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1. Podstawowe informacje
1.1. Dane podstawowe
Firma: VOXEL Spétka Akcyjna

Forma prawna:

Kraj siedziby:

spotka akcyjna

Rzeczpospolita Polska

Siedziba: Krakow
Adres: ul. Wielicka 265, 30-663 Krakéw
Telefon: +48 12 651 13 02
Fax: +48 12 651 13 09
Poczta elektroniczna: biuro@voxel.pl
Strona internetowa: www.voxel.pl
REGON: 120067787
NIP: 6792854642
Oddziat: VOXEL Spétka Akcyjna Oddziat w Katowicach
Adres: ul. Kosciuszki 171, 40-524 Katowice
Telefon: +48 32 606 05 01
Fax: +48 12 606 05 19
1.2, Akcjonariat

Struktura akcjonariatu wg stanu na 31.12.2011 r.

Akcjonariusz ilos¢ akcji % akcji w ilos¢ gtosow | % gtosow na
kapitale Walnym
zaktadowym Zgromadzeniu

Voxel International S.a.r.l. 5173 856 53,16% 8173 956 64,20%

TOTAL Fundusz Inwestycyjny 1661770 17,07% 1661770 13,05%

Zamkniety

Allianz Polska Otwarty Fundusz 557 325 5,73% 557 325 4,38%

Emerytalny

Pozostali* 2339649 24,04% 2339649 18,37%

RAZEM 9732 600 100,00% 12 732 700 100,00%

*Akcjonariusze posiadajacy ponizej 5% akcji w kapitale zaktadowym Spoétki oraz ponizej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki
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1.3. Zarzad

Wpg stanu na dziert 31.12.2011 w sktad Zarzadu Voxel S.A. wchodzity nastepujace osoby:

- Jacek Liszka — Prezes Zarzadu,
- Dariusz Pietras — Wiceprezes Zarzadu,

- Grzegorz Maslanka — Cztonek Zarzadu.

1.4. Rada Nadzorcza

Wpg stanu na dziert 31.12.2011 w sktad Rady Nadzorczej wchodzity nastepujgce osoby:
- Marek Warzecha — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Marek Sasiadek — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
- Michat Btach — Sekretarz Cztonek Rady Nadzorczej

- Andrzej Pawtowski — Cztonek Rady Nadzorczej

1.5. Struktura Grupy Voxel

Wg stanu na dzien 31.12.2011 struktura Grupy Voxel prezentowata sie nastepujaco:

Voxel S.A.

100%l 95,24%l

Centrum Diagnostyki Obrazowej ALTERIS S.A.
Jelenia Géra Sp. z o.0.
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2. Skonsolidowany raport kwartalny

a IVQ'2011; IVQ'2010; IVQ'2011 IVQ'2010
Skonsolldowany 01?10.2011 - 01C.110.2010 - na?astajqco; na?astajqco;
rachunek zyskéw i strat  [31.12.2011 [31.12.2010 [01.01.2011 - |01.01.2010 -
[dane w tys. PLN] 31.12.2011 |31.12.2010
Przychody ze sprzedazy 34434 32 496 97 539 61467
Amortyzacja 2334 3847 7 604 8 505
Zysk/strata na sprzedazy 5320 4421 5583 5432
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej 5321 3623 3983 4472
Zysk/strata brutto 2 501 5046 -1179 4134
Zysk/strata netto 2572 4 822 -1 879 3790
Skonsolidowany Sent o
zien dzien
bilans 31.12.2011 |31.12.2010
[dane w tys. PLN]
Aktywa trwate 161 147 136 290
Naleznosci dtugoterminowe 0 0
Aktywa obrotowe 44 160 34780
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 28 236 22 757
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 12 735 9185
Aktywa razem 205 306 171070
Kapitat wiasny 86 470 70909
Zobowigzania dtugoterminowe 46 408 25460
Zobowigzania krotkoterminowe 48 926 71514
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VOXC

