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Grupa Kapitatowa (dalej: ,, GK”, ,Grupa”) VOXEL S.A. na 30 czerwca 2015 r. obejmuje VOXEL S. A. (dalej: ,VOXEL",
L~Emitent” lub ,Spotka”), bedacg jednostkg dominujacg oraz dwie 100% jednostki zalezne — ,Centrum Diagnostyki
Obrazowej Jelenia Gora” Sp. z o.0. (dalej: ,CDO”), oferujacg ustugi diagnostyki obrazowej na terenie wojewddztwa
dolnoslgskiego oraz Alteris S.A., bedacq dostawcg 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 30 czerwca 2015 r. kontrole nad GK VOXEL sprawowat VOXEL International S.a.r.l. z siedzibg
w Luksemburgu, ktéry posiadat 49,26 % akcji oraz 60,54% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

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

Dziatalnos¢ GK Emitenta obejmuje kilka segmentéow ustug wydzielonych dla potrzeb zarzadczych oraz
sprawozdawczych. Ponizej przedstawiono obszary dziatalnosci w celu szczegdtowego scharakteryzowania specyfiki
$wiadczonych ustug. Zaznaczamy jednocze$nie, ze nie wszystkie opisane ponizej segmenty dziatalnosci sg na dzien
raportu okresowego segmentami sprawozdawczymi. Stang sie nimi w sytuacji rozwoju do skali uzasadniajacej 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 pochodng
duzego postepu technologicznego, umozlwiajgcego 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 choréb 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. GK VOXEL posiada 17
pracowni tomografii komputerowych, gdzie wykonywane jest ok. 4.800 badan CT miesiecznie. Badania refundowane
sq przez Narodowy Fundusz Zdrowia (dalej: ,NFZ"), kupowane w ramach umdéw podwykonawstwa przez szpitale
publiczne i niepubliczne zaktady opieki zdrowotnej — realizujgce kontrakty z NFZ oraz przez podmioty $wiadczace
komercyjnie ustugi ochrony zdrowia (m.in. Luxmed Sp. z 0.0., PZU Pomoc S.A., Centrum Medyczne Enel Med S.A.), a
takze przez pacjentéw indywidualnych.

Rezonans magnetyczny jest metoda diagnostyczng wykorzystujacg silne pole magnetyczne. Jest badaniem
uzupetniajgcym badania CT, a metodg z wyboru w diagnostyce uktadu miesniowo-szkieletowego, wielu choréb
neurologicznych, neurochirurgicznych, kardiologicznych, onkologii, potoznictwie i farmakologii klinicznej.

Kryteria wyodrebniania segmentéw sprawozdawczych w GK Emitenta przedstawiono szczegdtowo w Srodrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 r.
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GK VOXEL posiada 14 pracowni rezonansu magnetycznego i wykonuje ok. 5.300 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 GK VOXEL realizuje badania w ramach 60 prob
klinicznych dla sektora farmaceutycznego.

PET-CT jest technika obrazowania opartg o promieniowanie powstate w anihilacji pozytonéw. Jest urzadzeniem
o wyjatkowo duzej czutosci, umozliwiajgcym wykrywanie bardzo matych ognisk nowotworowych. Pozwala zobaczyc
zarowno obraz anatomiczny, jak i czynnosciowy danego narzadu. Emitent posiada 5 pracowni PET, z czego 4
posiadajg kontrakt z NFZ, a jedna jest przygotowana do kontraktowania $wiadczen w 2016 r. Emitent wykonuje ok.
470 badan PET-CT miesiecznie. Badania PET-CT refundowane sg przez NFZ oraz przez podmioty realizujace Pakiet
Onkologiczny.

SPECT jest wykorzystywany do diagnostyki choréb nowotworowych, endokrynologicznych oraz kardiologicznych. Jest
to podstawowa metoda w diagnostyce nowotwordw. Emitent posiada 2 pracownie SPECT, w petni przygotowane
formalnie i operacyjnie do zawarcia kontraktow z NFZ.

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 statemu postepowi
naukowemu obszary jej zastosowan rosng. Czynniki te determinowaty strategie rozwoju GK VOXEL, zaktadajgca
rozszerzenie zakresu $wiadczonych ustug o diagnostyke PET-CT. Elementem tej strategii byta decyzja o budowie
wiasnego zaktadu produkcji radiofarmaceutykow.

W 2011 r. 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 r. Emitent uruchomit
produkcje radiofaramceutykéw na potrzeby wiasne. W 2013 r., w uzupetnieniu do produkcji dla wiasnych pracowni
PET-CT, rozpoczeto réwniez sprzedaz komercyjng dla podmiotéw zewnetrznych.

Posiadanie zaktadu produkcji radiofarmaceutykéw, w ramach podmiotu leczniczego, daje Emitentowi istotne przewagi
konkurencyjne. Emitent przestat by¢ biernym odbiorcg oferty rynkowej, ale wspdtksztattuje rynek. Obecnie na
polskim rynku najczesciej stosowanym radiofarmaceutykiem jest FDG (ok. 95%) oraz cholina (2-3%). Badania z
uzyciem FDG oraz choliny w pracowniach PET-CT Emitenta zapewniajg pokrycie kosztéw takiego zaktadu, a sprzedaz
rynkowa radiofaramceutykéw prowadzona jest z nadwyzek produkcyjnych. Emitent w krétkim czasie (w poréwnaniu
z konkurencjg) moze uruchomi¢ produkcje innych radiofarmaceutykdw, 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 podmiotdw, ktére mogg mu zleca¢ wytwarzanie
kontraktowe radiofarmaceutykdw, ktérych dalszg dystrybucjg zajmujg sie same. Przyktadem moze by¢ rosngcy w
Europie Zachodniej rynek dla radiofarmaceutykdw stosowanych w diagnostyce choréb neurodegeneracyjnych.
Emitent prowadzi obecnie prace przygotowawcze do rozpoczecia produkgcji jednego z 3 aktualnie zarejestrowanych
na $wiecie radifoaramceutykdw do wczesnego wykrywania choroby Alzhaimera, tj. flutemetamol (nazwa handlowa
Vizamyl) na licencji GEHC. W ocenie Zarzadu proces wdrozenia oraz rejestracji wspomnianego radioznacznika potrwa
ok. 1,5 roku a rozpoczecie sprzedazy nastagpi w Q1 2017.

