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Grupa Kapitatowa (dalej: , GK”, ,Grupa”) VOXEL S.A. na 31 grudnia 2017 roku obejmuje VOXEL S. A. (dalej:
~VOXEL", ,Emitent” lub ,Spdtka”), bedaca jednostkag dominujacag oraz dwie jednostki zalezne — ,Centrum Diagnostyki
Obrazowej Jelenia Géra” Sp. z o.0. (dalej: ,CDO") (jednostka zalezna w 100%), oferujgcg ustugi diagnostyki
obrazowej na terenie wojewddztwa dolnoslaskiego oraz Alteris S.A. (jednostka zalezna w 99,64%), bedaca dostawca
kompleksowych rozwigzan dla medycyny (dalej: ,Alteris”).

Spotki zalezne podlegajg konsolidacji metodg petng, a w okresie sprawozdawczym nie dochodzito do zmian
kapitatowych w strukturze GK Emitenta.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku kontrole nad GK VOXEL sprawowat VOXEL International S.a.r.l. z siedzibg
w Luksemburgu, ktory posiadat 49,37 % akcji oraz 60,62% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

GK VOXEL dziata na rynku ustug medycznych od 2005 roku. Jest preznie rozwijajaca sie siecig medycznych centréow
diagnostycznych, ktdre Swiadczg wysokospecjalistyczne ustugi w dziedzinie radiologii i medycyny nuklearnej. Poza
szeroko rozumiang diagnostyka obrazowa, GK Voxel oferuje kompleksowy zakres ustug i produktéw zwigzanych
z wykorzystaniem najnowszych osiggnie¢ technologicznych w medycynie.

Dziatalno$¢ GK Emitenta obejmuje kilka segmentow ustug wydzielonych dla potrzeb zarzadczych oraz
sprawozdawczych. Ponizej przedstawiono obszary dziatalnosci w celu szczegdtowego scharakteryzowania specyfiki
$wiadczonych ustug. Zaznaczamy jednoczesnie, ze nie wszystkie opisane ponizej segmenty dziatalnosci s na dzien
raportu okresowego segmentami sprawozdawczymi. Stang sie nimi w sytuacji rozwoju do skali uzasadniajgcej ich
uznanie za samodzielne linie biznesowe.

Diagnostyka obrazowa jest obecnie jednym z najszybciej rosngcych, samodzielnych segmentéw medycyny. Z jednej
strony wynika to ze zmian demograficznych i rosnacej skali chordb cywilizacyjnych, z drugiej natomiast jest pochodna
duzego postepu technologicznego, umozliwiajgcego coraz bardziej precyzyjne diagnozowanie. Z perspektywy ptatnika
(prywatnego, jak tez publicznego) diagnostyka obrazowa znakomicie ekonomizuje proces leczenia, umozliwiajac
rozpoznanie choroby juz na wczesnym etapie. W przypadku diagnozowania chordb w stadium zaawansowanym
wspomaga podejmowanie odpowiednich, efektywnych — takze z finansowego punktu widzenia - decyzji
terapeutycznych

Tomografia komputerowa jest metodg diagnostyczng wykorzystujgcg promieniowanie jonizujgce. Znajduje
zastosowanie przy obrazowaniu wszystkich uktaddw oraz segmentéw ciata i jest podstawowym narzedziem
diagnostyki obrazowej w medycynie. Ma szczegdlne zastosowanie w medycynie ratunkowej. VOXEL posiada
18 pracowni tomografii komputerowych (witaczajac w to takze pracownie PET dajgce mozliwos¢ wykonania badania
tomografii komputerowej), gdzie wykonywane jest ponad 6.370 badan CT miesiecznie. Badania refundowane sg
przez Narodowy Fundusz Zdrowia (dalej: ,NFZ"), kupowane w ramach umdw podwykonawstwa przez szpitale
publiczne i niepubliczne podmioty lecznicze — realizujgce kontrakty z NFZ oraz przez podmioty $wiadczace
komercyjnie ustugi ochrony zdrowia (m.in. Luxmed Sp. z 0.0., PZU Zdrowie S.A., Centrum Medyczne Enel Med S.A.),
a takze przez pacjentdw indywidualnych.
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Rezonans magnetyczny jest metodg diagnostyczng wykorzystujgcg silne pole magnetyczne. Jest badaniem
uzupetniajgcym badania CT, a metodg z wyboru w diagnostyce ukfadu miesniowo-szkieletowego, wielu chordb
neurologicznych, neurochirurgicznych, kardiologicznych, onkologii, potoznictwie i farmakologii klinicznej.

GK VOXEL posiada 15 pracowni rezonansu magnetycznego i wykonuje ok. 7.100 badan MR miesiecznie. Badania MR
refundowane sg przez NFZ, kupowane przez podmioty $wiadczace ustugi szpitalne oraz komercyjnie $wiadczenia
medyczne, a takze przez pacjentéw indywidualnych.

Dodatkowo VOXEL realizuje badania dla sektora farmaceutycznego na stale zwiekszajacym sie poziomie okoto 50-60
préb klinicznych.

PET-CT jest technikg obrazowania opartg o promieniowanie powstate w anihilacji pozytonéw. Jest urzadzeniem
0 wyjatkowo duzej czutosci, umozliwiajgcym wykrywanie bardzo matych ognisk nowotworowych. Pozwala zobaczyc
zaréwno obraz anatomiczny, jak i czynnosciowy danego narzadu.

GK Voxel posiada 7 pracowni PET PET (siddma zostata otwarta w Jeleniej Gorze w 2018 roku), z czego 5 posiada
kontrakt z NFZ, a dwie zlokalizowane w Katowicach i Jeleniej Gérze sg przygotowane do kontraktowania Swiadczen.
Emitent wykonuje ponad 680 badan PET-CT miesiecznie. Badania PET-CT refundowane sg przez NFZ oraz przez
podmioty realizujgce Pakiet Onkologiczny.

SPECT jest wykorzystywany do diagnostyki chordb nowotworowych, endokrynologicznych oraz kardiologicznych.
Jest to podstawowa metoda w diagnostyce nowotwordw. GK Voxel posiada 2 pracownie SPECT, z czego 1 posiada
kontrakt z NFZ, druga natomiast jest w petni przygotowana formalnie i operacyjnie do zawarcia kontraktu z NFZ. GK
Voxel wykonuje ok. 63 badan miesiecznie.

Radiofarmaceutyki sg produktami leczniczymi niezbednymi w procesie diagnozowania chordb nowotworowych
metodg PET-CT oraz PET-MR. Diagnostyka tego typu rozwija sie bardzo dynamicznie, a dzieki stalemu postepowi
naukowemu obszary jej zastosowan rosna. Czynniki te determinowaty strategie rozwoju GK VOXEL, zaktadajaca
rozszerzenie zakresu $wiadczonych ustug o diagnostyke PET-CT. Elementem tej strategii byta decyzja o budowie
wiasnego zaktadu produkcji radiofarmaceutykow.

W 2011 roku naktadem ok. 56 min ztotych, przy istotnym dofinansowaniu z programéw EU, wybudowano w Krakowie
nowoczesny zaktad produkcyjny z centrum diagnostyczno-badawczym PET-CT/MR. W 2012 roku Emitent uruchomit
produkcje radiofaramceutykdw na potrzeby wiasne. W 2013 roku w uzupetnieniu do produkcji dla wtasnych pracowni
PET-CT, rozpoczeto réwniez sprzedaz komercyjng dla podmiotow zewnetrznych.

Posiadanie zaktadu produkcji radiofarmaceutykéw, w ramach podmiotu leczniczego, daje Emitentowi istotne przewagi
konkurencyjne. Emitent przestat by¢ biernym odbiorcg oferty rynkowej, ale wspotksztattuje rynek. Obecnie na
polskim rynku najczesciej stosowanym radiofarmaceutykiem jest FDG (ponad 90%). Badania z uzyciem FDG oraz
choliny w pracowniach PET-CT Emitenta zapewniajg pokrycie kosztéw takiego zaktadu, a sprzedaz rynkowa
radiofaramceutykdw prowadzona jest z nadwyzek produkcyjnych. Emitent w krétkim czasie (w poréwnaniu
z konkurencjg) moze uruchomi¢ produkcje innych radiofarmaceutykéw, jesli pojawig sie mozliwosci korzystnego
wykonywania badan z ich uzyciem. Dotyczy to zardwno zmian w finansowanej przez NFZ palecie wskazan, jak
i mozliwosci bardzo dochodowych badan farmaceutycznych.

Ponadto Emitent staje sie atrakcyjnym partnerem dla duzych podmiotdéw, ktdre mogg mu zlecaé wytwarzanie
kontraktowe radiofarmaceutykow, ktorych dalszg dystrybucjg zajmujg sie same. Przykladem moze by¢ rosngcy
w Europie Zachodniej rynek dla radiofarmaceutykow stosowanych w diagnostyce chordb neurodegeneracyjnych.
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W trakcie 2016 roku Emitent zakonczyt prace badawczo rozwojowe dotyczace weglowej choliny (11C—cholina) oraz
badan sterylnosci. Weglowa cholina jest radiofarmaceutykiem, ktéry jest stosowany w diagnostyce raka gruczotu
krokowego, przerzutéw do weztdw chtonnych lub przerzutéw odlegtych w przebiegu procesu nowotworowego, a
takze w ocenie stopnia zaawansowania raka watrobowo- komdrkowego i innych nowotworéw wysoko
zroznicowanych. Prace rozwojowe zostaty zakonczone w lipcu 2016 roku wydaniem pozwolenia na dopuszczenie do
obrotu produktu leczniczego, w zwigzku z czym moze on by¢ wykorzystywany nie tylko na wiasne potrzeby, ale takze
sprzedawany. W odniesieniu do badan sterylnosci po zakonczeniu realizacji etapu badawczo-rozwojowego projektu.
W ramach prac nad badaniami sterylnosci emitent uruchomit laboratorium dla badan jatowosci prébek, w zwigzku z
czym ma znaczace oszczednosci w zakresie kosztdw wiasnych oraz sprzedaje ustugi w zakresie powyzszych badan
klientom zewnetrznych (Collegium Medicum Uniwersytetu Jagiellofiskiego).

Emitent prowadzit zaawansowane prace zwigzane z rejestracjg 18F-choliny (fluorocholina, (HCF[18F]), ktdra jest
produktem radiofarmaceutycznym przeznaczonym wytgcznie do diagnostyki obejmujacej guzy mdézgu, raka prostaty,
ptuc przetyku oraz zaawansowane prace zwigzane z rejestracjg wtasnego FDG ([18F]FDG V-PET). Wykorzystanie F-
choliny w trakcie wykonywania badan PET pozwolito na zwiekszenie ich rentownosci, majac na uwadze wprowadzona
przez ptatnika (NFZ) od stycznia 2017 roku nowg wycene $wiadczen w zakresie medycyny nuklearnej z
wykorzystaniem radioznacznika specjalnego, do ktérych F-cholina sie zalicza. Natomiast zastosowanie wiasnego FDG
wykluczy koniecznos$¢ stosowania produktu licencjonowanego, a takze umozliwi licencjonowanie wiasnego produktu
np. do projektow realizowanych w ramach eksportu wiedzy.

Emitent wprowadzit do produkcji izotopow pierwiastkow metalicznych (cyrkonu-89 i miedzi-64), ktore zyskujg w
Swiecie coraz wieksze zainteresowanie, z uwagi na fakt, ze sg pozadanymi znacznikami w przypadku badan
naukowych z zakresu life science jako gteboko zakrojone prace naukowo-badawcze. Zostata zakonczona
modernizacja linii do produkcji miedzi i cyrkonu, co pozwala na sprawniejszg produkcje miedzi oraz produkcje
cyrkonu. Zakonczenie prac w tym zakresie planowane jest na rok 2018.

Teleradiologia jest ustugg na wykorzystaniu kompetencji specjalistdw radiologdw przy zastosowaniu odpowiednich
systeméw IT do interpretacji badan radiologicznych odbywajacych sie w miejscu innym niz lokalizacja lekarza
opisujgcego. Rosngca $wiadomo$¢ co do efektywnosSci terapeutycznej oraz ekonomicznej stosowania diagnostyki
obrazowej przektada sie na rosngcg ilo$¢ oraz jakos¢ sprzetu diagnostycznego. To z kolei oznacza wiekszy wolumen
badan, ale takze wiekszg ilo$¢ informacji do zinterpretowania w danym badaniu.

Teleradiologia umozliwia wykorzystanie dalece niewystarczajacych zasobdw lekarzy radiologdw do interpretacji
rosngcej ilosci informacji istotnych z medycznego punktu widzenia. Rozwigzuje takze problem nieréwnomiernego
rozmieszczenia pracowni diagnostycznych oraz miejsc pracy radiologéw. Ponadto umozliwia wykorzystanie
subspecjalizacji radiologicznych, podwyzszajac jakos¢ stawianej diagnozy (z uwagi na coraz bardziej zaawansowane
badania, standardem staje bardzo waska specjalizacja radiologéw ograniczajgca sie do jednego narzadu czy wrecz
jego czesci). Istotng zaletg teleradiologii jest rowniez optymalizacja czasu pracy radiologéw oraz mozliwos¢
wykorzystania potencjatu osrodkéw referencyjnych do interpretowania badan z pozostatych osrodkow.

Emitent byt pionierem ustug teleradiologicznych w Polsce, a obecnie jest najwiekszym operatorem w tym zakresie,
wykonujgcym do 14,4 tysiecy interpretacji miesiecznie. W II pdétroczu 2017 roku Emitent odnotowat wzrost ilosci
opiséw, ktore zostaty spowodowane przyrostem badan onkologicznych.

