek Handlowych oraz art. 2 pkt 1) i art. 9 pkt 3)
ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst jednolity Dz.U. z 2001 roku nr 120,
poz. 1300 ze zm., dalej ,,Ustawa o obligacjach”) Zarzad VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie
(dalej: ,Spotka”) uchwala, co nastepuje:

§ 1 (Program Emisji Obligacji)

1. Przyjmuje sie program emisji obligacji przez Spotke (,Program Emisji Obligacji”), w
ramach ktérego Spdétka w dwdch procesach emisyjnych wyemitowad moze do 17.000
(stownie: siedemnascie tysiecy) obligacji o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden
tysigc ztotych) kaida, i tgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 17.000.000 zi (sfownie:
siedemnascie milionédw ztotych) (dalej: ,Obligacje”) na warunkach okreslonych przez
Zarzagd.

2. Program Emisji Obligacji opiera sie na nastepujacych zatozeniach:
1) wramach Programu Emisji Obligacji Spotka wyemituje dwie serie Obligacii,

2) faczna wartoé¢ nominalna Obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji
Obligacji wramach danej serii zostanie okreslona przez Zarzad, przy czym taczna
maksymalna warto$¢ nominalna pojedynczej emisji w ramach Programu Emisji
Obligacji wyniesie do 12.000.000,00 (stownie: dwunastu milionéw) zfotych,

3) poszczegblne serie Obligacji moga mied zréznicowane szczegéfowe warunki emisji, w
tym zasady dotyczace oprocentowania i jego wysokosci, zasady wykupuy,
zabezpieczenie,

4) Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu i beda zdematerializowane,

5) Obligacje zostang wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na
rynku Catalyst, prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A.

3. Emisja Obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji wymaga podjecia przez Zarzad
stosownej uchwaty. W uchwale emisyjnej Zarzad okresli w szczegdlnodci:

1) cene emisyjng Obligacji,

2) zasady oprocentowania Obligacji poprzez okresienie stopy procentowej oraz ustalenie
terminéw zwigzanych z naliczaniem | wyplatg odsetek, w tym diugosci okresu
odsetkowego, przy zastrzezeniu, ze wynosit on bedzie nie wigcej niz 6 (stownie: szesc)
miesiecy,

3) czy Obligacje danej serii bedg zabezpieczone, a jedli tak to okresli sposéb

zabezpieczenia takich Obligacji, przy zastrzezeniu, Ze zabezpieczeniem Obligacji serii C

bedzie zastaw rejestrowy na udziatach w spotce ,Centrum Diagnostyki Obrazowe;

Jelenia Géra” spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig. Zabezpieczeniem obligacji serii
-

D bedzie zastaw rejestrowy na 2.000.000 akcji na okaziciela serii A w spétce ALTERIS
S.A., stanowigcych wiasnoéé VOXEL S.A. Na wskazanych w niniejszym punkcie udziatach
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i akcjach moze by¢ ustanawiane zabezpieczenie dla obligacji kilku serii emitowanych w
ramach Programu.

4) czy w odniesieniu do Obligacji przed terminem wykupu Spdtka zaoferuje
obligatariuszom dodatkowe zabezpieczenie, inne niz wskazane w pkt 3) (z
zastrzezeniem, ie nie stanowig one zabezpieczenia w rozumieniu Ustawy o
obligacjach),

5) termin ostatecznego wykupienia danej serii Obligacji, przy czym data wykupu danej
seril Obligacji przypada¢ bedzie nie dluiej niz 36 (stownie: trzydziesci szeé¢) miesiecy
od daty przydziatu danej serii Obligacji,

6) w jakich warunkach Spdétka lub obligatariusze majg prawo zaigdaé wczes$niejszego
wykupu Obligacji, jak réwniez wysokoé¢ premii zwigzanej z ostatecznym wykupem
Obligacji emitowanych w ramach poszczegdlnych proceséw emisyjnych, jezeli premia
taka bedzie przewidziana,

7) przypadki, w ktorych Spétka bedzie zobowigzana lub uprawniona do wczedniejszego
wykupu Obligacji emitowanych w ramach wszystkich proceséw emisyjnych oraz
dodatkowe s$wiadczenie pienigine zwigzane z wczesniejszym wykupem tych Obligacji
lub sposdb wyliczenia takiego $wiadczenia ~ jezeli bedzie ono przewidziane.

. Zarzad ustala, ze uchwata w sprawie emisji Obligacji serii D bedzie mogta zosta¢ podjeta
pod warunkiem podjecia przez Spétke uchwaty o przedterminowym wykupie obligacji serii
B. Obligacije w pierwszej kolejnosci zostang przydzielone tym podmiotom, ktérym
przydzielono obligacje serii B wyemitowane przez Spdtke na podstawie uchwaty nr
01/05/2012 z dnia 17 maja 2012 roku.

§ 2. (Postanowienia koficowe)
1. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

2. Zarzad w glosowaniu jawnym jednomysinie podjat uchwate.

Podpisy cztonkéw Zarzadu:

1. Jacek Liszka- Prezes Zarzadu  .iceosiene .

n

2. Dariusz Pietras- Wiceprezes Zarzadu ...........

3. Grzegorz Maslanka- Cztonek Zarzgdu ......ueureeee
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Uchwata nr 02/07/2013
Zarzadu VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie
z dnia z dnia 2 lipca 2013 roku

w sprawie emisji obligacji serii D

Dziatajgc na zasadzie art. 368 Kodeksu Spétek Handlowych oraz art. 2 pkt 1) i art. 9 pkt 3)

u

p
z

stawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst jednolity Dz.U. z 2001 roku nr 120,
o0z. 1300 ze zm., dalej: ,,Ustawa o obligacjach”), a takze na podstawie § 1 ust. 3 Uchwaly
arzgdu VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie (dalej: ,Spétka”) z dnia 27 maja 2013 roku

w sprawie Programu Emisji Obligacji, Zarzgd Spétki uchwala, co nastepuje:

ot

[SSIEN S

=

§ 1. (Emisja obligacji serii D)

. W ramach Programu Emisji Obligacji, przyjetego Uchwatg Zarzadu nr 02/05/2013 z dnia
27 maja 2013 roku Spdtka wyemituje tgcznie nie wigcej niz 12.000 (stownie: dwanascie
tysigcy) obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden tysigc
zfotych) kazda, itgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 12.000.000 zt (stownie:
dwanascie miliondw ztotych) (dalej: ,Obligacje”).

. Cena emisyjna jednej Obligacji jest réwna 1.000 zt (stownie: jeden tysigc zlotych).

. Obligacje zostang wyemitowane zgodnie z prawem polskim a walutg emisji bedg ziote
polskie (PLN).

. Prawa wynikajace z Obligacji powstajg z chwilg zapisu w ewidencji, o ktorej mowa
wart. 5a ust. 2 Ustawy o obligacjach, ktérej prowadzenie Spdtka zleci Domowi
Maklerskiemu BDM S.A, z siedzibg w Bielsku Biatej.

§ 2. (Warunki emisji Obligacji)

. Obligacje beda wyemitowane jako zabezpieczone w rozumieniu przepisow Ustawy
o obligacjach. Zabezpieczenie stanowic bedzie zastaw rejestrowy na 2,000,000 akcji na
okaziciela serii A spdtki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach (adres: ul. PCK 6/3, 40-057
Katowice), wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sad
Rejonowy Katowice — Wschdd w Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000391749 o numerach od A 0 000 001 do A 2
000 000 o facznej wartosci nominalnej 1.000.000 ztotych. W dniu emisji Obligaciji regulacja
wskazana w ust. 3 nie stanowi zabezpieczenia Obligacji w rozumieniu Ustawy o
obligacjach.

. Akcje w kapitale zaktadowym spétki ALTERIS S.A, z siedzibg w Katowicach mogg stanowic
przedmiot zabezpieczenia obligacji serii C emitowanych na podstawie uchwaly Zarzadu
Spétki nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 roku w sprawie Programu Emisji Obligacji, przy
czym w pierwszej kolejnosci zastaw rejestrowy na akcjach spotki ALTERIS S.A. zostanie
ustanowiony na rzecz obligatariuszy Obligacji.

. Spétka na zasadach okreslonych w szczegdtowych warunkach emisji Obligacji, o ktérych
mowa w ust. 8 zobowigzuje sie ustanowi¢ dodatkowe zabezpieczenie Obligacii.
W przypadku, gdy na przedmiocie dodatkowego zabezpieczenia istnie¢ bedzie juz

N
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zabezpieczenie ustanowione na rzecz obligatariuszy obligacji innych serii dodatkowe
zabezpieczenie, o ktérym mowa w niniejszym ustepie zostanie ustanowione na rzecz
Obligatariuszy Obligacji na kolejnym miejscu. W pierwszej kolejnosci, takim dodatkowym
zabezpieczeniem moze byé zastaw rejestrowy na 5.800 udziatach o wartosci nominalnej
500 zt kazdy i o tacznej wysokosci 2.900.000,00 zt w kapitale zaktadowym spétki ,Centrum
Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora” spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia ,z siedzibg
w Jeleniej Gorze (adres: ul. Bankowa 5/7, 58 — 500 Jelenia Gdra) wpisanej do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sgad Rejonowy dla Wroctawia —
Fabrycznej we Wroctawiu IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS: 0000263860 {o ile mozliwosé ustanowienia takiego obcigzenia nie bedzie
wytgczona lub ograniczona na podstawie uprzednio zawartych umowy).

. Obligacje  zostang zaoferowane  poprzez skierowanie  propozycji  nabycia
do indywidualnych adresatdéw, w liczbie mniejszej niz 150 osdb, zgodnie z art. 9 pkt 3)
Ustawy o obligacjach.

. Obligacje w pierwsze] kolejnosci zostang przydzielone na zasadach okreslonych
w szczegotowych warunkach emisji Obligacji, o ktérych mowa w ust. 8 tym podmiotom,
ktére przyjety Propozycje Nabycia Obligacji, a ktdrym przydzielono obligacje serii B
wyemitowane przez Spotke na podstawie uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 6 czerwca 2012
roku.

. Obligacje zostang wykupione przez Spdotke w terminie 36 miesiecy od daty przydziatu
{zwanym dalej ,,Dniem Wykupu").

. Obligacje zostang wyemitowane jako obligacje kuponowe i bedg oprocentowane na
nastepujacych zasadach:

1) Obligacje beda oprocentowane wedtug stopy zmiennej ustalonej w oparciu o
wspotczynnik WIBOR 6M + marza 5 %,

2) okres odsetkowy wynosié bedzie 6 miesiecy,

3) wysokos¢ odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie
odsetkowym i przy zatozeniu 365 dni w roku.

. Szczegbtowe warunki emisji Obligacji, w rozumieniu art. 5b Ustawy o obligacjach stanowig
Zatacznik nr 1 do niniejszej uchwaty. Wzdr propozycji nabycia Obligacji, w rozumieniu
art. 10 ust. 1 Ustawy o obligacjach stanowi Zatgcznik nr 2 do niniejszej uchwaty.

§ 3. (Dematerializacja Obligacji)
. Obligacje nie beda posiadaty formy dokumentu i bedg zdematerializowane.

. Niniejsza uchwata upowaznia do zawarcia umowy o rejestracje Obligacji w depozycie
papieréw wartoéciowych, prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych
S.A. celem ich dematerializacji.

. W przypadku braku rejestracji Obligacji w depozycie papierdw wartosciowych

prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A., Obligacje pozostang
zapisane w ewidencji, o ktérej mowa w § 1 ust. 4 powyzej.

=S\
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§ 4. (Wprowadzenie Obligacji do obrotu)

Obligacje zostang wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku
Catalyst, prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w zwigzku
z czym niniejsza uchwata upowaznia do ubiegania sie o wprowadzenie Obligacji do obrotu
w alternatywnym systemie obrotu na rynku Catalyst, prowadzonym przez Gielde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

§ 5. (Postanowienia koricowe)

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Podpisy cztonkéw Zarzqdu:

1. Jacek Liszka- Prezes Zarzadu  .....cocesneense

2. Dariusz Pietras — Wiceprezes Zarzgdu D{J\k MYS I
. N

3. Grzegorz Maslanka- Cztonek Zarzadu ...ueucceesevsssorspforie Recaserssnsasasses srrorastaeressisn
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Zalacznik nr 4 - Warunki i propozycja nabycia obligacji serii D

PROPOZYCJA NABYCIA
«oferowana_ilo$é»
ZABEZPIECZONYCH OBLIGAC)I NA OKAZICIELA SERII D

emitowanych przez

C

VOXEL Spoétka Akcyjna

z siedzibg w Krakowie przy ul. Wielickiej 265
zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa — Srédmieécia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000238176

skierowana do

«inwestor» «Imie_Nazwisko»

Organizator niepublicznej emisji:

bd®D

Dom Maklerski BDM S.A.

40


Piotrus
Tekst maszynowy
40

Piotrus
Tekst maszynowy
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Niniejsza propozycja nabycia (dalej ,Propozycja Nabycia”) zawiera informacje o emisji obligacji serii D spétki Voxel
Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie przy ul. Wielickiej 265 zarejestrowane] pod numerem KRS 0000238176 (dalej,
odpowiednio, ,Obligacje” oraz ,,Emitent”) oraz o procedurze obejmowania Obligacji przez inwestoréw. Emisja obejmuje nie
wiecej niz 12.000 zabezpieczonych i zdematerializowanych Obligacji na okaziciela serii D, oferowanych po cenie
emisyjnej 1000 zf za jedna Obligacje.

W odpowiedzi na Propozycje Nabycia, inwestor moze ziozy¢ Oswiadczenie o Przyjeciu Propozycji Nabycia, w formie
okreslonej w Zataczniku nr 1 do niniejszej Propozycji Nabycia (dalej ,,Oswiadczenie o Przyjeciu Propozycji Nabycia”).

Oswiadczenie o Przyjeciu Propozycji Nabycia dotyczace nabycia Obligacji moze zostaé ztozone przez Inwestora
Organizatorowi Emisji w kazdym z punktow obstugi Organizatora Emisji wskazanych w Zataczniku nr 2 do Propozycji
Nabycia, w godzinach obstugi klientéw, w terminie:

1/ Termin Pierwszy:

— od 9 lipca 2013 roku - termin na skierowanie Propozycji Nabycia Obligacji do podmiotdw, ktérym przydzielono
obligacje serii B,

- od 17 lipca 2013 roku do 23 lipca 2013 roku — termin na ztozenie Oswiadczenia o przyjeciu Propozycji Nabycia i
optacenie Obligacji serii D przez podmioty, ktérym przydzielono obligacje serii B);

2/ Termin Dodatkowy — od 24 lipca 2013 roku do 29 lipca 2013 roku - termin na skierowanie Propozycji Nabycia
Obligacji, ztozenie Oswiadczenia o przyjeciu Propozycji Nabycia i optacenie Obligacji serii D przez pozostate podmioty.

Datg przydziatu Obligacji bedzie 31 lipiec 2013 r. (dalej ,Data Przydziatu”).

Niniejsza Propozycja Nabycia zostata przygotowana zgodnie z zasada zachowania starannosci zawodowej. Informacje o
Emitencie przygotowane sg na podstawie informacji przekazanych przez Emitenta.

Wszelkie zawiadomienia do inwestordw beda wazne, jezeli zostaty wystane listem poleconym, faksem lub e-mailem na
ich adresy podane w Oswiadczeniu o Przyjeciu Propozycji Nabycia. Wszelkie zawiadomienia skierowane przez
inwestoréw do Emitenta bedg wazne o ile zostang przekazane listem poleconym lub faksem na adres, chyba ze inny
adres zostanie w tym celu wskazany na stronie internetowej Emitenta:

VOXEL S.A.

ul. Wielicka 265

30-663 Krakow

Fax. +48 12 651 13 09

z dopiskiem ,,VOXEL — emisja obligacji”

Wszelkie zawiadomienia skierowane przez inwestoréw do Organizatora Emisji bedg wazne o ile zostang przekazane
listem poleconym lub faksem na adres, chyba ze inny adres zostanie w tym celu wskazany na stronie internetowej
Organizatora Emisji:

Dom Maklerski BDM S.A.

Wydziat Bankowosci Inwestycyjnej

ul. 3 Maja 23

40-096 Katowice

fax: +48 32 208 14 02

z dopiskiem ,VOXEL — emisja obligacji”
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Numer Egzemplarza Propozycji Nabycia

Zarzad Spotki VOXEL Spotka Akcyjna (VOXEL S.A.)) z siedzibg w Krakowie, za posrednictwem Domu
Maklerskiego BDM S.A. (,Organizator Emisji’) przekazuje niniejszym Propozycje Nabycia Obligacji
serii D.

Numer kolejny Propozycji Nabycia: «Lp»

Liczba oferowanych obligacji serii D «oferowana_ilosé»

Inwestor: «inwestor» «Imig_Nazwisko»

Adres Inwestora: «Adres_ulica», «Adres_kod» «Adres_Miasto»

Nr telefonu i faksu

Adres e-mail:

Kwituje otrzymanie Propozycji Nabycia Obligacji serii D spotki VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie

Podpis:

Miejsce

Data

Jeden egzemplarz niniejszej strony po podpisaniu przez Inwestora pozostaje u Organizatora Emisji.

¥
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Propozycja Nabycia

«oferowana_ilo$é»

zdematerializowanych zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii D

Podstawa prawna emisji:

Emitent:

Organizator Emisji:

Wprowadzenie do
Alternatywnego Systemu

Obrotu na rynku Catalyst:

KDPW:

Data emis;ji:

Data sprzedazy
(subskrypcii):

Data Przydziatu:

emitowanych przez VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie
(dalej ,,Emitent”)

Podstawe prawng emisji Obligacji stanowi art. 9 pkt. 3} Ustawy z dnia 29 czerwca
1995 r. o obligacjach {tekst jednolity Dz.U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300, ze zm.) {dalej
»Ustawa o Obligacjach”) oraz Uchwata Zarzgdu nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 r.
w sprawie Programu Emisji Obligacji i Uchwata Zarzadu nr 02/07/2013 z dnia 2 lipca
2013 r. w sprawie emisji obligacji serii D.

Do emisji Obligacji zastosowanie majg rowniez wiasciwe przepisy dotyczace obrotu
instrumentami finansowymi oraz odpowiednie regulaminy alternatywnego systemu
obrotu, do ktérego Obligacje zostang wprowadzone.

Emitentem Obligacji jest VOXEL S.A. z siedziba w Krakowie, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000238176 w
Sadzie Rejonowym dla Krakowa—Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, o kapitale zaktadowym w wysokosci 10.402.600 ztotych
w cato$ci wptaconym, posiadajaca numer identyfikacji podatkowej NIP: 679-285-46-42.
Organizatorem niepublicznej emisji Obligacji jest Do... Maklerski BDM S.A. z siedzibg
w Bielsku-Biatej. Dom Maklerski BDM S.A. upowazniony jest m.in. do przyjmowania
Oswiadczen o Przyjeciu Propozycji Nabycia Obligacji.

Emitent zamierza ubiegal sie o wprowadzenie wyemitowanych Obligacji serii D do
alternatywnego systemu obrotu na rynku Catalyst prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. {, GPW").

Po Dacie Przydziatu Emitent podejmie wszelkie niezbedne czynnosci majace na celu
wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku Catalyst.

Po Dacie Przydziatu Emitent niezwtocznie podejmie dziatania celem dematerializacji
oraz zarejestrowania Obligacji w Krajowym Depozycie Papierdw Wartosciowych S.A.
(dalej ,KDPW").

W przypadku, gdyby z jakichkolwiek powoddéw nie doszto do rejestracji Obligacji w
KDPW lub wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku Catalyst, Obligacje zostang
zapisane w ewidencji prowadzonej zgodnie z art. 5a. ust. 2 Ustawy o Obligacjach przez
Organizatora Emisji.

2 lipca 2013 roku

1/ Termin Pierwszy:

— od 9 lipca 2013 roku - termin na skierowanie Propozycji Nabycia Obligacji do
podmiotdw, ktérym przydzielono obligacje serii B

- od 17 lipca 2013 roku do 23 lipca 2013 roku — termin na zfozenie Odwiadczenia o
przyjeciu Propozycji Nabycia i opfacenie Obligacji serii D przez podmioty, ktérym
przydzielono obligacje serii B;

2/ Termin Dodatkowy — od 24 lipca 2013 roku do 29 lipca 2013 roku - termin na
skierowanie Propozycji Nabycia Obligacji, ztozenie Oswiadczenia o przyjeciu Propozycji
Nabycia i optacenie Obligacji serii D przez pozostate podmioty.

Datg przydziatu Obligacji bedzie 31 lipiec 2013 r. (dalej , Data Przydziatu”).

Obligacje w pierwszej kolejnosci zostang przydzielone tym podmiotom, ktérym
przydzielono wyemitowane przez Emitenta obligacje serii B na podstawie
zarzagdu Emitenta z dnia 6 czerwca 2012 roku i ktére przyjety w Pi minie
Propozycje Nabycia Obligacji serii D.
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Data Wykupu:

Cena Emisyjna:

Wielko$¢ Emisji:

Warto$¢ nominalna jednej
Obligacji:

Waluta Obligacji:

Nazwa i cel emisji:

Oprocentowanie

Kwota wykupu:

Okresy odsetkowe:

Data Ptatnosci Odsetek:

Ptatnosc¢ z tytutu Obligacji:

Obligacje zostang wykupione przez Emitenta w terminie 36 (trzydziesci sze$¢) miesigce
od Daty Przydziatu. Datg Wykupu bedzie 31 lipca 2016 roku (dalej ,Data Wykupu”).
1000 ztotych za jedng Obligacje

nie wiecej niz 12 000 Obligacji

1000 ztotych

Ztote

Obligacje beda nosié¢ nazwe: Obligacje serii D

Celem emisji jest realizacja strategii rozwoju Grupy Kapitatowej Voxel S.A. oraz
zasilenie kapitatu obrotowego.

Obligacje serii D oprocentowane sg w zmiennej wysokosci ustalonej w oparciu o stope
procentowg WIBOR (WIBOR 6M) ustalang dla kazdego okresu odsetkowego,
powiekszong o marze w wysokosci 5 %.

Wysokos¢ odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie
odsetkowym i przy zatozeniu 365 dni w roku.

Wykup Obligacji nastapi poprzez zaptate kwoty pieniezne] w wysokosci wartosci
nominalnej Obligacji.

Okresy odsetkowe wynoszg 6 (sze$é) miesiecy kazdy. Pierwszy okres odsetkowy jest
liczony od Daty Przydziatu. Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie
bedg oprocentowane.

Datami ptatnosci odsetek sa:

31.01.2014 r.— za pierwszy Okres Odsetkowy;

31.07/2014 r. — za drugi Okres Odsetkowy;

31.01.2015 r.- — za trzeci Okres Odsetkowy;

31.07.2015 r. — za czwarty Okres Odsetkowy;

31.01.2016 r.- za pigty Okres Odsetkowy;

31.07.2016 r.- za szdsty Okres Odsetkowy;

Jezeli data ptatnosci odsetek przypadnie w dniu nie bedacym dniem roboczym (tj.
sobotg, niedzielg lub innym dniem ustawowo wolnym od pracy, a takze dniem, w
ktérym banki w Polsce nie $wiadczg ustug dla klientdw), taka datg bedzie kolejny dzier
roboczy.

Posiadaczom Obligacji e wyptacany potrocznie kupon w zmiennej wysokosci, staty
w okresie odsetkowym.

Oprocentowanie ustalane bedzie w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR
(WIBOR 6M) ustalang dla kazdego okresu odsetkowego na fixingu 3 (trzy) dni robocze
przed rozpoczeciem danego okresu odsetkowego.

Do zmiennej stopy procentowej dodawana bedzie marza w wysokos$ci 5%. Wysokosé
odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie odsetkowym i
przy zatozeniu 365 dni w roku.

Podstawg naliczenia i spetnienia sSwiadczenia bedzie liczba Obligacji na rachunku
papieréw wartosciowych Obligatariusza z uptywem wskazanego w Tabeli ponizej, dnia
ustalenia prawa do otrzymania $wiadczenia z tytuwtu wyptaty odsetek, chyba ze
regulacje KDPW bedg wymagaty ustalenia innego dnia ustalenia prawa do odsetek.
Wysokos¢ kuponu od jednej Obligacji bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze
wzorem:

liczba dni w danym okresie odsetkowym
kupon = (WIBOR 6M + 5%) x %1000 zI

365
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Wykup Obligacji Przez
Emitenta:

Opcja wczesniejszego
wykupu Emitenta:

Tabela. Terminy pfatnosci z tytutu Obligacji

Data
Data ustalenia ., ustalenia L
L Pierwszy dzien Ostatni dzien
Nr wysokosci prawa do Wyplata
. Okresu Okresu
okresu stawki odsetek kuponu
.. Odsetkowego ) Odsetkowego
referencyjnej {(koniec
dnia)

26.07.2013 31.07.2013 23.01.2014 30.01.2014  31.01.2014
28.01.2014 31.01.2014 23.07.2014 30.07.2014  31.07.2014
28.07.2014 31.07.2014 23.01.2015 30.01.2015  31.01.2015
28.01.2015 31.01.2015 23.07.2015 30.07.2015  31.07.2015
28.07.2015 31.07.2015 22.01.2016 30.01.2016  31.01.2016
27.01.2016 31.01.2016 22.07.2016 30.07.2016  31.07.2016

D U W N

lezeli data pfatnosci odsetek oraz wykupu przypadnie w dniu nie bedacym dniem
roboczym (tj. sobota, niedzielg lub innym dniem ustawowo wolnym od pracy, a takze
dniem, w ktérym banki w Polsce nie $wiadczg ustug dla klientéw), takg datg bedzie
kolejny dzier roboczy.

Szczegdtowe zasady ustalenia oséb uprawnionych do otrzymania $wiadczeri z tytutu
obligacji oraz sposob dokonania ptatnosci z tytutu Obligacji okreélajg postanowienia
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, Regulaminu Krajowego Depozytu
Papierédw Wartosciowych i Szczegétowych Zasad Dziatania KDPW oraz inne wilasciwe
przepisy prawa i regulaminy.

Platno$¢ kuponu naleinego Obligatariuszowi nastapi poprzez uznanie rachunku
pienigznego stuzgcego do obstugi rachunku papieréw wartosciowych Obligatariusza.

Obligacje zostang wykupione przez Emitenta w terminie 36 (trzydziesci szeéd)
miesigce od Daty Przydziatu, tj. w dniu 31 lipca 2016 r. Wykup Obligacji nastgpi
poprzez zaplate kwoty pienieznej w wysokosci wartosci nominalnej Obligacii.

Wykup Obligacji zostanie dokonany poprzez uznanie rachunku pienieznego stuzacego
do obstugi rachunku papierow wartosciowych Obligatariusza.

Podstawq naliczenia i spetnienia $wiadczenia bedzie liczba Obligacji na rachunku
papierow wartosciowych Obligatariusza z uptywem dnia ustalenia prawa do
otrzymania $wiadczenia z tytutu wykupu, przypadajgcego na 6 (szes$é) dni roboczych
przed Dniem Wykupu, czyli 22 lipca 2013 r., chyba ze regulacje KDPW beda wymagaé
innego terminu.