Teleradiologia jest ustugg polegajaca na wykorzystaniu kompetencji specjalistéw radiologéw przy udziale
odpowiednich systemdw IT do interpretacji badan radiologicznych akwirowanych niezaleznie od miejsca pracy lekarza
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opisujgcego. Rosnaca $wiadomos¢, co do efektywnosci terapeutycznej oraz ekonomicznej stosowania diagnostyki
obrazowej przektada sie na rosnacy ilos¢ oraz jakos¢ sprzetu diagnostycznego. To z kolei oznacza wiekszy wolumen
badan, ale takze wiekszg ilos¢ informacji do zinterpretowania w danym badaniu.

Teleradiologia umozliwia wykorzystanie dalece niewystarczajgcych zasobow lekarzy radiologéw do interpretacji
rosnacej ilosci informacji istotnych z medycznego punktu widzenia. Rozwigzuje takze problem nierdwnomiernego
rozmieszczenia pracowni diagnostycznych oraz miejsc pracy radiologdw. 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 réwniez optymalizacja czasu pracy radiologdw oraz mozliwosc
wykorzystania potencjatu osrodkdw referencyjnych do interpretowania badan z pozostatych osrodkdw.

Emitent byt pionierem ustug teleradiologicznych w Polsce, a obecnie jest najwiekszym operatorem w tym zakresie,
wykonujgcym od 6.000 do 8.000 interpretacji miesiecznie.

GK Emitenta, wykonujac bardzo duzg ilos¢ badan diagnostycznych w sieci swoich pracowni jest cenionym partnerem
firm farmaceutycznych w zakresie badan klinicznych lekow. Wieloletnia wspotpraca z licznymi przedsiebiorstwami
farmaceutycznymi pozwolita wypracowac¢ Emitentowi odpowiednie procedury, w szczegdlnosci w zakresie obstugi
dokumentacyjnej badan klinicznych. Badania tego typu sg finansowanie bezposrednio z budzetéw firm zalecajgcych
badania (tzw. sponsordw) i zapewniajg Emitentowi osigganie wysokiej rentownosci.

Posiadajgc zespdl ekspertow z doswiadczeniem w zakresie budowy zaktadu produkgcji radiofarmaceutykow oraz
pracowni diagnostycznych Emitent rozpoczat S$wiadczenie takich ustug na rzecz podmiotéw zagranicznych.
Wspomniana wspotpraca jest potwierdzeniem wysokiej oceny kompetencji Emitenta, a posiadanie takich referencji w
ocenie Zarzadu Emitenta, utatwi pozyskiwanie nowych projektdw. Poza znaczeniem prestizowym projekty tego typu
mogg miec istotny wymiar finansowy dla GK VOXEL z uwagi na ich wysoka rentowno$¢ oraz mozliwos$¢ zaoferowania
ustug i produktéw komplementarnych.

Ustugi przedstawione w pkt 1.7 — 1.9 ponizej realizowane sg przez spotke zalezng Emitenta, tj. Alteris — producenta
i dostawce kompleksowych rozwigzan dla medycyny z 10-cio letnim doswiadczeniem na polskim rynku. Spotka ta
Scisle wspotpracuje z Emitentem (zachowujgc warunki rynkowe), przez co ma mozliwos¢ testowania nowoczesnych
rozwigzan przed wprowadzeniem ich na rynek, natomiast Emitent korzystajgc z zasobdw Alteris w sposdb ciggty
optymalizuje zarzadzanie strukturg informatyczng, osiggajac tym samym znaczgce oszczednosci finansowe. Z drugiej
strony Alteris umacnia swojg pozycje niezaleznego dostawcy kompleksowych rozwigzan, poczawszy od systemow IT -
po specjalistyczne prace budowlane pracowni diagnostycznych w kraju i za granica.

Alteris oferuje zaawansowane rozwigzania informatyczne dla medycyny, obejmujace w szczegdlnosci autorskie
oprogramowanie do zarzadzania placdwkami diagnostycznymi RIS (Radiology Information System) oraz do
archiwizacji i transmisji obrazéw PACS (Picture Archiving and Communication System).

Uzupetnieniem kompleksowego oprogramowania dla placéwek diagnostyki obrazowej sg specjalistyczna przegladarka
obrazéw, system postprocessingowy i baza wiedzy radiologicznej. Spotka oferuje Klientom state wsparcie serwisowe,
zaréwno zdalnie — poprzez help desk dziatajgcy w trybie 24h/7d oraz inzynieréw serwisowych dziatajgcych 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.
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Potwierdzeniem szybko rosngcej pozycji rynkowej Alterisa w tym segmencie jest fakt, ze juz okoto 200 pracowni
nalezacych do prywatnych sieci diagnostycznych oraz szpitali publicznych pracuje na jego systemach.

Poza oprogramowaniem stricte dedykowanym radiologii, spétka oferuje ustugi integracji oprogramowania w ramach
szpitalnych systemdw informatycznych HIS (Hospital Information System) ze szczegdlnym uwzglednieniem onkologii
i farmacji. Pion IT spotki 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 projektow jest prowadzonych w ramach ustugi ,pod klucz”, obejmujgcej projekt
pracowni, dobor 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 zezwolern na uzytkowanie pracowni. Dodatkowo, Alteris zapewnia rowniez state dostawy materiatow
zuzywalnych. W przypadku zaistnienia takiej potrzeby, Klienci otrzymujg réwniez wsparcie w aranzacji finansowania.