GK Emitenta, ze wzgledu na dywersyfikacje geograficzng swoich pracowni jest cenionym partnerem firm
farmaceutycznych w zakresie badani klinicznych lekéw. Wieloletnia wspdtpraca z licznymi przedsiebiorstwami
farmaceutycznymi pozwolita wypracowa¢ Emitentowi odpowiednie procedury, w szczegdlnosci w zakresie
elastycznego i sprawnego formalizowania wspotpracy oraz obstugi dokumentacyjnej badan klinicznych. Badania tego
typu s3 finansowanie bezposrednio z budzetéw firm zlecajgcych badania (tzw. sponsoréw) i zapewniajg GK Voxel
osigganie wysokiej rentownosci.
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Posiadajac zespdl ekspertow z doswiadczeniem w zakresie budowy zaktadu produkcji radiofarmaceutykdw oraz
pracowni diagnostycznych, Emitent rozpoczat Swiadczenie takich ustug na rzecz podmiotéw zagranicznych.
Wspomniana wspotpraca jest potwierdzeniem wysokiej oceny kompetencji Emitenta, a posiadanie takich referencji
w ocenie Zarzadu Emitenta, utatwi pozyskiwanie nowych projektéw. Poza znaczeniem prestizowym projekty tego
typu mogg mie¢ istotny wymiar finansowy dla GK VOXEL z uwagi na ich wysokg rentowno$¢ oraz mozliwoscé
zaoferowania ustug i produktéw komplementarnych.

Alteris S.A. oferuje zaawansowane rozwigzania informatyczne dla medycyny, obejmujace w szczegdlnosci autorskie
oprogramowanie do zarzadzania placéwkami diagnostycznymi RIS (Radiology Information System) oraz do
archiwizacji i transmisji obrazébw PACS (Picture Archiving and Communication System). Uzupetnieniem
kompleksowego oprogramowania dla placowek diagnostyki obrazowej sg specjalistyczna przegladarka obrazow,
system postprocessingowy i baza wiedzy radiologicznej. Spdtka oferuje Klientom state wsparcie serwisowe, zaréwno
zdalnie — poprzez help desk dziatajacy w trybie 24h/7d oraz inzynieréw serwisowych dziatajagcych w terenie.
Wykorzystujgc swoje autorskie rozwigzania, Alteris stworzyt réwniez nowoczesny i bezpieczny system do obstugi
teleradiologii, z ktérego korzysta 5 duzych sieci opisujgcych zdalnie setki tysiecy badan rocznie.

Potwierdzeniem szybko rosngcej pozycji rynkowej Alterisa w tym segmencie jest fakt, ze juz ponad 200 pracowni
nalezacych do prywatnych sieci diagnostycznych oraz szpitali publicznych pracuje na jego systemach.

Pion IT spdtki obejmuje dziaty: Projektowania i Analiz, Produkcji Oprogramowania, Wsparcia Technicznego oraz
Wsparcia i Utrzymania.

W ramach kompleksowej oferty dla pracowni diagnostycznych, Alteris dostarcza szeroki zakres aparatury medycznej,
w tym: rezonanse magnetyczne, tomografy komputerowe, cyfrowe aparaty rentgenowskie, ramiona C, mammografy,
angiografy, aparaty USG. Wiele projektéw jest prowadzonych w ramach ustugi ,pod klucz”, obejmujacej projekt
pracowni, dobdr optymalnej aparatury, prace budowlane (w tym wykonanie oston radiologicznych lub klatki
Faraday'a), dostawe i instalacje urzadzen medycznych oraz infrastruktury informatycznej wraz z uzyskaniem
niezbednych zezwolen na uzytkowanie pracowni. Dodatkowo, Alteris zapewnia réwniez state dostawy materiatow
zuzywalnych. W przypadku zaistnienia takiej potrzeby, Klienci otrzymuja réwniez wsparcie w aranzacji finansowania.

Do$wiadczenie i fachowo$¢ w wykonywaniu specjalistycznych prac adaptacyjnych zyskata uznanie u partneréw
zagranicznych — projekty budowy klatek Faraday’a sg realizowane przez specjalistéw Alteris w Europie, Azji i Afryce.
Alteris oferuje rowniez kompleksowe rozwigzania umozliwiajgce ucyfrowienie pracowni radiologicznych uzywajgcych
urzadzen analogowych.

Dostawy sprzetu medycznego realizowane s we wspotpracy z renomowanymi miedzynarodowymi producentami,
wéréd ktérych wiodaca role odgrywa General Electric (GE Healthcare). Uzupetnienie oferty stanowig produkty firm
Carestream Health, Fujifilm, Ziehm Imaging. Powyzsze projekty sg realizowane przez Dziat Zarzadzania Produktami i
Projektami wspierany przez Dziat Budowlany.

Od 2017 roku Alteris oferuje kompleksowe ustugi budowy, adaptacji i wyposazenia pod klucz szeroko rozumianej
infrastruktury medycznej. Sa to nie tylko obiekty szpitalne (sale operacyjne, szpitalne oddziaty ratunkowe), ale
rowniez centra produkcyjne i badawczo-rozwojowe.
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Rok 2017 przynidst kontynuacje realizacji dtugoterminowej strategii GK VOXEL tj. $wiadczenia ustug medycznych
w obszarze specjalistycznej diagnostyki obrazowej dla jak najwiekszej grupy pacjentéw VOXEL oraz dostarczania
wysokiej jakosci kompleksowych ustug dla sektora medycznego (Alteris), z wykorzystaniem licznych synergii
wystepujgcymi  miedzy tymi spotkami. Ponizej przedstawiono najbardziej istotne zdarzenia gospodarcze w
poszczegdlnych segmentach dziatalnosci GK VOXEL. Zaznaczamy jednoczesnie, ze wiekszo$¢ wskazanych zdarzen
gospodarczych nie wymagata raportowania biezgcego z uwagi na ich jednostkowag warto$¢ ponizej 10% kapitatow
wiasnych Emitenta (wielko$¢ ta w catym okresie sprawozdawczym przekraczata 10 min ztotych).

VOXEL w 2017 roku wykonata ponad ok. 224 tysiecy badan diagnostycznych (MR, CT, PET-CT, SPECT, RTG), co
oznacza ok. 13,13% wzrost rdr. Voxel podpisat aneksy do dotychczasowych uméw z NFZ w zakresie finansowania
Swiadczen z zakresu ambulatoryjnej opieki specjalistycznej w rodzaju MR, CT oraz w zakresie $wiadczen odrebnie
kontraktowanych — PET i SPECT. Warto$¢ przychodow z tytutu $wiadczen wykonanych w okresie 1 stycznia — 31
grudnia 2017 roku wyniosta 58.489,4 tysiecy ziotych i byla o 10.547,5 tysiecy ziotych (&j. 22%) wyzsza od
analogicznej wielkosci poprzedniego roku. Uwzgledniajac wptyw zwiekszenia przychodéw zwigzanych z nabyciem
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa wzrost przychoddw wynidst 7.405,4 tysiecy ztotych, tj. 14%. Powyzsze
przychody obejmujg takze przychody z tytutu nadwykonan. W trakcie roku 2017 Spdtka wykonata w ramach tzw.
nadwykonan $wiadczenia o wartosci 11.999,1 tysiecy ztotych, z czego do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
przychody w wysokosci 11.809,8 tysiecy ztotych zostaly potwierdzone z NFZ zwartymi aneksami i ugodami. W
zwigzku z tym wskaznik odzyskiwania przychoddw z tytutu Swiadczen realizowanych w ramach nadwykonan wynidst
okoto 98%. Dodatkowo w 2017 roku Spétka ujeta otrzymane przychody z NFZ dot. nadwykonan z lat poprzednich w
kwocie 392 tysiecy ztotych. Na dzien niniejszego sprawozdania nie zakonczyt sie proces zawierania ugdd z Kujawsko-
Pomorskim Oddziatem NFZ, w zwigzku z czym cze$¢ przychoddéw dotyczacych $wiadczen zrealizowanych w ramach
nadwykonan zostata ujeta w wysokosci stanowigcej najlepszy szacunek Grupy na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego. Majac na uwadze dane historyczne odzyskiwania przychoddw z tytutu realizacji tychze $wiadczen, a w
szczegodlnosci wskaznik zrealizowany w roku 2017, a takze aktualng wiedze Grupy na temat prawdopodobienstwa
realizacji tych przychoddw oraz zasade ostroznosci, przychody zostaty ujete w wartosci mozliwej do realizacji, tj. w
kwocie okoto 130 tysiecy ztotych.

W dniu 29 czerwca 2017 roku VOXEL zawart z Opolskim Oddziatem Wojewddzkim NFZ umowe o udzielanie swiadczen
opieki zdrowotnej — $wiadczen odrebnie kontraktowanych — PET. Umowa zostata zawarta na okres od dnia 1 lipca
2017 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku. Swiadczenia s udzielane w pracowni PET-TK w Opolu, zlokalizowanej na
terenie Samodzielnego Publicznego Zakfadu Opieki Zdrowotnej Opolskie Centrum Onkologii im. Prof. Tadeusza
Koszarowskiego w Opolu.

W 2018 roku VOXEL uruchomit pracownie PET-TK w Jeleniej Gorze. Pracownia ta jest gotowa do kontraktowania w
roku 2018.

W marcu 2018 roku wojewddzkie NFZ w Krakowie i Rzeszowie ogtosity postepowania konkursowe w rodzaju
$wiadczenia zdrowotne kontraktowane odrebnie w zakresie pozytonowa tomografia emisyjna (PET-TK) celem
zawarcia umow na $wiadczenia, ktére bedg obowigzywaty od dnia 1 lipca 2018 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku.
Oddziaty okreslity wartos¢ zamdwien na II pdirocze 2018 roku na poziomie aktualnie obowigzujacych planéw
finansowych. VOXEL uczestniczy w tych postepowania konkursowych.

Grupa w dalszym ciggu obserwuje wzrost przychodéw ze sprzedazy pozostatych ustug medycznych, ktdry rozpoczat
sie juz w latach poprzednich. Dotyczy on gtéwnie przychodéw generowanych przez sprzedaz ustug pacjentom
prywatnych (wzrost przychoddw o okoto 1,1 miliona ztotych, tj. 20%), badania farmaceutyczne (wzrost przychodow
o okoto 0,2 miliona ztotych, tj. 7%) oraz Swiadczenie ustug z zakresu teleradiologii (wzrost przychodéw o okoto 0,3
miliona ztotych, tj. 7%).
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VOXEL realizujgc dtugofalowg strategie optymalizacji sprzetu medycznego dokonat inwestycji obejmujgcych gtdwnie:
- zakup tomografu komputerowego do pracowni w Katowicach,
- zakup wysokospecjalistycznego aparatu USG, ktory jest wykorzystywany do wykonywania diagnostyki
gruczotu krokowego — badania biopsji fuzyjnej w pracowni w Warszawie,
- zakup urzadzenia PET-TK do pracowni w Jeleniej Gorze

Korzystajac z faktu posiadania licznej sieci pracowni, Spotka jest w stanie optymalnie dostosowac i relokowac sprzet
medyczny, majac na uwadze zapotrzebowanie na okreslony rodzaj badan, jak réwniez swoje przewagi
konkurencyjne.

Ponadto VOXEL w lutym 2017 roku podpisat z Luxmed Sp. z 0.0. aneks do umowy z lutego 2014 roku przedtuzajacy
0 2 lata wspdtprace w zakresie badarn MR oraz TK w lokalizacjach, gdzie Luxmed nie posiada wtasnych pracowni
diagnostycznych.

VOXEL kontynuowat dostawe FDG do pracowni PET-CT (przyszpitalnych, przy duzych publicznych osrodkach
onkologicznych) w ramach umoéw podpisanych po wygranych postepowaniach przetargowych.

W 2017 roku VOXEL dostarczat FDG do 10 odbiorcdw zewnetrznych (9 krajowych, 1 zagranicznego), skutecznie
dywersyfikujgc swojg sprzedaz zewnetrzng. Dwoéch odbiorcow ma znaczacy udziat w catkowitej sprzedazy
radiofarmaceutykdw, tzn. 50%. W trakcie 2017 roku Spdtka zaobserwowata wzrost przychodéw ze sprzedazy
radiofarmaceutykéw do podmiotdw zewnetrznych o okoto 1,1 miliona ztotych, tj. 62%.

VOXEL dostarcza FDG do wiasnych pracowni PET-CT, co ma bardzo istotne znaczenie z uwagi na wystepujaca presje
cenowg FDG w wyniku zaostrzajgcej sie konkurencji pomiedzy producentami. Konsekwencja spadku cen dotyka
Emitenta w znacznie mniejszym stopniu niz podmioty produkujgce radiofarmaceutyki wytgcznie na sprzedaz.

Jak szerzej opisano w punkcie 1.3 niniejszego sprawozdania Emitent prowadzi zaawansowane prace badawczo-
rozwojowe w zakresie produkcji radiofarmaceutykdw oraz przeprowadzania innych badan. Celem tych prac jest
dywersyfikacja wykorzystywanych i sprzedawanych radiofarmaceutykdw, co ma bezposredni wptyw na rentowno$c¢
realizowanych badan PET. W trakcie roku 2017 gtéwne badania prowadzone przez Emitenta obejmowaty:

- prace zwigzane z F-choling,
- prace zwigzane z produkcjg wtasnego FDG,
- prace rozwojowe W zakresie pozostatych znacznikdw specjalnych.

Emitent wykonat w 2017 roku ponad 172,7 tysiecy interpretacji w ramach ustug teleradiologicznych, opisujac okoto
14,4 tysiecy badan kazdego miesigca.

Rok 2017 potwierdzit stale rosngce zapotrzebowanie na ustugi teleradiologiczne w Polsce. Wzrost rdr zaréwno ilosci
badan jak tez osiggnietych przychodéw wyniost 8%. Nastgpit istotny wzrost udziatu w przychodach badan o
charakterze ,pilne” — opisywanych ze wskazan zyciowych, co wynika z rosnacych brakéw kadrowych w sektorze
publicznej stuzby zdrowia. W zwiazku z tym Spétka planuje wdrozenie nowych rozwigzan majacych na celu
zaadresowanie rosngcego popytu na ustugi teleradiologiczne i zwigkszenie podazy swoich ustug w tym zakresie.

GK VOXEL realizuje badania w ramach kilkudziesieciu prdb klinicznych dla sektora farmaceutycznego.