Emitent zastrzega sobie prawo wczesniejszego wykupu wszystkich wyemitowanych
Obligacji serii D, na wlasne zgdanie, nie wczesniej jednak niz po uptywie 6 miesiecy od
Daty Przydziatu. Decyzje o wczesniejszym wykupie Obligacji podejmie Zarzgd Emitenta
wedtug wilasnego uznania. Uchwata Zarzadu okre$li Dziern Wczesniejszego Wykupu
Obligacji oraz termin ustalenia podmiotdw uprawnionych do otrzymania $wiadczen z
tytutu Obligacji.

Prawo Emitenta do wczedniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez
wyptate Obligatariuszom Kwoty Woczeéniejszego Wykupu stanowigce] wartosé
nominaling Obligacji powiekszong o odsetki naleine od pierwszego dnia danego okresu
odsetkowego do Dnia Wczesniejszego Wykupu powiekszong o premie w

0,08 % wartosci nominalnej obligacji za kazde petne 30 (trzydziesci) dni 3ce od
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Przypadki Naruszenia:

Zabezpieczenie obligacji:

Dnia Wezedniejszego Wykupu do Daty Wykupu.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji moze zostaé wykonane wytacznie
w catosci w odniesieniu do wszystkich subskrybowanych Obligacii.

Przypadki Naruszenia oraz skutki Przypadkéw Naruszenia sy okreslone w Warunkach
Emisji stanowigcych Zatgceznik nr 3 do niniejszej Propozycji Nabycia.

Rodzaj  Zabezpieczenia:  Obligacje  bedg  obligacjami  zabezpieczonymi.
Zabezpieczeniem Obligacji jest zastaw rejestrowy na akcjach w kapitale zakiadowym
spotki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach, adres: ul. PCK 6/3, 40 — 057 Katowice,
ktore stanowig wtasnos¢ VOXEL S.A,

Zgodnie z zapisem § 1 ust. 3 pkt 3) Uchwaty Zarzadu Emitenta nr 02/05/2013 z dnia
27 maja 2013 roku w sprawie Programu Emisji Obligacji oraz zgodnie z §2 ust. 2
uchwaty w sprawie emisji obligacji serii D stanowigce przedmiot zabezpieczenia akcje
w kapitale zaktadowym spétki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach mogg stanowié
przedmiot zabezpieczenia obligacji serii C emitowanych na podstawie uchwaty nr
02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 roku w sprawie Programu Emisji Obligacji, przy czym
w pierwsze] kolejnosci zastaw rejestrowy na akcjach spétki ALTERIS SA zostanie
ustanowiony na rzecz obligatariuszy Obligacji. Umowa o ustanowienie zastawu
rejestrowego zawiera zgode na obcigzanie Akcji kolejnymi zastawami rejestrowymi.

Przedmiot zastawu: 2.000.000 akcji na okaziciela serii A ALTERIS S.A. z siedzibg w
Katowicach (adres: ul. PCK 6/3, 40-057 Katowice), wpisanej do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Katowicach VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS: 0000391749
o numerach od A 0 000 001 do A 2 000 000 o tacznej wartosci nominalnej 1.000.000
ztotych, (,Akcje”) ktdre stanowig 95,24% w kapitale zaktadowym i z ktérymi zwigzane
jest prawo do 95,24% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Podmiot udzielajgcy zabezpieczenia: VOXEL S.A.

Najwyisza Suma Zabezpieczenia: Najwyisza suma zabezpieczenia oznaczona w
umowie zastawu rejestrowego wynosi 18.000.000 zt (stownie: osiemnascie miliondw
ztotych).

Zmiana przedmiotu zastawu: w zakresie dozwolonym przepisami prawa zastaw
ustanowiony na Akcjach spdtki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach pozostanie w
mocy bez wzgledu na jakiekolwiek zmiany, ktérym moga one podiegac.

Administrator Zastawu: Emitent ustanowit administratora zastawu, ktéry bedzie
wykonywat we wlasnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy, prawa i obowigzki
zastawnika wynikajgce z umowy zastawniczej i przepiséw prawa {,Administrator
Zastawu”). Administratorem Zastawu jest Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w
Bielsku-Biatej.

Zawiadomienia Administratora Zastawu: Obligatariusz powinien zawiadomid
Administratora Zastawu o wszystkich wiadomych Obligatariuszowi Przypadkach
Naruszenia okreslonych w Warunkach Emisji. Obligatariusz powinien bezzwiocznie
zawiadomi¢ na pismie Administratora Zastawu o wszelkich skierowanych do Emitenta
zgdaniach, zatgczajac do zawiadomienia kopie takiego zadania.

Wycena przedmiotu zastawu: Przedmiot zastawu rejestrowego, czyli opisane w
niniejszym punkcie Akcje, zostaly wycenione przez biegtego rewidenta. Wycena
stanowi Zatgcznik nr 4 do Propozycji Nabycia Obligacji.

Sposoby zaspokojenia: Umowa zastawu rejestrowego przewiduje, ze r
Zastawu moze wedlug swojego wyboru zaspokoil wierzytelnosci uszy z
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Wycena przedmiotu
zastawu

przedmiotu Zastawu (1) sprzedaz Akcji w drodze przetargu publicznego
przeprowadzonego przez notariusza lub komornika sagdowego zgodnie z art. 24 Ustawy
0 Zastawie Rejestrowym, lub (2) wszczecie sadowego postepowania egzekucyjnego
zgodnie z przepisami Kodeksu Postepowania Cywilnego, lub (3) przejecie Akcji na
wiasno$¢ zgodnie z art. 22 i art. 23 Ustawy o Zastawie Rejestrowym, przy czym
przejecie Akcji na wiasnosé nastapi po ich wartosci nominalnej.

Skutki przejecia przedmiotu Zastawu: Przejecie przez Administratora Zastawu
przedmiotu Zastawu spowoduje wygaszenie zobowigzari Emitenta wzgledem
Obligatariuszy do wysoko$ci wartodci przedmiotu zastawu ustalonej zgodnie z umowg
zastawu rejestrowego. W przypadku, gdy wysoko$¢ niesptaconych zobowigzat
Emitenta z tytutu Obligacji przekroczy wartosé przedmiotu Zastawu ustalong zgodnie z
umowa zastawu rejestrowego, wéwczas to zobowigzanie Emitenta ulega wygaszeniu
w sposéb proporcjonalny do liczby Obligacji przystugujgcych poszczegblnym
Obligatariuszom, przy czym w pierwsze] kolejnosci wygaszeniu ulega zobowigzanie do
zaptaty naleznosci giéwnej.

Uzyskiwanie sptat przez Obligatariuszy: W przypadku dokonania przejecia przez
Administratora Zastawu przedmiotu Zastawu, Administrator Zastawu przystapi do
spieniezania przejetego przedmiotu Zastawu, celem przekazania uzyskanych $rodkéw
Obligatariuszom, na zasadach okreslonych w umowie w sprawie ustanowienia
Administratora Zastawu, przy czym w pierwszej kolejnosci zostang zaspokojone koszty
i wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczert z Obligacji, a
nastepnie kolejno nominat Obligacji, inne naleznosci Administratora Zastawu wobec
Emitenta, Odsetki i pozostate, niezaspokojone wczesdniej koszty 1 wydatki
Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczen z Obligacji.

Przedmiot zastawu rejestrowego czyli 2.000.000 akcji na okaziciela serii A ALTERIS S.A.
z siedzibg w Katowicach (adres: ul. PCK 6/3, 40-057 Katowice), wpisanej do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sad Rejonowy w Katowicach VIIf
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000391749
o numerach od A 0 000 001 do A 2 000 000 o tgcznej wartosci nominalnej 1.000.000
ztotych zostat wyceniony przez AVCS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na kwote
34.369.000 zt (sfownie: trzydziesci cztery miliony trzysta szesédziesigt dziewiec tysiecy
zfotych), tj. 17,18 zt za 1 akcje. Wycena zostata dokonana wedtug stanu na dzied 31
marca 2013 roku. Wycena przedmiotu zastawu rejestrowego zostata zawarta w
Zatgczniku nr 4 do niniejszej Propozycji Nabycia Obligacii.
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Badanie wartosci
przedmiotu Zastawu

Warunki Emisji

1.

5.

W zakresie przystugujacych Emitentowi uprawniesd korporacyjnych, jako
akcjonariuszowi Spoiki, Emitent dotozy wszelkich stararn celem zachowania
przedmiotu Zastawu w stanie umozliwiajgcym zaspokojenie z nich roszczen
Obligatariuszy Obligacji.

Emitent zobowigzuje sie raz na kwartat, poczawszy od 1 sierpnia 2013 roku w
terminie  publikacji skonsolidowanych raportéw kwartalnych  Emitenta,
przekazywa¢ Administratorowi Zastawu kwartalne sprawozdania finansowe
Spotki. Administrator Zastawu w terminie kolejnych 14 dni jest zobowigzany do
zweryfikowania tych sprawozdan finansowych pod kgtem tego, czy wartosé
przedmiotu Zastawu odpowiada co najmniej 150 % {gcznej wartosci nominalne]
Obligacji {,,Minimalna Wartos¢ Zabezpieczenia”). Jesli w ocenie Administratora
Zastawu istnieje watpliwo$¢ dotyczaca tego czy aktualna wartosci przedmiotu
Zastawu nie jest nizsza niz Minimalna Warto$é¢ Zabezpieczenia, Administrator
moze wezwal Emitenta do poddania przedmiotu Zastawu wycenie przez
uprawnionego biegtego, wedtug metody zdyskontowanych przysziych strumieni
pienieznych (DCF) oraz metodg mnoznikdw gietldowych celem ustalenia jego
aktualnej wartosci. Wycena taka powinna zosta¢ dokonana niezwiocznie, nie
dalej niz w terminie kolejnych 14 dni. Po uzyskaniu wyceny przedmiotu Zastawu
Emitent zobowigzuje sie przekaza¢ informacje o stanie przedmiotu Zastawu
Administratorowi Zastawu. Emitent jednoczesnie bedzie publikowat raporty o
stanie przedmiotu Zastawu zawierajgce wyniki takich wycen, jesli zostang
wykonane. Raport wskaze w szczegdlnosci réwniez to, czy wartos¢ przedmiotu
Zastawu spetnia wymdg Minimalnej Wartosci Zabezpieczenia, a jesli nie — jakie
dodatkowe zabezpieczenie ustanowi Emitent na rzecz obligatariuszy
posiadajgcych Obligacje.

W kazdym czasie Administrator Zastawu jest uprawniony do zwrécenia sie do
Emitenta o udostepnienie mu sprawozdan finansowych Spétki oraz badania tych
dokumentéw pod katem spetnienia przestanki Minimalnej Wartosci
Zabezpieczenia.

W sytuacji gdy w Okresie Zabezpieczenia tgczna warto$é Przedmiotu Zastawu,
ustalona przez biegtego powotanego zgodnie z ust. 2, spadnie ponizej Minimalnej
Wartosci Zabezpieczenia, Emitent zobowigzuje sie do ustanowienia — na zgdanie
i w terminie wskazanym przez Administratora Zastawu, nie krétszym niz 14 dni,
na rzecz Obligatariuszy z Obligacji — dodatkowego zabezpieczenia,
zaakceptowanego przez Administratora Zastawu, w wysokosci stanowigcej co
najmniej réznice pomiedzy: (i) kwotg 150% tgcznej wartosci nominalnej Obligacji
(Minimalna Warto$¢ Zabezpieczenia) a (ii) aktualng wartoscia przedmiotu
Zastawu wynikajgcg z wyceny, o kidrej mowa w ust. 2. W przypadku, gdy na
przedmiocie dodatkowego zabezpieczenia istnie¢ bedzie juz zabezpieczenie
ustanowione na rzecz obligatariuszy obligacji innych serii dodatkowe
zabezpieczenie, o ktérym mowa w niniejszym punkcie zostanie ustanowione na
rzecz Obligatariuszy Obligacji na kolejnym miejscu. W pierwszej kolejnosci takim
dodatkowym zabezpieczeniem moze by¢ zastaw rejestrowy na 5.800 udziatach o
wartosci nominalnej 500 zt kazdy i o tgcznej wysokosci 2.900.000,00 zt (,,Udziaty”)
w kapitale zaktadowym spétki ,,Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gdra”
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia ,z siedzibg w Jeleniej Gorze (adres: ul.
Bankowa 5/7, 58 — 500 Jelenia Goéra) wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej
we Wroctawiu IX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS: 000026386, ktdére stanowig 100% w kapitale zaktadowym i z
ktérymi zwigzane jest prawo do 100% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu
wspdlnikdw stanowigcych wtasnosé VOXEL S.A, (o ile mozliwosé ustanowienia
takiego obcigzenia nie bedzie wytgczona lub ograniczona na podstawie uprzednio
zawartych umodw).

Ustanowienie dodatkowego zabezpieczenia wymaga zawarcia odrebnej umowy.

Warunki emisji Obligacji w rozumieniu Artykutu 5b Ustawy o Obligacjach (,Warunki
Emisji”) stanowia Zatacznik nr 3 do niniejszej Propozycji Nabycia. W przypad
jakiejkolwiek rozbieznosci pomiedzy Warunkami Emisji a niniejszg Propozyc a,

decydujg Warunki Emisji.
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Warto$¢ zobowiazan zaciggnietych przez Emitenta na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego zloZenie niniejszej
Propozycji Nabycia, czyli na dziers 30 czerwca 2013 r. wynosi 86 min zt, w tym wartos¢ zobowigzan oprocentowanych
to 52 min ztotych. Emitent nie spodziewa sie w terminie do czasu catkowitego wykupu Obligacji (tj. do 31 lipca 2016
roku) przekroczenia poziomu zobowigzarn ogdtem powyzej 135 min ztotych, z wytgczeniem zadiuzenia zwigzanego z
niniejsza Emisjg Obligacji, o wartosci do 12 min ztotych.
Zgodnie z Art. 10, ust. 1 pkt. 8 Ustawy o Obligacjach informujemy, ze podstawowym celem emisyjnym jest realizacja
strategii rozwoju Grupy Kapitatowe]j Voxel S.A. oraz zasilenie kapitatu obrotowego.
Srodki, ktére Emitent przeznaczy na biezacg obstuge obligacji beda uzyskiwane z biezacej dziatalnosci. Obligacje
zostang wykupione ze $rodkdw wypracowanych w toku normainej dziatalnosci Emitenta.
Emitent bedzie udostepniat Obligatariuszom od Daty Emisji do Daty Wykupu swoje sprawozdania finansowe, wraz z
opinia biegtego rewidenta, zgodnie z Artykutem 10 ust. 4 Ustawy o Obligacjach.
Emitent jest spotka publiczna, kidrej akcje sg dopuszczone do obrotu na rynku réwnolegtym GPW, bedacym rynkiem
regulowanym. Emitent podlega obowigzkom informacyjnym wynikajgcym z art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej
oraz wydanym na podstawie art. 60 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej i okreslonym Regulaminem GPW.
Sprawozdania finansowe, oraz inne dane finansowe dotyczgce Emitenta udostepniane sg w raportach biezacych i
okresowych sporzadzanych przez Emitenta, kidre dostepne sg m.in. na stronie internetowej Emitenta
http://www.voxel.pl
Dane wymagane na podstawie Artykutu 10 ust. 2 Ustawy o Obligacjach stanowig Zatacznik nr 4 do niniejszej
Propozycji Nabycia.
Dane wymagane na podstawie Artykutu 10 ust. 3 Ustawy o Obligacjach,  jest sprawozdanie finansowe wraz z
opinig biegtego rewidenta, Emitent udostepnit Obligatariuszom w swojej siedzibie oraz na stronie internetowej
Emitenta http://voxel.pl/pl/relacje-inwestorskie/raporty/: sowe/
Do niniejszej Propozycji Nabycia zatagczono nastepujgce ™~ ~niki:

1) Zatgcznik nr 1 —formularz Oswiadczenie o Przyjeciu Propozycji Nabycia

2) Zatacznik nr 2 — Lista POK Domu Maklerskiego BDM S.A.

3} Zatacznik nr 3 — Warunki Emisji

4) Zatacznik nr 4 — Wycena przedmiotu zastawu

5) Zatgcznik nr 5 — Wycena dodatkowego przedmiotu zastawu

Niniejszg Propozycje Nabycia Obligacji ztozyli w imieniu Emitenta:

Jacek Liszka Prezes Zarzadu
Dariusz Pietras Wiceprezes Zarzgdu
Grzegorz Maslanka Cztonek Zarzadu
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Zalgcznik nr 1 do Propozycji nabycia obligacii serii D emitowanych przez VOXEL S.A.

OSWIADCZENIE O PRZYJECIU PROPOZYCJI NABYCIA OBLIGACII
(Zapis)

dotyczace nabycia obligacji serii D na okaziciela emitowanych przez spdtke Voxel S.A. z siedzibg w Krakowie
emitowanych na podstawie Uchwaly Zarzadu nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 r. w sprawie Programu Emisji i
Uchwaty Zarzadu nr 02/07/2013 z dnia 2 lipca 2013 r. w sprawie emisji obligacji serii D

Do: Domu Maklerskiego BDM S.A. z siedzibg w Bielsku — Biatej przy ul. Stojatowskiego 27 (dalej ,Organizator
Emisji”) dziatajgcego w imieniu Emitenta

1. Imie i nazwisko lub firma osoby prawne;j:

«inwestor» «Imie_Nazwisko»

2. Adres zamieszkania osoby fizycznej lub siedziba osoby prawne;j:

«Adres_ulica», «Adres_kod» «Adres_Miasto»

3. Adres do korespondencji

4, Status dewizowy: rezydent nierezydent kraj pochodzenia: .........cccoeeee

5. Rezydent: osoba fizyczna — seria i numer dowodu tozsamosci, PESEL, NIP / dla osdb prawnych — numer KRS,
numer REGON, NIP lub inny numer identyfikacyjny:

KRS «Dow_0Osob__KRS», REGON «PESEL__REGON», NIP «NIP»

6. Nierezydent: osoba fizyczna — seria i numer paszportu / dla os6b prawnych — numer rejestru wiasciwy dia kraju
zarejestrowania:

7. Imie i nazwisko osoby fizycznej reprezentujacej osobe prawng: adres zamieszkania, seria i numer dowodu
tozsamosci, PESEL, NIP

8. Cena emisyjna: zt

9. Liczba obligacji objetych zapisem: «oferowana_ilo$¢»

(STOWNE: ettt ettt e e e cae st s can e eae sesn e e neen s )
10. Kwota wplaty na obligacje: «Wartosc_oferty» zt

(STOWIHE! wevieueee ettt ettt b et e et st e et e e e tabe sesbesars et sete e sesseserssbebaeontasannns )

11. Sposéb zaptaty:
wptata na rachunek Pekao S.A. O/Bielsko-Biata nr 10 1240 4142 1111 0000 4823 0490

12. Wskazanie rachunku do zwrotu wptaconej kwoty lub jej czesci: na rachunek nr

7
Ty,


Piotrus
Tekst maszynowy
50


Zatgcznik nr 1 do Propozycji nabycia obligacji serii D emitowanych przez VOXEL S.A.

Niniejszy dokument skierowany do Emitenta, za posrednictwem Organizatora Emisji, stanowi o$wiadczenie inwestora o przyjeciu
Propozycji Nabycia Obligacji (zapis na Obligacje) emitowanych przez Emitenta o warto$ci nominalnej 1.000 zt kazda na podstawie
Uchwaty Zarzadu nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 r. w sprawie Programu Emisji i Uchwaty Zarzgdu nr 02/07/2013 z dnia 2 lipca
2013 r. w sprawie emisji obligacji serii D zgodnie z Warunkami Emisji oraz po cenie przedstawionej powyiej.

Jako inwestor oswiadczam/y, iz przed ziozeniem niniejszego Oswiadczenia o Przyjeciu Propozycji Nabycia Obligacji zapoznalismy sie
z Warunkami Emisji i Propozycjg Nabycia. Oswiadczam/y, ze akceptujemy Warunki Emisji i postanowienia zawarte w Propozycji
Nabycia. Jest nam znany charakter oraz ograniczenia wynikajace z niepublicznego charakteru emisji Obligacji. Niniejsze
Oswiadczenie o Przyjeciu Propozycji Nabycia Obligacji jest dla inwestora wigzace i nieodwotalne.

Emitent dokona przydziatu obligacji dnia 31 lipca 2013 r. pod warunkiem, ie prawidiowo objetych i optaconych zostanie co
najmniej 1 Obligacja serii D.

Sposob i zasady zaptaty za Obligacje zostaty okredlone w Warunkach Emisji i Propozycji Nabycia.

Dyspozycja Deponowania Obligacji

Ja, nizej podpisany(a), sktadam nieodwotalng i bezwarunkowg dyspozycje deponowania objetych obligacji serii D Voxel
S.A., poich rejestracji w KDPW, na rachunku inwestycyjnym

nalezgcym do «inwestor» «Imie_Nazwisko»

Do czasu, kiedy Obligacje zostang zarejestrowane w rejestrze prowadzonym przez KDPW:

- wyrazam/y zgode, aby Emitent zarejestrowat Obligacje nabyte przeze mnie w Ewidencji prowadzonej przez Dom Maklerski
BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej

w dniu ptatnosci kwot naleznych z tytutu Obligacji lub dla wykupu Obligacji, prosze/prosimy o przekazanie érodkéw pienieinych na
rachunek W Banku ..o

- zobowigzuje/my sie zawiadamia¢ Emitenta o wszelkich zmianach w naszych danych, niezbednych do dokonywania ptatnoéci z
tytutu Obligacji.

Oswiadczam, ze wyrazam zgode na przetwarzanie danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji Obligacji serii D oraz ze
dane zostaly podane dobrowolnie. Przyjmuje do wiadomosci, iz przystuguje mi prawo do wgladu do swoich danych osobowych oraz ich
poprawiania.

Oswiadczam, ze wyrazam zgode na przekazywanie objetych tajemnicg zawodowa moich danych osobowych oraz informacji zwigzanych z
dokonanym przeze mnie zapisem na Obligacje serii D przez Dom Maklerski BDM S.A. Emitentowi, w zakresie niezbednym do przeprowadzenia emisji
Obligacji serii D oraz ze upowazniam te podmioty do otrzymania tych informacji.

(data, pieczec firmy oraz podpisy 0osob upowaznionych (data przyjecia do wiadomosci
sktadajacych Oswiadczenie o Przyjeciu Propozycji Nabycia) Oswiadczenia o Przyjeciu Propozycji Nabycia

podpis i piecze¢ przyjmujacego w imieniu Organizatora)

2/2
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Bielsko Biata

Bytom

Cieszyn

Dabrowa Gornicza

lastrzebie Zdroj

Katowice

Tarndow

Poznan

Tychy

Warszawa

Wroctaw

ry

43-300

41-902

43-400

41-300

44-335

40-096

32-650

31-153

59-300

33-100

61-737

43-100

00-672

50-061

68-200

ul. Stojatowskiego 27

ul. Rycerska 11

ul. Gorna 24

ul. 3-go Maja 14

ul. towicka 35

ul. 3-go Maja 23

ul. Sobieskiego 16

ul. Szlak 67 {1 Pietro)

Rynek 23 (Ratusz}

ul. Krakowska 11a
ul. 27 Grudnia 3
Aleja Jana Pawfa Il 20

ul. Piekna 68

ul. Sw. Mikotaja 72

ul. Wyszynskiego 1

LISTA POK DOMU MAKLERSKIEGO BDM SA

338128440
338128441
322825265

338525266

322620010
32 262 68 58
324711440

32 14 00
32208 1401
32208 14 15
32 208 14 16
33 84507 66
338451329
124232221

76 846 67 32
76 846 67 36
76 846 67 34
1462 13186

618553303
618553305
322177875
322177876
226124545
22612 46 46
226124949
713441128
713723540
68 37598 51
68 363 02 88

338128442

322828339

338515002

322626858

324711440

32208 14 02

338450751

12422 16 22

76 846 67 32
76 846 67 34

14 627 3180

61853 23 28

322177877

226124545
22 612 46 46
226124949
713411954
713723543
68 37598 51
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WARUNKI EMISJI
ZABEZPIECZONYCH OBLIGAC)I NA OKAZICIELA SERII D

emitowanych przez

C

VOXEL Spétka Akcyjna

z siedzibg w Krakowie przy ul. Wielickiej 265
zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000238176

Organizator niepublicznej emisji:

bd(D

Dom Maklerski BDM S.A.

&

Niniejsze warunki emisji (dalej , Warunki Emisji”) okreslajg prawa i obowigzki emitenta oraz obligatariuszy (dalej
»Obligatariusze”) wynikajace z obligacji serii D emitowanych przez spétke VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie (dalej,

odpowiednio, ,Obligacja” oraz ,,Obligacje” lub ,,Obligacje serii D”). /
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1

Emitent i podstawa prawna emisji

11

11

1.2

1.3

1.4

15

Emitent. Emitentem Obligacji jest VOXEL S.A. z siedzibg w Krakowie przy, zarejestrowana w rejestrze
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000238176 w Sadzie Rejonowym
dla Krakowa — Srédmieécia w Krakowie, X! Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
0 kapitale zaktadowym w wysokosci 10.502.600,00 ztotych w cato$ci wptaconym, posiadajgca numer
identyfikacji podatkowe] NIP: 679-285-46-42.

Podstawa prawna emisji: Podstawe prawng emisji Obligacji stanowi art. 9 pkt. 3) Ustawy z dnia 29
czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity Dz.U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300, ze zm.) (dalej ,Ustawa o
Obligacjach”) oraz Uchwata Zarzadu nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 r. w sprawie Programu Emisji
Obligacji i Uchwata Zarzadu nr 02/07/2013 z dnia 2 lipca 2013 roku w sprawie emisji obligacji serii D.

Do emisji Obligacji zastosowanie majg réwniez wtasciwe przepisy dotyczace obrotu instrumentami
finansowymi oraz odpowiednie regulaminy alternatywnego systemu obrotu, do ktérego Obligacje
zostang wprowadzone.

Nazwa Obligacji. Obligacje bedg nosi¢ nazwe Obligacji serii D.

Wielkos$¢ emisji. Emisja obejmie nie wiecej niz 12 000-- (dwanascie tysiecy) sztuk Obligacji o wartosci
nominalnej 1000 (jeden tysiac) ztotych kaida i o tgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz
12 000 000 (dwanascie milicnéw) ztotych.

Cel Emisji. Celem emisji jest realizacja strategii rozwoju Grupy Kapitatowej Voxel S.A. oraz zasilenie
kapitatu obrotowego.

Organizator niepublicznej emisji: Organizatorem niepublicznej emisji Obligacji jest Dom Maklerski BDM
S.A. z siedziba w Bielsku-Biatej (,,Organizator Emisji”).