3. Jednostkowy raport kwartalny
IVQ'2011; IVQ'2010; IVQ'2011 IVQ'2010
JEdHOStkOWV 01.10.2011 - {01.10.2010 - | narastajgco; | narastajgco;
rachunek zyskéw i strat  |31.12.2011 |31.12.2010 |01.01.2011 - [01.01.2010 -
[dane w tys. PLN] 31.12.2011 |31.12.2010
Przychody ze sprzedazy 16 390 11709 48 358 36 635
Amortyzacja 1699 3192 6 065 7 464
Zysk/strata na sprzedazy 2765 1209 842 1088
Zysk/strata na dziatalno$ci operacyjnej 3023 629 -168 336
Zysk/strata brutto 1622 1384 -3 706 -387
Zysk/strata netto 1622 1830 -3706 59
nn nn
lednostkowy [ [
bilans 31.12.2011 |31.12.2010
[dane w tys. PLN]

Aktywa trwate 154 611 132 078
Naleznosci dtugoterminowe 0 0
Aktywa obrotowe 23216 13747
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia
miedzyokresowe 18 128 12771
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 4224 274
Aktywa razem 177 828 145 825
Kapitat wiasny 79 220 65 766
Zobowigzania dtugoterminowe 44 255 22 309
Zobowigzania krotkoterminowe 31904 56 075
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4, Komentarz Zarzagdu Emitenta na temat czynnikéw i zdarzen, ktore
miaty wptyw na osiggniete wyniki finansowe
Wyniki finansowe za rok 2011, tak dla Grupy Voxel jak i dla poszczegdlnych Spoétek wchodzacych w skiad jej
grupy odbiegajg od planowanych zatozen przyjetych przez Zarzad, niemniej czwarty kwartat okazat sie
istotnie lepszy od pozostatych okreséw br., gtéwnie dzieki duzo wiekszej sprzedazy ustug medycznych.
Wyrazny wzrost przychodéw pozwolit osiggnac znaczgco wiekszy zysk na sprzedazy, jak i zysk operacyjny
w porédwnaniu do okresu poréwnawczego roku ubiegtego oraz wynikéw osigganych w ostatnich trzech
kwartatach. Widoczna poprawa spowodowana byta gféwnie realizacjg umowy z Slgskim Oddziatem
Wojewddzkim Narodowego Funduszu Zdrowia, podpisanej we wrzesniu 2011 roku w wyniku uwzglednienia

odwotania przez Prezesa NFZ od decyzji Dyrektora Slaskiego Oddziatu Wojewddzkiego NFZ w Katowicach.

Czwarty kwartat to réwniez wyraznie wiekszy zysk na sprzedazy zwtaszcza w Voxel S.A. (wzrost o ponad
200% poréwnujac analogiczny okres roku 2010) oraz ponadprzecietny wzrost zysku operacyjnego (wzrost
o ponad 480% w odniesieniu do IV Q 2010). Liczby te obrazujg potencjat wzrostu przychoddéw i zyskow,

ktore Spodtka jest w stanie uzyskiwaé wykorzystujgc w petni zasoby, ktérymi dysponuje.

Zysk na sprzedazy oraz zysk operacyjny dla catej Grupy Voxel w porédwnaniu do roku ubiegtego, takze
odnotowat znaczacy wzrost (odpowiednio o 20% i 47%), mimo zmiany catego Zarzadu w Spdtce zalezinej

Alteris S.A., co w sposéb posredni ma wptyw na biezgca dziatalnos¢ operacyjna tej Spotki.

Grupa na koniec czwartego kwartatu posiadata srodki pieniezne w wysokosci prawie 13 m zt. Biorgc pod
uwage istotne wydatki inwestycyjne realizowane w Krakowie (Centrum Produkcji Radiofarmaceutykéw)
oraz w Zorach (budowa pracowni przy Klinice Chirurgii Endoskopowej) jest sukcesem potwierdzajgcym

wtasciwg polityke w obszarze CF.

Na uwage zastuguje takze spadek zobowigzan, co przy realizacji duzego programu inwestycyjnego wymaga
Scistej kontroli, tak po stronie zamowien jak i realizacji ptatnosci oraz wtasciwej polityki w obszarze

windykacji naleznosci.

Do nielicznych negatywnych czynnikdw czwartego kwartatu mozna zaliczy¢ brak petnej funkcjonalnosci

pracowni Tomografii Komputerowe] i Rezonansu Magnetycznego zlokalizowanej w Wojskowej Przychodni
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Lekarskiej ,CePelLek” w Warszawie. Spowodowane jest to finalizacjg rejestracji pracowni w rejestrze
wojewody matopolskiego. Opdznienie rejestracji spowodowane byto oczekiwaniem na pozytywne decyzje

sanepid, ktory zostaty doreczone Spdtce na poczatku br.