Emitent utrzymat wysokg liczbe badan w programach farmaceutycznych oraz zawiera kolejne, nowe umowy w tym
na najtrudniejszym rynku warszawskim, wigczajac w to najbardziej zyskowne programy neurologiczne. Nadal
wyraznie rosnie liczba uméw na badania farmaceutyczne w zakresie medycyny nuklearnej (PET-CT) w
psychogeriatrii, tj. w badaniach na potrzeby monitorowania dziatania lekéw w chorobie Alzheimera.

Emitent uczestniczy rowniez w nowych, bardzo korzystnych cenowo programach farmaceutycznych z wykorzystaniem
PET-CT w onkologii, w ktérych — poza obrazowaniem — jest odpowiedzialny za przygotowanie, podanie i utylizacje
leczniczego radioizotopu.
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Emitent, we wspdtpracy z firmg Novartis zainicjowat rozmowy z Polskim Towarzystwem Radiologicznym w sprawie
ustalenia protokotu MR dla chorych ze stwardnieniem rozsianym. Stwarza to szanse na analize objetosciowg 46
tysiecy pacjentdw rocznie z wykorzystaniem sekwencji objetosciowej 3DT1 przy wspdtpracy w Novartis. VOXEL jest w
trakcie organizacji scentralizowania w jego osrodku prac nad kalkulacjg zaniku mézgu u takich pacjentéw z catej
Europy Srodkowo-Wschodniej.

Emitent utrzymat wiodaca pozycje w zaawansowanych badaniach w zakresie neuroradiologii zaréwno na Slasku, jak
iw Malopolsce, co — w ocenie Zarzadu — ufatwi planowane wdrozenie produkcji nowego radioznacznika
wykorzystywanego w chorobie Alzheimera.

W poprzednich latach Emitent zainicjowat wspotprace z firmg Commecer  (www.commecer.it) - wiodgcym
producentem izolatoréw dla przemystu farmaceutycznego - w zakresie konsultacji i projektowania zaktadow
produkgji radiofarmaceutykéw. W ramach tej wspdtpracy trwajg obecnie prace zwigzane z kontraktem dotyczacym
wykonania prac projektowych i instalacyjnych zwigzanych z budowg osrodka produkcji radiofarmaceutykéw z
cyklotronem w parku technologicznym San Gwann na Malcie, realizowanego obecnie przez spdtke zalezng Alteris, o
czym Emitent poinformowat w raporcie biezgcym z dnia 22 czerwca 2017 roku.

W 2017 roku Zarzad Spoétki podijgt decyzje o kontynuacji prac rozwojowych polegajacych na rozwoju produktow
Spotki, wspieraniu indywidualnych potrzeb klienta, dostosowywaniu do zmieniajacych sie przepiséw prawa a takze
otwarciu sie na tzw. rynek e-Ustug. Ze wzgledu na znaczacg liczbe klientdw, w szczegdlnosci decyzja ta odnosi sie do
flagowego produktu spdtki — systemu RIS w ramach ktdrego, kontynuowane byly prace zwigzane z rozbudowag
funkcjonalng zgodng z biezacymi potrzebami klientéw, utrzymaniem spdjnej i jednolitej linii produkcyjnej,
refaktoryzacjg starych fragmentdw kodu, poprawg jakosci produktu poprzez ciggte ulepszanie procesu testowania
oraz zmiany w procesach zwigzanych z wytwarzaniem kodu.

Dodatkowo w ramach prac rozwojowych dotyczacych systemu RIS podjeto decyzje o wydzieleniu z systemu RIS
osobnego modutu opisowego dedykowanego dla lekarzy, pozwalajagcego w jednym miejscu dokonywaé operaciji
wgladu oraz opisu badania. Takie wydzielenie pozwala na centralizacje procesu opisu w wiekszych jednostkach
medycznych. Otwiera takze droge do znaczacej refaktoryzacji systemu RIS.

Podjeto takze istotng decyzje w zakresie wspierania tzw. e-Ustug w ramach produktow oferowanych przez Spotke.
Otwarto sie na rynek zdalnej obstugi pacjenta poprzez udostepnienie mu aplikacji o nazwie e-Rejestracja do zdalnego
umawiania wizyt. Zaplanowano pilotazowe uruchomienie tej ustugi dla wybranych pracowni diagnostyki obrazowe;j.
Petne wdrozenie i komercjalizacja tego rozwigzania przewidywane sa na przetom pierwszego i drugiego kwartatu
2018.

Dodatkowo od strony oprogramowania narzedziowo-systemowego, pracujgcego w tle oferowanych przez Spodtke
produktow, zdecydowano o konieczno$ci rozpoczeciu prac majacych na celu uaktualnienie wersji stosowanego
oprogramowania narzedziowo-systemowego. W szczegolnosci decyzja ta dotyczy systemu operacyjnego oraz baz
danych. Podstawa tej dtugoplanowej decyzji byta Swiadomos$¢ wejécia w zycie w roku 2018 nowej regulacji unijnej
dotyczacej ochrony danych osobowych (RODO).

W roku 2017 przychody z tytutu sprzedazy systemdw informatycznych, sprzetu i ustug serwisowych wyniosty ok. 10
milionoéw ztotych.
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Alteris zrealizowat 9 kompleksowych projektdw wyposazenia pracowni diagnostycznych obejmujace dostawy
tomograféw komputerowych, rezonanséw magnetycznych i aparatéw RTG oraz USG. Wartosci projektow zawieraty
sie w przedziale od ok. 0,8 miliona ztotych do ok. 4,5 miliondw ztotych. Najwieksze wartosciowo projekty, to
kompleksowe wyposazenie pracowni diagnostycznych w Samodzielnym Publicznym Szpitalu Kliniczny Nr 1 w Zabrzu
(na kwote 4,5 milionéw ztotych), w Beskidzkim Centrum Onkologii w Bielsku-Biatej (na kwote 3,6 milionéw ztotych),
w Samodzielnym Publicznym Zespole Zaktaddéw Opieki Zdrowotnej w Gryficach (na kwote 3,2 milionéw ztotych).

W roku 2017 przychody z tytutu dostaw sprzetu medycznego, budowy pracowni diagnostycznych pod klucz i budowy
klatek Faradaya wyniosty ponad 33 miliondw ztotych.

Ponizej przedstawione zostaty wybrane podstawowe dane finansowe ze skonsolidowanego rocznego sprawozdania
finansowego GK VOXEL.

. . zmiana%
Catkowite dochody (w tysiacach ztotych) 2017 2016 2017/2016
Przychody ze sprzedazy 152 160 120 663 26%
Zysk brutto na sprzedazy 41 655 35 106 19%
Zysk operacyjny EBIT 25 842 16 702 55%
EBITDA 39 126 29 246 34%
Zysk przed opodatkowaniem 23 345 14 789 58%
Zysk netto 19 803 11 002 80%

. zmiana%
Aktywa (w tysiacach ztotych) 2017 2016 2017/2016
Aktywa razem 239 054 223116 7%
Aktywa trwate 172 676 177 761 -3%
Rzeczowe aktywa trwate 124 377 128 763 -3%
Wartosci niematerialne 8412 8 298 1%
Aktywa obrotowe 66 378 45 356 46%
Zapasy 4772 5550 -14%
Naleznosci krotkoterminowe 33909 27 875 22%
Srodki pieniezne 19 057 4610 313%

. zmiana%
Pasywa (w tysigcach ztotych) 2017 2016 2017/2016
Kapitaty wiasne i zobowigzania 239 054 223 116 7%
Kapitaty wtasne 130 459 116 379 12%
Zobowigzania razem 108 595 106 737 2%
Zobowigzania dtugoterminowe 51139 43 967 16%
-W tym dtugoterminowe kredyty bankowe oraz dtuzne papiery 21029 13 567 559%
wartosciowe
Zobowigzania krétkoterminowe 57 456 62 770 -8%
-W t)fn? krétkoterminowe kredyty bankowe oraz dtuzne papiery 23 505 20 312 16%
wartosciowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania (krétkoterminowe) 30 187 38 566 -22%
Przeplywy pieniezne (w tysigcach zfotych) 2017 2016 zmiana %

2017/2016

Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 35317 22 470 57%
Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej (6 805) (7 126) -5%
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej (14 065 (16 017) -12%
Przeptywy pieniezne netto 14 447 (672) -2251%
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W ocenie Zarzadu Emitenta wyniki finansowe osiggniete przez Grupe Kapitatowg w 2017 roku nalezy uzna¢ za bardzo
satysfakcjonujace, zaréwno u ujeciu nominalnym, jak tez w odniesieniu do wynikdw uzyskanych w 2016 roku.

Przychody ze sprzedazy wyniosty 152.160 tysiecy ztotych, co daje 26% wzrostu rdr. Nalezy zaznaczy¢, ze wzrost
przychoddw odnotowaty zaréwno spdtka Voxel (o okoto 21% rdr), jak i Alteris (o okoto 58% rdr).

Wzrost przychodéw Voxel to wynikiem konsekwentnego zwiekszania skali dziatalnosci przez zwiekszanie ilosci i
rodzajow przeprowadzanych badan, a takze zwiekszanie przychoddw generowanych ze zrédet innych niz NFZ. W roku
2017 VOXEL odnotowat wzrost nominalnej wartosci kontraktéw z NFZ o 5% (porédwnujac pierwotng planowang
wartos¢ kontraktu dla I pétrocza roku 2017 z pierwotng planowang wartoscig kontraktu dla I pétrocza roku 2016).
Ponadto Spodtka odnotowata nominalny wzrost przychoddw generowanych przez pozostate Zzrédta: sprzedaz
radiofarmaceutykéw (o okoto 1,1 miliona ztotych, tj. 62%), pacjentdw prywatnych (o okoto 1,1 miliona ztotych, tj.
20%), badania farmaceutyczne (o okoto 186 tysiecy ztotych, tj. 7%) oraz teleradiologie (o okoto 321 tysiecy ztotych,
4. 17%).

Istotny wzrost przychoddéw odnotowany przez Alteris byt zwigzany ze zwiekszeniem inwestycji w stuzbie zdrowia, na
co miato duzy wplyw zakonczenie zmian zwigzanych z finansowaniem opieki zdrowotnej i wprowadzenie tzw. sieci
szpitali, a takze z ujeciem przychodéw zwigzanych z kontraktem dotyczacym wykonania prac projektowych
i instalacyjnych zwigzanych z budowa osrodka produkcji radiofarmaceutykdw z cyklotronem w parku technologicznym
San Gwann na Malcie.

W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego Grupa Kapitalowa odnotowata ponad 19% wzrost zysku
brutto na sprzedazy. Na wzrost zysku na sprzedazy miato wptyw kilka czynnikéw — zwiekszenie rentownosci
wynikajgce ze zwiekszenia wolumenu przychoddw, jak réwniez wskaznika realizacji nadwykonan w VOXEL, przejecie
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa (spowodowato to ograniczenie kosztow ogdlnego zarzadu w jednostce
zaleznej), a takze realizacje kontraktu przez Alteris na Malcie. Ponadto w 2016 roku Grupa odnotowata wystgpienie
jednorazowych kosztéw wynagrodzen, ktdre spowodowaty pogorszenie wyniku za rok poprzedni.

Wskaznik EBITDA (liczony jako zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje) dla roku 2017 wyniost
39,1 miliondw zt i byt wyzszy niz EBITDA wygenerowana w ubiegtym roku, ktéra wyniosta ponad 29,2 milionéw zt.
Bioragc pod uwage fakt, ze w roku 2016 na zysk z dziatalnosci operacyjnej miaty wptyw zdarzenia niepowtarzalne
(ujete w kosztach), wskaznik EBITDA za rok 2016 nalezy skorygowac o wptyw efektu tych zdarze. W konsekwencji
znormalizowana EBITDA (skorygowana o wptyw zdarzen niepowtarzalnych) dla roku 2016 wyniosta 31,2 miliondw zt i
byta nizsza 0 22% od EBITDA dla roku 2017.

Z uwagi na zmiane oprocentowania udzielonych pozyczek, przychody finansowe ulegty zmniejszeniu w poréwnaniu
do roku poprzedniego.

Zysk przed opodatkowaniem wyniost ponad 23,3 milionéw zt (w ubiegtym roku 14,8 miliondw zt), natomiast zysk
netto ok. 19,8 miliondw zt (w ubiegtym roku 11,0 miliondw zt).

Jezeli chodzi o wielkosci bilansowe to w okresie sprawozdawczym nastgpito zwiekszenie zobowigzan o ponad 1,8
miliondw ztotych w poréwnaniu do ubiegtego roku. Zwiekszenie zobowigzan zwigzane byto gtdwnie ze zwiekszeniem
przychoddw operacyjnych w II potroczu 2017 roku, gtdwnie w Spodtce Alteris, ktore zwigzane byly z realizacja
kontraktu na Malcie.

Grupa odnotowata wzrost zobowigzan finansowych z tytutu kredytdw i pozyczek w poréwnaniu do roku poprzedniego
o ponad 10,6 miliondw ziotych. Byto to zwigzane gtdwnie z refinansowaniem zobowigzan z tytutu naktadow
inwestycyjnych poczynionych w grudniu 2016 roku, ktére na koniec ubiegtego roku byty wykazywane w pozycji
zobowigzan handlowych. Wiekszo$¢ tych zobowigzan zostata zrefinansowania w trakcie roku 2017 i przeniesiona do
pozycji kredyty i pozyczki, a takze czesciowo sptacona, zgodnie z harmonogramem ptatnosci.

Oceniajgc stan posiadanych $rodkéw pienieznych oraz wielko$¢ przewidywanych wptywdw i wydatkéw, a takze
zabezpieczone zrédta finansowania, Zarzad Emitenta uwaza, ze Srodki te pozwolg Grupie Kapitatowej na
sfinansowanie wydatkéw zaréwno inwestycyjnych jak tez operacyjnych, bez ryzyka zachwiania ptynnosci finansowe;j.
Na dzien publikacji raportu okresowego VOXEL posiada niewykorzystang kwote bankowych linii kredytowych w
wysokosci okoto 13,2 milionéw ztotych oraz dodatkowy niewykorzystany limit w wysokosci 15 miliondw ztotych na
realizacje kontraktow przez Alteris S.A.