Forma Obligacji i Swiadczenie Emitenta

2.1

2.2

2.3

2.4

2.5

Forma Obligacji. Kazda Obligacja stanowi papier wartosciowy emitowany w serii zgodnie z przepisami
Ustawy o Obligacjach. Obligacje sg emitowane w Krakowie, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej jako
obligacje na okaziciela. Obligacje nie majg formy dokumentu. Obligacje bedy obligacjami
zdematerializowanymi.

Swiadczenie Emitenta. W odniesieniu do kazdej Obligacji, Emitent zobowiazuje sie wobec
Obligatariusza do spetnienia swiadczenia pienieznego polegajgcego na zaptacie kwoty rownej wartosci
nominalnej takiej Obligacji (dalej ,Kwota Wykupu”) oraz kwoty odsetek (dalej , Odsetki”), na zasadach
okreslonych w niniejszych Warunkach Emisji.

Wartos¢ nominalna, numery i cena emisyjna Obligacji. Wartos¢ nominalna kazdej jednej Obligacji
wynosi 1 000 zt (jeden tysigc) ztotych. Obligacje beda oznaczone kolejnymi numerami od 1 (jeden) do
12 000 (dwanascie tysiecy). Kazda Obligacja bedzie oferowana i obejmowana po cenie emisyjnej réwnej
jej wartosci nominalnej.

Prawa z Obligacji. Po Dacie Przydziatu Emitent niezwiocznie podejmie dziatania celem ich
dematerializacji izarejestrowania Obligacji w KDPW. Prawa z Obligacji przystugiwaé bedg oscbie
hedgcej posiadaczem rachunku papieréw wartosciowych, na ktérym zapisane beda te Obligacje.

W przypadku, gdyby z jakichkolwiek powoddw nie doszto do rejestracji Obligacji w KDPW lub

prowadzonej zgodnie z art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach przez Organizatora Emisji.

wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku Catalyst, Obligacje zostang zapisane w ewidencji 2’

Wprowadzenie do Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku Catalyst: Emitent zamierza ubiegac sie o
wprowadzenie wyemitowanych Obligacji serii D do alternatywnego systemu obrotu na rynku Catalyst
prowadzonego przez Gietdg Papierédw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”). Po Dacie Prz

e
-
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Emitent podejmie wszelkie niezbedne czynnosci majgce na celu wprowadzenie Obligacji do obrotu na
rynku Catalyst.

3 Procedura oferowania Obligacji

3.1

3.2

33

3.4

3.5

3.6

3.7

Czynnosci Organizatora Emisji. Organizator Emisji upowazniony jest w szczegélnosci do przyjmowania
Oswiadczert woli objecia obligacji (,Deklaracji”) oraz Oéwiadczer o przyjeciu propozycji nabycia
Obligacji (,,Zapisow”).

Data Emisji. Date emisji Obligacji stanowi 2 lipca 2013 roku (dalej ,Data Emisji”).

Oferta objgcia Obligacji. Objecie Obligacji bedzie proponowane, z zastrzezeniem pkt 3.5. potencjalnym
obligatariuszom zgodnie z art. 9 pkt. 3) Ustawy o Obligacjach, w ramach oferty prywatnej, nie
stanowigcej publicznego proponowania ani oferty publicznej w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 23
wrzesnia 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2009 r. Nr 185,
poz. 1439, ze zm) ( ,Ustawa o Ofercie Publicznej”)..

Przydziat Obligacji. Datg przydziatu Obligacji bedzie 31 lipca 2013 r. (dalej ,Data Przydziatu”). Przydziat
Obligacji na rzecz obligatariuszy nastgpi na mocy uchwaty Zarzadu Emitenta. Z zastrzezeniem pkt 3.5
ponizej Zarzad Emitenta jest uprawniony do przydzielenia Obligacji dowolnie wybranym przez siebie
podmiotom, ktdre prawidtowo subskrybowaty i optacity Obligacje.

Zasady przydziatu Obligacji: Warunkiem nabycia Obligacji, jest ztozenie prawidtowo wypetnionego i
podpisanego formularza Oswiadczenia o Przyjeciu Propozycji Nabycia Obligacji oraz optacenie Obligacii.

Propozycje nabycia Obligacji beda kierowane do potencjalnych obligatariuszy z zastrzezeniem
pierwszenistwa dla tych obligatariuszy, ktérym przydzielono obligacje serii B wyemitowane przez
Emitenta na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 6 czerwca 2012 roku (Obligatariusze serii B).

1/ Termin Pierwszy:

— od 9 lipca 2013 roku - termin na skierowanie Propozycji Nabycia Obligacji do podmiotéw, ktdrym
przydzielono obligacje serii B,

- od 17 lipca 2013 roku do 23 lipca 2013 roku — termin na ztozenie O$wiadczenia o przyjeciu Propozycj
Nabycia i optacenie Obligacji serii D przez podmioty, ktérym przydzielono obligacje serii B);

2/ Termin Dodatkowy — od 24 lipca 2013 roku do 29 lipca 2013 roku - termin na skierowanie Propozycji
Nabycia Obligacji, zlozenie Oswiadczenia o przyjeciu Propozycji Nabycia i optacenie Obligacji serii D
przez pozostate podmioty.

Srodki z emisji Obligacji. Wptaty tytutem objecia Obligacji beda dokonywane na rachunek bankowy
Organizatora Emisji nr 10 1240 4142 1111 0000 4823 0490 prowadzony przez PEKAO S.A. O / Bielsko-Biata.
Powyisze Srodki beda zdeponowane na rachunku Organizatora Emisji do pdzniejszego z nastepujgcych
zdarzeri: (i) przekazania Organizatorowi Emisji poswiadczonego za zgodno$é z oryginatem odpisu
uchwaty Zarzgdu Emitenta w sprawie dokonania przydzialu Obligacji oraz (ii) otrzymania przez
Organizatora Emisji stosownego potwierdzenia ustanowienia zabezpieczenia Obligacji.

Zwrot wpfat: W wypadku niedojscia emisji Obligacji do skutku, Organizator Emisji zwréci $rodki
wptacone mu przez potencjalnych obligatariuszy, w terminie 2 (dwdch) tygodni od niedojécia emisji
Obligacji do skutku. Zwrot $rodkéw nastgpi w kwotach nominalnych bez oprocentowania. Osobom,
ktére dokonaty wptat, ale na rzecz ktérych nie dokonano przydziatu, $rodki z wptat zostang zwrécone w
kwotach nominalnych bez oprocentowania w kazdym wypadku w terminie 4 (czterech) dni od Daty
Przydziatu.
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4 Obowigzki Informacyjne Emitenta

Sprawozdania finansowe. Emitent jest zobowigzany do udostepnienia Obligatariuszom rocznych sprawozdan
finansowych wraz z opinia bieglego rewidenta za okres od Daty Emisji do daty catkowitego wykupu wszystkich
Obligacji.

Emitent jest spotkg publiczng, ktdrej akcje sg dopuszczone do obrotu na rynku réwnoleglym Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.. Emitent podlega obowigzkom informacyjnym. Sprawozdania finansowe, oraz
inne dane finansowe dotyczace Emitenta udostepniane sa w raportach biezgcych i okresowych sporzadzanych
przez Emitenta, ktére dostepne sa m.in. na stronie internetowej Emitenta http://www.voxel.p}

5 Oprocentowanie

5.1 Stopa procentowa: Obligacje bedg oprocentowane poczawszy od pierwszego dnia pierwszego Okresu
Odsetkowego (zdefiniowanego w pkt. 5.2 ponizej). Obligacje serii D oprocentowane sg w zmiennej
wysokosci ustalonej w oparciu o stope procentowa WIBOR (WIBOR 6M) ustalang dla kazdego okresu
odsetkowego, powigkszong o marze w wysokosci 5%. Podstawa okresu odsetkowego wynosi 365 dni.

5.2 Okres Odsetkowy: Okresy odsetkowe wynoszg 6 (sze$¢) miesigcy kazdy (,Okres Odsetkowy”). Pierwszy
okres odsetkowy jest liczony od Daty Przydziatu. Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje
nie beda oprocentowane.

53 Kupon: Posiadaczom Obligacji bedzie wyptacany pdétrocznie kupon w zmiennej wysokosci, staty
w okresie odsetkowym. Oprocentowanie ustalane bedzie w oparciu o zmienng stope procentowa
WIBOR (WIBOR 6M) ustalang dia kazdego okresu odsetkowego na fixingu 3 (trzy) dni robocze przed
rozpoczeciem danego okresu odsetkowego. Do zmiennej stopy procentowej dodawana bedzie marza
w wysokosci 5%. Wysoko$¢ odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie
odsetkowym i przy zatozeniu 365 dni w roku.

Podstawg naliczenia i spetnienia $wiadczenia bedzie liczba Obligacji na rachunku papieréw
wartoéciowych Obligatariusza z uptywem wskazanego w Tabeli ponizej, dnia ustalenia prawa do
otrzymania swiadczenia z tytutu wyptaty odsetek, chyba ze regulacje KDPW beda wymagaty ustalenia
innego dnia ustalenia prawa do odsetek.

Wysoko$¢ kuponu od jednej Obligacji bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

liczba dni w danym okresie odsetkowym

kupon = (WIBOR 6M + 5%) x % 1000 zi
365
Tabela. Terminy ptatnosci z tytutu Obligacji
D taleni Pi dzien Data ustalenia prawa
Nr ata u,s .a ena . rerwszy " P Ostatni dziefi Okresu  Wypfata
wysokosci stawki Okresu do odsetek
okresu o ] ) Odsetkowego kuponu
referencyjnej Odsetkowego (koniec dnia)
1 26.07.2013 31.07.2013 23.01.2014 30.01.2014 31.01.2014
2 28.01.2014 31.01.2014 23.07.2014 30.07.2014 31.07.2014
3 28.07.2014 31.07.2014 23.01.2015 30.01.2015 31.01.2015
4 28.01.2015 31.01.2015 23.07.2015 30.07.2015 31.07.2015
5 28.07.2015 31.07.2015 22.01.2016 30.01.2016 31.01.2016
6 27.01.2016 31.01.2016 22.07.2016 30.07.2016 31.07.2016 l‘ ’

Szczegdtowe zasady ustalenia 0séb uprawnionych do otrzymania $wiadczeri z tytutu Obligacji oraz
sposob dokonania ptatnosci z tytutu Obligacji okreslajg postanowienia Ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi, Regulaminu KDPW i Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW oraz inne wtasciwe p
prawa i regulaminy.
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5.4

Daty ptatnosci Odsetek: Datami ptatnosci Odsetek sa:

31.01.2014 r.— za pierwszy Okres Odsetkowy;
31.07.2014 r. — za drugi Okres Odsetkowy;
31.01.2015 r.- - za trzeci Okres Odsetkowy;
31.07.2015 r. — za czwarty Okres Odsetkowy;
31.01.2016 r.- za pigty Okres Odsetkowy;
31.07.2016 r.- za sz26sty Okres Odsetkowy;

Jezeli data ptatnosci odsetek lub data wykupu przypadnie w dniu nie bedgcym dniem roboczym
(tj. sobota, niedzielg lub innym dniem ustawowo wolnym od pracy, a takie dniem, w ktérym banki w
Polsce nie swiadczg ustug dla klientéw), taka datg bedzie kolejny dzien roboczy.

6 Zabezpieczenie Obligacji

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

6.6

6.7

6.8

Rodzaj Zabezpieczenia: Obligacje bedg obligacjami zabezpieczonymi. Zabezpieczeniem Obligacji jest
zastaw rejestrowy na akcjach w kapitale zaktadowym spotki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach,
adres: ul. PCK 6/3, 40 — 057 Katowice, ktére stanowig wtasnosé VOXEL S.A.

Zgodnie z zapisem § 1 ust. 3 pkt 3) Uchwaty Zarzadu Spétki nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 roku
w sprawie Programu Emisji Obligacji oraz zgodnie z § 2 ust. 2 uchwaty w sprawie emisji obligacji serii D
stanowigce przedmiot zabezpieczenia akcje w kapitale zakltadowym spotki ALTERIS S.A. z siedziba
w Jeleniej Gorze mogg stanowié przedmiot zabezpieczenia obligacji serii C emitowanych na podstawie
uchwaty nr 02/05/2013 z dnia 27 maja 2013 roku w sprawie Programu Emisji Obligacji, przy czym
w pierwsze] kolejnosci zastaw rejestrowy na akcjach spétki ALTERIS S.A. zostanie ustanowiony na rzecz
obligatariuszy Obligacji.

Umowa o ustanowienie zastawu rejestrowego zawiera zgode na obcigzanie Akcji kolejnymi zastawami
rejestrowymi.

Przedmiot zastawu: 2.000.000 akcji na okaziciela serii A spotki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach
(adres: ul. PCK 6/3, 40-057 Katowice), wpisane] do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego przez Sad Rejonowy w Katowicach VIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS: 0000391749 o numerach od A 0 000 001 do A 2 000 000 o tacznej wartosci
nominalnej 1.000.000 ztotych, (,,Akcje”) ktdre stanowig 95,24% w kapitale zaktadowym i z ktorymi
zwigzane jest prawo do 95,24% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu.

Podmiot udzielajgcy zabezpieczenia: VOXEL S.A.

Najwyisza Suma Zabezpieczenia: Najwyisza suma zabezpieczenia oznaczona w umowie zastawu
rejestrowego wynosi 18.000.000 zt (stownie: osiemnascie milionédw) ziotych.

Zmiana przedmiotu zastawu: w zakresie dozwolonym przepisami prawa zastaw ustanowiony na
akcjach w kapitale zaktadowym spétki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach pozostanie w mocy bez
wzgledu na jakiekolwiek zmiany, ktérym mogg one podlegac.

Administrator Zastawu: Emitent ustanowit administratora zastawu, ktory bedzie wykonywat we
wtasnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy, prawa i obowigzki zastawnika wynikajgce z umowy
zastawniczej i przepiséw prawa (,Administrator Zastawu”). Administratorem Zastawu jest Dom
Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej.

Zawiadomienia Administratora Zastawu: Obligatariusz powinien zawiadomi¢ Administratora

o wszystkich wiadomych Obligatariuszowi Przypadkach Naruszenia okreslonych w Warupk
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6.9

6.10

Obligatariusz powinien bezzwtocznie zawiadomi¢ na piSmie Administratora Zastawu o wszelkich
skierowanych do Emitenta zgdaniach, zataczajgc do zawiadomienia kopie takiego zadania.

Wycena przedmiotu Zastawu: Przedmiot zastawu rejestrowego, czyli opisane w punkcie 6.3. Akcje,
zostaty wycenione przez biegtego rewidenta. Wycena stanowi Zatgcznik nr 4 do Propozycji Nabycia

Obligacji.

Badanie wartosci przedmiotu Zastawu:

6.10.1

6.10.2

6.10.3

Emitent zobowigzuje sie raz na kwartat, poczawszy od 1 sierpnia 2013 roku przekazywaé
Administratorowi Zastawu kwartalne sprawozdania finansowe Spétki. Administrator Zastawu
w terminie kolejnych 14 dni jest zobowigzany do zweryfikowania tych sprawozdan
finansowych pod katem tego, czy wartosc przedmiotu Zastawu odpowiada co najmniej 150 %
tacznej wartosci nominalnej Obligacji {,Minimalna Wartos$¢ Zabezpieczenia”). Jesli w ocenie
Administratora Zastawu istnieje watpliwos¢ dotyczaca tego czy aktualna wartosci przedmiotu
Zastawu nie jest nizsza niz Minimalna Warto$¢ Zabezpieczenia, Administrator moze wezwad
Emitenta do poddania przedmiotu Zastawu wycenie przez uprawnionego biegtego wedtug
metody zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych (DCF) oraz metodg mnoznikéw
gietdowych celem ustalenia jego aktualnej wartosci. Wycena taka powinna zostaé¢ dokonana
niezwtocznie, nie dalej niz w terminie kolejnych 14 dni. Po uzyskaniu wyceny przedmiotu
Zastawu Emitent zobowigzuje sie przekaza¢ informacje o stanie przedmiotu Zastawu
Administratorowi Zastawu. Emitent jednoczesnie bedzie publikowat raporty o stanie
przedmiotu Zastawu zawierajgce wyniki takich wycen, jesli zostang wykonane. Raport wskaze
w szczegolnosci rowniez to, czy wartos¢ przedmiotu Zastawu spetnia wymog Minimalnej
Wartosci Zabezpieczenia, a jesli nie — jakie dodatkowe zabezpieczenie ustanowi Emitent na
rzecz obligatariuszy posiadajgcych Obligacje.

W kazdym czasie Administrator Zastawu jest uprawniony do zwrdcenia sie do Emitenta o
udostepnienie mu sprawozdan finansowych Spétki oraz badania tych dokumentéw pod kgtem
spetnienia przestanki Minimalnej Wartosci Zabezpieczenia.

W sytuacji gdy w Okresie Zabezpieczenia taczna wartosé Przedmiotu Zastawu, ustalona przez
biegtego powotanego zgodnie z pkt 6.10.1.,, spadnie ponizej Minimalnej Wartosci
Zabezpieczenia, Emitent zobowigzuje sie do ustanowienia — na Zadanie i w terminie
wskazanym przez Administratora Zastawu, nie krotszym niz 14 dni, na rzecz Obligatariuszy z
Obligacji — dodatkowego zabezpieczenia, zaakceptowanego przez Administratora Zastawu, w
wysokosci stanowigcej co najmniej roinice pomiedzy: (i) kwotg 150% tgcznej wartosci
nominalne] Obligacji (Minimalna Warto$¢ Zabezpieczenia) a (ii) aktualng wartoscia
przedmiotu Zastawu wynikajgcg z wyceny, o ktérej mowa w pkt 6.10.1. W przypadku, gdy na
przedmiocie dodatkowego zabezpieczenia istnie¢ bedzie juz zabezpieczenie ustanowione na
rzecz obligatariuszy obligacji innych serii dodatkowe zabezpieczenie, o ktérym mowa w
niniejszym punkcie zostanie ustanowione na rzecz Obligatariuszy Obligacji na kolejnym
miejscu W pierwszej kolejnosci takim dodatkowym zabezpieczeniem moze by¢ zastaw
rejestrowy na 5.800 udziatach o wartosci nominalnej 500 zt kazdy i o fgcznej wysokosci
2.900.000,00 zt (,,Udziaty”) w kapitale zaktadowym spdtki ,Centrum Diagnostyki Obrazowej
lelenia Géra” spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Jeleniej Gdrze (adres: ul.
Bankowa 5/7, 58 — 500 Jelenia Gdra) wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu IX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 000026386, ktére stanowig
100% w kapitale zaktadowym i z ktérymi zwigzane jest prawo do 100% ogdlnej liczby gltoséw
na zgromadzeniu wspolnikdw  stanowigcych wifasnosé VOXEL S.A., (o ile mozliwosé
ustanowienia takiego obcigzenia nie bedzie wylaczona lub ograniczona na podstawie
uprzednio zawartych umdw)
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6.10.4 Ustanowienie dodatkowego zabezpieczenia wymaga zawarcia odrebnej umowy.

6.11  Sposoby zaspokojenia: Umowa zastawu rejestrowego przewiduje, ze Administrator Zastawu moze
wedtug swojego wyboru zaspokoi¢ wierzytelnosci Obligatariuszy z przedmiotu Zastawu (1) sprzedaz
Akcji w kapitale zaktadowym spétki ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach w drodze przetargu
publicznego przeprowadzonego przez notariusza lub komornika sgdowego zgodnie z art. 24 Ustawy o
Zastawie Rejestrowym, lub (2} wszczecie sagdowego postepowania egzekucyjnego zgodnie z przepisami
Kodeksu Postepowania Cywilnego, lub (3) przejecie Akcji na wiasnosé zgodnie z art. 22 i art. 23 Ustawy
o Zastawie Rejestrowym, przy czym przejecie Akcji na wiasnosé nastgpi po ich wartosci nominalnej.

6.12  Skutki przejecia przedmiotu Zastawu: Przejecie przez Administratora Zastawu przedmiotu Zastawu
spowoduje wygaszenie zobowigzan Emitenta wzgledem Obligatariuszy do wysokosci wartosci
przedmiotu Zastawu ustalonej zgodnie z umowa zastawu rejestrowego. W przypadku, gdy wysokosé
niespfaconych zobowigzar Emitenta z tytutu Obligacji przekroczy warto$¢ przedmiotu Zastawu ustalong
zgodnie z umowa zastawu rejestrowego, wowczas to zobowigzanie Emitenta ulega wygaszeniu w
sposdb proporcjonalny do liczby Obligacji przystugujgcych poszczegdlnym Obligatariuszom, przy czym w
pierwszej kolejnosci wygaszeniu ulega zobowigzanie do zaptaty naleznosci gtéwne;j.

6.13  Uzyskiwanie sptat przez Obligatariuszy: W przypadku dokonania przejecia przez Administratora
Zastawu przedmiotu Zastawu, Administrator Zastawu przystgpi do spieniezania przejetego przedmiotu
Zastawu, celem przekazania uzyskanych $rodkéw Obligatariuszom, na zasadach okreslonych w umowie
w sprawie ustanowienia administratora zastawu, przy czym w pierwszej kolejnosci zostang zaspokojone
koszty i wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczer z Obligacji, a nastepnie
kolejno nominat Obligacji, inne nalezno$ci Administratora Zastawu wobec Emitenta, Odsetki i pozostate,
niezaspokojone wczesniej koszty i wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczen
z Obligacji.

7 Wykup, Nabycie Obligacji Przez Emitenta

7.1 Wykup: Emitent wykupi od Obligatariuszy Obligacje w terminie 36 (trzydziestu szesciu) miesiecy od
Daty Przydziatu Obligacji, tj. w dniu 31 lipca 2016 roku (dalej ,Data Wykupu”). Podstawg naliczenia i
spetnienia $wiadczenia bedzie liczba Obligacji na rachunku papieréw wartosciowych Obligatariusza z
uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania $wiadczenia z tytutu wykupu, przypadajacego na 6 (szes¢)
dni roboczych przed Dniem Wykupu, czyli 22 lipca 2016 roku, chyba ze regulacje KDPW beda wymagad
innego terminu.

7.2 Kwota Wykupu. Wykup Obligacji nastapi poprzez zaptate kwoty pienieinej w wysokosci wartosci
nominalnej Obligacji.

7.3 Nabycie Obligacji przez Emitenta. Emitent moze nabywad Obligacje jedynie w celu ich umorzenia.

7.4 Opcja wczesniejszego wykupu Emitenta: Emitent zastrzega sobie prawo wczesniejszego wykupu
wszystkich wyemitowanych Obligacji serii D, na wilasne zadanie, nie wczesniej jednak niz po uptywie 6
miesiecy od Daty Przydziatu. Decyzje o wczesniejszym wykupie Obligacji podejmie Zarzad Emitenta
wedtug wtasnego uznania. Uchwata Zarzadu Emitenta okresli Dzierh Wezesdniejszego Wykupu Obligaci
oraz termin ustalenia podmiotdw uprawnionych do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez wyptate
Obligatariuszom Kwoty Wczesniejszego Wykupu stanowigcej wartos¢ nominalng Obligacji powiekszong
o odsetki nalezne od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego do Dnia Wczesniejszego Wykupu
powiekszong o premie w wysokosci 0,08 % wartosci nominalnej obligacji za kazde petne 30 (trzydzies
dni pozostajgce od Dnia Wczesniejszego Wykupu do Daty Wykupu.
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Prawo Emitenta do wczedniejszego wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane wylgcznie w catosci
w odniesieniu do wszystkich subskrybowanych Obligacji.

8 Ptatnosci

8.1

8.2

8.3

Posrednictwo KDPW: Po rejestracji Obligacji w KDPW, wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg
dokonywane za posrednictwem KDPW oraz podmiotdw prowadzgcych rachunki papieréw
wartosciowych, na ktdrych zapisane zostang Obligacje. Osobami uprawnionymi do otrzymania
$wiadczen z tytutu Obligacji bedg osoby, ktére beda posiadaty zapisane Obligacje na swoim rachunku
papierdw wartosciowych na koniec ostatniego dnia ustalenia prawa do Odsetek i odpowiednio prawa
do otrzymania $wiadczenia z tytutu wykupu, chyba ze inaczej beda stanowity wtasciwe przepisy prawa,
postanowienia Regulaminu KDPW i Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW. Miejscem spetnienia
swiadczenia bedzie siedziba podmiotu, ktéry prowadzi rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym
zapisane sg Obligacje.

Zasady dokonywania ptatnosci: Wszelkie pfatnosdci z tytutu Obligacji beda w kazdym przypadku
dokonywane zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa majgcymi do nich zastosowanie. W szczegdlnosci,
Emitent nie bedzie zobowigzany do dokonywania jakichkolwiek doptat do ptatnosci z tytutu Obligacji w
przypadku, gdy bedzie wymagane odprowadzenie podatku od jakichkolwiek ptatnosci z tytutu Obligacii.
Emitent nie bedzie tez zobowigzany do zapfaty na rzecz Obligatariusza lub jakiejkolwiek innej osoby,
zadnych prowizji lub kosztdw, ani do naprawienia szkody lub do zwrotu wydatkéw poniesionych w
zwigzku lub wynikajgcych z takich ptatnosci.

Podatek ptatny u Zrédta: Zaptata Odsetek oraz Kwoty Wykupu bedzie dokonana przez Emitenta bez
odprowadzenia obecnego lub przysztego podatku dochodowego ptatnego u zrédia natozonego przez
wiadze Rzeczypospolitej Polskiej, chyba ze bezwzglednie obowigzujgce przepisy prawa nakazywad beda
takie odprowadzenie podatku przez Emitenta. W takim przypadku Emitent dokona naliczenia i
odprowadzenia podatku. Emitent nie jest zobowigzany do zapfacenia Obligatariuszowi kwoty
wyréwnujacej pobrany podatek dochodowy ptatny u Zrédia. Obligatariusz jest obowigzany dostarczy¢
Emitentowi, wszelkie dokumenty i odwiadczenia, wymagane w danym czasie przepisami prawa, niezbedne
dla wykonania przez Emitenta obowigzkéw zwigzanych z naliczeniem, pobraniem lub odprowadzeniem
podatku ptatnego u zrodta.

9 Przypadki Naruszenia

9.1

Przypadki Naruszenia: Przypadek naruszenia przez Emitenta niniejszych Warunkéw Emisji Obligacji
(,,Przypadek Naruszenia”) stanowi ktérekolwiek z nizej wymienionych zdarzen:

9.1.1 jakakolwiek wierzytelno$¢ wynikajgca z Obligacji serii D stanie sie wymagalna i nie zostanie
zaspokojona przez Emitenta w terminie 5 (pigciu) dni roboczych (tj. bez sobét, niedziel oraz
$wigt panstwowych) od dnia wymagalnosci;

9.1.2 jakakolwiek wierzytelno$é pieniezna wynikajaca z obligacji innych serii, ktére zostaty
wyemitowane przez Emitenta stanie sie wymagalna i nie zostanie zaspokojona przez Emitenta
w terminie 5 (pieciu) dni roboczych (tj. bez sobdt, niedziel oraz swiat paristwowych) od dnia
takiej wymagalnosci;

9.1.3 otwarcie likwidacji Emitenta;

9.1.4 ogloszenie upadtosci Emitenta, ALTERIS S.A. z siedzibg w Katowicach lub ,Centrum
Diagnostyki Obrazowej Jelenia Goéra” spédtka z ograniczong odpowiedzialnodcig z siedzibg w
Jeleniej Gérze, chociazby na podstawie nieprawomocnego postanowienia Sgdu;

9.1.5 wartoéé zobowigzan oprocentowanych, rozumianych jako kredyty, pozyczki, leasing fin
i inne zobowigzania finansowe na koniec ktoregokolwiek kwartatu przekroczy
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9.2

9.3

9.4

9.5

dnia wykupu Obligacji tacznie 70.000.000 zt (siedemdziesigt miliondéw ztotych), zgodnie ze
skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi Emitenta.