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

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

Relatywnie nowym obszarem dziatalnosci Spotki jest oferowanie rozwigzan wspomagajacych zarzadzanie szpitalami,
optymalizujgcych ich funkcjonowanie i generujgcych oszczednosci. Najbardziej zaawansowanym rozwigzaniem w tym
segmencie jest zautomatyzowane zarzgdzanie farmaceutykami, ktére — jako standard w krajach rozwinietych (w USA
nieliczny odsetek szpitali nie podsiada tego typu rozwigzania) — docelowo ma duzy potencjat wzrostu takze w naszym
kraju.

Koszty zakupu lekéw w szpitalu to druga pozycja po kosztach zatrudnienia personelu. Z reguty jest to kwota od
kilkunastu do ponad dwudziestu milionéw ztotych rocznie dla szpitali miejskich i wojewddzkich. Tradycyjny system
gospodarowania lekami oznacza zamrozone zapasy w apteczkach oddziatowych, staba kontrole zuzycia, dostepu do
lekdw oraz dat waznosci (leki przeterminowane), brak kalkulacji zuzycia lekdw na pacjenta, ale czesto réwniez btedy
w ordynacji i podawaniu lekow.

Koncepcja oferowana szpitalom przez spdtke polega na przeprowadzeniu analizy obecnego systemu gospodarki
lekami, dopasowaniu optymalnego, skalowalnego zestawu urzadzen, zaprojektowaniu nowego procesu (tzw. work
flow) oraz integracji z szpitalnym systemem informatycznym (HIS). Zautomatyzowany system apteczny obejmuje
centralny magazyn, urzadzenia do przygotowywania i pakowania dawek lekdw na kazdego pacjenta, urzadzenia
weryfikujgce, wozki transportowe i automatyczne apteczki oddziatowe. Podstawowe korzysci, to usprawnienie
procesu (w tym racjonalne wykorzystanie personelu), oszczednos$¢ kosztéw (od 10 do 25%), redukcja btedow.

Alteris jest wylacznym, autoryzowanym dystrybutorem holenderskiej firmy HD Medi B. V. na terenie Polski.
Dotychczas, spétka wdrozyta dwa tego typu systemy w polskich szpitalach.
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Pierwsze potrocze 2015 r. (dalej: ,H1 2015") przyniosto kontynuacje realizacji dtugoterminowej strategii GK VOXEL,
tj. Swiadczenia ustug medycznych w obszarze specjalistycznej diagnostyki obrazowej dla jak najwiekszej grupy
pacjentow (VOXEL, CDO) oraz dostarczania wysokiej jakosci kompleksowych ustug dla sektora medycznego (Alteris).
Ponizej przedstawiono najbardziej istotne zdarzenia gospodarcze w poszczegdinych segmentach dziatalnosci GK
VOXEL. Zaznaczamy jednoczesnie, ze wiekszo$¢ wskazanych zdarzen gospodarczych nie wymagata raportowania
biezagcego z uwagi na ich jednostkowg warto$¢ ponizej 10% kapitatow wiasnych Emitenta (wielkoS¢ ta w catym
okresie sprawozdawczym przekraczata 10 min ztotych).

GK VOXEL w H1 2015 wykonata ponad 70.000 badan diagnostycznych (MR, CT, PET-CT, SPECT, RTG), co oznacza
ok. 10% wzrost wobec analogicznego okresu ubiegtego roku (dalej: ,H1 2014").

Emitent podpisat aneksy do dotychczasowych umdéw z NFZ w zakresie finansowania S$wiadczen z zakresu
ambulatoryjnej opieki specjalistycznej w rodzaju MR, CT oraz w zakresie $wiadczen odrebnie kontraktowanych — PET.

Na dzien raportu okresowego tgczna warto$¢ podpisanych umoéw z NFZ dotyczaca realizacji ustug medycznych w
2015 r. wynosi 38.667.704,10 zt (analogiczna wielko$¢ dla 2014 r. wyniosta 31.180.618,85 zt). Wartos¢ $wiadczen
wykonanych w okresie 1 stycznia — 30 czerwca 2015 r. wyniosta 21.547.242,30 zt i byta 0 1.617.127,35 zt wyzsza od
analogicznej wielkosci poprzedniego roku.

Niezaleznie od wspomnianego zwiekszenia wartosci $wiadczen kontraktowanych przez NFZ, udziat badan
realizowanych na rzecz podmiotéw innych niz NFZ w przychodach ogdtem z diagnostyki obrazowej wzrost w
poréwnaniu do 2014 r. o ponad 9%. W ujeciu ilosciowym w H1 2015 ok. 52% badan byto refundowanych przez NFZ,
a 48% realizowane na rzecz podmiotow komercyjnych, natomiast w poprzednim roku wskazniki te ksztattowaty sie
na poziomie odpowiednio 56% oraz 44%.

Emitent w lipcu br. przedtuzyt o 5 lat umowe najmu dla pomieszczen Pracowni MR w Zabrzu, w ktdrej zarejestrowana
jest jedna z wiekszych pracowni GK VOXEL w Polsce. Pracownia ta realizuje kontrakt z NFZ w zakresie ambulatoryjnej
opieki specjalistycznej w rodzaju badania rezonansu magnetycznego.

Realizujac strategie konsekwentnego zwiekszenia udziatu przychoddéw od podmiotdw prywatnych Emitent w marcu
br. podpisat z Luxmed Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie aneks do umowy z lutego 2014 r. przedtuzajacy o 2 lata
wspdtprace w zakresie realizacji badan MR oraz CT w lokalizacjach, gdzie Luxmed nie posiada wiasnych pracowni
diagnostycznych.