W trakcie roku 2017 Spotka wyptacita (po raz kolejny) dywidende w wysokosci 5,8 miliondw ztotych.
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W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe wskazniki finansowe odzwierciedlajgce sytuacje finansowa
w GK VOXEL w 2017 roku, prezentujgc jednoczesnie ich wielkosci za/w analogicznym okresie poprzedniego roku.

WskaZniki rentownosci:

Rentowno$¢ operacyjna
Rentownos¢ EBITDA
Rentowno$¢ netto

ROA
ROE

WskaZniki plynnosci:
Ptynnos¢ 1
Ptynnos¢ 11

WskazZniki zadtuzenia:

Pokrycie majatku trwatego kapitatem wi.

Zadtuzenie ogdtem

Zadtuzenie dtugoterminowe
Zadtuzenie krotkoterminowe
Zobowigzania do kapitatu wlasnego
WskaZniki rynkowe:

EPS

BVPS

zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy
EBITDA / przychody ze sprzedazy

zysk netto / przychody ze sprzedazy

zysk netto / aktywa razem

zysk netto / kapitaty wtasne

aktywa obrotowe / zobowigzania
krétkoterminowe

(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania
krotkoterminowe

kapitat wiasny / majatek trwaty
zobowigzania ogdtem / aktywa razem
zobowigzania dtugoterminowe / pasywa
razem

zobowigzania krotkoterminowe / pasywa
razem

zobowigzania razem / kapitat wiasny

zysk netto / Srednia wazona liczba akcji w
okresie

kapitat wiasny / $rednia wazona liczba akcji
na koniec okresu

2017

17,0%
25,7%
13,0%
8,3%
15,2%

0,76
0,45

0,21

0,24
0,83

1,89

12,42

2016

13,8%
24,2%
9,1%
4,9%
9,5%

0,72

0,63

0,65
0,48

0,20

0,28
0,92

1,05

11,08

W okresie sprawozdawczym wszystkie wskazniki rentownosci zachowaty trend wzrostowy i w ocenie Zarzadu nalezy
je uzna¢ za bardzo satysfakcjonujgce. Podstawowymi czynnikami powodujgcymi wzrost rentownosci jest istotny
wzrost przychodéw ze sprzedazy, ktory byt wiekszy niz wzrost kosztu wtasnego sprzedazy przy zachowanym poziomie
kosztéow ogolnego zarzadu, a takze brak zdarzen jednorazowych, ktére wystgpity w ubiegtym roku i byty zwigzane z
kosztami wynagrodzen. Celem Zarzadu jest dtugoterminowe utrzymanie rentownosci Emitenta na poziomie zblizonym

do osiggnietego w 2017 roku.

Wskazniki zadtuzenia ulegty poprawie — zaréwno wskaznik zadtuzenia ogotem, ktory ulegt zmniejszeniu, jak rowniez
wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego, ktdéry ulegt zwiekszeniu, co przy jednoczesnym ograniczaniu zadtuzenia

wskazuje na poprawe jego struktury i zwiekszenie udziatu zadtuzenia dtugoterminowego w ogdle zadtuzenia.

Wskazniki rynkowe (EPS, BVPS), dzieki osiggnieciu wysokiego zysku netto przy niezmienionej liczbie wyemitowanych
akgji utrzymaly sie na poziomie wyzszym niz w roku poprzednim.
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Dla celéw zarzadczych Spdtka zostata podzielona na czeSci w oparciu o wytwarzane produkty i $wiadczone ustugi.
Wyodrebniono nastepujace segmenty operacyjne:

Segment obejmujacy podstawowg dziatalno$¢ gospodarczg VOXEL S.A. czyli Swiadczenie ustug
wysokospecjalistycznej diagnostyki obrazowej, ustug teleradiologicznych, badan klinicznych.

Segment obejmujagcy prowadzenie dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w zakresie produkcji radiofarmaceutykow
przeznaczonych do sprzedazy dla podmiotéw zewnetrznych, a takze pozostatych badan, w ramach ktérych Spétka
bedzie mogta $wiadczy¢ ustugi dla podmiotéw zewnetrznych (np. badania sterylnosci).

Segment obejmujacy dziatalnos¢ Alteris S.A. w zakresie trzech gtdwnych linii produktowych:

- systeméw informatycznych dla jednostek ochrony zdrowia,

- dostawy sprzetu i realizacji projektéw pracowni diagnostycznych pod klucz oraz
- wdrazania nowoczesnej infrastruktury szpitalnej.

- Infrastruktura medyczna

Segment obejmujacy eksport wiedzy w zakresie medycyny nuklearnej realizowany przez VOXEL S.A. oraz poza
podstawowg dziatalnos¢ Alteris S.A. (wysokomarzowg sprzedaz implantéw dedykowanych do schorzen kregostupa).

Zaden z segmentdéw operacyjnych Grupy nie zostat potaczony z innym segmentem w celu stworzenia segmentéw
sprawozdawczych. Zarzad monitoruje oddzielnie wyniki operacyjne segmentéw w celu podejmowania decyzji
dotyczacych alokacji zasobéw, oceny skutkow tej alokacji oraz wynikéw dziatalnosci. Podstawa oceny wynikow
dziatalnosci jest zysk lub strata na dziatalno$ci operacyjnej oraz wskaznik EBITDA (skalkulowany jako zysk / strata z
dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje,, ktére w pewnym zakresie, jak wyjasniono w tabeli ponizej, sa
mierzone inaczej niz zysk lub strata na dziatalnosci operacyjnej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Finansowanie Grupy (tgcznie z kosztami i przychodami finansowymi) oraz podatek dochodowy sg monitorowane na
poziomie Grupy i nie ma miejsca ich alokacja do segmentow.

Ceny transakcyjne stosowane przy transakcjach pomiedzy segmentami operacyjnymi sg ustalane na zasadach
rynkowych podobnie jak przy transakcjach ze stronami niepowigzanymi.

Rok zakoriczony 31 grudnia 2017 Ustugi Produkcia Produkty Wytaczenia  /

(w tysigcach ztotych) medyczne _ radiofarmaceutykow _informatyczne  Pozostate  nieprzypisane Razem
Przychody

Przychody ze sprzedazy pomiedzy

segmentami 6,0 - 2642,1 - (2 648,1) -
Przychody ze sprzedazy

od odbiorcéw zewnetrznych 95 275,7 2913,7 52 169,3 1801,1 - 152 159,8
Przychody segmentu ogétem 95 281,7 2913,7 54 811,4 1801,1 (2648,1) 152159,8
Zysk dziatalnosci operacyjnej 32 660,6 301,5 10 684,6 471,5 (18 276,6) 25 841,7
Amortyzacja 92444 844,2 95,5 183,6 2916,6 13 284,4
EBITDA 41 905,0 1 145,7 10 780,2 655,1 (15 359,9) 39 126,1
marza EBITDA 44% 39% 21% 36%

1. Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacji.

2. Zysk segmentu nie uwzglednia kosztéw ogdlnego zarzadu (17 195,5 tysiecy ziotych), pozostatych kosztow
operacyjnych (732,0 tysiecy ztotych), przychoddw finansowych (290,4 tysiecy ztotych) i kosztéw finansowych
(2 787,2 tysiecy ztotych).

3. Grupa nie monitoruje aktywdw i zobowigzan segmentdw poniewaz aktywa i zobowigzania sg zarzadzane na
poziomie Grupy
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Zaréwno przychody, jak i zyski segmentu radiofarmacetykow ulegty zwiekszeniu w biezagcym okresie, na co w duzej
mierze miato wptyw zwiekszenie skali dziatalnosci. Wzrost przychoddw wynidst 1,1 miliona ztotych, tj. 62%, wzrost
zysku z dziatalnosci operacyjnej — 167 tysiecy ztotych, tj. 70%. Warto zaznaczy¢, ze dziatalno$¢ tego segmentu
powinna by¢ analizowana razem z segmentem ustug medycznych, w ramach ktérych ujmowane sg przychody z tytutu
$wiadczenia ustug realizowanych z wykorzystaniem wtasnych radiofarmaceutykdéw.

Ponizsza tabela zawiera informacje geograficzne dotyczace przychoddéw ze sprzedazy.

(w tysigcach ztotych) rok zakoriczony
31 grudnia 2017
Polska 141 490,0
- ustugi medyczne 94 507,2
- produkcja radiofarmaceutykow 2 659,9
- produkty informatyczne i wyposazenie pracowni 42 9734
- pozostate 1349,5
Zagranica, w tym: 10 669,8
- ustugi medyczne 768,5
- produkcja radiofarmaceutykéw 253,8
- produkty informatyczne i wyposazenie pracowni 9 196,8
- pozostate 450,7
Razem 152 159,8

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

z siedzibg w Katowicach przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdéd w Katowicach Wydziat VIII Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000391749, NIP: 6312421111, REGON: 278261920. Kapitat
zaktadowy 1.053.843 zt, 2 107 686 akcji po 0,50 zt., optacony w catosci.

z siedzibg przy ul. Bankowej 5/7, 58-500 Jelenia
Gora, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
Wroctawia- Fabrycznej, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000263860,
REGON: 020301789 NIP: 611-259-41-08. Kapitat zaktadowy 2.900.000 z, 5800 udziatéw po 500 zt, optacony
w catosci.

Kapitat zakladowy VOXEL wg stanu na 31 grudnia 2017 roku wynosi 10 502,6 tysiecy ziotych i dzielit sie na
10.502.600 szt. akcji serii A, B, C, D1, D2, D3, E, F, G, I, J, K, L. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany
wysokosci tego kapitatu.
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W okresie od dnia 1 stycznia do 19 grudnia 2017 roku Zarzad Emitenta funkcjonowat w skfadzie: Krzysztof Fujak —
Prezes Zarzadu, Grzegorz Rutkowski — Wiceprezes Zarzadu. W dniu 19 grudnia 2017 roku Pan Krzysztof Fujak ztozyt
rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spétki. W tym samym dniu Rada Nadzorcza powotata Pana Jarostawa
Furdala do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spotki.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza Emitenta dziatata do dnia 23 czerwca 2017 roku w nastepujgcym
sktadzie: Jakub Kowalik, Magdalena Pietras, Martyna Liszka, Jerzy Wozniak oraz Radostaw Rejman (cztonek Rady
Nadzorczej wybrany w drodze gtosowania odrebnymi grupami). Ponadto Walne Zgromadzenie oddelegowato Pana
Radostawa Rejmana do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych. W dniu 13 czerwca 2017 roku
Spotka otrzymata rezygnacje Pana Radostawa Rejmana z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej, ktdra stata sie skuteczna z
chwilg otwarcia obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki, tj. w dniu 23 czerwca 2017 roku. W dniu 23
czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki podjeto uchwaty w przedmiocie powotania do Rady
Nadzorczej Pana Michata Wnorowskiego.

W ocenie Spotki wspomniane zmiany pozostaty bez wptywu na jej dziatalno$¢ operacyjna.

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spdtki. Zarzad funkcjonowat w
sktadzie jednoosobowym — Marcin Krzeminski petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu. W skfad Rady Nadzorczej wchodza:
Pani Magdalena Pietras, Pani Martyna Liszka i Pan Marek Pilch — Kowalczyk.

W okresie sprawozdawczym do dnia 1 czerwca 2017 roku Zarzad funkcjonowat w nastepujgcym sktadzie: Krzysztof
Fujak — Prezes Zarzadu. W dniu 1 czerwca 2017 roku odbyto sie Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spoétki CDO, z
dniem odbycia tego Zgromadzenia wygast mandat Prezesa Zarzadu — Krzysztofa Fujaka. Zgromadzenie Wspdlnikow
postanowito, iz Zarzad spdtki CDO nowej kadencji bedzie jednoosobowy i powotato do Zarzadu Panig Beate Stasiak,
ktéra petni obecnie funkcje Prezesa Zarzadu.

Zarzad Spotki liczy od 1 (jednego) do 3 (trzech) osdb, powotywanych na okres wspodlnej kadencji trwajacej 4 lata.
Prezesa Zarzadu Spotki oraz pozostatych cztonkdw Zarzadu Spétki powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.

Do sktadania oswiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu Spotki upowaznionych jest dwdch cztonkdw
Zarzadu dziatajacych facznie, lub jeden czionek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem. Prezes Zarzadu kieruje
pracami Zarzadu, w szczegdlnosci koordynuje, nadzoruje oraz organizuje prace cztonkéw Zarzadu a takze zwotuje
i przewodniczy posiedzeniom Zarzadu. W przypadku réwnosci gtosow podczas gtosowania na posiedzeniu Zarzadu,
gtos Prezesa Zarzadu decyduje o wyniku gtosowania.

W sprawach nie przekraczajgcych zakresu zwyktego zarzadu kazdy z cztonkdw Zarzadu moze samodzielnie prowadzic
sprawy Spotki. Uchwaty Zarzadu zapadajg w sprawach przekraczajgcych zwykty zarzad, a takze w kazdej sprawie,
gdy zazada tego chociazby jeden cztonek Zarzadu.

Decyzje o emisji lub wykupie akcji podejmuje Walne Zgromadzenie.
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Zmiana Statutu VOXEL wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykla
wiekszoscig gtosow, chyba, ze kodeks spdtek handlowych lub Statut przewidujg inng wiekszos¢. Dla waznosci uchwat
Walnego Zgromadzenia wymagana jest obecno$¢ na Walnym Zgromadzeniu reprezentujgcych co najmniej 50 %
kapitatu zaktadowego.

Walne Zgromadzenie Spotki obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. W Walnym Zgromadzeniu majg prawo
uczestniczy¢ uprawnieni z akcji na okaziciela i uprawnieni z akcji imiennych. Uczestnictwo moze by¢ osobiste lub
przez petnomocnika.