9.1.6 nie ustanowienie dodatkowego zabezpieczenia w przypadku wskazanym w pkt 6.10.3.
pomimo wezwania Emitenta do ustanowienia takiego zabezpieczenia i bezskutecznego
uptywu kolejnych 14 dni od dnia takiego wezwania;

9.1.7 wystgpienie u Emitenta niesplaconych w terminie zobowigzan publiczno-prawnych
w wysokosci przekraczajgcej 2% (dwa procent) przychoddw netto Emitenta za ubiegly rok
obrotowy.

Skutki wystgpienia Przypadku Naruszenia: W przypadku wystapienia ktéregokolwiek z wymienionych
wyzej w pkt 9.1. przypadkdéw (,Przypadki Naruszenia”) kazdy Obligatariusz moze zgdac¢ od Emitenta
wezesniejszego wykupu Obligacji serii D.

Przymusowy Wykup Obligacji odbedzie sie poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji powiekszonej
o nalezne oprocentowanie naliczone od pierwszego dnia danego Okresu Odsetkowego do daty
wymagainosci spowodowanej zfozeniem Zadania Wczeéniejszego Wykupu okreélonego w pkt 9.3.
ponizej.

Zadanie Wczeéniejszego Wykupu w Przypadku Naruszenia: W razie zaistnienia Przypadku Naruszenia,
Obligatariusz moze dorgczy¢ Emitentowi pisemne zgdanie wczesniejszego wykupu Obligacji, zgodnie z
ktérym nalezagce do niego Obligacje stajg sie natychmiast wymagalne i ptatne (,Zadanie
Wczeéniejszego Wykupu”).

9.3.1 Forma i tre$é Zadania Wczesniejszego Wykupu: Zadanie Wczeéniejszego Wykupu powinno
by¢ zawarte na pismie pod rygorem niewaznos$ci oraz powinno wskazywaé w szczegdlnosci
liczbe Obligacji przystugujacych Obligatariuszowi oraz liczbe Obligacji objetych Zzadaniem
Weczesniejszego Wykupu, a takie powinno wskazywacé Przypadek Naruszenia, w oparciu o
ktéry Obligatariusz zgda wczedniejszego wykupu Obligacji. Zadanie Wczeéniejszego Wykupu
powinno rowniez wskazywa¢ podmiot prowadzacy rachunek papierdw wartosciowych, na
ktérym zapisane sg Obligacje objete Zadaniem Weczeéniejszego Wykupu.

9.3.2 Ztozenie Zadania Wczeséniejszego Wykupu: Obligatariusz powinien przestaé Zadanie
Woczesniejszego Wykupu ziozone Emitentowi takze do podmiotu, w ktdérym prowadzony jest
rachunek papieréw wartosciowych, na ktorym zapisane sg nalezace do niego Obligacje.
Obligatariusz powinien rowniez wykona¢ wszystkie te czynnosci, ktérych dokonanie przez
Obligatariusza w zwigzku z Zgdaniem Woczeéniejszego Wykupu bedzie wymagane na mocy
przepiséw prawa lub whasciwych regulacji KDPW lub GPW.

9.3.3 Zawiadomienie Administratora Zastawu: Obligatariusz powinien zawiadomié¢ o Zadaniu
Woezedniejszego Wykupu Administratora Zastawu, doreczajgc mu poswiadczony za zgodnosé
odpis tego Zadania.

Realizacja wczesniejszego wykupu: Wczesniejszy wykup Obligacji zarejestrowanych w KDPW bedzie
odbywat sie za posrednictwem KDPW oraz podmiotdw prowadzgcych rachunki papieréw
wartosciowych, na ktérych zapisane bedg Obligacje, zgodnie z Regulaminem KDPW oraz Szczegdtowymi
Zasadami Dziatania KDPW oraz innymi wiasciwymi regulaciami wewnetrznymi KDPW oraz GPW i
przepisami prawa.

Naruszenie Umowy Zastawu: Administratorowi Zastawu przystuguje ustawowe prawo zgdania
natychmiastowego zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji w przypadku zbycia lub obcigzenia
przedmiotu zastawu rejestrowego whrew umownemu zastrzezeniu zawartemu w umowie zastawu
rejestrowego, przez ktére Emitent jako zastawca zobowigzat sie, ze przed wygasnieciem zasta

rejestrowego nie dokona zbycia lub obcigzenia przedmiotu zastawu. Prawo zgdania natychmigas
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10

11

zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji w takim przypadku wykonywad bedzie wedtug wtasnej
samodzielnej oceny Administrator Zastawu. W przypadku wskazanym w zdaniu pierwszym niniejszego
punktu samym Obligatariuszom nie przystuguje prawo zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji.

Zawiadomienia i dokumenty

10.1

10.2

Adresy:

Zawiadomienia dla Emitenta powinny by¢ ztozone na adres:

VOXEL S.A.

ul. Wielicka 265

30-663 Krakow

Fax. +48 12 6511309

z dopiskiem ,VOXEL — emisja obligacji”

Zawiadomienia dla Organizatora Emisji powinny by¢ ztozone na adres:

Dom Maklerski BDM S.A.

Wydziat Bankowosci Inwestycyjnej

ul. 3 Maja 23

40-096 Katowice

fax: +48 32 208 14 02

z dopiskiem , VOXEL — emisja obligacji”

Zmiana ktéregokolwiek z adreséw jest skuteczna od zawiadomienia o zmianie adresu na stronie
internetowej Emitenta lub Organizatora Emisji.

Forma zawiadomien i dokumentow:

Wszelkie oéwiadczenia, pisma, zawiadomienia, zadania i wezwania powinny by¢ kierowane w oryginale.
Wszelkie odpisy powinny byé¢ poswiadczone za zgodno$¢ z oryginatem przez notariusza. W przypadku
skfadania oéwiadczeni, pism, zawiadomien, zadan lub wezwan przez petnomocnika, nalezy dotaczyc
oryginal petnomocnictwa lub po$wiadczony za zgodno$¢ odpis petnomocnictwa. W przypadku, gdy osoba
sktadajgca oéwiadczenie, pismo, zawiadomienie, zadanie lub wezwanie nie jest osoba fizyczna, nalezy
dotaczyé aktualny odpis z wiasciwego rejestru wskazujgcy nalezyte umocowanie oséb podpisanych na
oswiadczeniu, piémie, zawiadomieniu, zadaniu lub wezwaniu. W przypadku dokumentéw wystawionych
poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej, dokument powinien by¢ zaopatrzony w apostille, a w przypadku
wystawienia dokumentéw w paristwie nie bedacym strong Kenwencji znoszgcej wymdg legalizacji
zagranicznych dokumentdw urzedowych sporzadzonej w Hadze w dniu 5 pazdziernika 1961 r. (Dz.U. z 2005
v, Nr 112, poz. 938) — dokument powinien by¢ zalegalizowany przez wtasciwego przedstawiciela
dyplomatycznego lub urzednika konsularnego.

Prawo Wtasciwe i Jurysdykcja

Prawo wiasciwe. Obligacje s3 emitowane zgodnie z przepisami prawa polskiego i temu prawu beda wytacznie

podlegad.

Jurysdykcja. Wszelkie spory zwigzane lub dotyczace Obligacji beda rozstrzygane wytgcznie w postgpowaniu

przed polskim sgdem powszechnym whasciwym ze wzgledu na siedzibe Emitenta.
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PODPISY:
Jacek Liszka Prezes Zarzadu
Dariusz Pietras Wiceprezes Zarzadu
Grzegorz Maslanka Cztonek Zarzadu

=
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RAPORT

Oszacowanie wartosci godziwej

pakietu 95,24% Spolki Alteris S.A.

z siedzibg w Katowicach

wg stanu na dzien
31.03.2013 r.

AVCS Sp. z 0.0.
ul. Grzybowska 4 Jok. 9B
00-131 Warszawa ‘
8§22) 419.2071/72, Fax: (+48 22) 4192079
FEGON:] 41528453, N1p: 525-24-36-685

Tel: (+4

Warszawa, maj 2013
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z siedzibg w Katowicach

Oszacowanie wartosci godziwej
pakietu 95,24% Spoétki Alteris S.A.
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.
YIRS

1 WSTEP

1.1 WPROWADZENIE

Niniejszy raport dotyczy oszacowania wartosci godziwej pakietu 95,24% Spotki Alteris S.A.
z siedzibg w Katowicach wg stanu na dzien 31.03.2013 r. (dalej okreslanej rowniez jako ,,Alteris”
oraz ,,Spotka” ).

Raport zostat sporzadzony przez firm¢ AVCS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na zlecenie Domu
Maklerskiego BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Bialej (dalej okreslanej réwniez  jako
,.Zleceniodawca”) w celu ustalenia wartosci godziwej Spokki.

Do wyceny wartosci godziwej pakietu 95,24% Spotki Alteris S.A. zastosowano nastepujgce metody:

1. Metode zdyskontowanych przysztych strumieni pienigznych (DCF),
2. Metode mnoznikéw gieldowych.

Podczas prac nad wyceng oparto si¢ na nastepujacych danych i dokumentach, ktore zostaty
udostepnione przez Spotke:

1. Sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2010-2012,

2. Bilans na dzien 31.03.2013 r. oraz Rachunek zyskow i strat za okres 01.01-31.03.2013 r.,
3. Projekcja rachunku zyskow i strat na lata 2013-2015,

4. Inne materialy analityczne zebrane i przygotowane przez pracownikow Spotki.

W trakcie prac nad oszacowaniem wartosci godziwej Spotki wykorzystano dostgpne dane
makroekonomiczne oraz informacje uzyskane od Spétki. Zalozono, ze wszystkie te informacje sa
prawdziwe i rzetelne oraz odzwierciedlaja stan faktyczny oraz najlepsza wiedze Zarzadu co do
ksztaltowania sie przysztych relacji ekonomiczno-finansowych w Spoice.

Zwracamy uwage, ze zakres zleconych nam prac nie obejmowat zadnych prac o naturze audytu lub
analiz due diligence, w odniesieniu do wszelkich informacji, ktore byly dla nas dostgpne
i uwzglednione w procesie analizy i wyceny (w tym w odniesieniu do prognoz finansowych
sporzadzonych przez Zleceniodawcg). W zwiazku z tym, na potrzeby sporzadzenia niniejszego raportu
zatozyliémy, iz otrzymane dane sg wystarczajaco dokladne i kompletne, by mozliwe bylo
sporzgdzenie wiarygodnej wyceny.

Wycene sporzadzono z nalezyta rzetelnoscia, jednak nalezy zwréci¢ uwage na fakt, ze wszelkie
opracowania dotyczace wyceny podmiotéw gospodarczych niosg za soba ryzyko popehienia bledu
wynikajacego z subiektywizmu ocen wyprowadzonych przez Wyceniajacego badz tez ocen zawartych
w cytowanych materiatach zrédlowych, czy tez braku wiedzy o zjawiskach i zdarzeniach dotyczacych
wycenianego podmiotu, a nie przekazanych Wyceniajagcemu w trakcie zbierania materiatow
informacyjnych.

Przedmiotowa wycene Wykonawca sporzadzit z nalezyta starannoscia. Jednakze Wykonawca, ani
zaden z cztonkéw zespotu dokonujgcego wyceny nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek bledy
i pominiecia w zwigzku z realizacja przedmiotowej wyceny (wylaczajac odpowiedzialno$¢ za szkodg
wyrzadzong umyslnie, jak réwniez na wskutek razacego niedbalstwa).

Wyliczenia przeprowadzono z petna dokladnoscia arkusza kalkulacyjnego, dlatego mogg wystgpi¢
pewne rozbieznoéci w tabelach prezentujacych rezultaty kalkulacji wynikajace z zaokraglen, ktdre nie
majg wplywu na poprawnos¢ oszacowanej wartosci Spotki.

Wycene sporzgdzono w tysigcach ztotych (tys. zt) chyba, ze inaczej zaznaczono w tresci opracowania.
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Oszacowanie wartoS$ci godziwej
pakietu 95,24% Spolki Alteris S.A.
z siedzibg w Katowicach
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

1.3 UZASADNIENIE ZASTOSOWANYCH METOD WYCENY

Do wyceny warto$ci godziwej Spolki przyjeto 2 metody:
» zdyskontowanych przysztych przeptywdw pienieznych,
» gietdowych mnoznikéw rynkowych.

Wybrane metody reprezentujg odmienne podejscia:

» Metoda zdyskontowanych przysztych strumieni pienieznych (DCF) - podejscie
dochodowe. Metoda ta jest najczesciej stosowang w praktyce metodg wyceny wartosci
godziwej Spotki.

» Metody mnoznikéw gieldowych — podejscie poréwnawcze (rynkowe). Biorac pod uwage
liczbe podmiotow podobnych notowanych na rynkach gietdowych
oraz dostepnos¢ danych, metoda ta umozliwia wiarygodne ustalenie wartosci godziwej
wycenianej Spotki.

Wybrane metody wyceny umozliwiaja zatem wiasciwa rekomendacje wartosci godziwej Spotki
bedacej przedmiotem wyceny.

Wykonawca rekomenduje przyjecie dla metody:
» zdyskontowanych przysztych strumieni pienigznych wagi na poziomie 66,67%,
» metody mnoznikéw gietldowych wagi na poziomie 33,33%.

Jednoczes$nie na etapie analizy doboru optymalnych metod wyceny Wykonawca przeanalizowat
zasadnos$¢ zastosowania innych metod wycen podmiotéw gospodarczych reprezentujacych podejscie
majgtkowe (np. metode Skorygowanych Aktywdéw Netto) oraz podejscie kosztowe (np. metode
Kosztow Zastgpienia). Biorgc pod uwage specyfike sektora, w ktérym funkcjonuje Spoltka (w tym
kluczowe czynniki sukcesu dla tego sektora) nalezy stwierdzi¢, ze brakuje merytorycznego
uzasadnienia dla zastosowania metod wyceny reprezentujacych podejscie majatkowe lub kosztowe.
Wrynika to z faktu, ze warto$¢ godziwa podmiotéw podobnych do Spétki postrzegana jest glownie
przez pryzmat zdolnosci do generowania w przyszlosci korzysci finansowych dla
wiascicieli/potencjalnych wiadcicieli w postaci strumieni pienigznych, a nie przez pryzmat wartosci
poszczegdlnych skiadnikow aktywow i pasywow wynikajacych z przesztych zdarzen gospodarczych.
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Oszacowanie warto$ci godziwej
pakietu 95,24% Spotki Alteris S.A.
z siedzibag w Katowicach
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

2 WIADOMOSCI OGOLNE O SPOL.CE
2.1 INFORMACJE OGOLNE

FIRMA SPOLKI:

Spotka dziata pod nazwa ALTERIS S.A.

ADRES SIEDZIBY SPOLKI:

Ul. PCK 6/3, 40-057 Katowice

NUMER IDENTYFIKATORA GUS:

Nr REGON 278261920

NUMER ID CYJNY PODATNIKA PODATKU OD TOWAROW I USLUG:
Nr NIP 6312421111

DATA REJESTRACJI SPOLKI:

Spoltka zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym prowadzonym przez Sad Rejonowy
Katowice-Wschod w Katowicach , VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS: 0000391749

KAPITAL PODSTAWOWY SPOLKI:

Kapitat zakladowy Spétki wynosi 1 050 000,00 zt i dzieli si¢ na 2 100 000 réwnych i niepodzielnych
akcji o wartosci nominalnej 0,50 zt kazdy.

STRUKTURA WEASNOSCI SPOLKI:
Wedlug stanu na 31.03.2013 roku akcjonariuszami Spolki sg:

Tabela 2 Struktura wlasnosci stanu na dzien 31.03.2013r.

VOXEL S.A., Krakéw 2 000 000 9524 %

Osoby fizyczne 100 000 4,76 %

Zrédio: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie danych otrzymanych od Spotki

2.2 PRZEDMIOT PODSTAWOWEJ DZIALALNOSCI SPOLKI

ALTERIS S.A. jest spolkg dzialajgca na rynku systeméw informatycznych dla diagnostyki
obrazowej oraz dostawcg urzadzen diagnostycznych i pracowni w modelu biznesowym ,,pod klucz”.
ALTERIS S.A. jest rowniez autoryzowanym dystrybutorem i partnerem GE Healthcare, oferujagcym
wszystkie urzgdzenia diagnostyczne tej firmy. Oprocz tego dostarcza ostony radiologiczne i RF (klatki
Faradaya) oraz inne specjalistyczne elementy wyposazenia pracowni diagnostycznych. Firma jest
rowniez wylacznym dystrybutorem na Polske implantow kregostupowych cenionej szwajcarskiej
marki Spineart.
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Oszacowanie warto$ci godziwej
pakietu 95,24% Spotki Alteris S.A.
z siedzibg w Katowicach
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

3 WYCENA  METODA  ZDYSKONTOWANYCH  PRZYSZLYCH
STRUMIENI PIENIEZNYCH (DCF)

3.1 METODOLOGIA WYCENY

Wycena metodq zdyskontowanych przyszlych strumieni pienigznych (DCF) opiera si¢ na zalozeniu,
ze warto$¢ Spolki/kapitatlow wiasnych uzalezniona jest od skali korzysci finansowych, jakie
wlascicielom przyniesie wyceniana Spolka w trakcie dalszego jego funkcjonowania. Wartosé
Spoiki/kapitatow whasnych, moze by¢ zdefiniowana jako:

Tabela 3. Procedura wyceny metodg DCF

() suma zdyskontowanych strumieni pienigznych w okresie szczegoélowej prognozy

) warto$¢ rezydualna (stanowigca warto$¢ biezaca przyszlych strumieni pieni¢znych generowanych
przez Spolka po okresie szczegolowej prognozy)

) warto$¢ tarczy podatkowej (przy technice APV - w oparciu o strumienie pieniezne dostgpne dla
wladcicieli i wierzycieli oraz nielewarowany koszt kapitalu wlasnego)

) warto$¢ rynkowa aktywéw pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegétowej prognozy

) warto$¢ krotkoterminowych aktywow finansowych na poczatek okresu szczegdtowej prognozy

¢ wartoé¢ dhugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny bazujacej o przeplywy pienigzne dla
wiadcicieli i wierzycieli)

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy
Procedure wyznaczenia wartosci dochodowej Spéiki przeprowadzono zgodnie z ponizszym wzorem:
CF, CF, CF, RV

WD = + + ..t + + TP + AP + KAF - DO
(1+r)0,5 (1+r)1.5 (1+r)n—0,5 (l+r) n-0,5

gdzie:

WD — wartos¢ dochodowa Spoiki,

CF, — przeplywy pieniezne dla roku n prognozy,
r — stopa dyskontowa,

TP — wartos¢ tarczy podatkowej stanowigca sume wartosci biezacej z okresu szczegdlowej prognozy
oraz wartosci rezydualnej zmniejszen podatku dochodowego z tytulu korzystania
z odsetkowych zewnetrznych zrodel finansowania,

AP — wartos$¢ rynkowa aktywdw pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegdtowej prognozy,

KAF — warto$¢ krotkoterminowych aktywéw finansowych na poczatek okresu szczegdtowej
prognozy,
DO - wartos¢ diugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny w oparciu o przeplywy pienigzne
dla wiascicieli i wierzycieli) na poczatek okresu szczegotowej prognozy,
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Oszacowanie warto$ci godziwej
pakietu 95,24% Spolki Alteris S.A.
z siedziba w Katowicach
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

RV — wartos¢ rezydualna, ktéra wyznaczana jest wg wzoru ponizej:
V= CE,x (1+g)
Rn -9
gdzie:
CF, — przeplywy pieniezne dla ostatniego roku prognozy,
R, — stopa dyskonta dla ostatniego roku prognozy,
g — dlugoterminowe $rednie tempo zmiany przeplywéw pienieznych po okresie szczegolowej
prognozy.

Przy wyznaczaniu wspotczynnikéw dyskontowych do wyznaczenia wartosci biezacej zastosowano
wspolczynnik srodka okresu (standardy wyceny zalecaja stosowanie tego wspolczynnika przy
zasadnoSci zatoZenia statej dostepnosci generowanych przez wyceniane aktywo strumieni pienigznych
na przestrzeni poszczeg6lnych okresdéw szczegdlowej prognozy).

Warto$¢ przeptywdw pienigznych oraz stop dyskontowych moze by¢é szacowana w oparciu
o jedng z nastepujacych podstawowych technik wyceny metoda zdyskontowanych przysztych
strumieni pienigznych:

» CFE - w oparciu o przeplywy pieni¢zne dostgpne dla wiascicieli oraz koszt kapitatu
wlasnego,

» WACC — w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wlascicieli i wierzycieli oraz $redni
wazony koszt kapitatu wlasnego,

» APV — w oparciu o przeplywy pienigzne dostgpne dla wiadcicieli i wierzycieli oraz
nielewarowany koszt kapitalu wiasnego.

Przedmiotowg procedure wyceny Spolki dokonane w oparciu o przeplywy pieni¢zne dost¢pne
dla wla$cicieli i wierzycieli oraz lewarowany koszt kapitalu wlasnego (WACC).
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Oszacowanie wartos$ci godziwej
pakietu 95,24% Spolki Alteris S.A.
z siedzibg w Katowicach
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

3.2 KALKULACJA STOPY DYSKONTOWEJ PRZYJETEJ DO WYCENY

Dla wyliczenia wartosci obecnej przyszlych strumieni pienigznych w prognozie zatozono stope
dyskonta odzwierciedlajaca sredni wazony koszt kapitalu (WACC), ktorego poszczegolne elementy
ustalono w nastepujacy sposob:

> Stope oprocentowania papierow wartosciowych wolnych od ryzyka przyjeto na poziomie
sredniej rocznej stopy zwrotu 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa o statym
oprocentowaniu. Do wyceny przyjeto Srednig rentownos¢ obligacji z dnia 09.05.2013 r.

na rynku wtdrnym,
Tabela 4. Oszacowanie ==~ ~~=¢~mromin nonicmbor wromtnboiomah walnwak gf wokg

Oprocentowanie papierow wolnych od ryzyka w

! skali roku

3,10% 3,10% 3,10% 3,10% 3.10%

Zrédio: Opracowanie wiasne Wykonawey na podstawie BGZ S.A.

» Premie ryzyka branzy okreSlajacej najnizsza mozliwg do zaakceptowania przez
potencjalnego inwestora rynkowego stope zwrotu powyzej stopy wynikajacej
z oprocentowania papieréw wartosciowych wolnych od ryzyka. Premie ryzyka branzy
oszacowano jako iloczyn dhugookresowej podstawowej premii za ryzyko rynku
kapitatowego oraz wspdiczynnika Beta ,,lewarowanego” dla branzy, w ktorej funkcjonuje
Spolka. Na podstawie analizy sredniej wysokosci rynkowej premii za ryzyko stosowanych
przez analitykow finansowych na polskim rynku kapitalowym przyjeto dlugoterminowsa
podstawowa premi¢ ryzyka na poziomie 5,0%. Na bazie wlasnych analiz oraz
opracowania Cost of Capital Morningstar Inc. okreslono warto$§¢ wspotczynnika Beta
.lewarowanego” na poziomie 0,77.

Tabela 5. Kalkulac a remii ka b w ktore funkc on e S
1 Podstawowa premia ryzyka 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
2 Wspotczynnik Beta . lewarowany” 0,77 0,77 0,77 0,77 0,77
Razem premia ryzyka branzy (1*2) 3,86% 3.86% 3.86% 3,86% 3,86%

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey

» Efektywny koszt kapitatu obcego wyznaczono przy nastgpujgcych parametrach:

Tabela 6. Kalkulac a kosztu

Struktura kapitahu catkowitego Przedsigbiorstwa:

' Diug/(Dhug+Kapitaf)* 9,70% 9,70% 9,70% 9,70% 9,70%
Premia kredytowa/nadwyzka oprocentowania dtugu nad

2 stope wolna,}(’)td ryzykawy P ¢ 2,00% 2.,00% 2,00% 2,00% 2,00%

3 Koszt dlugu 5,10% 5,10% 5,10% 5,10% 5,10%
Efektywna stopa podatkowa (uwzglgdniajaca trwate

4 roznice w podstawie opodatkowania CIT) 19.00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00%
Efektywny koszt diugu 4,13% 4,13% 4,13% 4,13% 4,13%

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie BGZ S.A., Morningstar Inc.

* Srednia w branzy wg Cost of Capital Morningstar Inc. (SIC 5047)

AVCS Sp. 2 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy X1I Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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» Premia ryzyka za wielko$¢ na poziomie 1,88 pp, ktéra odzwierciedla wyzsze ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w male podmioty gospodarcze. Wielkos¢ premii wielko$ci
zostala przyjeta na podstawie danych firmy Morningstar Inc.,

» Dodatkowej premii ryzyka w wysokosci 5,0 pp.

Biorgc pod uwage powyzsze ustalenia, wielkos¢ stop dyskontowych (WACC) przyjeto zgodnie
z tabelg ponize;j.