Emitent kontynuowat dostawe FDG do pracowni PET-CT (gtéwnie przyszpitalnych, przy duzych osrodkéw
onkologicznych) w ramach uméw podpisanych po wygranych postepowaniach przetargowych w 2014 r. Emitent
zawart umowy z Starmedica Sp. z 0. 0. oraz Newmedical Sp. z 0. 0. na dostawe FDG do 2 pracowni PET.

W 1H 2015 Emitent dostarczat FDG do 10 odbiorcéw zewnetrznych (9 krajowych, 1 zagranicznego), skutecznie
dywersyfikujgc swojg sprzedaz zewnetrzng (5 odbiorcow miato ok. 10% udziat w catkowitej sprzedazy
radiofarmaceutykow Emitenta, jeden ok. 15% oraz jeden odbiorca ok. 20%).

Emitent dostarcza FDG do wiasnych pracowni PET-CT, co ma bardzo istotne znaczenie z uwagi na wystepujaca
presje cenowg FDG w wyniku zaostrzajacej sie konkurencji pomiedzy producentami. Konsekwencja spadku cen
dotyka Emitenta w znacznie mniejszym stopniu niz podmioty produkujgce radiofarmaceutyki wytacznie na sprzedaz.
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Emitent, po uzyskaniu stosownych pozwolen, o czym informowano w komunikacie biezgcym nr 5/2015 z 12 marca
2015 r. rozpoczat wykorzystywanie radioznacznika 11C-cholina do badan specyficznych dla raka prostaty.

W pracowni w Krakowie Emitent rozszerzyt spektrum wykonywanych badan o unikatowe w skali kraju badania
znakowania leukocytow w badaniach standw zapalnych.

Emitent wykonat w H1 2015 ponad ponad 75 000 interpretacji w ramach ustug teleradiologicznych, opisujgc co
najmniej 6 000 badan kazdego miesigca.

Emitent utrzymat wysoka liczbe badan w programach farmaceutycznych oraz zawart kolejne, nowe umowy na
najtrudniejszym rynku warszawskim, wtaczajac w to najbardziej zyskowne programy neurologiczne. Wyraznie wzrosta
liczcba uméw na badania farmaceutyczne w zakresie medycyny nuklearnej — PET-CT w psychogeriatrii, tj. w
badaniach na potrzeby monitorowania dziatania lekdw w chorobie Alzheimera.

Emitent zawart umowy w zakresie nowych, bardzo korzystnych cenowo programéw farmaceutycznych w PET-CT w
onkologii, w ktorych — poza obrazowaniem — jest odpowiedzialny za przygotowanie, podanie i utylizacje leczniczego
radioizotopu. W okresie sprawozdawczym nastgpit dalszy rozwdj badan funkcjonalnych w MR w Krakowie z zespotem
psychologow.

Emitent, we wspdtpracy z firmg Novartis zainicjowat rozmowy z Polskim Towarzystwem Radiologicznym w sprawie
ustalenia protokotu MR dla chorych ze stwardnieniem rozsianym, co stwarza szanse na badanie 46 tysiecy pacjentow
rocznie z wykorzystaniem sekwencji objetosciowej 3DT1. Emitent jest w trakcie finalizowania rozméw na temat
scentralizowania w jego os$rodku prac nad kalkulacja zaniku moézgu u takich pacjentéw z catej Europy Srodkowo-
Wschodniej.

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

Emitent zawart umowe z firmg Commecer (www.commecer.if) na konsultacje w zakresie projektowanie zaktadu
produkcji radiofarmaceutykow oraz o$rodka diagnostycznego dla ParsIsotope Co. (wiodacy producent
radiofarmaceutykdw w Iranie, www.parsisotope.com). Ponadto, Emitent uczestniczy w projekcie budowy zaktadu
radiofarmaceutykdw w parku technologicznym Life Sciences (www.lifesciencespark.com) w San Gwann na Malcie,
realizowanego przez Roots Integrated Services (www.rootsis.com) dla spdtki Malta Enterprise
(www.maltaenterprise.com).

Przychody z tytutu nowych wdrozen oraz umoéw serwisowych systemoéw informatycznych (tgcznie ok. 3.930.00 zi)
wzrosty o ok. 56% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. W czerwcu Alteris zakonczyt rozbudowe
szpitalnego systemu informatycznego w ZOZ Szpital Powiatowy w Sochaczewie, a przychdd z tego tytutu wynidst
997.484 zt.

Oprogramowanie oferowane przez Alteris jest systematycznie modernizowane i wzbogacane o nowe funkcjonalnosci,
co — w ocenie Zarzadu spotki — ma przyczynic sie do dalszej poprawy wynikéw tego segmentu w H2 2015.

Alteris zrealizowat 3 projekty wyposazenia pracowni diagnostycznych obejmujgce dostawy tomografow



http://www.rootsis.com/
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komputerowych. Wartosci projektéw zawieraty sie w przedziale od ok. 1.000.000 zt do ok. 2.000.000 zt.

Zarzad Alteris oczekuje, ze w H2 2015 przychody z tego segmentu dziatalnosci beda kilkukrotnie wyzsze. W trakcie
realizacji s3 obecnie 4 projekty wyposazenia pracowni diagnostyki obrazowej w MR, CT oraz mammograf na faczna
kwote ponad 8.000.000 zt. Zgodnie z typowg dla tej dziatalnosci sezonowoscig, najwieksza liczba, a tym samym
warto$¢ projektow przypadnie na Q4.

W ramach projektu modernizacji i rozbudowy struktury teleinformatycznej w Szpitalu Powiatowym w Ostrowi
Mazowieckiej, Alteris wdrozyt system zarzadzania obrotem farmaceutykami — Unit Dose. Przychdd spétki wynidst
1.097.000 zt.