Zmiana prognozy wyniku finansowego

Zarzad Voxel S.A. opublikowat prognozy finansowe w Memorandum Inwestycyjnym  jako sume
prognozowanych wynikéw finansowych wedtug MSSF sporzgdzonych osobno dla Voxel S.A., Alteris S.A.
oraz CDO Sp. z o0.0. Prognoza zaprezentowana w Memorandum Inwestycyjnym na rok 2011 zawiera
przychody ze sprzedazy w kwocie PLN 106.316 tys., EBITDA w kwocie PLN 22.227 tys., EBIT w kwocie PLN
13.630 tys. oraz wynik netto w kwocie PLN 8.875 tys.

Prognoza zawarta w Memorandum Inwestycyjnym zostata sporzadzona w oparciu o szereg zatozen
podzielonych na dwie grupy: wewnetrzne, zwigzane z dziatalnoscig Spétki oraz zewnetrzne, zwigzane
z rynkiem na ktérym dziata Grupa Voxel.

Zatozenia zwigzane z dziatalnoscig Grupy Voxel:

. Otwarcie nowych placowek diagnostycznych: 3 w 2011 r. (Krakéw: PET-CT-MR, tédz: PET-CT,
Warszawa: MR, TK), 2 w 2012 r. (Zory: TK, MR, RTG), Lublin (MR),

. Uruchomienie w 2011 r. ustug w zakresie badan PET-CT (Lddz, Krakéw — pierwsze centra PET-CT
w tych miastach), co wptynie na poprawe rentownosci dziatalnosci Grupy Voxel,

. Uruchomienie komercyjnej produkcji radiofarmaceutykéw w Krakowie w pot. 2012 r., co spowoduje
wzrost przychodow z tytutu sprzedazy radiofarmaceutykdw (FDG) do klientow zewnetrznych i tanszy dostep
do znacznikdw we wtasnych centrach diagnostycznych,

. Wspotpraca z NFZ bedzie przebiegata zgodnie z juz zawartymi kontraktami, zostang zawarte takze
nowe kontrakty z NFZ obejmujace dodatkowe swiadczenia w Il pol. 2011 r. oraz w latach 2012-2013r.
w wysokosci zatozonej przez Spotke,

. Wzrost przychodéw z ustug diagnostyki obrazowej bedzie determinowany niewystarczajgcym

nasyceniem rynku,

. Utrzymanie popytu na ustugi wykonawstwa pracowni diagnostycznych,

. Wprowadzenie do oferty Alteris w 2013 r. wtasnego systemu HIS,

. Pozyskanie w 2011 roku przez Spoétke z emisji akcji ok. 27 mIn PLN i ok. 20 mIn PLN w 2012r.,
. Sprzet diagnostyczny zainstalowany w placdwkach Grupy Voxel nie ulegnie istotnej awarii,

. Wzrost poziomu wynagrodzen w Grupie Voxel nie bedzie znaczgco odbiegat od zatozen,

ey, TOVAoiana® ‘
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. Spétka nie bedzie wyptacac¢ dywidendy

Zatozenia zwigzane z otoczeniem, w ktdrym dziata Grupa Voxel:

. Sytuacja gospodarcza Polski w 2011r. nie ulegnie znaczagcemu pogorszeniu, w tym w szczegdlnosci
nie ulegnie pogorszeniu sytuacja NFZ i publicznych jednostek ochrony zdrowia,

. Wysokosc¢ stop procentowych i inflacji nie bedzie znaczgco odbiega¢ od aktualnych prognoz,

. Utrzymanie stawki podatku dochodowego od oséb prawnych na poziomie 19%.

W wyniku przesuniecia czasowego otwarcia nowych placowek diagnostycznych w Krakowie oraz
w Warszawie, a takze zaniechania inwestycji w Lublinie oraz w wyniku zmiany polityki handlowe] przez
gtdwnego partnera handlowego Spétki zaleznej Alteris S.A., Zarzad Voxel S.A. odwotuje prognozy na lata
2011, 2012 oraz 2013. Jednoczesnie Zarzad Voxel S.A. zobowigzuje sie do przedstawienia zaudytowanej
prognozy na lata 2012 i 2013, ktdéra zostanie zamieszczona w prospekcie emisyjnym. Prospekt emisyjny
zgodnie z planami Zarzadu zostanie ztozony w KNF celem dopuszczenia akcji VOXEL od obrotu na GPW S.A.

w Warszawie do konca pierwszego kwartatu br.