Tabela 7. Kalkulac a sto nta 'AC do wartosci

1 Struktura kapitatu: Dhug/(Dhug+Kapitat) 9,70% 9,70% 9,70% 9.,70% 9,70%
2 ;r:;;ifv l(:lrs;i}(')tg\;vyagigwyzka oprocentowania diugu nad 2,00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%
3 Koszt dlugu 5,10% 5,10% 5.10% 5,10% 5,10%
4 Stopa podatkowa 19,00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00%
5  Efektywny koszt dlugu 4,13% 4,13% 4,13% 4,13% 4,13%
6  Stopa wolna od ryzyka 3,10% 3,10% 3.10% 3,10% 3,10%
7  Premia za ryzyko 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
8 Beta lewarowana 0,77 0,77 0,77 0,77 0,77
9  Premiaryzyka branzy 3,86% 3.86% 3,86% 3.86% 3.86%
10 Premia za wielko$¢ 1.88% 1,88% 1.88% 1,88% 1,88%
1 fgg%?uzzr‘;‘;ﬁ"s‘?;‘)’i"‘o’fsxzay)ko specyficzne (wezesna faza 5,00% 5.00% 5.00% 5,00% 5.00%
12 Koszt kapitalu wlasnego 13,84% 13,84% 13,84% 13,84% 13,84%
13 Razem stopa dyskonta 12,90% 12,90% 12,90% 12,90% 12,90%

Zradlo: Opracowanie wiasne Wykonawcey

AVCS Sp. z 0.0, 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552: Kapital zakladowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla I1 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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3.3 ZALOZENIA SZCZEGOLOWE DO PROJEKCJI SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH STANOWIACYCH PODSTAWE OSZACOWANIA WARTOSCI
GODZIWEJ SPOLKI

Prognozg sprawozdan finansowych stanowiacych podstawe wyceny wartosci godziwej Spotki
Alteris S.A. metoda zdyskontowanych przyszlych strumieni pienieznych dokonano w oparciu
o nastepujgce dokumenty przedstawione przez Spotke:

1. Sprawozdanie finansowe Spolki za rok 2010-2012,
2. Bilans na dzieft 31.03.2013 r. oraz Rachunek zyskow i strat za okres 01.01-31.03.2013 1.,

3. Projekcja rachunku zyskow i strat na lata 2013-2015,
4. Inne materialty analityczne zebrane i przygotowane przez pracownikow Spotki.
Wszystkie dane dotyczace lat 2013-2017 sg wielkosciami prognozowanymi, przy czym prognoza

bazuje na:

> projekcji przychodow ze sprzedazy oraz kosztéw dzialalnosci operacyjnej w ukiadzie
poréwnawczym za lata obrotowe 2013-2015 sporzadzona na podstawie danych
otrzymanych od Zarzadu Spolki, natomiast rok 2016 i 2017 jest kontynuacjg zatozonych
trenddw,

> opracowaniach wiasnych AVCS Sp. z 0.0,
» innych zatozeniach makroekonomicznych przyjetych do wyceny.

Model wyceny metodg dochodowa oparto o prognozowane strumienie pieni¢zne generowane
przez Spotke Alteris S.A. w okresie 01.04.2013-31.12.2017 1.

Prognozy przychodowe i kosztowe stanowiace podstawe wyceny zostaty sporzadzone przez
Zarzad Spotki w cenach biezacych z uwzglednieniem przewidywanego poziomu wzrostu cen (inflacja)
oraz innych zatozen makroekonomicznych.

Wielko$¢ oraz strukture prognozowanych przychodow ze sprzedazy oraz kosztow dziatalnosci
operacyjnej w ukladzie poréwnawczym za lata obrotowe 2013-2017 prezentujg tabele na nastgpnych
stronach.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6851 0/31
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawia 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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pakietu 95,24% Spotki Alteris S.A.
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.
[ e

3.3.1 POZOSTALE ZALOZENIA WYNIKOWE

Ponizej przedstawiono pozostale zalozenia przychodowo kosztowe przyjete do projekeji
sprawozdan finansowych Alteris S.A. w okresie 01.04.2013-31.12.2017.

3.3.1.1 POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY OPERACYJNE

Wartos¢ pozostatych przychodéw i pozostatych kosztoéw operacyjnych w okresie 01.04.2013-
31.12.2017. zostata przyjeta w oparciu 0 prognoze przedstawiona przez Zarzad Spolki.

Tabela 10. Projekcja pozostalych przychodow i pozostalych Kosztéw operacyjnych na

nr7zactrzoni nkrogy ezezecdlawei nraonnzv

1 Pozostale przychody operacyjne 144 100 100 100 100

2 Pozostale koszty operacyjne 45 100 100 100 100

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie danveh otrzymanych od Spotki
3.3.1.2 PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE

Przychody finansowe w okresie 01.04.2013-31.12.2017. zostaly przyjete w oparciu
o prognoze przedstawiong przez Zarzad Spotki.

Szczegotowa projekeje przychoddéw finansowych przedstawia tabela ponize;.

Tabela 11. Pro ekc a odow rzestrzeni okresu

1 Przychody finansowe 300 417 497 497 497

Zrodlo: Opracowanie wiasne Wykonawcey na podstawie danvch otrzymanych od Spalki
Nie prognozowano kosztow finansowych

3.3.1.3 ZYSKIISTRATY NADZWYCZAJNE
Nie prognozowano strat i zyskéw nadzwyczajnych.

3.3.1.4 PODATEK DOCHODOWYCH OD 0SOB PRAWNYCH

Na potrzeby wyceny przyjeto, ze stopa podatku dochodowego w catym okresie prognozy wynosi 19%
liczonych od wynikajgcego z projekcji zysku brutto z uwzglednieniem trwatych réznic w podstawie
opodatkowania.

Tabela 12. Przedstawienie kalkulac i dochod w
I Zysk brutto 2574 3052 4338 5075 5661
11 Trwale r6znice w podstawie opodatkowania (I11-IV) 0 0 0 0 0
111 Saldo kosztow ksiggowych i podatkowych 0 0 0 0 0
v Przychody wylaczone z opodatkowania 0 0 0 0 0
\Y% Podstawa opodatkowania (HII) 2574 3052 4338 5075 5661
Vi Rozliczenie strat podatkowych z lat poprzednich 0 0 0 0 0
VI Podatek dochodowy od 0s6b prawnych do zaplacenia 489 580 824 964 1076

(V-VD)*19%

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danych otrsymanych od Spotki

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 10k.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525—24—:';6—6851 2/31
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zaktadowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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pakietu 95,24% Spoétki Alteris S.A.
z siedziba w Katowicach
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

3.3.2 ZALOZENIA W ZAKRESIE MAJATKU I ZRODEL FINANSOWANIA
Ponizej przedstawiono podstawowe zalozenia w zakresie projekcji bilansu Spétki na lata 2013-2017.
3.3.2.1  WARTOSCINIEMATERIALNE I PRAWNE ORAZ RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Tabela ponizej przedstawia prognozowana wartos¢ nakladéow inwestycyjnych na wartosci
niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwale:

Tabela 13. Przedstawienie wielkosci nakladéw inwestycyjnych w poszezegélnych latach

1 Naklady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwale i

s : . 1375 1654 1 654 1654 1654 1654
wartosci niematerialne i prawne

Zrédlo: Opracowanie wiasne Wykonawcy na podstawie danveh otrcymanych od Spotki

Naktady inwestycyjne oraz amortyzacja w okresie prognozy zostaly przedstawione przez Zarzad
Spoéiki, w roku 2016 oraz 2017 utrzymano zaktadany poziom prognozy z roku 2015.

Dane dotyczace stanu oraz zmian rzeczowych aktywéw trwalych oraz wartosci niematerialnych
i prawnych w poszczegdlnych latach prognozy przedstawia zestawienie ponize;j.

Tabela 14. Prognoza stanu warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow

w latach
1 Stan na BO 7796 7763 7 819 7497 7 583 7713
2 Zwigkszenia, w tym: 279 1375 1654 1 654 1654 1654
a Zakupy oraz przyjgcie z inwestycji 279 1375 1654 1 654 1654 1 654
3 Zmniejszenia, w tym: 306 1320 1976 1568 1524 1632
a Umorzenie w okresie (amortyzacja) 306 1320 1976 1568 1524 1 632
4 Stan na BZ 7763 7 819 7497 7583 7713 7734

Zrédlo: Opracowanie whasne Wykonawcey na podstawie danych otrzvmanych od Spoltki
3.3.2.2 ZAPOTRZEBOWANIE NA KAPITAL OBROTOWY
» Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy okreslono na podstawie:

o cyklu rotacji w dniach liczonego do przychodéw ze sprzedazy produktow, towaro6w
i materialow w przypadku naleznosci handlowych,

o cyklu rotacji w dniach liczonego do kosztéw dzialalnosci operacyjnej pomniejszonej
o amortyzacje w przypadku zobowigzan handlowych i zapaséw.

Tabela 15. Ci'kle rotac!'i kaﬁitalu obrotoweﬁo w dniach w latach 2010-2017

1 Wskaznik obrotowosci zapaséw w dniach 19 20 21 21 21 21 21 21

2 Wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach 72 67 60 60 60 60 60 60

3 Wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach - 1 4 4 4 4 4 4 4
pozostatych

4 Wskaznik rotacji zobowiazan w dniach 114 113 108 100 90 80 80 80

5 Wskaznik rotacji zobowiazan w dniach - 14 13 13 13 13 13 13 13
pozostatych

Zrodlo: Opracowanie wlasne AVCS na podstawie danych otrzymanych od Spotki

AVCS Sp. Z 0.0.,00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok. 9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36-6851 3/31
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XI1 Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552: Kapital zakladowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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Tabela 16. Proiekeia zmianv kapitalu obrotowego w dniach w latach 2010-2017

[ Stan zapasow 2123 2296 1886 24432 2198 2358 2519 2666 2794
p Stan naleznosci z tytuhu 9088 7288 5848 6921 6927 7513 8107 8642 9124
dostaw i ustug
3 Stan naleznosci 73 523 420 17 048 497 540 582 616 646
pozostatych
4 Stanzobowigzan ztylht  jpg57 11796 9692 463 10502 10140 9630 10192 10683
dostaw i ustug
5 Stan zobowiazafi 1582 1464 1203 24712 1401 1503 1606 1656 1736
_ 7 pozostatych
y  Razem kapital -3255 -3152 2741 24538 2281 -1232 28 76 145
obrotowy o _ i
g Zmiana stanu kapitatu 104 411 174 2001 1048 1205 104 70
obrotowego

Zrodho: € Jpracowanie wlasne AVCS na poa’.s'tawie_da7_wh ()Ii‘;t’man)zc';z_;)d Spitki

3.3.2.3 KAPITALY WLASNE
Zmiany kapitatu wlasnego wynikajg z osigganych wynikéw netto.
W catym okresie prognozy nie przewidziano dokonywania wyplat z zysku.

AVCS Sp. z 0.0.,00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—-3()—6851
Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy X11 Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawia 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 06000 4510 8806 1518
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3.4 PROJEKCJA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH STANOWIACYCH PODSTAWE
WYCENY KAPITALOW WELASNYCH SPOLKI METODA DCF

Tabela 17. Pro rachunku i strat w okresie 2012-2017
1 2 2 3 4 5 6 7 8 9
A Przychody netto ze sprzedazy produktéw,
g towardow i materialéw, w tym: 35 400 8490 33673 42163 45731 49 347 4;52 604 35537
I Przychod ze sprzedazy produktow 44 766 3449 34937 38386 41690 45023 47995 50670
Zmmana stanu produktéw (zwiekszenie
I mnicjszenic -) 9366 5041 5041 0 0 0 0 0
- Koszt wytworzenia swiadczen na wlasne
" potrzeby jednostki 0 0 0 0 0 0 0 0
Przychod ze sprzedazy towardw 1
Vo ateriatow 0 0 3777 3777 4041 4324 4609 4866
B Koszty sprzedanych produktow, towarow
" i materiatow, w tym: 32068 9009 30950 39959 43096 45506 48026 50372
I Amortyzacia 1096 306 1320 1626 1976 1568 1524 1632
I Zuzycie matenatow i energti 16 538 5192 19341 24533 26250 28088 29654 31003
1I. Ustugi obce 4623 96 4184 5150 5510 5896 6225 6508
IV. Podatki 1 oplaty 95 17 30 47 49 52 55 57
V. Wynagrodzenia 5894 158 3332 4918 5213 5526 5931 6304
V1. Ubezpieczenia spoteczne i mne $wiadczenia 1182 398 510 908 962 1 020 1095 1164
VIL - Pozostale koszty rodzajowe 1088 259 451 710 759 812 857 896
[X Wartos¢ sprzedanych towarow i materiatow i 553 286 1781 2067 2377 2544 2686 2 808
C. Zysk (strata) ze sprzedazy(A-B) 3332 519 2724 2204 2635 3 841 4578 5164
D. Pozostale przychody operacyne 461 5 144 149 100 100 100 100
E. Pozostale koszty operacyjne 441 65 45 110 100 100 100 100
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej
o cmE 3352 579 2823 2243 2635 3841 4578 5164
G. Przychody finansowe 39 53 300 353 417 497 497 497
H. Koszty finansowe 109 23 0 23 0 0 0 0
Zysk (strata) z dzialalno§ci gospodarczej
L' mem 3282 549 3122 2574 3052 4338 5075 5661
Wynik zdarzen nadzwyezajnyeh (1.1. -
A 1R 0 0 0 0 0 0 0 0
. Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0 0 0
1. Straty nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0 0 0
K. Zysk(strata) brutto (I+J) 3282 549 3122 2574 3052 4338 5075 5661
L. Podatek dochodowy 812 0 489 489 580 824 964 1076
M Pozostale obowigzkowe zmniejszenia
* zysku (zwigkszenia straty) 0 0 0 0 0 0 0 0
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 2470 549 2633 2085 2472 3514 4111 458

Zrédto: Opracowanie wiasne Wykonawcy na podstawie danveh otrzymanyeh od Spotki

AVCS 8p. 7 0.0., 00-131 Warszawa. ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-6
Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy XI11 Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapitat zakladowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 1l 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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Tabela 18. Proiekeig aktvwaw Sndlli w okresie 2012-2017

A. Aktywa Trwale 7796 7763 7819 7 497 7 583 7713 7734

I. Rzeczowe aktywa trwale oraz

wartosci niematerialne i prawne 7790 7763 7819 7497 7583 7713 7734
I1. Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
IIL. Inwestycje dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
IV. Dhugoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
B. Aktywa obrotowe 18 691 29352 19 120 21 655 24 675 29 268 34 403
L. Zapasy 1 698 6921 2198 2358 2519 2 666 2794
1. Naleznosci krotkoterminowe 13387 17511 7424 8053 8 689 9258 9769
1. Inwestycje krotkoterminowe 3606 4919 9498 11244 13 467 17 344 21 839
1V. Kroétkoterminowe rozliczenia

migdzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
Razem Aktywa 26 481 37118 26 939 29 151 32258 36981 42137

Zrddio: Opracowanie wiasne Wykonawey na podstawie danych otrzymanyeh od Spétki

AVCS Sp. 2 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 1ok. 9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36-6861 6/31
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Tabela 19 Pro*-*-*a —— " S~ “"* w okresie 2012-2017

A. Kapital (fundusz) wiasny 11572 11293 13927 16 399 19913 24023 28 609
L. Kapitaf (fundusz) podstawowy 1050 1050 1050 1050 1050 1050 1050
11. Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
I11. Udzialy (akcje) wiasne (wielko$é
ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 8 052 8322 8322 8322 8322 8322 8322
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji
wyceny 0 0 0 0 0 0 0
V1. Pozostate kapitaly (fundusze)
rezerwowe 0 0 0 0 0 0 0
VIL Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 2470 2470 4555 7027 10 540 14 651
VIIL. Zysk (strata) netto 2470 -549 2085 2472 3514 4111 4 586
1X. Odpisy z zysku netto w ciagu roku
obrotowego (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
B. Zobowigzania i rezerwy na
zobowiazania 14 909 25822 13012 12752 12 345 12 958 13528
1. Rezerwy na zobowigzania 1083 1083 1083 1083 1083 1083 1083
11. Zobowiazania dlugoterminowe 27 27 27 27 27 27 27
I11. Zobowigzania krétkoterminowe 13 800 24712 11903 11643 11236 11848 12 419
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
Razem Pasywa 26 481 37115 26 939 29 151 32258 36 981 42137
Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danveh otrzymanveh od Spotki

AVCS Sp. z 0.0.,00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 10k.9B, tel +48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36—6851 731

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zl.
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 11 35, Nr konta: 80 2490 06005 6000 4510 8806 1518
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Tabela 20. Projekcja rachunku przeplywow pienieznych (przeplywy calkowite) Spétki w okresie
2013-2017

I Wplywy 47 856 47175 50 308 54621 57696
1 Przychody ze sprzedazy produktow 42163 45731 49 347 52 604 55537
2 Pozostate przychody operacyjne 149 100 100 100 100
3 Wartoé¢ ksiggowa sprzedanych aktywsSw
trwatych/wplywy na sprzedazy aktywow trwatych 0 0 0 0 0
4 Przychody finansowe 353 417 497 497 497
5 Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0 0
6  Amortyzacja 1626 1976 1568 1524 1632
7 Zmiana stanu zapasow -500 -160 -161 -147 -128
8  Zmiana stanu naleznodci z tyt. dostaw i ustug 5997 -586 -594 -535 -482
9 irrgtig?eﬁ?;oﬁftalych naleznoéci 34 43 4 34 30
10 Zmiana stanu kredytow diugoterminowych 0 0 0 0 0
1 Zmiana.stanu zobowiazan krotkoterminowych z tytutu
dostaw i ustug -3 124 -362 -510 562 490
12 Zmiana stanu pozyczek i kredytéw krotkoterminowych 0 0 0 0 0
13 Zmiana stanu pozostatych zobowigzan
krotkoterminowych 1227 102 103 50 80
14  Zmiana stanu pozostatych aktywow 0 0 0 0 0
I Wydatki 41 964 45430 48 084 50 744 53202
1 Koszty dzialalnosci operacyjne; 39959 43 096 45 506 48 026 50 372
2 Pozostale koszty operacyjne stanowigce wydatek 110 100 100 100 100
3 Koszty finansowe 23 0 0 0 0
4 Straty nadzwyczajne 0 0 0 0 0
5  Podatek dochodowy 489 580 824 964 1076
6  Wydatki inwestycyjne 1654 1654 1 654 1654 1 654
7 Wyplaty z zysku 270 0 0 0 0
8 Zmiana stanu pozostatych pasywow 0 0 0 0 0
I  Réznica I-IX 5892 1745 2224 3877 4 495
I Srodki pieniezne na poczatek okresu 3506 91398 11143 13 367 17 244
2 Saldo pienigzne okresu 5892 1745 2224 3877 4495
3 Srodki pieni¢Zzne na koniec okresu 9398 11143 13367 17 244 21738

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danyeh otrzvmanych od Spétki

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 5325-24—36-6851 8/31
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3.5 WYNIKI WYCENY GODZIWEJ SPOLKI ALTERIS S.A. METODA
ZDYSKONTOWANYCH PRZYSZEYCH STRUMIENI PIENIEZNYCH

Wyniki wyceny wartosci godziwej Spotki Alteris S.A. metodg zdyskontowanych przysztych strumieni
pienieznych przedstawiajg ponizsze zestawienia.

Tabela 21. Oszacowanie wartosci godziwej Spolki Alteris S.A. na bazie zdyskontowanych
za okres 01.04.2013-31.12.2017

1 EBIT 2823 2635 3841 4578 5164
2 Podatek CIT od EBIT -536 -501 -730 -870 -981
3 EBIT pomniejszony o podatek CIT 2286 2134 3111 3708 4183
4 Amortyzacja 1320 1976 1568 1524 1632
5  Naklady inwestycyjne -1375 -1654 -1 654 -1 654 -1 654
6 Zmiana kapitatu obrotowego 2 001 -1 049 -1205 -104 =70
7 Zmiana RMK 0 0 0 0 0
I Razem przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej 4232 1407 1 820 3474 4092
1! Razem stopa dyskonta 12,90% 12,90% 12,90% 12,90% 12,.90%
111 Wspoltczynnik dyskonta dla poszczegolnych lat 0,9555 0,8993 0,8857 0,8857 0,8857
v Sktadany wspétczynnik dyskonta dla poszczegolnych lat 0,9555 0,8593 0.7611 0,6741 0,5971
v Zdyskontowane strumienie pieni¢zne 4044 1209 1385 2342 2443
Vi f){;::z y?i(‘i‘i;kontowane strumienie z dzialalnoSci 11 424
VIl Warto$¢ rezydualna przysziych strumieni z dziatalnosci 24 617

operacyjnej

Razem zdyskontowane strumienie w okresie szczegélowej
VIH  prognozy oraz warto§¢ rezydualna przysztych strumieni z 36 041
dzialalno§ci operacyjnej

Wolne strumienie pienigzne ze sprzedazy nadmiarowych
IX aktywow operacyjnych oraz aktywow pozaoperacyjnych na 0
poczatek okresu szczegdtowej prognozy

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu

X progaozy 4919
X1 Wartos¢ biezaca dhugu odsetkowego na poczatek okresu
szczegdlowej prognozy 0
Warto§¢ godziwa Spolki Alteris S.A. przed dyskontem z
X tyt. braku plynnoSci 40 960
Xi Dyskonto za brak plynnosci (-10%) -4 096
XTI Wartoé¢ godziwej Spotki Alteris S.A. po dyskoneie za 36 864

brak plynnosci

Zrodlo: Opracowanie wiasne Wvkonawey na podstawie danych otrzymanych od Spotki

Na wartos$¢ godziwg Spotki Alteris S.A. przed uwzglednieniem dyskonta z tyt. braku plynnosci w
kwocie 40 960 tys. zl sktadaja sie:

¢ Zdyskontowane saldo przeplywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w okresie
01.04.2013-31.12.2017 w kwocie 11 424 tys. zl,

AVCS Sp. 2 0.0.,00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6851 9/31
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MR TR

¢ Zdyskontowana wartos¢ rezydualna wyliczona metoda kapitalizacji dochodu w kwocie
24 617 tys. zt (parametr g przyjeto na poziomie 2,5 pp),

¢ Wolne strumienie pieni¢zne ze sprzedazy aktywow pozaoperacyjnych w kwocie 0 tys. zi,
¢  Wartos¢ srodkow pienieznych na poczatek okresu prognozy w kwocie 4 919 tys. zl,
¢ Wartos¢ dlugu odsetkowego 0 tys. zl.

Ze wzgledu na fakt, ze przedmiotem wyceny jest wartos¢ godziwa Spotki niepublicznej, zasadne
jest zastosowanie dyskonta z tyt. braku ptynnosci. W przedmiotowej procedurze wyceny zastosowano
10% dyskonto z tyt. braku plynnosci, co oznacza, ze wartos¢ godziwa Spotki Alteris S.A.
po uwzglednieniu ww. dyskonta wynosi 36 864 tys. zl.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6852 0/31
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IR VI

4 WYCENA METODA MNOZNIKOW RYNKOWYCH

W ramach wyceny podmiotéw gospodarczych metoda mnoznikéw rynkowych stosowane sg dwa
podstawowe podejscia:

» Metoda gietdowych mnoznikow rynkowych, ktéra pozwala okresli¢ warto$¢ rynkowa
wycenianego przedsiebiorstwa poprzez poréwnywanie go do podobnych spétek, ktérych akcje
notowane sg na gieldach papierow wartosciowych. Analiza wlasciwych mnoznikéw pozwala
okresli¢ oczekiwania i percepcje inwestorow, a co za tym idzie wyznaczy¢ warto$¢ rynkowa
wycenianego przedsiebiorstwa. Po zidentyfikowaniu i wyborze poroéwnywalnych spolek
dokonywana jest analiza ich wielko$ci, potencjalu wzrostu, sytuacji finansowej a takze
szeregu innych czynnikdw, ktére mogg mie¢ wplyw na ksztaltowanie si¢ cen ich akcji.

» Metoda transakcyjnych mnoznikéw rynkowych, ktora pozwala okresli¢ warto$é rynkowsa
wycenianego przedsigbiorstwa poprzez porownanie go z innymi podobnymi podmiotami,
ktorych akcje/udziaty byly przedmiotem transakcji kupna/sprzedazy. W oparciu o historyczne
ceny transakcyjne pakietow, jakie akcje/udzialy tych spolek uzyskaly, metoda ta pozwala
oszacowac godziwa warto$é analizowanego przedsigbiorstwa.

Ze wzgledu na fakt, ze w dostgpnych bazach danych brak jest wiarygodnych danych na temat
transakcji kupna/sprzedazy pakietow udzialéw/akcji nie publicznych podmiotéw podobnych
do wycenianej Spoiki, przedmiotowa wycene oparto na metodzie gietdowych mnoznikéw rynkowych.

4.1 METODOLOGIA WYCENY METODA GIELDOWYCH MNOZNIKOW
RYNKOWYCH

Wycena metodq gieldowych mnoinikéw rynkowych polega na wykorzystaniu do celéw wyceny
relacji ekonomicznych (wskaznikéw, mnoznikéw) uksztattowanych na rynku kapitalowym danego
kraju w wyniku powtarzajacych sie transakcji kupna-sprzedazy catosci lub czgsci (udziatéw, akcji)
przedsiebiorstw. Wskazniki okreslaja najczgsciej relacje wartosci rynkowej kapitatu przedsigbiorstw
do warto$ci ekonomicznej, charakteryzujacej efekty dziatalnosci tych przedsigbiorstw. Inaczej
moéwige, przy zastosowaniu metody wskaznikéw gieldowych warto$¢ przedsiebiorstwa okresla sie
posrednio, na podstawie jego poréwnania z innymi, podobnymi podmiotami gospodarczymi.

Procedura wykorzystania metody wskaznikéw gietdowych do wyceny przedsigbiorstwa polega na:
» Dokonaniu wyboru wskaznika (lub ich grupy) bedacego podstawa wyceny,
» Znalezieniu grupy przedsi¢biorstw o charakterystyce zblizonej do wycenianego,

» Wyznaczeniu dla wycenianej firmy wielkosci bedacej podstawa wybranego mnoznika
(wielko$¢ ekonomiczna wyrazajaca efekt dziatalnosci),

» Ustaleniu wartosci przedsigbiorstwa przez przemnozenie tej wielkosci przez poziom
mnoznika w poréwnawczej grupie przedsigbiorstw.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, N1P: 525-24—36—6852 1/31
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W niniejszym opracowaniu wycena metodg wskaznikow gietdowych zostata sporzadzona w oparciu
o nastgpujgce wskazniki:

1. Warto$é rynkewa kapitalu wlasnego do zysku (P/E) — liczona wg wzoru:

P )
Vo= | *E, , gdzie
E |

Vo - rynkowa warto$¢ kapitatu wlasnego,
P g . . .
—"F:— - warto$¢ wskaznika dla spotek porownywalnych,
b
E, - zysk netto za ostatnie cztery kwartaly Spotki wyceniane;.

2. Warto$¢ rynkowa przedsi¢biorstwa (Enterprise Value) do przychodéw ze sprzedazy
(EV/S) — liczona wg wzoru:

EV .
Vo= [_} * S, , gdzie:
S 1o

Vo - rynkowa warto$¢ wycenianego przedsigbiorstwa,
EV .y " . .
S - warto$¢ wskaznika dla spdtek poréwnywalnych,
b
S, - przychody ze sprzedazy za ostatnie cztery kwartaly Spotki wyceniane;j.

3. Warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa (Enterprise Value) do zysku operacyjnego
(EV/EBIT) - liczona wg wzoru:
EV

Vo=|—_—_-1 *EBIT,, gdzie:
°~ | EBIT |, o B2

Vo - rynkowa wartos¢ wycenianego przedsigbiorstwa,

EV
[ﬁilb - warto$¢ wskaznika dla spolek poréwnywalnych,

EBIT, - zysk operacyjny za ostatnie cztery kwartaty Spotki wycenianej.

4. Warto$¢ rynkowa przedsi¢biorstwa (Enterprise Value) do zysku operacyjnego przed
operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja (EV/EBITDA) - liczona

wg wzoru:
_ EV " -
Vo= [—————EBITD A} ) EBITDA, , gdzie:

Vo - rynkowa warto$¢ wycenianego przedsigbiorstwa,

EV zr roe , ,
[EBITD A} - wartos$¢ wskaznika dla spotek porownywalnych,

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel. +48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, N1P: 525-24—36—6&3 2731
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EBITDA, - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja
Spdtki wycenianej.