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

1) rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki
w ubiegtym roku obrotowym,

2) podziatu zysku albo pokrycia straty,
3) udzielenia cztonkom organdéw Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,
4) tworzenia i znoszenia kapitatow rezerwowych, funduszy specjalnych oraz okreslenie ich przeznaczenia,

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

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

8) zatwierdzenia regulaminu Rady Nadzorczej,

9) uchwalenia regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia.

Oprocz spraw wymienionych powyzej, uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg inne sprawy okreslone
w przepisach prawa i niniejszym Statucie. Nabycie i zbycie przez Spdtke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykta wiekszoscig gtoséw, chyba, ze kodeks spoétek handlowych lub
Statut przewidujg inng wiekszos¢. Dla waznosci uchwat Walnego Zgromadzenia wymagana jest obecno$¢ na Walnym
Zgromadzeniu akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 50 % kapitatu zakladowego.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad, chyba, ze caty
kapitat zakladowy jest reprezentowany na Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie wnidst sprzeciwu, co do odbycia
Walnego Zgromadzenia ani co do postawienia poszczegdlnych spraw na porzadku obrad.

Whniosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz wnioski o charakterze porzagdkowym mogg by¢
uchwalone, mimo Zze nie byly umieszczone w porzadku obrad. Porzadek obrad ustala podmiot zwotujacy Walne
Zgromadzenie.

Akcjonariusze reprezentujgcy, co najmniej 1/20 (jedng dwudziestg) kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia
poszczegdlnych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone
Zarzadowi nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia. Akcjonariusz
zgtaszajacy wniosek do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia, w tym wniosek o zaniechanie rozpatrywania sprawy
umieszczonej w porzadku obrad, powinien przedstawi¢ uzasadnienie umozliwiajgce podjecie uchwaty z nalezytym
rozeznaniem.

Glosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie badz
zawieszenie cztonkéw organdw Spétki lub likwidatoréw, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci jak rowniez w
sprawach osobowych. Ponadto tajne gtosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z Akcjonariuszy
uprawnionych do gtosowania.
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Uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie emisji akcji z prawem poboru powinna precyzowac cene emisyjng lub
mechanizm jej ustalenia albo zobowigza¢ organ do tego upowazniony do ustalenia jej przed dniem ustalenia prawa
poboru, w terminie umozliwiajgcym podjecie decyzji inwestycyjnej.

Uchwatly Walnego Zgromadzenia powinny zapewnia¢ zachowanie niezbednego odstepu czasowego pomiedzy
decyzjami powodujgcymi okreslone zdarzenia korporacyjne a datami, w ktérych ustalane s3 prawa Akcjonariuszy
wynikajgce z tych zdarzen korporacyjnych. Dziert ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy
powinny byc¢ tak ustalone, aby czas przypadajacy pomiedzy nimi byt mozliwie najkrétszy, nie dtuzszy jednak niz 15
dni roboczych. Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy tymi terminami wymaga szczegétowego uzasadnienia. Uchwata
Walnego Zgromadzenia w sprawie wyptaty dywidendy warunkowej moze zawieraé tylko takie warunki, ktdrych
ewentualne ziszczenie nastgpi przed dniem ustalenia prawa do dywidendy.

4. STANOWISKO ZARZADU EMITENTA CO DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych 2017 roku.
5. WSKAZANIE AKCIJONARIUSZY POSIADAJACYCH CO NAJMNIEJ 5% GLOSOW

NA WZA EMITENTA ORAZ ZMIAN W STRUKTURZE WLASNOSCI ZNACZACYCH
PAKIETOW AKCJI

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

% akcji w % glosow na

Akcjonariusz Iloé¢ akcji kapitale Ilos’c Walnym
glosow .
zakladowym Zgromadzeniu
Voxel International S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu 5 184 856 49,37% 8 184 956 60,62%

First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywéw Niepublicznych, Aktivist Fundusz Inwestycyjny 808 562 7,7% 808 562 5,99%
Zamkniety (zarzadzane przez Origin TFI S.A.)

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 1533479 14,6% 1533 479 11,36%
Powszechne Towarzystwo Emerytalne Allianz Polska S.A. 682 645 6,5% 682 645 5,06%
Pozostali 2293 058 21,83% 2293 058 16,98%
Razem 10 502 600 100,00% 13 502 700 100,00%

W dniu 15 marca 2017 roku jednostka dominujgca otrzymata zawiadomienie od Aktvist FIZ (dziatajacego
na podstawie upowaznienia udzielonego przez pozostate Fundusze nalezace do Porozumienia Akcjonariuszy),
w ktérym w imieniu wiasnym oraz pozostatych Funduszy informuje o wygasnieciu Porozumienia Akcjonariuszy z
dniem 31 grudnia 2016 roku. Petna tre$¢ zawiadomienia zostata przekazana przez Emitenta w raporcie biezagcym nr
4/2017 z dnia 15 marca 2017 roku.

5.1 WSKAZANIE POSIADACZY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECIALNE
UPRAWNIENIA

Spotka wyemitowata imienne akcje serii A w ilosci 2.000.100 oraz imienne akcje serii B w ilosci 1.000.000, ktdre sg
uprzywilejowane co do gtosu w ten sposdb, ze na kazdg akcje przypadajg dwa gtosy na walnym zgromadzeniu
Spotki. Catosc akcji serii A oraz serii B posiada podmiot VOXEL International S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu.
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Nie wystepujg zadne ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu z papieréw wartosciowych Spotki.

Zbycie akcji 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 zamierzajacy zby¢ akcje imienne
uprzywilejowane ma obowigzek:

1) zawiadomienia o zamiarze zbycia na piSmie wszystkich Akcjonariuszy posiadajgcych akcje imienne
uprzywilejowane oraz Zarzadu Spotki, ze 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 posiadajgcym akcje imienne uprzywilejowane na warunkach okreslonych ponizej. Oferta
Akcjonariusza winna zawiera¢ dla swej waznosci upowaznienie Spotki do odbioru o$wiadczen w przedmiocie
przyjecia oferty.

W przypadku zamiaru zbycia akgcji imiennych uprzywilejowanych, pozostali akcjonariusze posiadajacy akcje imienne
uprzywilejowane mogg naby¢ akcje oferowane do zbycia za cene rowng cenie zbycia okresSlong w zawiadomieniu,
o ktérym mowa powyzej.

Akcjonariusze posiadajacy akcje imienne uprzywilejowane mogg wykonac prawo pierwszenstwa w terminie 14 dni od
otrzymania zawiadomienia poprzez ztozenie na rece Zarzadu Spdtki o$wiadczenia o realizacji prawa pierwszenstwa
i przyjeciu oferty. W przypadku, gdy os$wiadczenia o realizacji prawa pierwszenstwa obejma akcje w liczbie
przekraczajacej przeznaczong do zbycia, Zarzad Spétki dokona redukcji proporcjonalnie do liczby akcji objetej
oswiadczeniami 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 dni liczac od uptywu terminu do ztozenia o$wiadczen o zamiarze skorzystania z prawa
pierwszenstwa, o ktdrych mowa powyzej, przygotuje liste osdb, ktére ztozyty takie o$wiadczenia i przekaze ja
Akcjonariuszowi zamierzajgcemu zby¢ akcje oraz Akcjonariuszom korzystajgcym z prawa pierwszenstwa. Lista
zawieraC bedzie wskazanie 0sdb korzystajacych z prawa pierwszenstwa wraz z przypisaniem kazdej z nich liczby
i numeréw nabywanych akgji.

Termin zapfaty za akcje nabywane w trybie prawa pierwszenstwa wynosi do 90 dni liczac od przekazania przez
Zarzad Spotki zainteresowanym listy, o ktérej mowa w ust. 5 powyzej.

W przypadku bezskutecznego uptywu terminu do zaptaty za akcje Akcjonariusz moze je zby¢ w catosci lub czesci na
rzecz nabywcy okreslonego w zawiadomieniu i na wskazanych tam warunkach.

Poza powyzszym ograniczeniem, nie istniejg zadne inne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosSci
papierow wartosciowych VOXEL.
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6. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCIJI EMITENTA PRZEZ OSOBY

ZARZADZAJACE I NADZORUJACE EMITENTA
6.1 O0SOBY ZARZADZAJACE

Stan posiadania akgcji Emitenta przez osoby zarzadzajgce przedstawia ponizsza tabela.

Lp. | Zarzad

Tlos¢ akgji na Tlos¢ akgji na dzieri przekazania sprawozdania
31 grudnia 2017 r. finansowego za 2017

1. |Jarostaw Furdal | eemeeeeeeeeee 1 e

2. | Grzegorz Rutkowski | —eeeeeeeeeee-

7. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY VOXEL A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI

W trakcie roku 2017 w GK Voxel nie zostaly zawarte nowe umowy miedzy GK Voxel oraz osobami zarzadzajgcymi,
poza umowami wynikajacymi ze zmian w sktadzie Zarzadu jednostki dominujacej, ktdre zostaty opisane w punkcie

3.4.1 niniejszego sprawozdania.

8. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM WYNIKAJACYCH
Z PROGRAMOW MOTYWACYINYCH OPARTYCH NA KAPITALE AKCYINYM

SPOLKI

taczne wynagrodzenia (wtgczajgc premie, odprawy, ustugi doradcze oraz program motywacyjny) Cztonkéw Zarzadu

jednostki dominujacej za 2017 roku wyniosty:

(w tysigcach ztotych) rok zakoriczony
31 grudnia 2017

Zarzad jednostki dominujacej
Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 7719
Swiadczenia po okresie zatrudnienia -

W 2017 roku Cztonkowie Zarzadu nie otrzymali wynagrodzenia w formie opcji na akcje. Nie wystepujg zobowigzania
wynikajgce z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze dla bytych oséb zarzadzajgcych, nadzorujgcych albo

bytych cztonkéw organéw administrujgcych.

Wynagrodzenia dla Cztonkéw Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej w 2017 roku wyniosty:

(w tysigcach zfotych) rok zakoriczony
31 grudnia 2017

Rada Nadzorcza jednostki dominujacej
Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 209,4
Swiadczenia po okresie zatrudnienia -
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Wynagrodzenie wyptacone cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej jednostek zaleznych wyniosty:

(w tysigcach zfotych) rok zakoriczony
31 grudnia 2017

Zarzad jednostek zaleznych
Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 459,8
Swiadczenia po okresie zatrudnienia -

(w tysigcach ztotych) rok zakoriczony
31 grudnia 2017

Rada Nadzorcza jednostek zaleZnych
Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze (wynagrodzenia i narzuty) 47,8
Swiadczenia po okresie zatrudnienia -

9. WSKAZANIE POSTEPOWAN SADOWYCH, ARBITRI'-\iOWYCH ORAZ PRZED
ORGANAMI ADMINISTRACII PUBLICZNEJ O WARTOSCI SPORU STANOWIACE]
CO NAJMNIEJ] 10% KAPITALOW WLEASNYCH EMITENTA

W okresie sprawozdawczym zaréwno Emitent, jak i GK Emitenta oraz przeciw Emitentowi GK Emitenta nie byty
prowadzone postepowania przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, ktérych wartos$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

10. INFORMACJA O TRANSAKCIACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA
WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach odbiegajacych
od warunkéw rynkowych. Transakcje w Grupie Kapitatlowej Emitenta zawierane sa na warunkach rynkowych oraz
dokumentowane stosownie do wymogow prawa podatkowego.

11. INFORMACJA O POWIAZANIACH ORGANIZACYINYCH LUB KAPITALOWYCH
Z INNYMI PODMIOTAMI ORAZ OKRESLENIE GLOWNYCH INWESTYCJI

Wg stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku Emitent posiadat 100% udziatow w ,Centrum Diagnostyki Obrazowej
Jelenia Géra” Sp. z 0.0. oraz 99,6% (na dzien 31 grudnia 2016 roku: 100%) akcji w kapitale zaktadowym ALTERIS
S.A.
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12. INFORMACJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH,
POWIAZANYM

w TYM PODMIOTOM

Ponizsza tabela zawiera szczegétowe zestawienie pozyczek udzielonych przez Emitenta (w tysigcach ztotych).

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 2017
Pozyczki udzielone 85224
31 grudnia 2017
Pozyczki udzielone brutto 8 641,4
Odpis aktualizujacy (118,9)
PozZyczki udzielone netto 85224

Zestawienie udzielonych pozyczek na dzien 31 grudnia 2017 roku przedstawia ponizsza tabela:

(w tysigcach ztotych)

PozZyczka w kwocile 3.650,0 tysiecy ztotych udzielona jednostce dominujgcej w dniu
28 marca 2013 roku, oprocentowanie 7% (w 2016 roku: 10%)

Pozyczka w kwocie 510,0 tysiecy ztotych udzielona w dniu 20 grudnia 2013 roku
Jjednostce dominujgcej, oprocentowanie 7% (w 2016 roku: 10%)

Odsetki naliczone od pozyczki udzielonej jednostce dominujgcej w kwocie 500,0 tysiecy
ztotych w dniu 25 marca 2015 roku, oprocentowanie 7,5%

PozZyczka w kwocie 1.200,0 tysiecy ztotych udzielona w dniu 20 listopada 2017 roku,
aneksowana w dniu 6 grudnia 2017 roku do kwoty 1.700,0 tysiecy ztotych,
oprocentowanie 7%

PozZyczka w kwocile 400 tysiecy ztotych udzielona w 2015 roku, oprocentowanie 7%

Odsetki naliczone od pozyczki w kwocie 150 tysiecy ztotych udzielonej w 2015 roku,
oprocentowanie 7%

PoZyczka w kwocie 750 tysiecy zlotych przejeta w formie cesji w 2016 roku,
oprocentowanie 10%

PozZyczki pracownicze

Termin spfaty

2018-02-28

2018-02-28

2016-03-22

2018-06-30

2017-12-10

2015-12-31

2017-12-31

2018-12-31

31 grudnia 2017

5 056,0

669,7

61,4

1711,5

0,0

0,6

992,7

305
85224

13. INFORMACJA O OTRZYMANYCH, UDZIELONYCH GWARANCIACH, W TYM

PODMIOTOM POWIAZANYM

Na dzien bilansowy Grupa posiada zobowigzania warunkowe dotyczace w przewazajacej czesci uméw zawartych z
instytucjami finansujgcymi w zakresie zawartych umoéw leasingu operacyjnego oraz pozyczek finansujacych zakupy
majatku spétki, na ktore sktadajg sie weksle wiasne, przewtaszczenia i zastaw rejestrowy. Wystawione weksle wraz z
deklaracja wekslowag sg standardowym i nieodigcznym elementem umoéw zawieranych z wiekszoscig instytucii
bankowych i poza bankowych w zakresie finansowania dtugoterminowego. Kazdy z weksli zgodnie z deklaracjg
wekslowg, moze zosta¢ wypetniony na kwote odpowiadajgcg wysokosci roszczen instytucji finansowej wobec Spotek

z Grupy, tacznie z odsetkami.
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Wg stanu na 31 grudnia 2017 Grupa posiada zobowigzania warunkowe na kwote 113 271,0 tysiecy ztotych, co
stanowi spadek w stosunku do stanu z 31 grudnia 2016 o kwote 1 599,8 tysiecy ztotych. W 2017 roku ustanowiono
zabezpieczenia dla nowo podpisanych umoéw pozyczek oraz leasingu finansowego. W 2016 roku ustanowiono
zabezpieczenia dla nowo podpisanych uméw kredytu w banku mBank dla Spétki z jednoczesnym warunkowym
przeniesieniem aktualnych zabezpieczen z Alior Banku S.A. i Banku Millennium S.A.. Ponadto przy nowych emisjach
obligacji, poza zastawem na akcjach i udziatach w spétkach zaleznych, wigczono do zabezpieczen poreczenia przez
spotki zalezne i ustanowiono hipoteke na nieruchomosci nalezacej do jednostki zaleznej “Centrum Diagnostyki
Obrazowej Jelenia Géra” sp. z o.0.