W realizacji znajduja sie 2 kolejne projekty dostaw zautomatyzowanych robotéw aptecznych, a docelowy potencjat
przewiduje sie na 5 — 10 wdrozen rocznie.

Obecnie Alteris prowadzi analizy i badania nad innymi rozwigzaniami informatycznymi i urzadzeniami
usprawniajgcymi zarzadzanie szpitalami, ktdre bedg stopniowo wprowadzane do oferty od Q4 2015.

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

zmiana%

Catkowite dochody (w tys. PLN) 1H2015 1H2014 1H15/1H14 2014
Przychody ze sprzedazy 56.547 44.049 28,4% 102.948
Zysk brutto na sprzedazy 15.575 12.219 27,5% 21.085
Zysk operacyjny EBIT 9.290 2.521 268,5% 964
EBITDA 16.036 8.965 789% 12.955
Zysk przed opodatkowaniem 7.751 210 3590,5% -3.644
Zysk netto 6.405 -610 - -4.432
Aktywa (w tys. PLN) 1H2015 1H2014 1;"1”5"’/”12’/; ., 2014
Aktywa razem 205.718 213.999 -3,.9% 214,588
Aktywa trwate 165.199 174 675 -5,49% 172.028
Rzeczowe aktywa trwate 118.056 128 986 -8,5% 124.065
Warto$ci niematerialne i prawne 47.143 45 690 32% 47.963
Aktywa obrotowe 40.529 39323 3,0% 42.560
Zapasy 5.283 6 349 -16,8% 3.760
Naleznosci krétkoterminowe 26.105 26 924 -3,0% 32.814
Srodki pieniezne 1.171 345 239,4% 535
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zmiana%

Pasywa (w tys. PLN) 1H2015 1H2014 1H15/1H14 2014
Kapitaty wiasne i zobowigzana 205.718 213999 -3,9% 214.588
Kapitaty wiasne 103.976 101 490 2,4% 97.571
Zobowigzania razem 101.742 112 509 -9,6% 117.017
Zobowiagzania dtugoterminowe 60.897 60.027 1,5% 65.151
-W t;{m_ dtugoterminowe kredyty bankowe oraz dtuzne papiery 31.788 31.166 20% 35.279
wartosciowe
Zobowigzania krotkoterminowe 40.845 52.482 -22,2% 51.867
-W ty{n) krétkoterminowe kredyty bankowe oraz dtuzne papiery 15.788 30.270 -47,8% 21.106
wartosciowe
Zobowigzania handlowe 20.081 18 571 81% 26.673

L. zmiana%
Przeplywy pieniezne (w tys. PLN) 1H2015 1H2014 1H15/1H14 2014
Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 13.470 11.546 16,7% 20.791
Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej -1.831 -15.714 -88,3% -14.745
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej -11.003 4.106 367,9% -5.872
Przeptywy pieniezne netto 636 -63 1.109,5% 175

W ocenie Zarzadu Emitenta wyniki finansowe osiggniete przez Grupe Kapitatowg w H1 2015 nalezy uzna¢ za bardzo

satysfakcjonujace, zaréwno u ujeciu nominalnym, jak tez w odniesieniu do wynikdw uzyskanych w H1 2014,

Przychody ze sprzedazy wzrosty o 12 489 tys. zt, co daje ponad 28% wzrost H1 2015/H1 2014. Nalezy podkresli¢, ze
wzrost w tym zakresie osiggnety wszystkie podmioty z Grupy Kapitatowej (VOXEL 11%, CDO 2%, Alteris 98%), jak
tez wszystkie segmenty biznesowe. Jest to wynikiem konsekwentnego zwiekszania skali dziatalnosci przez
rozszerzenie sieci pracowni diagnostycznych, zwiekszania ilosci i rodzajow przeprowadzanych badan, a takze realizacji
nowych, powtarzalnych kontraktéw przez Alteris.

Niezaleznie od wzrostu nominalnej wartosci kontraktow z NFZ, w okresie sprawozdawczym wzrdst udziat przychoddw
z kontraktow komercyjnych w przychodach catkowitych realizowanych przez GK VOXEL. Relacja ta w przypadku
diagnostyki medycznej (gdzie udziat finansowania przez NFZ jest nadal wysoki) w H1 2015 wyniosta 52%/48%,
natomiast w H1 2014 ksztattowata sie na poziomie 56%/44%. Udziat kontraktéw NFZ w catkowitych przychodach
spadt z 45,25% w H1 2014 do 38,10% w H1 2015. Biorgc pod uwage oczekiwany wzrost skali dziatalnosci Alteris
oraz rosnacy udziat komercyjnych badan diagnostycznych Zarzad oczekuje dalszego zmnigjszania sie udziatu NFZ w
catkowitych przychodach GK Emitenta.

W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego GK VOXEL odnotowata 27,5% wzrost zysku brutto na
sprzedazy. Wypracowata jednoczesnie najwyzszy historycznie zysk operacyjny w wysokosci ok. 9,3 min zt (nominalny
wzrost o ok. 6,8 min zt w porédwnaniu do H1 2014), co oznacza wygenerowanie w H1 2015 EBITDA na poziomie
ponad 16 min zt.

Tak znaczacy wzrost zysku operacyjnego jest konsekwencjg z jednej strony znacznego wptywu dzwigni operacyjnej.
(wskaznik DOL w Grupie Kapitatowej wynosi ok. 2,8), z drugiej natomiast przeprowadzonej restrukturyzacji kosztow
(m.in. koszty administracyjne spadty o ok. 16% H1 2015/H1 2014).