5. Warto$¢ rynkowa kapitalu wlasnego do wartosci ksiegowej (P/BV) — liczonego wg

wzoru:
V,= B BV, , gdzie:
0 BV b o o i
Vo - rynkowa warto$¢ kapitatéw wlasnych wycenianego przedsigbiorstwa,
P o , . . .
[ﬁ_ warto$¢ wskaznika dla spotek pordwnywalnych,
BV, - wartos¢ aktywdw netto Spotki wycenianej.

W kazdym przypadku warto$¢ przedsiebiorstwa (EV) wyznaczana jest jako suma wartosci rynkowej
kapitalu wiasnego (kapitalizacja rynkowa lub warto$¢ rynkowa kapitalu wiasnego ustalona
na podstawie ceny transakcyjnej) oraz zadtuzenia odsetkowego netto na dzien wyceny.

Tabele ponizej prezentuja wybrane zalozenia finansowe stanowigce podstawe wyceny:

Tabela 22. Pakiet u e
1 Ogdlna liczba akcji/udziatow Spotki 2100 000
2 Liczba akcji/udzialéw podlegajgca wycenie 2 000 040
3 Procent akcji/udziatow Spotki podlegajacy wycenie 95,24%

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie danych otrzymanvch od Spotki
Ponizsza tabela przedstawia dane finansowe za ostatnie 12 miesigcy:

Tabela 23. Dane finansowe za ostatnie 12

1 Zysk (strata) netto za ostatnie 12 miesigcy 967
2 Przychody ze sprzedazy Spolki za ostatnie 12 miesigcy 41 343
3 EBIT za ostatnie 12 miesigcy 1 501
4 EBITDA za ostatniie 12 miesigcy 2639
5 Aktywa netto na dzieft konczacy ostatnie 12 miesiecy 11293
6 Dlug oprocentowany netto -4 919

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podsiawie danveh otrzymanych od Spotki

AVCS Sp. 2 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—68%
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4.2 PREZENTACJA SPOLEK PODOBNYCH

Wycene metodg mnoznikow gieldowych dokonano wg wskaznikéw charakterystycznych
dla przedsigbiorstw podobnych (dziatajacych w tej samej branzy co wyceniany podmiot) notowanych
na GPW S.A. w Warszawie i rynkach gietd swiatowych.

Voxel S.A. oferuje kompleksowy zakres ustug i produktéw zwigzanych z wykorzystaniem
najnowszych osiagnie¢ technologicznych w medycynie. Podstawe rozwoju dziatalnosci Grupy Voxel
wyznacza konieczno$¢é wzrostu dostepnosci wysokospecjalistycznych ustug diagnostycznych w Polsce
i dopasowanie oferty do oczekiwan klientéw. Rozwigzania oferowane przez Grupe Voxel okreslaja jej
przewagi konkurencyjne zwigzane z ciaglym rozwojem oferty i technologicznym zaawansowaniem
rozwiazan.

ENEL-MED SA prowadzi dziatalno$é¢ na krajowym rynku ushig medycznych i jest trzecim co do
wielkosci pod wzgledem wartosci przychodow prywatnym operatorem ustug medycznych w Polsce.
Spotka dysponuje dziesigcioma przychodniami wieloprofilowymi, siedmioma pracowniami
diagnostycznymi oraz jednym wieloprofilowym szpitalem. Swiadczone przez Emitenta ushugi
medyczne obejmujg m.in.: podstawows oraz specjalistyczng opiekg ambulatoryjna, opieke
stomatologiczng, badania diagnostyki obrazowej, hospitalizacj¢, obejmujaca zabiegi i operacje z
wybranych specjalizacji oraz medycyne wyjazdows i interwencyjne wizyty domowe.

PZ Cormay SA  jest producentem odczynnikéw diagnostycznych i dystrybutorem sprzetu
diagnostycznego. Firma produkuje i sprzedaje testy in vitro dla chemii klinicznej, elektroforezy,
hematologii, koagulologii oraz serologii grup krwi. Spdtka oferuje tez automatyczne analizatory
biochemiczne i hematologiczne. W jej ofercie jest rowniez zautomatyzowany system do analizy
parazytologicznej oraz prézniowy system pobierania krwi.

PCZ S.A. jest whascicielem i podmiotem zarzadzajacym grupa spotek, ktorych glownym przedmiotem
dziatalnosci jest $wiadczenie ustug medycznych: przychodnie, szpitale, uzdrowiska, oraz ushug na
rynku farmaceutycznym, finansowym i deweloperskim. Obecnie Grupa Kapitalowa Emitenta sktada
sic z 11 podmiotow: PCZ SA i 10 spotek zaleznych. Strategia rozwoju Grupy PCZ zaklada
sukcesywne wzmacnianie pozycji na rynku zdrowia ludzkiego zar6wno poprzez wzrost organiczny
polegajacy na poszerzaniu palety sprzedawanych ustug i produktéw jak i poprzez akwizycje
polegajace na zakupie firm medycznych oraz przejmowaniu jednostek samorzadowych. Emitent
zamierza obja¢ opieka medyczng specjalistyczna i szpitalng ok. 2,5% obywateli Polski.

Natus Medical Inc jest dostawcg produktow medycznych uzywanych do badan przesiewowych,
wykrywania, leczenia. monitorowania i $ledzenia czgstych medycznych dolegliwoéci u noworodkow,
uszkodzenia stuchu, zaburzenia neurologiczne, epilepsja, zaburzenia snu, i rownowagi. zaburzenia
mobilnosci. Oferta firmy obejmuje komputerowy system neurodiagnostyki dla audiologii, neurologii,
polisomnografia i neonatalogy, jak rowniez produkty do opieki dla noworodkow, takie jak urzadzenia
do fototerapii w leczeniu zottaczki noworodkow, inkubatory do kontroli srodowiska noworodka oraz
systemy informatyczne do zarzadzania i sledzenia zaburzen i chorob dla laboratoriow zdrowia
publicznego. Spotka klasyfikuje swoje produkty na trzy kategorie: protetyka shuchu, neurologii
i noworodka.

PhotoMedex, Inc jest firma, ktdra oferuje zintegrowane systemy zarzadzania chorobami i rozwiazania
estetyczne poprzez laserowe i swietlne urzadzenia i produkty do pielegnacji skory. Jej produkty maja
zastosowanie w dwoch dziedzinach: zarzadzanie chorobami skory oraz warunki i pielegnacja skory.
Zajmuje si¢ w rozwojem, produkcja i wprowadzaniem do obrotu lasera excimerowego XTRAC
i systeméw dostaw 1 technik stosowanych w leczeniu choréb zapalnych skory, w tym tuszczycy,
bielactwa atopowego, zapalenia skéry 1 leukodermii.

AVCS Sp. z 0.0.,00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6852 4/31
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Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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AngioDynamics, Inc. jest dostawcg wyrobow medycznych stosowanych w matoinwazyjnych.
procedurach obrazu kierowanych do leczenia choroby naczyn obwodowych (PVD) i przystankow
komunikacji terapii onkologicznej do leczenia raka, w tym ablacji o czestotliwosei radiowej (RFA).
produkty do embolizacji dla leczenia fagodnych i ztosliwych guzdw i chirurgiczne systemy resekeji.
w tym NanoKnife Ablation Systems.

LeMaitre Vascular, Inc jest firmg produkujaca urzadzenia medyczne. Firma jest dostawca wyrobow
medycznych i implantéw do leczenia choroby naczyn obwodowych. Firma opracowuje, produkuje
i sprzedaje urzadzenia naczyniowe. Jej portfel urzadzen do leczenia naczyn obwodowych sktada sie z
produktéw, ktore sa uzywane w tetnicach i zylach poza sercem. Firma oferuje 13 linii produktéw w
trzech kategoriach. a mianowicie: wewnatrznaczyniowe, naczyniowe i chirurgii ogolnej. Produkty
firmy sa wykorzystywane przez chirurgéw naczyniowych, ktorzy lecza choroby naczyn obwodowych
poprzez obie metody: chirurgiczng i przyjetych technik wewnatrznaczyniowych.

4.3 WYLICZENIE WARTOSCI MNOZNIKOW GIELDOWYCH DLA SPOLEK
BAZOWYCH (PODOBNYCH)
Dla spdtek bazowych dokonano wyliczenia mnoznikow gieldowych na podstawie:

+¢ kapitalizacji wartosci spolek na podstawie srednich wazonych wolumenem kursow akcji
z okresu 10.02.2013-09.05.2013 roku.

% publikowanych przez spotki aktualnych sprawozdan finansowych na dzien wyceny.

Wyliczenie wartosci poszczegolnych wskaznikow dla spotek bazowych przedstawiaja ponizsze tabele:

AVCS Sp. 2 0.0.,00-131 Warszawa. ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36—6852 5/31
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NIRRT TN

4.4 WYNIKI WYCENY WARTOSCI GODZIWEJ SPOLKI METODA
GIELDOWYCH MNOZNIKOW RYNKOWYCH

Wyniki wyceny metodg gieldowych mnoznikow prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 26. Wyniki wyceny Spolki dla poszczegélnych mnoznikéw gieldowych
‘wartosci w zh . :

1 Waga wskaznika 17% 33% 8% 8% 33%

2 Warto$¢ wskaznika 28,34 1,16 16,96 12,09 1,62

Warto$¢ godziwa Spotki lub warto§é przedsigbiorstwa
3 (Enterprise Value) wg poszezegolnych mnoznikéw przed 27411 47958 25449 31907 18 295
korektami z tytutu ptynnosci, kontroli i wielkosci

4  Wartos¢ diugu odsetkowego netto -4 919 -4 919 -4 919
Warto$¢ godziwa Spotki wg poszezegdlnych mnoznikow
3 przed korektami z tytulu ptynnosci, kontroli i wielkosci 27411 52871 30368 36 827 18295
Korekta z tytulu dyskonta za nieplynno$¢ wycenianej
6 L -15%
Spotki*
7  Korekta z tytutu premii za kontrolg** 20%
8 Korekta z tytulu dyskonta za wielko$¢ wycenianej 0%
Spotki* °
Wartos¢ godziwa Spotki wg poszczegolnych mnoznikow
9 po korektach z tytutu ptynnosci i kontroli 27960 33934 30975 37563 18 661
10 Sredniowazona warto§¢ godziwa Spétki po korektach z 34532

tytutu pltynnosci i kontroli

Zrédlo: Opracowanie wiasne Wykonawcy na podstawie danveh otrzymanych od Spotki

* _ ze wzgledu na fakt, Ze wyceniana Spétka jest podmiotem nienotowanym na rynku publicznym.
a wyznaczone mnozniki rynkowe zostaty ustalone dla podmiotow, ktérych akcje notowane sg na rynku gieldowym, nalezy
dokona¢ korekty z tytutu braku ptynnosci akcji/udziatéw wycenianej Spotki.

** . ze wzgledu na fakt, ze wyceniany pakiet akcji stanowi czgs¢ wigkszosciowego pakietu akcji, nalezy dokonaé korekty
Z tytutu kontroli.

**%. ze wzgledu na fakt, ze czes$é porownywalnych podmiotéw jest znacznie wickszych od wycenianej Spétki dokonano
indywidualnej korekty z tytuly wielkosci wycenianej Spétki (przyjete korekty w tabeli 25)

Ustalajac wagi dla mnoznikéw rynkowych kierowano si¢ podstawowymi kryteriami, jakie potencjalni
inwestorzy biorg pod uwage w swych decyzjach inwestycyjnych tj.:

»  Zdolnos$¢ przedsigbiorstwa do generowania zysku,
Zdolnos¢ przedsiebiorstwa do generowania strumieni pienigznych z dziatalnosci operacyjnej,
Rentownos¢ przedsigbiorstwa na podstawowej dziatalnosci operacyjnej,

Posiadany rynek oraz zdolno$¢ do generowania przyszlych dochodow,

vV V V V

Potencjal majgtkowy do generowania przysztych dochodéw.

AVCS Sp. z 0.0.,00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—3(»68528 /31
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6 ZALACZNIKI

6.1 BILANS ORAZ RACHUNEK ZYSKOW I STRAT ALTERIS S.A. ZA OKRES
01.01.-31.03.2012
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W TERIES SUA

|t 330037 Katowiee

NIpean242111l
Alteris S.A, ALLBUREES

Przychody ze sprzedazy
Koszt sprzedanych produkiow i materiatow

Zyskl(strata) brutto ze sprzedazy
Koszty sprzedazy

Koszty administracyjne

Pozostate przychody

Pozostate koszty

Pozostate zyskil(straty) - netto
Zyskl(strata) operacyjny/a

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zyskl(strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zyski{strata) netto

Inne catkowite dochody

Catkowite dochody/(straty) razem

Katowice, 30 kwietnia 2013

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg

Glé\;.'ua !f.siqgowa
r ‘ {
IR

Lucyna Bittner

R2t
R22

R22
R22
R23
R24
R25

R26
R26

01.01.2013- 01.01.2012- 01.01.2012-
31.03.2013 31.12.2012 31.03.2012
3 449 188,90 44 765 844,30 6 872 290,02
1232 115,76 30 589 443,38 332773323
2217 084,14 14 176 400,92 3 544 556,79
799 483,39 2 550 062.44 581 075,92
1936 717,09 8 293 967,57 1904 887,46
§ 234,47 338 647,35 34 035,29
8279,45 441 431,79 35 508,98
(57 172,22) 121 953,36 224 575,67
{579 333,84) 3 351 539,82 1271 695,38
53 435,84 38 870,25 17 740,60
2272873 108 647,30 12 382,62
{548 627,73) 3 281762,77 1277 053,37
811 922,00 323 074,00
{548 627,73) 2 469 840,77 953 878,37
0,00 0,00
{548 627,73) 2469 840,77 953 979,37
Podpisy Zarzadu

he i Chara

Precgs Zarzadu
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SUTERISS.A
SR G A0 08T Katowice
NP ex124211tl

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Inwestycje w jednostki zalezne

Wartosci niematerisine

Wartoéé firmy przejeta w ramach polgczenia jednostek gospodarczych
Aktywa z tylulu odroczonege podatku dochodowego

Pozostale diugoterminowe aktywa finansowe

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci handlowe oraz pozostale naleznosci
Nadplacony podatek dochodowy

Pozostale krétkoterminowe aktywa finansowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa trwaie przeznaczone do sprzedazy

RAZEM AKTYWA

PASYWA

Kapitat wiasny

Kapitai wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Jednostki dominujacej

Kapitat podstawowy

Nadwyzka warto$ci emisyjnej akcji nad ich wartoécia nominaing
Pozostale kapitaty

Zyski zatrzymane

Udziaty niekontrotujace

Razem kapital wiasny

Zobowiazania

Zobowiazania diugoterminowe

Kredyty i pozyczki

Zobowiazania z tylulu emisji diuznych papieréw wartosciowych
Rezerwa z tylulu odroczonego podatku dochadowego
Zcbowigzania z tytulu $wiadezen pracowniczych

Rezerwy

Zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania

Przychody przysziych okresow

Zobowigzania krétkoterminowe

Kredyty i pozyczki

Zobowigzania 2 tytulu biezacego podatku dochodowego
Zobowrazania 2 tytulu $wiadczen pracowniczych
Rezerwy

Zobowiazania handlowe i pozostate zobowigzania
Przychody przyszlych okresow

Razem zobowigzania

RAZEM KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Katowice. 30 kwietnia 2013

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych
Glpwna Ksiggowa
A
[ )\‘{ /

Lucyna Bittner

RS
R6

R6
R17

Ri12
R10

R11
R13

R14

R17

R15

R18

R14

R15
R16

Stan na Stan na Stan na
31.03.20%3 31.12.2012 31.03.2012
6 760 889,78 © 982 585,96 2 529 048,99
0,00 0,00
1002 573,51 797 636,91 870 396,86
0,00 0,00
0,00 0,00 0,00
0.00 0,00
7763 463,29 7780 222,87 3 399 445,85
6921 114,34 1697 78734 2 954 575,84
17 048 463,18 12 923 653,00 10 898 089,00
462 462 850,00 459 561,00
100 602,74 0,00
505
1
0.00 0,00 o000
37 115 036,37 26 480 929,44 18 161 046,77
11 293 287,19 11 571 651,12 10 304 373,72
1 050 000,00 1050 000,00 1 050 000,00
0,00
0,00
10 243 287,19 10 521 651,12 9254 373,72
11 293 287,19 11 571 651,12 10 304 373,72
11293 287,19 11 571 651,12 10 304 373,72
1 606 648,64 1685 506,77 1133 183,61
0,00 0.00 0,00
0,00 0,00 0,00
1082 691,00 1082 691,00 644 188,00
26 800,50 26 800,50 0,00
0,00 0,00
497 157,14 576 015,27 488 995,61
0,00 0.00 0,00
1 606 648,64 1685 506,77 1133 183,61
0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 000
174 117,52 174 117,52 0,00
24 040 983,02 13 049 654,03 6 723 489,44
0,00 0,00 0,00
24 215 100,54 13 223 771,55 6 723 489,44
2582174918 14 909 278,32 7 856 673,05
37 115 036,37 26 480 929,44 18 161 046,77
Podpisy 2arzqou

urzetorz Rurkywski
Wicepreses Zavzadu
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Zalacznik nr 5 do Propozycji nabycia obligacji serii D emitowanych przez VOXEL S.A.

AVGS
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Oszacowanie warto$ci godziwej
Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora Sp. z o.0.
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.
S ST

1 WSTEP

1.1 WPROWADZENIE

Niniejszy raport dotyczy oszacowania wartosci godziwej Spotki Centrum Diagnostyki Obrazowej
Jelenia Géra Sp. z 0.0. z siedzibg w Jeleniej Gorze wg stanu na dzien 31.03.2013 r (dalej okreslanej
réwniez jako ,,CDO” oraz ,,Spotka™ ).

Raport zostat sporzadzony przez firme¢ AVCS Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie na zlecenie Domu
Maklerskiego BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Bialej (dalej okreslanej réwniez  jako
»Zleceniodawca™) w celu ustalenia wartosci godziwej Spoiki.

Do wyceny wartosci godziwej Spotki CDO zastosowano nastepujace metody:

1. Metode zdyskontowanych przysztych strumieni pienigznych (DCF),
2. Metode mnoznikow gietdowych.

Podczas prac nad wyceng oparto si¢ na nastgpujacych danych i dokumentach, ktére zostaly
udostepnione przez Spotke:

1. Sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2010-2012,

2. Bilans na dziefi 31.03.2013 r. oraz Rachunek zyskow i strat za okres 01.01-31.03.2013 r.,
3. Projekcja rachunku zyskow i strat na lata 2013-2017,

4. Inne materiaty analityczne zebrane i przygotowane przez pracownikow Spotki.

W trakcie prac nad oszacowaniem warto$ci godziwej Spotki wykorzystano dostgpne dane
makroekonomiczne oraz informacje uzyskane od Spolki. Zatozono, ze wszystkie te informacje sg
prawdziwe i rzetelne oraz odzwierciedlaja stan faktyczny oraz najlepsza wiedzg Zarzadu co do
ksztaltowania sie przysztych relacji ekonomiczno-finansowych w Spétce.

Zwracamy uwage, ze zakres zleconych nam prac nie obejmowal zadnych prac o naturze audytu lub
analiz due diligence, w odniesieniu do wszelkich informacji, ktére byly dla nas dostgpne
i uwzglednione w procesie analizy i wyceny (w tym w odniesieniu do prognoz finansowych
sporzadzonych przez Zleceniodawce). W zwigzku z tym, na potrzeby sporzadzenia niniejszego raportu
zatozyliSmy, iz otrzymane dane sa wystarczajaco dokladne i kompletne, by mozliwe bylo
sporzadzenie wiarygodnej wyceny.

Wycene sporzadzono z nalezyta rzetelnoscia, jednak nalezy zwroci¢ uwage na fakt, ze wszelkie
opracowania dotyczace wyceny podmiotéw gospodarczych niosg za sobg ryzyko popehienia bledu
wynikajacego z subiektywizmu ocen wyprowadzonych przez Wyceniajacego badz tez ocen zawartych
w cytowanych materiatach zroédlowych, czy tez braku wiedzy o zjawiskach i zdarzeniach dotyczacych
wycenianego podmiotu, a nie przekazanych Wyceniajacemu w trakcie zbierania materiatéw
informacyjnych.

Przedmiotowg wycene Wykonawca sporzadzil z nalezyta starannoscig. Jednakze Wykonawca, ani
zaden z czlonkéw zespotu dokonujacego wyceny nie ponosi odpowiedzialno$ci za jakiekolwiek bledy
i pominiecia w zwigzku z realizacja przedmiotowej wyceny (wylaczajac odpowiedzialno$¢ za szkode
wyrzadzong umyslnie, jak rdéwniez na wskutek razacego niedbalstwa).

Wyliczenia przeprowadzono z pelng dokladnoscig arkusza kalkulacyjnego, dlatego mogg wystapic
pewne rozbieznosci w tabelach prezentujgcych rezultaty kalkulacji wynikajace z zaokraglen, ktore nie
majg wplywu na poprawnos¢ oszacowanej wartosci Spotki.

Wycene sporzgdzono w tysigcach ziotych (tys. zt) chyba, ze inaczej zaznaczono w tresci opracowania.
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1.3 UZASADNIENIE ZASTOSOWANYCH METOD WYCENY

Do wyceny warto$ci godziwej Spotki przyjeto 2 metody:
» zdyskontowanych przysztych przeplywow pienigznych,
» gietdowych mnoznikéw rynkowych.

Wybrane metody reprezentuja odmienne podejscia:

» Metoda zdyskontowanych przyszlych strumieni pienigznych (DCF) — podejscie
dochodowe. Metoda ta jest najczesciej stosowana w praktyce metoda wyceny wartosci
godziwej Spotki.

» Metody mnoznikéw gietdowych — podejscie poréwnawcze (rynkowe). Biorgec pod uwage
liczbe podmiotow podobnych notowanych na rynkach gieldowych
oraz dostepno$¢ danych, metoda ta umozliwia wiarygodne ustalenie wartosci godziwej
wycenianej Spoltki.

Wybrane metody wyceny umozliwiaja zatem wilasciwa rekomendacje wartodci godziwej Spoiki
bedacej przedmiotem wyceny.

Wykonawca rekomenduje przyjecie dla metody:
» zdyskontowanych przysziych strumieni pienigznych wagi na poziomie 66,67%;
» metody mnoznikow gieldowych wagi na poziomie 33,33%.

Jednoczeénie na etapie analizy doboru optymalnych metod wyceny Wykonawca przeanalizowat
zasadno$¢ zastosowania innych metod wycen podmiotéw gospodarczych reprezentujacych podejscie
majgtkowe (np. metode Skorygowanych Aktywow Netto) oraz podejscie kosztowe (np. metode
Kosztéw Zastgpienia). Biorgc pod uwage specyfike sektora, w ktérym funkcjonuje Spotka (w tym
kluczowe czynniki sukcesu dla tego sektora) nalezy stwierdzi¢, ze brakuje merytorycznego
uzasadnienia dla zastosowania metod wyceny reprezentujacych podejécie majatkowe lub kosztowe.
Wynika to z faktu, ze warto$¢ godziwa podmiotdw podobnych do Spoétki postrzegana jest gtdwnie
przez pryzmat zdolnosci do generowania w przyszlosci korzysci finansowych dla
wiascicieli/potencjalnych wiascicieli w postaci strumieni pienigznych, a nie przez pryzmat wartosci
poszczegdlnych sktadnikow aktywdw i pasywow wynikajacych z przesztych zdarzen gospodarczych.
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2 WIADOMOSCI OGOLNE O SPOLCE
2.1 INFORMACJE OGOLNE

FIRMA SPOEKI:

Spétka dziata pod nazwa Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Géra Sp. z o.0.

ADRES SIEDZIBY SPOLKI:

Ul. Bankowa 5/7, 58-500 Jelenia Géra

NUMER IDENTYFIKATORA GUS:

Nr REGON 020301789

NUMER ID CYJNY PODATNIKA PODATKU OD TOWAROW 1 USLUG:
Nr NIP 6112594108

DATA REJESTRACJI SPOLKI:

Spoétka zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym prowadzonym przez Sad Rejonowy
dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, IX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS: 0000263860

KAPITAL PODSTAWOWY SPOLKI:

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 2 900 000,00 zt i dzieli si¢ na 5 800 réwnych i niepodzielnych akcji
o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy.

STRUKTURA WELASNOSCI SPOLKI:
Wedlug stanu na 31.03.2013 roku udzialowcami Spoétki sa:

Tabela 2. Struktura wlasnoSci stanu na dzien 31.03.2013r.

VOXEL S.A. 5800 100,00 %

Zrodlo: Opracowanie wiasne Wykonawcey na podstawie danvch otrzymanych od Spotki

2.2 PRZEDMIOT PODSTAWOWEJ DZIALALNOSCI SPOLKI

Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora wyposazone jest w 1.5-teslowy aparat MR oraz
nowoczesny Tomograf Komputerowy.  Specjalizuje si¢ w diagnostyce choréb ukiadu nerwowego,
miesniowo-szkieletowego w tym schorzenn kregostupa, a takze chorob ukiladow oddechowego,
moczowo-plciowego 1 pokarmowego. Zapewnia  mozliwo$¢  zdalnych  konsultacji
teleradiologicznych z innymi osrodkami diagnostycznymi w Polsce.
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3 WYCENA METODA  ZDYSKONTOWANYCH  PRZYSZLYCH
STRUMIENI PIENIEZNYCH (DCF)

3.1 METODOLOGIA WYCENY

Wycena metodq zdyskontowanych przyszlych strumieni pienieznych (DCF) opiera si¢ na zatozeniu,
7ze warto$¢ Spofki/kapitatéw wlasnych uzalezniona jest od skali korzysci finansowych, jakie
wilascicielom przyniesie wyceniana Spolka w trakcie dalszego jego funkcjonowania. Wartosé
Spétki/kapitatow wlasnych, moze by¢ zdefiniowana jako:

Tabela 3. Procedura wyceny metoda DCF

() suma zdyskontowanych strumieni pienigznych w okresie szczegétowej prognozy

) warto$¢ rezydualna (stanowigca warto$¢ biezaca przyszlych strumieni pienigznych generowanych
przez Spétka po okresie szczegolowej prognozy)

+) warto$¢ tarczy podatkowej (przy technice APV - w oparciu o strumienie pienigzne dostepne dla
wiadcicieli i wierzycieli oraz nielewarowany koszt kapitalu wlasnego)

() warto$¢ rynkowa aktywow pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegélowej prognozy

) warto$¢ krotkoterminowych aktywow finansowych na poczatek okresu szczegétowej prognozy

¢ warto$é¢ dlugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny bazujacej o przepltywy pienigzne dla
wiascicieli i wierzycieli)

Zrodia: Opracowanie wlasne Wykonawcey
Procedure wyznaczenia wartosci dochodowej Spotki przeprowadzono zgodnie z ponizszym wzorem:
CF; CF, CF, RV

WD = + + oLt + + TP + AP + KAF - DO
(l+r)0,5 (1+r)1.5 (1+r)n-0.5 (1+r) n-0,5

gdzie:

WD — warto$¢ dochodowa Spéitki,

CF, — przeplywy pieniezne dla roku n prognozy,
r — stopa dyskontowa,

TP — wartos¢ tarczy podatkowe] stanowigca sume wartosci biezacej z okresu szczegdlowej prognozy
oraz wartoéci rezyduainej zmniejszei podatku dochodowego z tytulu korzystania
z odsetkowych zewnetrznych Zrédet finansowania,

AP — wartos¢ rynkowa aktywdw pozaoperacyjnych na poczatek okresu szczegdtowej prognozy,

KAF — warto$¢ krotkoterminowych aktywéw finansowych na poczatek okresu szczegdtowej
prognozy,
DO - warto$é dhugu odsetkowego (w przypadku procedury wyceny w oparciu o przeplywy pieni¢zne
dla wiascicieli i wierzycieli) na poczatek okresu szczegolowej prognozy,
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RV — warto$¢ rezyduaina, ktora wyznaczana jest wg wzoru ponizej:
V= CE,x(1+g)
Rn -9
gdzie:
CF, — przeplywy pieniezne dla ostatniego roku prognozy,
R, — stopa dyskonta dla ostatniego roku prognozy,

g — dlugoterminowe $rednie tempo zmiany przeplywdw pienieznych po okresie szczegolowej
prognozy.