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 2017
Zabezpieczenie spfaty kredytu, obligacji 39 000,00
Poreczenie spfaty weksla 8497,9
Inne zobowigzania warunkowe 657731
Razem zobowigzania warunkowe 113 271,0

Rok obrotowy 2017 nalezy uznac za bardzo udany dla GK VOXEL. Spdtka osiagneta wysoki zysk operacyjny, zysk
netto oraz wypracowata znaczng nadwyzke gotdwki operacyjnej. Prowadzono polityke finansowania dziatalnosci w
ramach posiadanych $rodkéw wiasnych oraz srodkéw ze zZrédet zewnetrznych (obligacje, finansowanie bankowe,
kredyt kupiecki). GK posiadata zdolno$¢ terminowego regulowania swoich zobowigzan. Po raz kolejny Spodtka
wypfacita dywidende. Majac na uwadze istotne nakiady inwestycyjne poczynione w trakcie roku 2016, Grupa
zwiekszyta swoje zadtuzenie finansowe, jednoczesnie zmnigjszajgc zobowigzania handlowe.

GK Voxel w swojej polityce finansowej konsekwentnie nie stosowata opcji walutowych, ani innych ryzykownych
instrumentéw finansowych.

Biorgc pod uwage stan posiadanych $rodkéw pienieznych oraz wielko$¢ przewidywanych wptywow i wydatkdw,
nalezy stwierdzi¢, ze $rodki te pozwolg Spdtce na sfinansowanie zaplanowanych zamierzen inwestycyjnych oraz
obstuge biezgcej dziatalnosci operacyjnej.

GK Voxel nie realizuje w chwili obecnej istotnych zamierzen inwestycyjnych. Sytuacja finansowa Spoétki (generowane
nadwyzki, dostep do finansowania zewnetrznego) pozwalajg rozpoczaé realizacje ewentualnych nowych projektdow,
o ile takie zostang zidentyfikowane i zaakceptowane przez Zarzad. Emitent rozwaza podjecie dziatan, majgcych na
celu zwiekszanie dziatalnosci w oparciu o istniejgcg baze diagnostyczng oraz Swiadczenie ustug terapeutycznych, a
takze akwizycje podmiotéw o podobnym profilu dziatalnosci.
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Rada Nadzorcza Emitenta w dniu 19 kwietnia 2017 roku dokonata wyboru Ernst & Young Audyt Polska spotka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie, do przeprowadzenia badania rocznego
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta sporzadzonego wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2017 roku oraz przegladu pdtrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego VOXEL wedtug stanu na
dzien 30 czerwca 2017 roku. Emitent poinformowat o tym zdarzeniu w raporcie biezacym nr 5/2017 z 19 kwietnia
2017 roku.

Wynagrodzenie Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp. k. ustalone zostato na
nastepujgcym poziomie:

. przeglad sprawozdania finansowego oraz badanie rocznego sprawozdania finansowego (jednostkowego i
skonsolidowanego) oraz sprawozdan finansowych jednostek zaleznych — 179,2 tysiecy ztotych (w roku 2016:
220,0 tysiecy ztotych)

o ustugi doradztwa podatkowego — nie Swiadczy takich ustug / 0 zt (2016: 0 zt)
o pozostate ustugi — nie $wiadczy takich ustug / 0 zt (2016: 0) zb).

Kontrola wewnetrzna to kazde dziatanie podejmowane przez Zarzad, Rade Nadzorcza, kierownictwo i pozostatych
pracownikéw kazdej ze Spétek GK VOXEL w celu poprawy zarzadzania ryzykiem i zwiekszenia prawdopodobienstwa
zrealizowania ustalonych celdw i zadan. Kontrola wewnetrzna jest instrumentem wspomagajgcym kierownictwo
W procesie zarzadzania i podejmowania decyzji oraz w zapobieganiu i wykrywaniu btedéw, naduzy¢ oraz wszelkich
przejawow nieprawidtowosci.

W GK VOXEL funkcjonujg wielostopniowe mechanizmy kontrolne, ktére sg ze sobg Scisle powigzane i wzajemnie
uzupetniajg sie:

¢ samokontrola lub kontrola funkcjonalna, czyli dziatania kontrolne inicjowane przez pracownika, majace na
celu ujawnienie i natychmiastowg likwidacje niepozadanych zdarzen, wynikajgcg z rodzaju wykonywanej
pracy, instrukcji stanowiskowych, sg elementem procedur systemowych zapewniania jakosci;

e kontrola wstepna, ktéra ma charakter prewencyjny, zapobiega wykonywaniu czynnosci niezgodnych
z prawem, planem lub zasadami gospodarnosci;

e kontrola biezaca, ktéra wykonywana jest w trakcie trwania procesdw, projektéw i polega na biezgcym
kontrolowaniu prawidtowosci ich przebiegu;

e kontrola finansowa, pion finansowy (Dyrektor Finansowy z podlegtymi komdrkami) stanowi podstawowe
ogniwo w systemie kontroli wewnetrznej w Spoétce. Gtowny Ksiegowy, jako osoba nadzorujgca prace
rachunkowosci, sprawuje kontrole nad innymi komodrkami organizacyjnymi przedsiebiorstwa w zakresie
prawidtowosci i rzetelnosci dokumentacji niezbednej do prowadzenia rachunkowosci firmy. Pracownicy
stuzby finansowo-ksiegowej oraz controllingu poprzez wykonywanie kontroli wstepnej i biezacej, a takze
raportowanie biezacych informacji finansowych, oddziatujg na catoksztatt problematyki kontroli wewnetrznej
w Spoice.

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych jednym z podstawowych elementéw kontroli jest weryfikacja tych
sprawozdan finansowych przez niezaleznego audytora. Do zadan audytora nalezy w szczegdlnosci: przeglad
potrocznego sprawozdania finansowego oraz badanie wstepne i badanie zasadnicze sprawozdania rocznego. Wyboru
biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza w drodze akcji ofertowej z grona renomowanych firm audytorskich,
gwarantujacych wysokie standardy ustug i wymagana niezaleznosc.

Za przygotowanie sprawozdan finansowych, okresowej sprawozdawczosci finansowej i biezacej sprawozdawczosci
zarzadczej Spotek z Grupy odpowiedzialny jest pion Dyrektora Finansowego Emitenta. Sprawozdania finansowe sg
przygotowywane przez kierownictwo Sredniego szczebla i przed przekazaniem ich niezaleznemu audytorowi
sprawdzane sg przez Dyrektora Finansowego. Na tym etapie nastepuje kontrola funkcjonalna oraz identyfikacja
ewentualnych ryzyk i ich eliminacja.
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Spotki z Grupy VOXEL posiadajg stosowne procedury sporzadzania sprawozdan finansowych majgce na celu
zapewnienia kompletnosci i prawidlowosci ujecia wszystkich transakcji gospodarczych w danym okresie
sprawozdawczym.

Dane finansowe bedace podstawg sprawozdan finansowych i raportow okresowych pochodzg z miesiecznej, badz
kwartalnej sprawozdawczosci finansowej. Kierownictwo Spétek Sredniego i wyzszego szczebla, po zamknieciu ksiag
okresu rozliczeniowego, wspdlnie analizuje wyniki finansowe, poréwnujac z zatozeniami biznesowymi.
Zidentyfikowane btedy korygowane sg na biezaco w ksiegach zgodnie z przyjeta politykg rachunkowosci.

Funkcjonujgca w Grupie VOXEL polityka rachunkowosci w zakresie sprawozdawczosci finansowej stosowana jest
zarowno w procesie budzetowania, prognozowania jak i okresowej sprawozdawczosci zarzadczej, a wiec Spoiki
wykorzystujg spojne zasady ksiegowe prezentujagc dane finansowe w sprawozdaniach finansowych, okresowych
raportach finansowych i innych raportach przekazywanych akcjonariuszom.

Organizacja procesu zarzadzania ryzykiem finansowym rozdziela funkcje komorek odpowiedzialnych za zawieranie
transakcji na rynku, od funkcji komorek odpowiedzialnych za ich autoryzowanie, rozliczanie i sporzadzanie informagji
0 wycenie tych transakcji. Taka struktura organizacyjna, zgodna z najlepszymi praktykami $wiatowymi zarzadzania
ryzykiem, pozwala na kontrole procesu zawierania transakcji oraz na wyeliminowanie tych nieautoryzowanych przez
organy zarzadzajace.

System kontroli wewnetrznej jest monitorowany i usprawniany. W opinii Zarzadu Emitenta, system ten funkcjonuje
prawidtowo.

Emitent w 2017 roku stosuje zbiér zasad okreslonych w ,Dobrych Praktykach Spoétek Notowanych na GPW 2016”.
Emitent w swoim oS$wiadczeniu opublikowanym na stronie internetowej, wskazat, ktorych zasad nie bedzie
przestrzegat wraz z uzasadnieniem. Petny tekst oSwiadczenia jest dostepny na stronie internetowej Emitenta pod
adresem: http://www.voxel.pl/relacje-inwestorskie/dobre-praktyki-gieldowe. W 2017 roku Emitent stosowat
wszystkie obligatoryjne zasady tadu korporacyjnego okreslone w Os$wiadczeniu Emitenta w zakresie stosowania
Dobrych Praktyk.

Spotka przestrzegata wszystkich zasad tadu korporacyjnego, zawartych w dokumencie ,Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW 2016”, stanowigcym zatacznik do uchwaty nr 27/1414/2015 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow
Wartosciowych z dnia 13 pazdziernika 2015 roku, za wyjatkiem zasad wskazanych ponizej:

,Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami:

Zgodnie z zasada 1.Z.1. Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i
wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa.

1.Z.1.3. schemat podziatu zadari i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkow zarzadu, sporzadzony zgodnie z zasada
11.Z.1

W zarzadzie Emitenta zasiadaja zatoZyciele Spotki, odpowiedzialni za jej dynamiczny, ponad 10-letni, rozwdy.
Niezaleznie od specjalizacji zawodowej cztonkow Zarzadu po okresie wielu lat pracy w Spofce ich kompetencje
biznesowe w znacznym stopniu pokrywajg sie. W zwigzku z powyzszym Emitent nie stosuje sztywnego podziatu
zadari i odpowiedzialnosci, zatem nie tworzy schematu, o ktorym mowa w niniejszym punkcie.

LZ.1.15. informacje zawierajaca opis stosowanej przez spotke polityki roznorodnosci w odniesieniu do wiadz spotki
oraz jej kluczowych menedzerow; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki réznorodnosci, jak ptec, kierunek
wyksztafcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposob
Jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym;, jezeli spotka nie opracowata i nie realizuje polityki roZznorodnosci,
zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji
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Podstawowg zasada, ktora kieruje sie Emitent dobierajgc kadre kierownicza sg przede wszystkim odpowiednie
kompetencje zawodowe oraz wysoka etyka biznesowa. Dobor menedzerow jest istotnie zroznicowany pod katem ich
wyksztatcenia z uwagi na zakres wiedzy | umiejetnosci niezbednych do prawidfowego funkcjonowania Grupy
Kapitatowej Emitenta. W szczegdinosci dla Emitenta pracuja lekarze medycyny, ekonomisci, inZynierowie,
informatycy, fizycy nukilearni, chemicy. Osoby te roznig sie stazem pracy (od studentow po profesorow), jak tez
doswiadczeniem zawodowym. Struktura zatrudnienia jest dosyc zroZnicowana takze w zakresie pfci. O ile w skiad
Zarzadu wchodzg mezczyzni, a w Radzie Nadzorczej zasiada jedna kobieta, to sposrod kluczowych stanowisk
dyrektorskich wiekszosc piastowana jest przez kobiety.

Powyzsze wskazuje, ze Emitent w praktyce w duzej mierze stosuje polityke roZznorodnosci, jednak na tym etapie nie
przyjelismy formalnych zasad dobierania kadry wg zasady rdznorodnosci bowiem priorytet maja kryteria
merytoryczne, o ktorych wspomniano na wstepie.