5. Informacja na temat aktywnosci, jakg podjeto w obszarze rozwoju
prowadzonej dziatalnosci, w szczegdlnosci poprzez dziatania
nastawione na wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych
w przedsiebiorstwie

Zainstalowane w 2011 roku dwa najnowszej generacji hybrydowe pozytonowe tomografy emisyjne (PET-
CT) pozwolity spétce wejs¢ do elitarnego grona podmiotéw prowadzgcych diagnostyke molekularna.
W tej chwili w Polsce znajduje sie 13 urzadzen typu PET-CT (przyjmujac za docelowy poziom przecietne
nasycenie tymi urzagdzeniami w krajach Europy Zachodniej w Polsce jest miejsce dla okoto 30 skaneréw PET-
CT). Oprécz Voxel wsrdd prywatnych operatoréw tylko dwa podmioty w Polsce posiadajg w ofercie badania
PET-CT: Euromedic w Poznaniu, Warszawie i Wroctawiu oraz od niedawna Nu-med w Olsztynie.
Pozytonowa tomografia emisyjna oferuje niedostepne w innych metodach mozliwosci i precyzje,
szczegblnie w zakresie diagnostyki choréb nowotworowych, neurologicznych i kardiologicznych. Ich
wykorzystanie pozwala, mimo wysokiego kosztu badania, na szybkie i precyzyjne decyzje, co do wyboru
sposobu leczenia i oceny jego skutecznosci, co przektada sie na wzrost efektywnosci kosztowej i znaczgce

oszczednosci w leczeniu. Badania PET-CT sg refundowane przez NFZ w 100% czesto nawet po przekroczeniu
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kwoty kontraktu. Lista wskazan do ich wykonania jest przez Fundusz ciagle rozszerzana, stgd spodtka
korzysta¢ bedzie z czasem z coraz szerszego zakresu refundacji.

W grudniu 2011 Voxel zakonczyt budowe nowoczesnego osrodka wyposazony w cyklotron, ktéry oprécz
klasycznych radiofamaceutykdw opartych na fluorze-18, posiadat bedzie linie do produkcji nowych
radioznacznikéw wykorzystywanych w diagnostyce choréb neurodegeneracyjnych (ch. Alzheimera, ch.
Parkinsona), a takze znakowania przeciwciat monoklonalnych. Obecnie trwajg zaawansowane proce
rozruchowe zmierzajgce do rozpoczecia produkcji w roku 2012. Projekt uzyskat dotacje z Dziatania 4.4
Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka: Nowe inwestycje o wysokim potencjale innowacyjnym.
Voxel ma szanse przejecia duzej czesci rynku, szacowanego po wytgczeniu wewnetrznego zuzycia osrodkéw
Instytutu Onkologii produkujacych na wtasne potrzeby na okoto 15 tys. dawek rocznie. O rynek ten
konkurowa¢ bedzie powstajgce rownolegle laboratorium firmy Synektik. Voxel posiada wytgczng licencje na
produkcje, sprzedaz i dystrybucje na terenie Polski preparatu SteriPET uznanego za jeden z
najbezpieczniejszych radioznacznikéw na swiecie.

Dzieki inwestycji w wytwoérnie radiofarmaceutykéw otwierajg sie dla Spdétki nowe obszary badawczo-
rozwojowe. Voxel stanie sie czescig ogdlnoeuropejskiej sieci  TracerNet, skupiajgcej wiodacych
producentéw radiofarmaceutykéw. Dobre relacje z czotowymi osrodkami naukowymi w kraju i zagranica
pozwalajg planowac rozwéj nowych substancji diagnostycznych i terapeutycznych w dziedzinie onkologii i
diagnostyki neurologicznej. Strategia Spodtki zaktada dziatania w zakresie wytwarzania wtasnosci
intelektualnej, a takze pozyskiwanie nowych sSrodkéw europejskich i krajowych na cele badawczo-

rozwojowe.
6. Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad Voxel S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy wybrane informacje finansowe i dane
porownywalne zawarte w niniejszym kwartalnym sprawozdaniu finansowym sporzadzone zostaty zgodnie z
przepisami obowigzujgcymi Spotke oraz, ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje

majatkowq i finansowg Spotki oraz jej wynik finansowy.

Jacek Liszka Dariusz Pietras Grzegorz Maslanka

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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