Przy wyznaczaniu wspolczynnikéw dyskontowych do wyznaczenia wartosci biezacej zastosowano

wspotezynnik $rodka okresu (standardy wyceny zalecaja stosowanie tego wspolczynnika przy

zasadnosci zalozenia stalej dostepnosci generowanych przez wyceniane aktywo strumieni pienigznych

na przestrzeni poszczegolnych okresdw szczegolowej prognozy).

Warto$¢ przeptywow pienieznych oraz stop dyskontowych moze by¢ szacowana w oparciu
o jedng z nastepujacych podstawowych technik wyceny metoda zdyskontowanych przyszlych
strumieni pienieznych:

» CFE — w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wiascicieli oraz koszt kapitatu
wlasnego,

» WACC — w oparciu o przeplywy pienigezne dostepne dla wiascicieli i wierzycieli oraz Sredni
wazony koszt kapitatu wiasnego,

» APV — w oparciu o przeptywy pieniezne dostepne dla wladcicieli i wierzycieli oraz
nielewarowany koszt kapitatu wlasnego.

Przedmiotowa procedure wyceny Spétki dokonano w oparciu o przeplywy pieni¢zne dostgpne
dla wlascicieli i wierzycieli oraz lewarowany koszt kapitatlu wlasnego (WACC).
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3.2 ZALOZENIA MAKROEKONOMICZNE PRZYJETE DO WYCENY

Tabela 4. Zalozenia makroekonomiczne stan

I
1 Srednioroczny wzrost cen konsumpcyjnych Polska
(CPI-P) 1.85% 2,00% 2,25% 2,50% 2,50%
2 Wazost PKB Polska 1,31% 2,22% 2,69% 3,32% 3,53%
| H Stopy procentowe
I Stopainterwencyjna NBP 3,71% 3,70% 3,70% 3,70% 3,70%
2 Stoparedyskontowa NBP 3,96% 3.95% 3,95% 3,95% 3,95%
Srednia rentowno$é lokowania wolnych $rodkéw
3 picnigznych 2,91% 2,90% 2,90% 2.90% 2,90%
4 Srednie oprocentowanie kredytow bankowych
inwestycyjnych 741% 7.40% 7,40% 7,40% 7.40%
Srednie oprocentowanie kredytow
> Krotkoterminowych 6.41% 6,40% 6.40% 6,40% 6.40%
6  WIBOR 3M 3.96% 3,95% 3,95% 3,95% 3.95%
7 WIBOR IM 3,91% 3,90% 3,90% 3.90% 3,90%
v Podatki
I PDOP 19,00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00%

Zridlo: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie danych NBP, IBnGR oraz innyeh instytucji finunsowych.
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3.3 KALKULACJA STOPY DYSKONTOWEJ PRZYJETEJ DO WYCENY

Dla wyliczenia wartosci obecnej przysztych strumieni pienigznych w prognozie zatozono stope
dyskonta odzwierciedlajaca $redni wazony koszt kapitalu (WACC), ktorego poszczegdlne elementy
ustalono w nastgpujacy sposob:

» Stope oprocentowania papieréw wartosciowych wolnych od ryzyka przyjeto na poziomie
sredniej rocznej stopy zwrotu 10-letnich obligacji Skarbu Pafistwa o stalym
oprocentowaniu. Do wyceny przyjeto $rednia rentownos¢ obligacji z dnia 09.05.2013 r.

na rynku wtornym,
Tabela 5. Oszacowanie 0 rocentowania h od ka

Oprocentowanie papieréw wolnych od ryzyka w

! skali roku

3,10% 3,10% 3.10% 3,10% 3.10%

Zrodlo: Opracowanic wlasne Wykonawcey na podstawie BGZ S.A.

> Premie ryzyka branzy okreslajacej najnizsza mozliwa do zaakceptowania przez
potencjalnego inwestora rynkowego stope zwrotu powyzej stopy wynikajacej
z oprocentowania papieréw wartoSciowych wolnych od ryzyka. Premie¢ ryzyka branzy
oszacowano jako iloczyn dlugookresowej podstawowej premii za ryzyko rynku
kapitalowego oraz wspoiczynnika Beta ,lewarowanego” dla branzy, w ktdrej funkcjonuje
Spotka. Na podstawie analizy $redniej wysokosci rynkowej premii za ryzyko stosowanych
przez analitykoéw finansowych na polskim rynku kapitalowym przyjeto dlugoterminowg
podstawowg premie¢ ryzyka na poziomie 5,0%. Na bazie wiasnych analiz oraz
opracowania Cost of Capital Morningstar Inc. okreslono warto$¢ wspolczynnika Beta
,lewarowanego” na poziomie 0,77.

Tabela 6. Kalkulac a remii kab w ktore fun on eSS
1 Podstawowa premia ryzyka 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
2 Wspotczynnik Beta ,lewarowany” 0,77 0,77 0,77 0,77 0.77
Razem premia ryzyka branzy (1*2) 3.86% 3,86% 3.86% 3,86% 3,86%

Zrodio: Opracowanie wiasne Wyvkonawey

» Efektywny koszt kapitatu obcego wyznaczono przy nastgpujacych parametrach:

Tabela 7. Kalkulac a kosztu
Struktura kapitatu catkowitego Przedsigbiorstwa: o o o o o
1 Dhug/(Dlug-+Kapital)* 9.70% 9,70% 9,70% 9,70% 9,70%
2 Premia kredytowa/nadwyzka oprocentowania dhugu nad 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%
stope wolnag od ryzyka
3 Koszt dlugu 5.10% 5,10% 5.10% 5,10% 5,10%
4 E‘f?k_tywna stopa pc_)datkowg (uwzglqdnlajaca trwale 19.00% 19.00% 19.00% 19.00% 19.00%
roznice w podstawie opodatkowania CIT)
Efektywny koszt dhugu 4,13% 4,13% 4,13% 4,13% 4,13%

Zrodio: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie BGZ S.A.. Morningstar Inc.

* Srednia w branzy wg Cost of Capital Morningstar Inc. (SIC 5047)

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B. tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24-36-685
Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy XH Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552: Kapitat zakladowy: 320.000 2L
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 (0000 4510 8806 1518
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» Premia ryzyka za wielko$¢ na poziomie 1,88 pp, ktéra odzwierciedla wyzsze ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w mate podmioty gospodarcze. Wielko$¢ premii wielkoSci
zostata przyjeta na podstawie danych firmy Morningstar Inc.,

» Dodatkowej premii ryzyka w wysokosci 5,0 pp.

Biorgc pod uwage powyzsze ustalenia, wielko$¢ stop dyskontowych (WACC) przyjeto zgodnie
z tabelg ponize;.

Tabela 8. Kalkulac a s nta 'AC do wartosci

i Struktura kapitatu: Diug/(Dlug+Kapitat) 9.,70% 9,70% 9,70% 9,70% 9,70%
2 ;r(;;r;isv l;{s;i);tgivyazlzigwyzka oprocentowania dlugu nad 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%
3 Koszt dtugu 5,10% 5,10% 5,10% 5,10% 5,10%
4 Stopa podatkowa 19,00% 19,00% 19,00% 19,00% 19,00%
5  Efektywny koszt diugu 4,13% 4,13% 4,13% 4,13% 4,13%
6 Stopa wolna od ryzyka 3,10% 3,10% 3,10% 3,10% 3,10%
7 Premia za ryzyko 5,00% 5.00% 5,00% 5,00% 5,00%
8 Beta lewarowana 0,77 0,77 0,77 0.77 0,77
9  Premia ryzyka branzy 3,86% 3,86% 3,86% 3,86% 3.86%
10 Premia za wielko$é 1,88% 1.88% 1.88% 1.88% 1.88%
1 fg:“;‘é?uzgr‘i‘ég?;‘&‘z fsrtfvzy)k" specyficzne (wezesna faza 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 5.00%
12 Koszt kapitalu wlasnego 13,84% 13,84% 13,84% 13,84% 13,84%
13 Razem stopa dyskonta 12,90% 12,96% 12,90% 12,90% 12,90%

Zrodto: Opracowanie wlasne Wykonawcy

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B. tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6851 0/32
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawida 11 35, Nr konta: 80 2490 6005 0000 4510 8806 1518
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3.4 ZALOZENIA SZCZEGOLOWE DO PROJEKCJI  SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH STANOWIACYCH PODSTAWE OSZACOWANIA WARTOSCI
GODZIWEJ SPOLKI

Prognoze sprawozdafi finansowych stanowigcych podstawe wyceny wartosci godziwej Spotki
CDO metodg zdyskontowanych przysziych strumieni pienigznych dokonano w oparciu o nastgpujace
dokumenty przedstawione przez Spotke:

1. Sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2012,

2. Bilans na dziefi 31.03.2013 r. oraz Rachunek zyskéw i strat za okres 01.01-31.03.2013 r.,

3. Projekcja rachunku zyskow i strat na lata 2013-2017,

4. Inne materiaty analityczne zebrane i przygotowane przez pracownikow Spotki.
Wszystkie dane dotyczace lat 2013-2017 sg wielko$ciami prognozowanymi, przy czym prognoza
bazuje na:

> projekcji przychodéw ze sprzedazy oraz kosztéw dzialalnosci operacyjnej za lata
obrotowe 2013-2017 sporzadzong na podstawie danych otrzymanych od Spoiki,

> opracowaniach wiasnych AVCS Sp. zo.0.,
> innych zatozeniach makroekonomicznych przyjetych do wyceny.

Model wyceny metoda dochodowa oparto o prognozowane strumienie pienigzne generowane
przez Spdtke CDO w okresie 01.04.2013-31.12.2017 1.

W zwigzku z faktem, ze prognoza przedstawiona przez Spdtke zostata sporzadzona w cenach
statych zalozenia przychodowe zostaly doprowadzone do cen biezacych z zastosowaniem danych
makroekonomicznych przedstawionych w tabeli na str.8.

Wielko$¢ oraz strukture prognozowanych przychodow ze sprzedazy oraz kosztéw dziatalnosci
operacyjnej w ukladzie poréwnawczym za lata obrotowe 2013-2017 prezentuja tabele na nastgpnych
stronach.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel-+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6851 1/32
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XI11 Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zt,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawia 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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3.4.1 POZOSTALE ZALOZENIA WYNIKOWE

Ponizej przedstawiono pozostale zalozenia przychodowo kosztowe przyjete do projekcji
sprawozdan finansowych CDO w okresie 01.04.2013-31.12.2017.

3.4.1.1 POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY OPERACYJINE

Nie prognozowano pozostatych przychodéw i kosztow finansowych

3.4.1.2 PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE

Nie prognozowano przychodoéw finansowych

Koszty finansowe zostaly przyjete w wysokosci oprocentowania planowanych do wykorzystania w
okresie prognozy zobowigzan odsetkowych. Oprocentowanie zostalo wyliczone zgodnie z danymi w
zakresie prognozowanego oprocentowania kredytéw zawartymi w tabeli na stronie 8.

Szczegblowa projekcje przychodow finansowych przedstawia tabela ponizej.

Tabela 11. Pro a kosztow na rzestrzeni okresu

I Koszty 135

194

199

202 206

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie danych otrzymanych od Spétki

Nie prognozowano przychodéw finansowych
3.4.1.3 ZYSKIISTRATY NADZWYCZAJNE

Nie prognozowano strat i zyskéw nadzwyczajnych.

3.4.1.4 PODATEK DOCHODOWYCH OD 0SOB PRAWNYCH

Na potrzeby wyceny przyjeto, ze stopa podatku dochodowego w calym okresie prognozy wynosi 19%
liczonych od wynikajgcego z projekcji zysku brutto z uwzglednieniem trwatych réznic w podstawie

opodatkowania.

Tabela 12. Przedstawienie i dochod

I Zysk brutto 1547 1747 1860 2026
I Trwate roznice w podstawie opodatkowania (I1I-IV) 0 0 0 0
I Saldo kosztow ksiggowych i podatkowych 0 0 0 0
v Przychody wytaczone z opodatkowania 0 0 0 0
\'% Podstawa opodatkowania (H1I) 1547 1747 1 860 2026
Vi Rozliczenie strat podatkowych z lat poprzednich 0 0 0 0

VI Podatek dochodowy od 0s6b prawnych do zaplacenia 204 332 353 385

‘0; Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrsymanych od Spotki

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6851 3/32
Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy X1I Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320,000 zl,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 1 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8306 1518
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[

3.4.2 ZALOZENIA W ZAKRESIE MAJATKU I ZRODEL FINANSOWANIA
Ponizej przedstawiono podstawowe zalozenia w zakresie projekcji bilansu Spétki na lata 2013-2017.
3.4.2.1 WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE ORAZ RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Tabela poniZzej przedstawia prognozowang warto$¢ nakladéw inwestycyjnych na wartosci
niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate:

Tabela 13. Przedstawienie wielkosci nakladow inwestycyjnych w poszcezegélnych latach

1 Nakiady .inwes.tycyjne na rzeczowe aktywa trwale i wartosci 415 504 534 566 600
niematerialne i prawne

Zrodlo: Opracowanie wlusne Wykonawcey na podstawie danveh otrcymanveh od Spotki

Nakfady inwestycyjne oraz amortyzacja w okresie prognozy zostaly przedstawione przez Zarzad
Spoiki.

Dane dotyczace stanu oraz zmian rzeczowych aktywow trwalych oraz warto$ci niemateriainych
i prawnych w poszczegolnych latach prognozy przedstawia zestawienie ponize;j.

Tabela 14. Prognoza stanu warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw

1 Stan na BO 6698 6 625 6 461 6 288 6104
2 Zwiekszenia 488 668 708 750 795
3 Zmniejszenia 415 504 534 566 600
4 Stan na BZ 6625 6 461 6288 6104 5909

Zrédto: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danveh otrzymanyeh od Spotki
3.4.2.2 ZAPOTRZEBOWANIE NA KAPITAL OBROTOWY
» Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy okreslono na podstawie:

o cyklu rotacji w dniach liczonego do przychodéw ze sprzedazy produktow, towaréw
i materialow w przypadku naleznosci handlowych,

o cyklu rotacji w dniach liczonego do kosztow dziatainosci operacyjnej pomniejszonej
o amortyzacje w przypadku zobowigzan handlowych i zapasow.

Tabela 15.  kle rotac i ka talu obro w dniach w latach 2013-2017
1 Wskaznik obrotowosci zapaséw w dniach 0 0 0 0 0 0
2 Wskaznik rotacji naleznosci w dniach 52 52 52 52 52 52
3 Wskaznik rotacji zobowiazan w dniach 20 20 20 20 20 20
4 Wskaznik rotacji zobowigzaii w dniach - pozostalych 35 35 35 35 35 35

Zridio: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danych otrzvmanych od Spotki

AVCS Sp. z 0.0, 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6851 432
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS (0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zi,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawia 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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Tabela 16. Proiekeia zmianv kanitalu obrotoweso w dniach w latach 2012-2017

1 Stan zapasow 3 3 3 4 4 4 5
2 Stan naleznosci z tytutu
dostaw i ustug 933 864 1135 1273 1 406 1513 1629
3 Stan zobowiazan z tytutu
dostaw 1 ustug 324 227 351 390 430 464 499
4 Stan zobowigzan pozostatych 239 257 259 288 317 343 368
1 Razem kapital obrotowy 373 382 528 L5 663 711 766
I Zmiana stana kapitalu )
cbrotowego : 9 146 71 65 48 - 55

Zrodio: Opracowanie wiasne Wykonawev na podstawie danych otrzymanych od Spotki

3.4.2.3 KAPITALY WLASNE
Zmiany kapitalu wlasnego wynikaja z osigganych wynikéw netto.
W calym okresie prognozy nie przewidziano dokonywania wyptat z zysku.

AVCS Sp. z 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-2-1—36—6851
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XI1 Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zaktadowy: 320.000 z1.
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla 11 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518
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3.5 PROJEKCJA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH STANOWIACYCH PODSTAWE
WYCENY KAPITALOW WELASNYCH SPOLKI METODA DCF

Tabela 17. a rachunku strat w okresie 2012-2017
1 2 2 3 4 5 6 7 8 9
A Przychody nette ze sprzedaZy produktéw,
: towaréw i materialow, w tym: 6517 1430 6492 7922 8 889 9816 10564 11370
I Przychod ze sprzedazy produktow 6517 1430 6492 7922 8889 9816 10564 11370
" Zmiana stanu produktow (zwiekszene +;
' zmniejszenie -) 0 0 0 0 0 0 0 0
1 Koszt wytworzenia swiadczen na wiasne
" potrzeby jednostki 0 0 0 0 0 0 0 0
v Przychod ze sprzedazy towardw i
" materiatow 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw
B. i materialéw, w tym: 5936 1251 5178 6429 7 148 7 870 8 502 9138
1. Amortyzacja 571 142 488 630 668 708 750 795
1L Zuzycie materialow i energii 776 172 1183 1355 1520 1678 1802 10935
IL - Ustugi obce 2410 408 1692 2101 2357 2603 2795 3000
1V. Podatk: i oplaty 3 17 0 18 1 1 I 1
V. Wynagrodzenia 1877 432 1576 2009 2254 2500 2742 2965
VI.  Ubezpieczenia spoleczne i inne $wiadczenia 242 55 190 245 275 305 334 361
VIL.  Pozostate koszty rodzajowe 55 25 48 73 74 76 78 80
IX Warto$é sprzedanych towaréw 1 materialow 0 0 0 0 0 0 0 0
C.  Zysk(strata) ze sprzedazy(A-B) 580 179 1315 1493 1741 1945 2062 2232
D. Pozostale przychody operacyjne 232 14 7 22 0 0 0 0
E. Pozostale koszty operacyjne 25 13 7 20 0 0 0 0
Zysk (strata) z dzialalnoSci operacyjnej
F. (C+D-E) 787 180 1315 1495 1 741 1945 2062 2232
G. Przychody finansowe 19 0 0 0 0 0 0 0
H. Kosaty finansowe 263 54 135 189 194 199 202 206
Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej
L (F+G-H) 543 126 1180 1306 1547 1747 1860 2026
Wynik zdarzen nadzwyezajnych (1.1 -
S 0 0 0 0 0 0 0 0
I.  Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0 0 0
il.  Straty nadzwyczajne 0 0 0 0 0 0 0 0
K. Zysk(strata) brutto {I+J) 543 126 1180 1306 1547 1747 1860 2026
L. Podatek dochodowy 93 16 233 248 294 332 353 385
M Pozostale obowigzkowe zmniejszenia
* zysku (zwigkszenia straty) 0 0 0 0 0 0 0 0
N Zysk(strata) netto (K-L-M) 450 111 947 1058 1253 1415 1506 164l

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawcy na podstawie danvch otrzymanyeh od Spotki

AVCS Sp. 2 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525—24—36—()851 6/32
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Tabela 18, Prrinlnaig alrbinwdnr §nalli w gkresie 2012-2017

A Trwale 6845 6731 6 658 6494 6321 6137 5942
1. Rzeczowe aktywa trwale oraz
wartosci niematerialne i prawne 6812 6 698 6625 6461 6288 6 104 5909
II. Naleznosci dugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
111, Inwestycje dlugoterminowe 0 0 0 0 0 0 0
IV. Diugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 33 33 33 33 33 33 33
B. Aktywa obrotowe 987 906 2388 3976 5738 7568 9546
1. Zapasy 3 3 3 4 4 4 5
11. Naleznosci krétkoterminowe 933 864 1135 1273 1406 1513 1629
1L Inwestycje krétkoterminowe 30 28 1230 2677 4303 6 024 7884
[V. Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 20 11 20 23 25 27 29
Razem Aktywa 7 832 7 637 9 046 10 471 12 058 13705 15 487
Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawev na podstawie danych otrzymanych od Spotki
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Tabela 19 Pro” ~ ‘a " S "7 wokresie 2012-2017

A. Kapital (fundusz) wlasny 247 5382 6329 7582 8997 10503 12 144
1. Kapital (fundusz) podstawowy 100 2900 2900 2900 2900 2900 2900
1. Nalezne wplaty na kapitat

podstawowy (wielkos¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
[11. Udzialy (akcje) whasne (wielko$¢

ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 1971 1971 1971 1971 1971 1971 1971
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji

wyceny 0 0 0 0 0 0 0
VI. Pozostate kapitaty (fundusze)

reZerwowe 0 0 0 0 0 0 0
VIL Zysk (strata) z lat ubieglych -49 401 401 1459 2712 4126 5633
VIL Zysk (strata) netto 450 111 1058 1253 1415 1506 1 641
IX. Odpisy z zysku netto w ciaggu roku

obrotowego (wielkos¢ ujemna) 0 0 0 0 0 0 0
B. Zobowiazania i rezerwy na

zobowiazania 5360 2255 2717 2 888 3061 3201 3343
I. Rezerwy na zobowigzania 184 62 62 62 62 62 62
1. Zobowiazania dtugoterminowe 3046 433 346 260 173 87 0
111. Zobowiazania krotkoterminowe 2131 1760 2308 2566 2 826 3052 3281
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0 0 0 0
Razem Pasywa 7832 7637 9 046 10 471 13 705 15487

. Opracowanie wiusne Wykonawcy na podstawie danveh otrzymanvch od Spotki
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Tabela 20. Projekcja rachunku przeplywow pieni¢znych (przeplywy calkowite) Spotki w okresie
2013-2017

Wplywy 7172 9589 10 563 11 347 12191
Przychody ze sprzedazy i zrownane z nimi 6492 8 889 9816 10 564 11370
Zysk na pozostatej dziatalnosci operacyjnej 1 0 0 0 0
Zysk na dziatalnosci finansowe;j 0 0 0 0 0
Amortyzacja 488 668 708 750 795
Zmiana stanu zapasow 0 0 0 0 0
Zmiana stanu naleznosci <271 -138 -133 -107 -115
Zmiana stanu zobowigzan handlowych 123 39 39 34 35
irn;ija;tlg ‘it?r;:) E;cz;):l:?iych zobowigzan (bez ) 29 29 25 2
Zmiana stanu kredytow i pozyczek 337 103 104 80 81
Zmiana stanu pozostatych pasywow 0 0 0 0 0
Wydatki 5970 8142 8937 9626 10 331
Koszty dziatalno$ci operacyjnej 5178 7 148 7870 8 502 9138
Koszty pozostalej dziatalnosci operacyjnej 0 0 0 0 0
Koszty finansowe 135 194 199 202 206
Podatek dochodowy 233 294 332 353 385
Wydatki inwestycyjne 415 504 534 566 600
Zmiana stanu pozostalych aktywow 9 2 2 2 2
Srodki pienigZne na poczatek okresu 2% 1230 267 4303 6024
prognozy
Saldo srodkow pienigznych okresu 1202 1447 1626 1721 1 860
1230 2677 4303 6024 7 884

Srodki pienigine na
: Opracowanie wtusne Wykonawcey na podstawie danych otrzymanvch od Spitki
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3.6 WYNIKI WYCENY GODZIWEJ CENTRUM DIAGNOSTYKI OBRAZOWEJ
JELENIA GORA SP. Z 0.0. METODA ZDYSKONTOWANYCH PRZYSZEYCH

STRUMIENI PIENIEZNYCH

Wyniki wyceny wartosci godziwej Spoétki CDO metodg zdyskontowanych przysztych strumieni
pienieznych przedstawiaja ponizsze zestawienia.

Tabela 21. Oszacowanie wartosci godziwej Spotki CDO na bazie zdyskontowanych przyszlych

strumieni za okres 01.04.2013-31.12.2017
1 EBIT 1315 1741 1945 2062 2232
2 Podatek CIT od EBIT 2250 2331 2370 392 424
3 EBIT pomniejszony o podatek CIT 1065 1410 1576 1670 1808
4 Amortyzacja 488 668 708 750 795
5  Naklady inwestycyjne 415 -504 -534 -566 -600
6 Zmiana kapitatu obrotowego _146 71 -65 48 .55
7 Zmiana RMK N 2 2 2 2
I Razem przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci operacyjnej 984 1501 1683 1 805 1945
1 Razem stopa dyskonta 12,90% 12,90% 12,90% 12,90% 12,90%
11 Wspotezynnik dyskonta dla poszezegdlnych lat 0.956 0.886 0,886 0.886 0,886
v Skladany wspotczynnik dyskonta dla poszcezegdlnych lat 0.956 0.846 0,750 0,664 0,588
v Zdyskontowane strumienie pieni¢zne 940 1270 1261 1198 1144
Vi 0Razem z.dy§kontowane strumienie z dzialalnosci 5814
peracyjnej
VI (\)’Vartoéé. re‘zydualna przyszlych strumieni z dzialalnoSci 10478
peracyjnej
Razem zdyskontowane strumienie w okresie szczegélowej
VI  prognozy oraz warto§¢ rezyduaina przyszlych strumieni z 16 291
dzialalno$ci operacyjnej
Wolne strumienie pieni¢zne ze sprzedazy nadmiarowych
IX aktywow operacyjnych oraz aktywéw pozaoperacyjnych na 0
poczatek okresu szczegotowej prognozy
X Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu
prognozy 28
X1 Warto$¢ biezaca diugu odsetkowego na poczatek okresu - -
szczegbdlowej prognozy -
Warto§é godziwa Spétki CDO. przed dyskontem z tyt.
X braku plynnosei 14611
Xil Dyskonto za brak plynnosci (-10%)* -1 461
'arto$¢ godziwej Spolki CDO. po dyskencie za brak
XIH & 13150

kwocie 14 611 tys. z} skladajg sig:

¢ Zdyskontowane

saldo przeptywow pienieznych z dziatalnosci
01.04.2013-31.12.2017 w kwocie 5 814 tys. zl,

: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danych otrcymanyeh od Spotki

Na wartoéé godziwg Spotki CDO przed uwzglednieniem dyskonta ztyt. braku plynnosci w

operacyjnej w okresie

AVCS Sp. 2 0.0, 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 10k.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-2
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¢ Zdyskontowana warto$¢ rezydualna wyliczona metoda kapitalizacji dochodu w kwocie
10 478 tys. zk (parametr g przyjeto na poziomie 2,5 pp),

¢ Wolne strumienie pieni¢zne ze sprzedazy aktywow pozaoperacyjnych w kwocie 0 tys. zi,
¢  Wartos¢ srodkow pienieznych na poczatek okresu prognozy w kwocie 28 tys. zi,
¢ Wartos¢ dlugu odsetkowego (-)1 708 tys. zl.