L.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pozniej niz w terminie 7 dni
przed datg walnego zgromadzenia,

Ze wzgledu na znaczne wydatki Emitent nie rejestruje ani nie transmituje obrad Walnego Zgromadzenia, gdyz
ponoszone w zwigzku z tym koszty bylyby niewspotmierne wobec prawdopodobnej skali zainteresowania inwestorow
tego rodzaju udogodnieniem.

LZ.1.17, uzasadnienia do projektow uchwat walnego zgromadzenia dotyczacych spraw i rozstrzygniec istotnych lub
mogacych budzic watpliwosci akcjonariuszy — w terminie umoZliwiajacym uczestnikom walnego zgromadzenia
zapoznanie sie z nimi oraz podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem

Emitent stosuje wspomniang zasade w zakresie uchwat przygotowywanych przez Zarzad. Jednak w przypadku
projektow uchwat wnoszonych przez Akcjonariuszy, Spotka nie moze zagwarantowac, ze wraz z projektami uchwat
zostang przedfozone ich uzasadnienia.

1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio i wideo,
Patrz komentarz do pkt 1.Z.1.16.
1. Zarzad i Rada Nadzorcza

II.Z.1. Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegdine obszary dziatalnosci spotki pomiedzy cztonkow
zarzadu powinien byc sformufowany w sposcob jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu dostepny na stronie
internetowej spoftki.

Zasada powyzsza jest powigzana z zasadg 1.Z.1.3.
Patrz komentarz do pkt 1.Z.1.3.
II1.Systemy i funkcje wewnetrzne

IIL.Z.2. Z zastrzezeniem zasady IIL.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i
compliance podlegaja bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzagdu, a takze majg zapewniona mozliwosc
raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.

Emitent nie stosuje tej zasady, gdyz w strukturze organizacyjnej Emitenta nie wyodrebniono jednostek
odpowiedzialnych za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance. Kontrola wewnetrzna prowadzona jest
przez niezalezny dziat kontrolingu oraz dyrektorow i kierownikow odpowiedzialnych za poszczegdine segmenty
dziatalnosci.

II1.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujacej funkcia audytu wewnetrznego i innych osob odpowiedzialnych za realizacje
jej zadan zastosowanie maja zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych
standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.

Emitent nie stosuje tej zasady, gdyz w strukturze organizacyjnej nie wyodrebnit dziatu audytu wewnetrznego.

II1.Z.4. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spofce
takiej funkcji) i zarzad przedstawiaja radzie nadzorczej wtasng ocene skutecznosci funkcjonowania systemow i
funkcyi, o ktorych mowa w zasadzie III.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.

Nie dotyczy (patrz pkt II1.Z.3. powyZej).

III.Z.5. Rada nadzorcza monitoruje skutecznosc systemow i funkcji, o ktorych mowa w zasadzie III.Z.1, w oparciu
miedzy innymi o sprawozdania okresowo dostarczane jej bezposrednio przez osoby odpowiedzialne za te funkcje oraz
zarzad spotki, jak rowniez dokonuje rocznej oceny skutecznosci funkcionowania tych systemow i funkcji, zgodnie z
zasadg I1.Z.10.1. W przypadku gdy w spofce dziata komitet audytu, monitoruje on skutecznosc systemow i funkcji, o
ktorych mowa w zasadzie II1.Z. 1, jednakze nie zwalnia to rady nadzorczej z dokonania rocznej oceny skutecznosci
funkcjonowania tych systemow i funkcji.
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Emitent nie stosuje tej zasady, gdyz w strukturze organizacyjnej brak jest wyodrebnionych jednostek
odpowiedzialnych za zarzadzanie ryzykiem, funkcjie audytu wewnetrznego lub compliance.

VI. Wynagrodzenia

VI.Z.2, Aby powigzac wynagrodzenie cztonkow Zzarzadu i kluczowych menedzerow z dfugookresowymi celami
biznesowymi i finansowymi spotki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub innych
instrumentow powigzanych z akcjami spotki, a mozliwoscig ich realizacii powinien wynosic minimum 2 lata.

Czlonkowie Zarzadu Emitenta sg zafoZycielami i pozostaja najwiekszymi akcionariuszami Spotki (ich akcje nie byty
obejmowane w ramach programow motywacyjnych). W przypadku Emitenta istnieje zatem bardzo bezposredni
zwigzek pomiedzy zaangazowaniem Zarzadu, a efektem finansowym w postaci wzrostu wartosci posiadanych
pakietow akcji.

Rada Nadzorcza jest uprawniona do przyznania cztonkom Zarzgdu premii na bazie rocznej, jednak sa to kwoty
nieporownywalnie nizsze od potencjalnego wzrostu wartosci akcji posiadanych przez kazdego z cztonkow Zarzadu. W
ocenie Emitenta interes ekonomiczny cztonkow Zarzadu (nie tylko menedzerowie, ale jednoczesnie dfugoterminows,
znaczacy akcjonariusze) jest wprost powigzany w dtugookresowymi celami biznesowymi oraz finansowymi Spotki,”

Jak szerzej opisano w punkcie 3.3 niniejszego sprawozdania w trakcie roku miaty miejsce nastepujace zmiany w
sktadzie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki Voxel S.A.

- w dniu 19 grudnia 2017 roku Pan Krzysztof Fujak ztozyt rezygnacje z petnienia funkgcji Prezesa Zarzadu Spétki. W
tym samym dniu Rada Nadzorcza powotata Pana Jarostawa Furdala do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spoiki,

- w dniu 13 czerwca 2017 roku Spotka otrzymata rezygnacje Pana Radostawa Rejmana z funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej, ktdra stata sie skuteczna z chwilg otwarcia obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki, tj. w dniu
23 czerwca 2017 roku. W dniu 23 czerwca 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwaty w
przedmiocie powotania do Rady Nadzorczej Pana Michata Wnorowskiego.

W okresie sprawozdawczym do dnia 1 czerwca 2017 roku Zarzad w CDO funkcjonowat w nastepujacym sktadzie:
Krzysztof Fujak — Prezes Zarzadu. W dniu 1 czerwca 2017 roku odbyto sie Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw
spotki CDO, z dniem odbycia tego Zgromadzenia wygast mandat Prezesa Zarzadu — Krzysztofa Fujaka. Zgromadzenie
Wspdinikéw postanowito, iz Zarzad spotki CDO nowej kadencji bedzie jednoosobowy i powotato do Zarzadu Panig
Beate Stasiak, ktdra petni obecnie funkcje Prezesa Zarzadu.

Zarzad Emitenta w dniu 9 maja 2017 roku podjat uchwate nr 01/05/2017 w sprawie przedterminowego wykupu
obligacji serii F Spétki notowanych na rynku Catalyst. Dzien przedterminowego wykupu zostat wyznaczony na dzien
24 maja 2017 roku, natomiast dzien ustalenia podmiotéow uprawnionych do otrzymania S$wiadczen z tytutu
wczesniejszego wykupu obligacji serii F — na dzien 16 maja 2017 roku. Kazdemu z obligatariuszy uprawnionemu z
obligacji serii F w dniu 16 maja 2017 roku Spdtka wyptacita kwote wczesniejszego wykupu tj. kwote pieniezng réwna
wartosci nominalnej podlegajacej wykupowi obligacji serii F, powiekszong o odsetki nalezne od pierwszego dnia
danego okresu odsetkowego do dnia wczesniejszego wykupu i powiekszong o premie zgodnie z pkt 8 Warunkow
Emisji Obligaciji.

W dniu 24 maja 2017 roku Emitent dokonat wykupu obligacji serii F w liczbie 10.000 sztuk obligacji o wartosci
nominalnej 1.000 ztotych kazda i o tgcznej wartosci nominalnej 10 milionéw ztotych, w zwigzku z nabyciem przez
Emitenta obligacji serii F, Zarzad Emitenta podjat w dniu 24 maja 2017 r. uchwate o umorzeniu obligacji serii F.
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W dniu 17 maja 2017 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 02/05/2017 na mocy ktérej Spotka wyemitowata
10.000 sztuk obligacji zwyktych na okaziciela serii H oraz uchwate nr 03/05/2017 na mocy ktorej Spétka wyemituje
nie wiecej niz 6.000 sztuk obligacji zwyktych na okaziciela serii I. Obligacje serii H zostaty wyemitowane jako
zabezpieczone. W dniu 31 maja 2017 roku Spdtka dokonata przydziatu 10.000 sztuk Obligacji serii H. Zarzad
Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. na mocy uchwaty nr 385/17 z dnia 19 czerwca 2017 roku
postanowit zarejestrowaé w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych 10.000 sztuk obligacji na okaziciela serii H
pod warunkiem ich wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu. W dniu 6 lipca 2017 roku Zarzad Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. uchwatg nr 726/2017 wprowadzit obligacje na okaziciela serii H do
alternatywnego systemu obrotu, a nastepnie w dniu 10 lipca 2017 roku uchwatg nr 740/2017 wyznaczyt pierwszy
dzien notowania w alternatywnym systemie obrotu na 11 lipca 2017 roku.

W dniu 23 lutego 2018 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate w sprawie uchylenia uchwaty Zarzadu nr 03/05/2017 z
dnia 17 maja 2017 roku w sprawie emisji Obligacji serii I, ich dematerializacji oraz wprowadzenia do obrotu na
Catalyst. Oferta Obligacji serii I nie zostata ostatecznie rozpoczeta i przeprowadzona, z uwagi na fakt, ze nie doszedt
do skutku cel, na jaki $rodki pieniezne wygenerowane na skutek emisji miaty zosta¢ przeznaczone. Zarzad Spotki
planowat przeznaczy¢ Srodki pozyskane z emisji Obligacji serii I na akwizycje, ktora nie zostata przeprowadzona, o
czym Zarzad Spotki informowat w raporcie biezagcym nr 36/2017 z dnia 29 wrzesnia 2017 roku.

W dniu 15 lutego 2017 roku Emitent wraz ze spdtkg zalezng Alteris zawarli aneks do umowy kredytu (Umowa o linie
wieloproduktowg dla grupy podmiotdw powigzanych ,Umbrella wieloproduktowa” nr 11/011/16/Z/UX (,Umowa")
z bankiem mBank S.A. z siedzibg w Warszawie. Zgodnie z postanowieniami aneksu faczny limit dla Spotki oraz jej
jednostki zaleznej nie ulegt zmianie i wynosi 13 500,0 tysiecy ztotych, podczas gdy (na wniosek Spotki) zmianie ulegt
podziat limitdw miedzy kredytobiorcami:

- limit udostepniony Spdtce wynosi 8 500,0 tysiecy ztotych,

- limit udostepniony spotce Alteris wynosi 5 000,0 tysiecy ztotych.

Zmiana wysokosci limitéw byta spowodowana zwiekszonym zapotrzebowaniem na finansowanie w spotce zaleznej
Alteris wynikajgcymi z planowanym wzrostem jej obrotéw.

Na mocy ww. aneksu utrzymane zostaty zabezpieczenia wierzytelnosci z tytutu Umowy: weksel in blanco, wystawiony
przez Emitenta, zaopatrzony w deklaracje wekslowg z dnia 19 lutego 2016 roku; weksel in blanco wystawiony przez
Alteris. zaopatrzony w deklaracje wekslowg z dnia 19 lutego 2016 roku; zastaw rejestrowy na 9 tomografach
i 9 rezonansach magnetycznych stanowigcych wiasno$¢ Emitenta na podstawie umowy zastawniczej nr 11/003/16
zdnia 19 lutego 2016 roku oraz potwierdzona cesja wierzytelnosci ze wszystkich kontraktéw zawartych przez
Emitenta z NFZ.

W dniu 30 stycznia 2018 roku Voxel S.A. wraz z jednostkg zalezng Alteris S.A. zawarta z bankiem Raiffeisen Bank
Polska Spoétka Akcyjna umowe o limit wierzytelnosci. Przedmiotem umowy byto udzielenie Kredytobiorcom limitu
wierzytelnosci do kwoty 14,5 miliondw ztotych. Limit zostat udzielony na okres od dnia udostepnienia Srodkéw z
Limitu do dnia ostatecznej sptaty Limitu, ktéry zostat ustalony na dzien 14 marca 2022 roku (i jest rézny dla
poszczegdinych produktéw). W ramach przyznanego Limitu Kredytobiorcom udostepnione zostang nastepujgce formy
wykorzystania limitu:

- kredyt w rachunku biezagcym do kwoty 7 milionéw ztotych, do wykorzystania przez obu Kredytobiorcéw oraz z
datg ostatecznej sptaty do dnia 14 marca 2019 roku,

- kredyt rewolwingowy 2 do kwoty 3,5 miliondw ztotych z przeznaczeniem na finansowanie wytacznie kontraktow
zawartych przez Alteris S.A. oraz z datg ostatecznej sptaty do dnia 30 sierpnia 2019 roku,

- kredyt rewolwingowy 1 do kwoty 14,5 miliondw ztotych, ktdry jest zwigzany z zawarta umowg faktoringu
odwrotnego, do wykorzystania przez obu Kredytobiorcow oraz z datg ostatecznej sptaty do dnia 16 wrzesnia
2019 roku

- obstuga faktoringu,

- gwarancje bankowe w PLN i/lub USD, i/lub EUR, wystawiane przez Bank na wniosek Kredytobiorcy, do kwoty
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stanowigcej réwnowartos¢ 2 miliondw, dostepne wytgcznie dla Alteris S.A. oraz z datg ostatecznej sptaty do
dnia 14 marca 2022 roku

Celem zawarcia umowy o limit wierzytelnosci jest finansowanie biezacej dziatalnosci Spotek. Kredyt zostanie
wykorzystany celem zastgpienia istniejgcego finansowania Kredytobiorcow w mBank S.A. (umowa o linie
wieloproduktowg dla grupy podmiotéw powigzanych ,,Umbrella wieloproduktowa” z dnia 19 lutego 2016 roku).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 23 czerwca 2017 roku podjeto uchwate o wypfacie dywidendy z
zysku netto za rok 2016 w facznej wysokosci 5 776,4 tysiecy ztotych, ktdra zostata przeznaczona do podziatu miedzy
wszystkich akcjonariuszy Spdtki w kwocie 0,55 zlotych na jedng akcje Spdtki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta okreslito dzien dywidendy na dzien 24 lipca 2017 roku, a termin wyptaty dywidendy na dzien 8 sierpnia
2017 roku. Dywidenda zostata wyptacona w dniu 8 sierpnia 2017 roku.