Poniewaz GK VOXEL konsekwentnie obniza zadiluzenie odsetkowe oraz jego cene, koszty finansowe w okresie
sprawozdawczym spadly o ok. 24%. Zysk przed opodatkowaniem wynidst ponad 7,7 min zi, natomiast zysk netto
ponad 6,4 min z.
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Jezeli chodzi o wielkosci bilansowe to w okresie sprawozdawczym nastgpito zmniejszenie zobowigzan
dtugoterminowych o 4,9 min zt w poréwnaniu do H1 2014 oraz o 4,3 min zt w poréwnaniu do poziomu na 31 grudnia
2014 r. GK VOXEL obnizyta tez poziom zadtuzenia krétkoterminowego o ok. 6 min zt w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego.

GK VOXEL utrzymuje do$¢ wysoki poziom zobowigzan kréotkoterminowych w odniesieniu do aktywow
krétkoterminowych, co jest konsekwencjg przyjetej przez Alteris polityki znacznego finansowania sie kredytem
kupieckim u wybranych dostawcéw. Wskaznik biezacej ptynnosci GK VOXEL konsekwentnie rosnie od kilku okresow
sprawozdawczych.

Oceniajgc stan posiadanych s$rodkéw pienieznych oraz wielko$¢ przewidywanych wptywow i wydatkéw, Zarzad
Emitenta uwaza, ze $rodki te pozwolg spotkom z Grupy na sfinansowanie wydatkow zaroéwno inwestycyjnych jak tez
operacyjnych, bez narazenia Grupy Kapitatowej na zachwianie ptynnosci finansowej. Na dzien publikacji raportu
okresowego GK VOXEL posiada niewykorzystang kwote bankowych linii kredytowych w wysokosci ponad 8,5 min zt.

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe finansowe odzwierciedlajgce sytuacje finansowg w GK VOXEL w
H1 2015, prezentujgc jednoczesnie ich wielkosci za/w analogicznym okresie poprzedniego roku.

WskaZniki rentownosci: 1H2015 1H2014

Rentownos$¢ operacyjna zysk operacyjny / przychody ze 16,4% 51%
sprzedazy

Rentowno$¢ EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy 28,4% 19,7%

Rentownos$¢ netto zysk netto / przychody ze sprzedazy 11,3% -1,4%

ROA zysk netto / aktywa razem 3,1% -0,3%

ROE zysk netto / kapitaty wiasne 6,2% -0,6%

WskaZniki ptynnosci:

iy aktywa obrotowe / zobowigzania

Phynnosc I krotkoterminowe 0,99 0,84

Phynno&¢ I (aktywa obrotowe — zapasy) / 0,86 0,71
zobowigzania krétkoterminowe

WskazZniki zadtuzenia:

Pokrycie majatku trwatego kapitatem wi. kapitat wiasny / majatek trwaty 0,63 0,58

Zadtuzenie ogdtem zobowigzania ogdtem / aktywa razem 0,49 0,53

Zadtuzenie dtugoterminowe Zobowiazanla diugoterminowe / pasywa 0,30 0,28
razem

Zadtuzenie krotkoterminowe :gfgrwlazanla krdtkoterminowe / pasywa 0,20 0,22

Zobowigzania do kapitatu wiasnego zobowigzania razem / kapitat wiasny 0,98 1,11

WskaZniki rynkowe:

EPS zysk net_to / srednia wazona liczba akgji 0,61 -0,06
w okresie

BVPS kapitat wtasny / srednia wazona liczba 9,90 9,66

akgji na koniec okresu
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W okresie sprawozdawczym wszystkie wskazniki rentownosci istotnie wzrosty do poziomdw, ktére w ocenie Zarzadu
nalezy uznac za satysfakcjonujgce. Podstawowymi czynnikami powodujgcymi tak znaczng poprawe rentownosci s3:
przeprowadzona restrukturyzacja kosztow (oznaczajgca tez brak kosztdw nadzwyczajnych i rezerw) oraz staranny
dobodr projektow pod katem ich dochodowosci. Celem Zarzadu jest diugoterminowe utrzymanie rentownosci GK
Emitenta na poziomie zblizonym do osiggnietego w H1 2015.

Wskazniki ptynnosci i zadtuzenia ulegty poprawie. Jak wspomniano w pkt. 2.2.1. w ocenie Zarzadu s3 to poziomy
bezpieczne z punktu widzenia ptynnosci, nie m niej jednak biorgc pod uwage standardy rynkowe Zarzad bedzie dazyt
do dalszej poprawy wspomnianych wskaznikdw.

Wskazniki rynkowe (EPS, BVPS), dzieki osiggnieciu wysokiego zysku netto przy niezmienionej liczbie wyemitowanych
akcji znacznie wzrosty.

Dla potrzeb sprawozdawczych GK VOXEL wydziela nastepujgce segmenty operacyjne:

Ustugi medyczne — segment obejmujacy Swiadczenie ustug wysokospecjalistycznej diagnostyki obrazowej, ustug
teleradiologicznych oraz badan klinicznych,

Produkcja radiofarmaceutykdw - segment obejmujacy produkcje radiofarmeceutykdow przeznaczonych do
wykorzystania przez wiasne pracownie PET w ramach $wiadczenia ustug medycznych, a takze produkcje i
komercyjng sprzedaz radiofarmaceutykéw dla podmiotéw zewnetrznych,

Produkty informatyczne oraz dostawa sprzetu medycznego — segment obejmujacy trzy gtdwne linie
produktowe: (i) systemy informatyczne dla jednostek ochrony zdrowia, (ii) dostawe sprzetu, integracje i realizacje
projektow pracowni diagnostycznych pod klucz oraz (iii) wdrazanie nowoczesnej infrastruktury szpitalnej,

Pozostate ustugi — segment obejmujacy eksport wiedzy w zakresie medycyny nuklearnej oraz poza podstawowa
dziatalno$¢ Grupy (implanty kregostupowe).