Ze wzgledu na fakt, ze przedmiotem wyceny jest warto$¢ godziwa Spétki niepublicznej, zasadne
jest zastosowanie dyskonta z tyt. braku plynnosci. W przedmiotowej procedurze wyceny zastosowano
10% dyskonto z tyt. braku ptynnosci, co oznacza, ze wartos¢ godziwa Spotki CDO po uwzglednieniu
ww. dyskonta wynosi 13 150 tys. zlk.
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[ e

4 WYCENA METODA MNOZNIKOW RYNKOWYCH

W ramach wyceny podmiotéow gospodarczych metodg mnoznikéw rynkowych stosowane sg dwa
podstawowe podejscia:

» Metoda gietdowych mnoznikéw rynkowych, ktéra pozwala okresli¢ warto$¢ rynkowa
wycenianego przedsiebiorstwa poprzez poréwnywanie go do podobnych spdtek, ktdrych akcje
notowane sg na gieldach papierow wartosciowych. Analiza wlasciwych mnoznikéw pozwala
okresli¢ oczekiwania i percepcje inwestordéw, a co za tym idzie wyznaczy¢ wartos¢ rynkowa
wycenianego przedsiebiorstwa. Po zidentyfikowaniu i wyborze poréwnywalnych spolek
dokonywana jest analiza ich wielko$ci, potencjalu wzrostu, sytuacji finansowej a takze
szeregu innych czynnikéw, ktdre moga mie¢ wplyw na ksztaltowanie si¢ cen ich akcji.

» Metoda transakcyjnych mnoznikéw rynkowych, ktéra pozwala okresli¢ warto$¢ rynkowa
wycenianego przedsigbiorstwa poprzez poréwnanie go z innymi podobnymi podmiotami,
ktorych akcje/udziaty byly przedmiotem transakcji kupna/sprzedazy. W oparciu o historyczne
ceny transakcyjne pakietow, jakie akcje/udzialy tych spolek uzyskaly, metoda ta pozwala
oszacowac godziwa warto$¢ analizowanego przedsiebiorstwa.

Ze wzgledu na fakt, ze w dostepnych bazach danych brak jest wiarygodnych danych na temat
transakcji kupna/sprzedazy pakietow udzialdw/akcji niepublicznych podmiotéw podobnych
do wycenianej Spotki, przedmiotowa wycene oparto na metodzie gietdowych mnoznikéw rynkowych.

4.1 METODOLOGIA WYCENY METODA GIELDOWYCH MNOZNIKOW
RYNKOWYCH

Wycena metodq gieldowych mnoinikow rynkowych polega na wykorzystaniu do celow wyceny
relacji ekonomicznych (wskaznikéw, mnoznikéw) uksztaltowanych na rynku kapitatowym danego
kraju w wyniku powtarzajacych si¢ transakcji kupna-sprzedazy catosci lub czesci (udziatow, akeji)
przedsiebiorstw. Wskazniki okreslaja najczedciej relacje wartosci rynkowej kapitatu przedsigbiorstw
do wartosci ekonomicznej, charakteryzujacej efekty dzialalnosci tych przedsigbiorstw. Inaczej
mowiac, przy zastosowaniu metody wskaznikow gieldowych wartos¢ przedsigbiorstwa okresla sig
posrednio, na podstawie jego pordwnania z innymi, podobnymi podmiotami gospodarczymi.

Procedura wykorzystania metody wskaznikow gietdowych do wyceny przedsigbiorstwa polega na:
» Dokonaniu wyboru wskaznika (lub ich grupy) bedacego podstawa wyceny,
» Znalezieniu grupy przedsiebiorstw o charakterystyce zblizonej do wycenianego,

> Wyznaczeniu dla wycenianej firmy wielkosci bedacej podstawa wybranego mnoznika
(wielko$¢ ekonomiczna wyrazajaca efekt dziatalnosci),

» Ustaleniu wartoéci przedsigbiorstwa przez przemnozenie tej wielkosci przez poziom
mnoznika w poréwnawczej grupie przedsigbiorstw.
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W niniejszym opracowaniu wycena metoda wskaznikéw gietdowych zostata sporzadzona w oparciu
o nastepujace wskazniki:

1. Warto$¢é rynkowa kapitalu wlasnego do zysku (P/E) — liczona wg wzoru:

P )
Vo= | —/ | *E, , gdzie

E v
vV, - rynkowa wartos¢ kapitatu wlasnego,
P o . . .
[?} - warto$¢ wskaznika dla spotek porownywalnych,
b
E, - zysk netto za ostatnie cztery kwartaty Spotki wyceniane;.

2. Warto$¢ rynkowa przedsi¢biorstwa (Enterprise Value) do przychodéw ze sprzedazy
(EV/S) — liczona wg wzoru:

EV .
Vo= * S, , gdzie:
S b

V, - rynkowa warto$¢ wycenianego przedsigbiorstwa,
EV o " . .
S - wartos¢ wskaznika dla spétek porownywalnych,
b
So - przychody ze sprzedazy za ostatnie cztery kwartaly Spotki wyceniane;j.

3. Warto§¢ rynkowa przedsigbiorstwa (Enterprise Value) do zysku operacyjnego
(EV/EBIT) — liczona wg wzoru:
EV

Vo=|—"—"=| *EBIT,, gdzie:
° [EBIT b 08

Vo - rynkowa warto$¢ wycenianego przedsigbiorstwa,

EV
[ﬁ}b - wartos¢ wskaznika dla spofek poréwnywalnych,

EBIT, - zysk operacyjny za ostatnie cztery kwartaty Spoiki wycenianej.

4. Warto$¢ rynkowa przedsigbiorstwa (Enterprise Value) do zysku operacyjnego przed
operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja (EV/EBITDA) — liczona

Wg WZOoru:
_|__EV % o
Vo= [EBITD AJ ) EBITDA, , gdzie:
Vo - rynkowa warto$¢ wycenianego przedsigbiorstwa,

EV rr r - - ,
[ m} - warto$¢ wskaznika dla spotek poréwnywalnych,
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EBITDA, - zysk operacyjny przed operacjami finansowymi, opodatkowaniem i amortyzacja
Spotki wyceniane;.

5. Warto$¢ rynkowa kapitalu wiasnego do wartoSci ksiegowej (P/BV) — liczonego wg

wzoru:
Vo= S BV, , gdzie:
(4] BV b (o) ? .
Vo - rynkowa wartos¢ kapitatéw whasnych wycenianego przedsigbiorstwa,
P . L . . .
{W warto$¢ wskaznika dla spdtek porownywalnych,
BV, - wartos$é aktywow netto Spotki wyceniane;.

W kazdym przypadku warto$¢ przedsiebiorstwa (EV) wyznaczana jest jako suma wartosci rynkowej
kapitalu wlasnego (kapitalizacja rynkowa lub wartos¢ rynkowa Kkapitalu wilasnego ustalona
na podstawie ceny transakcyjnej) oraz zadluzenia odsetkowego netto na dzien wyceny.

Tabele ponizej prezentuja wybrane zalozenia finansowe stanowigce podstawe wyceny:

Tabela 22. Pakiet udzialow

i Ogolna liczba akeji/udziatow Spotki 5800
2 Liczba akcji/udziatlow podlegajaca wycenie 5 800
3 Procent akcji/udziatéow Spotki podiegajacy wycenie 100,00%

Zradlo: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie danych otrsymanveh od Spotki
Ponizsza tabela przedstawia dane finansowe za ostatnie 12 miesigcy:

Tabela 23. Dane finansowe za ostatnie 12

1 Zysk (strata) netto za ostatnie 12 miesigcy 399
2 Przychody ze sprzedazy Spotki za ostatnie {2 miesigcy 6 349
3 EBIT za ostatnie 12 miesigcy 721
4 EBITDA za ostatnie 12 miesigcy 1291
5 Aktywa netto na dzient koniczacy ostatnie 12 miesigcy 5382
6 Diug oprocentowany netto 1680

Zrédlo: Opracowanie wlasne Wykonawey na podstawie danveh otrzymanych od Spolki
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KT TSI

4.2 PREZENTACJA SPOLEK PODOBNYCH

Wyceng metoda mnoznikow gieldowych dokonano wg wskaznikéw charakterystycznych
dla przedsiebiorstw podobnych (dzialajacych w tej samej branzy co wyceniany podmiot) notowanych
na GPW S.A. w Warszawie i rynkach gietd swiatowych.

Voxel S.A. oferuje kompleksowy zakres ustlug i produktéw zwigzanych z wykorzystaniem
najnowszych osiagnig¢ technologicznych w medycynie. Podstawe rozwoju dziatalnosci Grupy Voxel
wyznacza konieczno$¢ wzrostu dostepnosci wysokospecjalistycznych ustug diagnostycznych w Polsce
1 dopasowanie oferty do oczekiwar klientow. Rozwigzania oferowane przez Grupg Voxel okreslajg jej
przewagi konkurencyjne zwigzane z ciaglym rozwojem oferty i technologicznym zaawansowaniem
rozwigzan.

ENEL-MED SA prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku ustug medycznych i jest trzecim co do
wielko$ci pod wzgledem wartosci przychoddéw prywatnym operatorem ustug medycznych w Polsce.
Spotka dysponuje dziesigcioma przychodniami wieloprofilowymi, siedmioma pracowniami
diagnostycznymi oraz jednym wieloprofilowym szpitalem. Swiadczone przez Emitenta ushigi
medyczne obejmuja m.in.: podstawowa oraz specjalistyczng opieke ambulatoryjna, opieke
stomatologiczng, badania diagnostyki obrazowej, hospitalizacje, obejmujaca zabiegi i operacje z
wybranych specjalizacji oraz medycyne wyjazdowa i interwencyjne wizyty domowe.

PZ Cormay SA jest producentem odczynnikéw diagnostycznych i dystrybutorem sprzetu
diagnostycznego. Firma produkuje 1 sprzedaje testy in vitro dla chemii klinicznej, elektroforezy,
hematologii, koagulologii oraz serologii grup krwi. Spotka oferuje tez automatyczne analizatory
biochemiczne i hematologiczne. W jej ofercie jest rowniez zautomatyzowany system do analizy
parazytologicznej oraz prézniowy system pobierania krwi.

PCZ S.A. jest whascicielem i podmiotem zarzadzajacym grupa spolek, ktérych gtéwnym przedmiotem
dzialalnosci jest $wiadczenie ustug medycznych: przychodnie, szpitale, uzdrowiska, oraz ustug na
rynku farmaceutycznym, finansowym i deweloperskim. Obecnie Grupa Kapitalowa Emitenta sktada
si¢ z 11 podmiotoéw: PCZ SA i 10 spdtek zaleznych. Strategia rozwoju Grupy PCZ zaklada
sukcesywne wzmacnianie pozycji na rynku zdrowia ludzkiego zaréwno poprzez wzrost organiczny
polegajacy na poszerzaniu palety sprzedawanych ustug i produktéw jak i poprzez akwizycje
polegajace na zakupie firm medycznych oraz przejmowaniu jednostek samorzadowych. Emitent
zamierza objg¢ opieka medyczna specjalistyczng i szpitalna ok. 2,5% obywateli Polski.

Natus Medical Inc jest dostawcg produktow medycznych uzywanych do badan przesiewowych.
wykrywania, leczenia. monitorowania i $ledzenia czestych medycznych dolegliwosci u noworodkéw,
uszkodzenia stuchu, zaburzenia neurologiczne, epilepsja, zaburzenia snu, i rébwnowagi, zaburzenia
mobilnosci. Oferta firmy obejmuje komputerowy system neurodiagnostyki dla audiologii, neurologii.
polisomnografia i neonatalogy, jak rowniez produkty do opieki dla noworodkdw, takie jak urzadzenia
do fototerapii w leczeniu zdltaczki noworodkdéw, inkubatory do kontroli srodowiska noworodka oraz
systemy informatyczne do zarzadzania i sledzenia zaburzen i chorob dla laboratoriow zdrowia
publicznego. Spotka klasyfikuje swoje produkty na trzy kategorie: protetyka stuchu. neurologii
1 noworodka.

PhotoMedex, Inc jest firma, ktora oferuje zintegrowane systemy zarzadzania chorobami i rozwiazania
estetyczne poprzez laserowe 1 $wietlne urzagdzenia i produkty do pielegnacji skory. Jej produkty maja
zastosowanie w dwdch dziedzinach: zarzgdzanie chorobami skory oraz warunki i pielegnacja skory.
Zajmuje sie w rozwojem. produkecjg 1 wprowadzaniem do obrotu lasera excimerowego XTRAC
1 systeméw dostaw i technik stosowanych w leczeniu chorob zapalnych skéry, w tym luszezycy.
bielactwa atopowego, zapalenia skéry i leukodermii.
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AngioDynamics, Inc. jest dostawca wyrobow medycznych stosowanych w matoinwazyjnych.
procedurach obrazu kierowanych do leczenia choroby naczyn obwodowych (PVD) i przystankow
komunikacji terapii onkologicznej do leczenia raka, w tym ablacji o czestotliwosci radiowej (RFA).
produkty do embolizacji dla leczenia lagodnych i ztosliwych guzow i chirurgiczne systemy resekgji,
w tym NanoKnife Ablation Systems.

LeMaitre Vascular, Inc jest firmg produkujaca urzadzenia medyczne. Firma jest dostawcg wyrobdw
medycznych i implantdw do leczenia choroby naczyn obwodowych. Firma opracowuje, produkuje
1 sprzedaje urzadzenia naczyniowe. Jej portfel urzadzen do leczenia naczyn obwodowych sktada sie z
produktéw, ktore sg uzywane w tetnicach i zylach poza sercem. Firma oferuje 13 linii produktéw w
trzech kategoriach. a mianowicie: wewnatrznaczyniowe, naczyniowe i chirurgii ogélnej. Produkty
firmy sa wykorzystywane przez chirurgdw naczyniowych, ktorzy lecza choroby naczyn obwodowych
poprzez obie metody: chirurgiczna i przyjetych technik wewnatrznaczyniowych.

4.3 WYLICZENIE WARTOSCI MNOZNIKOW GIELDOWYCH DLA SPOLEK
BAZOWYCH (PODOBNYCH)
Dla spétek bazowych dokonano wyliczenia mnoznikow gietdowych na podstawie:

+¢ kapitalizacji wartosci spotek na podstawie $rednich wazonych wolumenem kurséw akcji
z okresu 10.02.2013-09.05.2013 roku.

+¢ publikowanych przez spotki aktualnych sprawozdan finansowych na dziefi wyceny.

Wyliczenie wartosci poszczegdlnych wskaznikow dla spotek bazowych przedstawiaja ponizsze tabele:
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Oszacowanie warto$ci godziwej
Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora Sp. z o.o.
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

4.4 WYNIKI WYCENY WARTOSCI GODZIWEJ SPOLKI METODA
GIELDOWYCH MNOZNIKOW RYNKOWYCH

Wyniki wyceny metoda gietdowych mnoznikéw prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 26. Wyniki wyceny Spotki dla  poszczegélnych mnoznikéw gieldowych

wartosci w 7
1  Waga wskaznika 17% 33% 8% 8% 33%
2 Wartos¢ wskaznika 24,09 1,22 15,16 12,09 1,61

Warto$¢ godziwa Spotki lub wartos¢ przedsigbiorstwa
3 (Enterprise Value) wg poszezegolnych mnoznikéw przed 9602 7 746 10 928 15614 8 665
korektami z tytutu ptynnosci, kontroli i wielkosci

4 Wartos¢ dlugu odsetkowego netto 1 680 1 680 1680
Warto$¢ godziwa Spotki wg poszezegdinych mnoznikow
5 przed korektami z tytutu plynnosci, kontroli i wielkosci 9602 6065 9243 13933 8665
Korekta z tytulu dyskonta za nieptynno$¢ wyceniangj
6 o -15%
Spotki*
7  Korekta z tytulu premii za kontrole** 20%
8 Korekta z tytutu dyskonta za wictkos¢ wycenianegj 0%
Spotki*#* °
Warto$¢ godziwa Spotki wg poszczegdlnych mnoznikow
9 po korektach z tytutu plynnosci i kontroli 9794 6187 9433 14212 8838
10 Sredniowazona warto§é godziwa Spétki po korektach z 8 602

tytutu ptynnosci i kontroli

Zrodlo: Opracowanie wlasne Wykonawcey na podstawie danveh otrzymanych od Spotki

* . ze wzgledu na fakt. ze wyceniana Spotka jest podmiotem nienotowanym na rynku publicznym,
a wyznaczone mnozniki rynkowe zostaly ustalone dla podmiotow, ktérych akcje notowane s3 na rynku gieldowym, nalezy
dokona¢ korekty z tytutu braku ptynnosci akeji/udzialow wycenianej Spétki.

*% _ 7e wzgledu na fakt, ze wyceniany pakiet akgji stanowi czg$¢ wigkszosciowego pakietu akcji, nalezy dokonac korekty
z tytutu kontroli.

*#%_ ze wzgledu na fakt, ze cze$é poréwnywalnych podmiotéw jest znacznie wigkszych od wycenianej Spotki dokonano
indywidualnej korekty z tytuly wietkosci wycenianej Spotki (przyjete korekty w tabeli 27)

Ustalajac wagi dla mnoznikéw rynkowych kierowano sig podstawowymi kryteriami, jakie potencjalni
inwestorzy biorg pod uwage w swych decyzjach inwestycyjnych tj.:

» Zdolno$¢ przedsiebiorstwa do generowania zysku,
Zdolno$é przedsiebiorstwa do generowania strumieni pienig¢znych z dziatalno$ci operacyjnej,
Rentowno$é przedsiebiorstwa na podstawowej dziatalnosci operacyjnej,

Posiadany rynek oraz zdolnos$¢ do generowania przysztych dochoddéw,

Y V V VY

Potencjat majgtkowy do generowania przysztych dochoddow.

AVCS Sp. 2 0.0., 00-131 Warszawa. ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel.+48 22 419-20-71/72, fax-+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6852
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladewy: 320.000 2,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawia I1 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 (518

9/32

126


Piotrus
Tekst maszynowy
126


Oszacowanie wartosci godziwej
Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora Sp. z o.o.
z siedzibg w Jeleniej Gorze
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

S SPISTABEL

Tabela 1. Wyniki wyceny wartos$ci godziwej Spotki CDO 3
Tabela 2. Struktura wlasnosci wg stanu na dzien 31.03.2013r. 5
Tabela 3. Procedura wyceny metoda DCF 6
Tabela 4. Zalozenia makroekonomiczne stanowiace podstawe wyceny 8
Tabela 5. Oszacowanie oprocentowania papieréw wartoSciowych weolnych od ryzyka.................. 9
Tabela 6. Kalkulacja premii ryzyka branzy, w ktérej fankcjonuje Spotka 9
Tabela 7, Kalkulacja efektywnego kosztu diugu 9
Tabela 8. Kalkulacja stopy dyskenta (WACC) przyjetej do wyliczenia wartos$ci godziwej ......... 10
Tabela 9. Struktura przychodow ze sprzedazy za lata 2012-2017 w ukladzie poréwnawczym.... 12
Tabela 10. Struktura kosztéw rodzajowyeh za lata 2012-2017 12
Tabela 11. Projekcja kosztow finansowych na przestrzeni okresu szczegélowej prognozy.......... 13
Tabela 12. Przedstawienie kalkulacji podatku dochodowego w poszczegolnych latach prognezy
13
Tabela 13. Przedstawienie wielkosci nakladow inwestycyjnych w poszezegoélnych latach
prognozy 14
Tabela 14. Prognoza stanu warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
trwalych w poszczegolnych latach prognozy 14
Tabela 15. Cykle rotacji kapitalu obrotowego w dniach w latach 2013-2017 14
Tabela 16. Projekcja zmiany kapitalu obrotowego w dniach w latach 2012-2017 ........cccererueees 15
Tabela 17. Projekcja rachunku zyskow i strat Spétki w okresie 2012-2017 16
Tabela 18. Projekcja aktywéw Spolki w okresie 2012-2017 17
Tabela 19 Projekcja pasywow Spotki w okresie 2012-2017 18
Tabela 20. Projekcja rachunku przeplywéw pienieznych (przeplywy calkowite) Spotki w okresie
2013-2017 19
Tabela 21. Oszacowanie warto$ci godziwej Spétki CDO na bazie zdyskontowanych przyszlych
strumieni pienieznych za okres 01.04.2013-31.12.2017 20
Tabela 22. Pakiet udzialéw podlegajacy wycenie 24
Tabela 23. Dane finansowe za ostatnie 12 miesi¢cy 24

Tabela 24. Warto$¢ rynkowa kapitalu wlasnego oraz przedsigbiorstwa (EV) spélek bazowych.27
Tabela 25. Dane finansowe spolek bazowych na dzien sporzadzenia raportu finansowego oraz

kalkulacja gietdowych mnoznikéw rynkowych 28
Tabela 26. Wyniki wyceny Spélki dla poszczegolnych mnoznikow gieldowych (wartosci w tys.
7). 29

AVCS Sp. z 0.0.,00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 521"»24—.’56—(‘;853 0/32
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zalkdadowy: 320.000 z1,
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawla I1 35, Nr konta: 80 2490 0005 06000 4510 8806 1518

127


Piotrus
Tekst maszynowy
127


Oszacowanie wartosci godziwej
Centrum Diagnostyki Obrazowej Jelenia Gora Sp. z o.0.
z siedziba w Jeleniej Gorze
wg stanu na dzien 31.03.2013 r.

6 ZALACZNIKI

6.1 BILANS ORAZ RACHUNEK ZYSKOW I STRAT CDO zA OKRES 01.01.-
31.03.2012

AVCS Sp. 2 0.0., 00-131 Warszawa, ul. Grzybowska 4 lok.9B, tel+48 22 419-20-71/72, fax+48 22 419-20-79, NIP: 525-24—36—6853 1/32
Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy KRS 0000298552; Kapital zakladowy: 320.000 zL
Alior Bank S.A. w Warszawie O/Warszawa ul. Jana Pawia I1 35, Nr konta: 80 2490 0005 0000 4510 8806 1518

128


Piotrus
Tekst maszynowy
128


CENTh W GIAGHOSTYM! OBRAZOL. .

fi o, JEionls Gora Sp. 2 a.e.

HB-500 Jelenia Gora, vl Bankowa 57
leilax U075 64 70 693

CENTRUM DIAGNOSTYKI OBRAZOWEJ JELENIA GORA Sp. 2 o.0. tel 075 64 70 692, tel. 075 64 70 600
58-500 Jelenia Géra ul. Bankewa 5/7 NIP 61125941 gr%pu 55%?'\‘ 0203017864

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
PSR

47

v.

12

1L

F, na - 7

LIPS v v T PRI T 1

Iv.

IL

“REZES ZARZADU

s
Krzysztfof Fujak
e

N. ZYSK/STRATA NETTO /K-L-M/ 449 525,52] 110 534,66

129


Piotrus
Tekst maszynowy
129


CENTRUM DIAGNOSTYKI OBRAZOWEJ JELENIA GORA Sp. z 0.0,

ul, Bankowa 5/7
58.500 Jelenia Gora

BILANS

1L Naleznogel

29

12

GECTROM MAGROSTYE UBRAZOWEY
Jeile sa 6ora §p. 1 0.0,

H8-5 0 Juienin Gora, vl Bankowa BF7
tel.l e U7k G4 70 693

©l 075664 70 692, tel U75 64 70 680

6112554108  REGON 020301789

e vaxel

o REZE’Sng_z}E,ZﬁDU

K rz;ﬁ’/q‘céa pjake

130


Piotrus
Tekst maszynowy
130


CENTRUM DIAGNOSTYKI OBRAZOWEJ JELENIA GORA Sp. z 0.0.

ul, Bankowa §/7
58-500 Jelenia Gora

BILANS

PASYWA

I na

Iv.

XrYYY rr.

sete fetimdoN potto

TERYRUR DIAGNGSTYKE OBRAZOV: ..
Jelenin Gora Sp. 7 a.0.
58-500 Jeluraz Gora, ul. Bankowa 5/°
o leldax 075 64 70 693
tel 075 64 70 692, tel. 075 64 70 611
NI 6112594408 REGON 02030174
grupa voxel

1IN BYA £

2254
L
1 zZ
i
b,
2.
b
¢ inne
1. Zobowigzania krétkoterminowe 2131 326,25 1759 679,84
1 Whahee iadnnctal nawiazanurh 57 R4 R 76 4R 50
- 12
inne
c
~ powvzei 12 miesiecy
z
z
3. Fundusze
2.
i an n

Strona 1

PREZES 2ARZADU

e
D
K}Zq: Fujalk

131


Piotrus
Tekst maszynowy
131


Zatacznik nr 5 Definicje i objasnienia skrétow

Administrator Zastawu
Akcje

Alteris S.A.

BDM S.A.

Emitent
GPW
KDPW

Kodeks
Cywilnego
KRS
Obligacje serii D

Postepowania

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie
Instrumentami
Finansowymi
Ustawa o
Rejestrowym
VOXEL S.A.

Zastawie

Zarzad
zt, ztoty

Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku Biatej

2.000.000 akcji na okaziciela serii A Alteris S.A. o numerach od A 0 000 001
doA 2 000000 o tacznej wartosci nominalnej 1.000.000 ztotych, ktore
stanowig 95,24% w kapitale zaktadowym i z ktérymi zwigzane jest prawo do
95,24% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu

Alteris Spotka Akcyjna z siedzibg w Katowicach (adres: ul. PCK 6/3, 40-057
Katowice), wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego
przez Sad Rejonowy w Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000391749

Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku Biatej
Organizatora Emisji Obligacji serii D

VOXEL Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spotka Akcyjna
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spoétka Akcyjna z
w Warszawie

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postepowania cywilnego (Dz. U.
nr 43, poz. 296 ze zm.)

Krajowy Rejestr Sgdowy

12.000 zdematerializowanych obligacji na okaziciela zabezpieczonych serii D
o wartosci nominalnej 1.000 ztotych kazda

Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst jednolity: Dz.U. z 2001
roku nr 120, poz. 1300 ze zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (tekst
jednolity Dz. U. z 2010 roku nr 211, poz. 1384 ze zm.)

petnigcy funkcje

siedzibg

Ustawa z dnia 6 grudnia 1996 roku o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawodw
(tekst jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 67, poz. 569 ze zm.)
VOXEL Spodtka Akcyjna z siedzibg w Krakowie

Zarzad VOXEL Spétka Akcyjna
Ztoty, prawny Srodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej
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