W Spdtce Voxel S.A. w dniu 19 czerwca 2017 roku miat miejsce pozar w pracowni TK w Bydgoszczy. Pozar nie byt
nastepstwem dziatania osdb trzecich i nastgpit w sposdb samoistny. Sprzet medyczny, jak réwniez wyposazenie byty
objete ubezpieczeniem (INTERRISK). Do dnia niniejszego sprawozdania proces odzyskiwania odszkodowania zostat
zakonczony. W ksiegach rachunkowych za rok 2017 roku Voxel S.A. ujeta wszystkie koszty zwigzane z likwidacjg
$rodkéw trwatych utraconych w wyniku pozaru, jak réwniez przychody z tyt. uzyskanych odszkodowan.

W dniu 12 lutego 2018 roku Spotka Voxel S.A. zawarta z pomiotem dominujacym, tj. Voxel International S.a.r.l.
z siedzibg w Luksemburgu umowe nabycia udziatéw spotki dziatajacej pod firmg Exira Gamma Knife sp. z 0. 0. z
siedzibg w Katowicach (dalej: ,Exira”), ktorej przedmiotem byto 103.561 udziatdw o jednostkowej wartosci
nominalnej 50,0 ztotych i o tgcznej wartosci nominalnej 5.178,1 tysiecy ztotych, ktdre tacznie stanowig 51% kapitatu
zakladowego w Exira. Exira jest podmiotem leczniczym $wiadczacym ustugi z zakresu diagnostyki oraz
ambulatoryjnej i stacjonarnej opieki medycznej. W swojej strukturze posiada Pracownie Radioterapii wyposazonej w
urzadzenie Gamma Knife, Pracownie Rezonansu Magnetycznego oraz Poradnie Neurochirurgiczng zlokalizowane
w Katowicach.

W latach 2013 i 2015 Voxel S.A. udzielita Voxel International S.a.r.l. pozyczki, ktore zawieraty prawo nabycia przez
Spotke wszystkich udziatow posiadanych przez Voxel International S.a.r.l. w spoice Exira za cene réwng kwocie
pozyczki powiekszonej o nalezne odsetki. Majac na uwadze aktualne dane finansowe spoétki Exira, jej potencjat
wzrostu oraz prognozowane wyniki finansowe, a takze synergie, ktére wystepujg i moga wystgpi¢ miedzy spoétka
Exira oraz Grupg Kapitatowg Voxel S.A., Zarzad Spotki uznat, ze warto skorzystac z opcji nabycia udziatow w spotce
Exira. Zawarcie umowy nabycia udziatéw Exira jest elementem strategii rozwoju realizowanej obecnie przez Grupe
Kapitatowg Voxel S.A., ktora poszerza portfolio $wiadczonych ustug o ustugi terapeutyczne realizowane w oparciu o
istniejgcg baze diagnostyczna.

Cena nabycia 51% udziatéw Exira jest réwna kwocie wynikajgcej z umoéw pozyczek zawartych przez Emitenta ze
Sprzedajgcym (jako pozyczkobiorcg) powiekszonej o odsetki nalezne kupujgcemu, ktéra na dzien przyjecia oferty
sprzedazy udziatéw wynosita 5.802,2 tysiecy ztotych. Zaptata powyzszej ceny nabycia udziatdw Exira nastgpi poprzez
potracenie z kwotg przypadajacych do zwrotu pozyczek powiekszong o nalezne odsetki.

27



GRUPA KAPITALOWA VOXEL S.A.: SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI ZA 2017 ROK

W dniu 16 listopada 2017 roku spdtka Alteris S. A. zawarta ze spdtkg Vital Medic Education Sp. z 0. o. z siedzibg w
Kluczborku umowe o wykonanie zadania pn. ,Dostawa robdt budowlanych i wyposazenia w sprzet, realizowanych w
ramach projektu pt. Budowa os$rodka symulacji zabiegowej i monitorowania terapii w celu indywidualizacji oraz
poprawy efektywnosci procesow terapeutycznych w medycynie pn. Centrum Edukacji i Rozwoju w Medycynie (CERM)
w Kluczborku”. Za wykonanie przedmiotu umowy Alteris S.A. otrzyma wynagrodzenie ryczattowe w wysokosci 36 264
tysiecy ztotych netto. O zawarciu przedmiotowej umowy Spdtka poinformowata w dniu 16 listopada 2017 roku w
raporcie biezacym nr 40/2017.

Strategia GK Emitenta na kolejne lata zaktada rozwdj poprzez wykorzystanie synergii firmy medycznej Voxel S.A. oraz
bedacej czescig GK Alteris S.A. bedacej spdtka technologiczng. Wykorzystanie naturalnie tworzacych sie synergii na
ptaszczyznach wsparcia IT, serwisu sprzetu medycznego, impementacji nowych pracowni oraz nowych procedur
medycznych na bazie pracowni Voxel S.A. jest podstawg unikalnego modelu biznesowego GK. Natomiast posiadanie
w ramach podmiotu leczniczego zaktadu produkcji radiofarmaceutykéw zapewnia istotng przewage konkurencyjng i
optymalizacje modelu $wiadczenia ustug medycznych i badan klinicznych.

Nadrzednym celem GK VOXEL jest umozliwienie jak najwiekszej liczbie pacjentéw dostepu do wysokiej jakosci ustug
w dziedzinie technik obrazowania.

Strategia GK Emitenta zaktada dalszy rozwdj organiczny, w szczegdlnosci poprzez intensyfikacje badan w
pracowniach PET-TK, zwiekszanie produkcji radiofarmaceutykéw na potrzeby wiasne, rozwdj badan nad nowymi
technikami diagnostycznymi, zwiekszanie obszaru S$wiadczenia ustug teleradiologii oraz rozwdj kompetencji w
zakresie realizacji projektéw pracowni diagnostycznych.

Potencjat VOXEL w zakresie diagnostyki chordb nowotworowych stwarza tez realng mozliwo$¢ rozwoju Spotki
w kierunku terapii onkologicznej i izotopowej. VOXEL zaktada kontynuacje wspotpracy z wiodgcymi producentami w
zakresie wyposazania whasnych placéwek w sprzet diagnostyczny.

VOXEL w 2017 roku rozpoczat obiecujaca wspotprace z wiodgcym europejskim graczem na rynku deep /learning.

W zakresie ustug realizowanych przez Alteris najistotniejsze kierunki rozwoju przedstawiajg sie nastepujaco:

Rozwigzania informatyczne — rozwdj systemdw informatycznych do zarzgdzania pracowniami diagnostyki obrazowej;
integracja szpitalnych systemow informacyjnych, rozwéj systemow telemedycznych.

Projekty infrastrukturalne — projekty zwigzane z budowg i wyposazaniem pracowni diagnostyki obrazowej oraz szpitali
(bloki operacyjne, szpitalne oddziaty ratunkowe), ze szczegélnym naciskiem na poprawe efektywnosci, optymalizacje
infrastruktury szpitalnej, zintegrowane zarzadzanie farmaceutykami. W ramach tej linii biznesowej rozwijane beda
rowniez kompleksowe projekty budowy obiektéw produkcyjnych i badawczo-rozwojowych. W roku 2017 podpisano
kontrakty i rozpoczeto budowe Cyklotronu do produkcji radiofarmaceutykéw na Malcie (ponad 6 milionéw ztotych)
oraz Centrum Edukacji i Rozwoju w Medycynie (CERM) w Kluczborku (ponad 36 miliondw ztotych).

Nowe technologie — prowadzone sg prace nad rozwojem nowych rozwigzan sprzetowo-informatycznych, ktdérych
zadaniem jest poprawa jakosci, szybkosci i bezpieczenstwa diagnostyki onkologicznej. W roku 2017 Alteris zakonczyt
proces testowania innowacyjnego mikroskopu do patomorfologii. Urzgdzenie jest gotowe do sprzedazy od poczatku
2018 roku. Ponadto witgczono do oferty systemy radiologii interwencyjnej, podpisujac umowe dystrybucyjng z firma
iSYS Medizintechnik GmbH.
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W ocenie Zarzadu Emitenta do najwazniejszych czynnikédw wptywajacych na wyniki VOXEL w 2018 roku zaliczy¢
nalezy:

e zawarte aneksy do umdéw z NFZ zwiekszajgce kontrakty VOXEL na I pdtrocze 2018 roku o ponad 6%
w poréwnaniu do I pétrocza 2017 roku (23 880 tysiecy ztotych vs. 22 525 tysiecy ztotych) oraz oczekiwania
utrzymania podobnego poziomu finansowania w II pdtroczu 2018 roku, jak réwniez rozliczania przychodéw w
ramach tzw. nadwykonan na poziomie zblizonym do roku 2017,

e zmiany wyceny $wiadczen realizowanych w ramach kontraktéw z NFZ wprowadzone od pazdziernika 2017
roku, bedg miaty pozytywny wptyw na przychody i rentowno$¢ Emitenta w 2018 roku,

¢ realizacja 5-letniego kontraktu z Opolskim Oddziatem Wojewddzkim NFZ obowigzujgcego od 1 lipca 2017 roku
na udzielanie $wiadczen opieki zdrowotnej — $wiadczen odrebnie kontraktowanych — PET-TK,

e ogltoszenie przez wojewddzkie oddziaty NFZ w Krakowie i Rzeszowie postepowan konkursowych na
$wiadczenie ustug w zakresie pozytonowej tomografii emisyjnej (PET-TK), ktérych celem jest zawarcie umow
na $wiadczenia obowigzujgce od dnia 1 lipca 2018 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku i zwigzane z tym
oczekiwania zawarcia umow wieloletnich w zakresie $wiadczen PET-TK,

e wprowadzenie nowych regulacji w zakresie telemedycyny i dynamiczny rozwoj ustug teleradiologicznych,

e dalsza dywersyfikacja przychoddw oraz wzrost przychoddéw generowanych przez pacjentdw prywatnych,
badania farmaceutyczne oraz teleradiologie,

e sprzedaz innowacyjnych rozwigzan w zakresie telehistopatologii,

e wprowadzone ustugi biopsji fuzyjnej i oceny histopatologicznej nowotworéw prostaty

e pilotazowe wprowadzenie Swiadczenia ustugi termoablacji guzéw watroby,

e synergie wynikajgce z nabycia udziatéw w spotce Exira Gamma Knife sp. z 0.0.,

e presja cenowa i zwiekszenie portfolio w segmencie radiofarmaceutykow,

e wzrost wyceny Swiadczen PET przy wykorzystaniu radiofarmaceutykéw specjalnych

e specjalizacja i profilowanie pracowni, w odpowiedzi na zapotrzebowanie lokalnego rynku,
o dalszy rozwoj projektdw dot. doradztwa w zakresie medycyny nuklearnej,

e wdrozenie elektronicznej rejestracji pacjenta,

e wdrozenie normy IS0:27001, co bedzie miato takze wptyw na postepowania w sprawie udzielenia $wiadczen
opieki zdrowotnej

e stabilizacja kosztow serwisu i napraw urzadzen diagnostycznych

e spadek kosztow (w tym kosztow ogdlnego zarzadu), na skutek transferu zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa z CDO do Voxela i dalszej restrukturyzacji kosztow spotek Grupy Kapitatowej
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e refinansowanie serii F obligacji oraz zmniejszenie zaangazowania z tego tytutu, co przelozy sie na
zmniejszenie marz odsetkowych,

e refinansowanie umowy kredytowej, co spowodowato zmniejszenie oprocentowania

Wptyw na projekty realizowane przez Spoétki z Grupy VOXEL mogg miec nieprzewidziane czynniki zewnetrzne, ktérych
wystgpienie moze negatywnie oddziatywa¢ na mozliwo$¢ realizacji zatozonych celdéw strategicznych. Wyniki
finansowe GK VOXEL zalezg bezposrednio od skutecznej realizacji jej strategii, stad wszelkie dziatania, ktére okaza
sie chybione ze wzgledu na niewtasciwg ocene otoczenia badz nieumiejetne dostosowanie sie do zmiennych
warunkdéw otoczenia moga mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa GK VOXEL.

VOXEL znaczacq cze$¢ przychoddw uzyskuje bezposrednio z realizacji kontraktéw na rzecz Narodowego Funduszu
Zdrowia. Oprécz badan planowych objetych umowami, o ktérych wspomniano powyzej, Spotka realizuje
ponadkontraktowe ustugi medyczne (tzw. nadwykonania), za ktdre zaptata przez NFZ nastepuje raz w roku, a ich
cena nie jest z gory ustalona. Praktyka rynkowa oraz dotychczasowe, wieloletnie do$wiadczenie Emitenta w
rozliczaniu takich $wiadczen dajg uzasadnione podstawy do przyjecia, ze zostang one zaakceptowane i zaptacone
przez ptatnika publicznego w wysokoéci oczekiwanej przez Emitenta. Swiadczenia ponadkontraktowe za 2017 roku
zostaly juz rozliczone w 98% i w chwili obecnej nie toczg sie spory sgdowe w tym zakresie.

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

GK Emitenta wprowadzita odpowiednie procedury realizacji badan, niemniej jednak nie eliminuje to catkowicie ryzyka
wystgpienia wspomnianych zdarzen. Emitent posiada obowigzkowe ubezpieczenie OC podmiotu leczniczego z sumag
ubezpieczenia 350 tys. Euro oraz posiadajg polisy dobrowolne ubezpieczenia OC podmiotéw leczniczych dla klienta
korporacyjnego z suma gwarancyjng 2 105 tys. ztotych.
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Ryzyko zwigzane z mozliwoscig pojawienia sie negatywnego PR/IR

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

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

Krakow, 23 marca 2018 r.

Jarostaw Furdal Grzegorz Rutkowski Alina Krupa
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Dyrektor ds. finansowych
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