Wyniki segmentéw operacyjnych ustalane sg wg nastepujacych zasad:

o podstawg oceny ekonomicznej segmentu jest biezacy oraz oczekiwany wynik na sprzedazy,

o przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane przy konsolidacji,

o ceny transakcyjne stosowane przy transakcjach pomiedzy segmentami operacyjnymi sg ustalane na zasadach
rynkowych, podobnie przy transakcjach z podmiotami niepowigzanymi,

o finansowanie GK (tgcznie z kosztami i przychodami finansowymi), koszty administracyjne, pozostate koszty
i przychody operacyjne oraz podatek dochodowy sg monitorowane na poziomie Grupy i nie ma miejsca ich
alokacja do segmentow,

° zaden z segmentdéw operacyjnych nie zostat potgczony z innym segmentem operacyjnym Grupy w celu
stworzenia wskazanych powyzej segmentow operacyjnych.

W ponizszym zestawieniu przedstawiono efektywnosc finansowag wspomnianych segmentdw dziatalnosci GK VOXEL.

Dziatalnos¢ kontynuowana - Segmenty

okres 6 miesiecy . Produkty . (s
zakoriczony Ustugi Produkacia informatyczne, Wytaczenia DZ/a/;,?/nosc
30 czerwca 2015  medyczne radiofarma- dostawa sprz L:u Pozostate  Razem ogolem
; 4 ceutykow prze
(niebadane) medycznego
Przychody
Sprzedaz na rzecz
klientdw zewnetrznych 37.764,4 1 543,8 16.466,1 772,7 56.547,0 - 56.547,0
Sprzedaz miedzy
segmentami 706,4 2 506,9 725,0 0,0 3.938,3 (3.938,3) -
Wyniki
Amortyzacja 5.146,6 475,9 1.075,1 48,3 6.745,9 6.745,9
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Zysk/ (strata) brutto na

sprzedazy segmentu 10.258,5 (216,7) 5.104,7 4284 15.5749 -

EBIT 9.289,7
EBITDA 16.035,6
Zobowigzania 101.742,1
Aktywa 205.718,1

z siedzibg w Krakowie, 30-663, ul. Wielicka 265, zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS
pod numerem: 0000238176. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10 502 600 zi, jest optacony w catosci. Spoétce 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-Wschod w Katowicach Wydziat VIII Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000391749, NIP: 6312421111, REGON: 278261920. Kapitat
zaktadowy 1.050.000 zt, 2 100 000 akcji po 0,50 zt., optacony w catosci.

z siedzibg przy ul. Bankowej 5/7, 58-500 Jelenia
Goéra, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego 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 zt, 5 800 udziatow po 500 zt, optacony w
catosci.

Kapitat zakladowy VOXEL wg stanu na 30.06.2015 r. wynosi 10 502 600 zt i dzielit sie na 10.502.600 szt. akcji serii A,
B, C,D1,D2,D3,E F,G,1I, J, K, L. W okresie sprawozdawczym nie wystapity zmiany wysokosci tego kapitatu.

W okresie sprawozdawczym Zarzad funkcjonowat w nastepujgcym sktadzie: Jacek Liszka — Prezes Zarzadu, Dariusz
Pietras — Wiceprezes Zarzadu oraz Grzegorz Maslanka — Cztonek Zarzadu, petnigcy jednoczesnie funkcje dyrektora
finansowego do dnia 29 czerwca 2015 r. kiedy zrezygnowat, bez podania uzasadnienia, z zasiadania w Zarzadzie
Emitenta.

W ocenie Spétki wspomniana rezygnacja pozostata bez wplywu na jej dziatalno$¢ operacyjng. W celu zapewnienia
wiasciwego funkcjonowania dziatu finansowo-ksiegowego Zarzad Emitenta przeprowadzit postepowanie rekrutacyjne
i powierzyt stanowisko dyrektora finansowego GK VOXEL osobie o odpowiednich kompetencjach.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza dziatla w nastepujacym skiadzie: Marek Warzecha — Przewodniczacy
Rady Nadzorczej, Wojciech Wiodarczyk — Cztonek Rady Nadzorczej, Agnieszka Kamirfiska — Cztonek Rady Nadzorczej,
Wojciech Wrona - Czlonek Rady Nadzorczej oraz Tomasz Lalik — Czlonek Rady Nadzorczej. W okresie
sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej.
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W okresie sprawozdawczym Zarzad funkcjonowat w nastepujgcym sktadzie: Marcin Krzeminski — Prezes Zarzadu oraz
Grzegorz Rutkowski — Wiceprezes Zarzadu. W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w skfadzie Zarzadu.
Rada Nadzorcza natomiast dziata w nastepujacym sktadzie: Jacek Liszka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Dariusz
Pietras — cztonek Rady Nadzorczej oraz Marek Warzecha — cztonek Rady Nadzorczej. W okresie sprawozdawczym nie
nastapity zmiany w skfadzie Rady Nadzorcze;j.

W okresie sprawozdawczym Zarzad funkcjonowat w nastepujgcym skiadzie: Krzysztof Fujak — Prezes Zarzadu, Jacek
Liszka — Cztonek Zarzadu oraz Dariusz Pietras — Cztonek Zarzadu. W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w
skfadzie Zarzadu.

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych 2015 roku.

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

% w kapitale

Lp. Akcjonariusz Tlos¢ akcji Zakiadowym Tlos¢ gtosow % gtosow na WZA
1. .

Voxel International S.a.r.l. 5.173.856 49,26 8.173.956 60,54

z siedzibg w Luksemburgu
2.

Towarzystwa Funduszy 1.532.020 14,59 1.532.020 11,35

Inwestycyjnych PZU S.A.

3 | First Private Equity FI1Z
Aktywoéw Niepublicznych oraz
Aktivist FIZ (zarzadzane przez 808.562 7,69 808.562 5,99
Warsaw Equity Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.)

Powszechne Towarzystwo

Emerytalne Allianz Polska S.A. 680.370 6,48 680.370 5,04

Na dzien publikacji poprzedniego raportu okresowego struktura znaczacego akcjonariatu przedstawiata sie jak w
ponizszej tabeli.

% w kapitale

Lp. Akcjonariusz llos¢ akgji Zakiadowym Tlos¢ glosow % gtosow na WZA
1. ;
Voxel International S.a.r.l. 5.173.856 49,26 8.173.956 60,54
z siedzibg w Luksemburgu
2. Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych PZU S.A. 1.532.020 14,59 1.532.020 11,35
3. Powszechne Towarzystwo
Emerytalne Allianz Polska S.A. 680.370 6,48 680.370 504
4. Investor Private Equity FIZ 670.000 638 £70.000 4.96

Aktywow Niepublicznych
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W okresie od publikacji poprzedniego raportu okresowego First Private Equity FIZ Aktywéw Niepublicznych posrednio
osiggnat i przekroczyt prog 5% w ogolnej liczbie gtoséw Emitenta. Wspomniany fundusz posiada 808.562 akcje
Emitenta, dajacych 7,79% udziat w kapitale zaktadowym i uprawniajgcych do 5,99% gtoséw na zgromadzeniu
akcjonariuszy. Emitent informowat o tym zdarzeniu w raporcie biezgcym nr 22/2015 z 10 sierpnia br.

6. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCIJI EMITENTA PRZEZ OSOBY
ZARZADZAJACE I NADZORUJACE EMITENTA

6.1 OSOBY ZARZADZAJACE

Stan posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzadzajgce przedstawia ponizsza tabela.

W cecni o B kil e
1. | Dariusz Pietras 198.215 198.215

2. | Jacek Liszka 106.320 106.320

3. | Grzegorz Maslanka* 20.200 Zasiadat w Zarzadzie do 29.06.2015

Stan posiadania akcji Emitenta przez Pana Jacka Liszke oraz Pana Dariusza Pietrasa nie ulegt zmianie w okresie od
przekazania poprzedniego raportu okresowego do dnia przekazania niniejszego raportu okresowego. Emitent nie
dysponuje wiedzg co do stanu posiadania akcji przez Pana Grzegorza Maslanke po dacie jego rezygnaciji.

7. WSKAZANIE POSTEPOWAN SADOWYCH, ARBITRI,-\iOWYCH ORAZ PRZED
ORGANAMI ADMINISTRACII PUBLICZNEJ O WARTOSCI SPORU STANOWIACE]
CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WLASNYCH 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% kapitatdw wiasnych Emitenta.

8. INFORMACIA O TRANSAKCJACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA
WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym Emitent oraz spétki zalezne Emitenta nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach odbiegajacych od warunkéw rynkowych. Transakcje w Grupie Kapitatowej Emitenta zawierane sg na
warunkach rynkowych oraz dokumentowane stosownie do wymogdw prawa podatkowego.

9. INFORMACIA O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANCII - tACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALE2NE.}I
OD TEGO PODMIOTU, JE2ELI, LtACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN
LUB GWARANCII STANOWI ROWNOWARTOSC CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW
WLASNYCH EMITENTA.

VOXEL w ramach przedtuzonej umowy kredytu w rachunku biezacym udzielonego przez Alior Bank S.A. na rzecz
Alteris do kwoty 3.000.000 zt, utrzymat zabezpieczenie w postaci poreczenia i zastawu rejestrowego na dwdch
urzadzeniach: rezonans magnetyczny i tomograf komputerowy o tgcznej wartosci ksiegowej 5.830.000 zt
(maksymalna warto$¢ zastawu ustalona na poziomie 6 min zt).
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VOXEL kontynuuje ustanowione zabezpieczenia przy emisji obligacji serii D i E z udziatem spétek zaleznych. Przy
emisji obligacji serii D ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spotki zaleznej Alteris, a przy emisji obligacji serii E
poreczenie spotki zaleznej Alteris do kwoty 15 min zt oraz zastaw rejestrowy na udziatach w CDO.

CDO utrzymata udzielone poreczenie w ramach umowy kredytu udzielonego spotce Alteris do kwoty 3.000.000 zt.

W dniu 29 czerwca 2015 roku rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu ztozyt Grzegorz Maslanka piastujgcy
jednoczesnie stanowisko dyrektora finansowego, ktéry nie podat przyczyn rezygnacji. Emitent poinformowat o tym
zdarzeniu w raporcie biezacym nr 17/2015 z 29 czerwca 2015r. Obecnie Zarzad funkcjonuje w skiadzie
dwuosobowym — Jacek Liszka (Prezes Zarzadu) oraz Dariusz Pietras (Wiceprezes Zarzadu).

Funkcje dyrektora finansowego powierzono Hubertowi Bojdo, kierujgc sie jego kompetencjami, znajomoscig GK
VOXEL oraz specyfiki rynku medycyny komercyjnej. Hubert Bojdo jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w
Warszawie (1997), kierunku Finanse i Bankowo$¢, gdzie ukonczyt rowniez studia doktoranckie, a w 2013 r. w
Zaktadzie Teorii Ekonometrii Instytutu Ekonometrii Kolegium Analiz Ekonomicznych otworzyt przewod doktorski pt.
+Efektywnos¢ diagnostyki oraz leczenia przewlektych chordb reumatycznych z grupy spondyloartropatii zapalnych”.

Hubert Bojdo posiada licencje maklera papierow wartoéciowych (egzamin Komisji Papierdw Wartosciowych w
1995 r.) oraz doradcy podatkowego (egzamin Ministerstwa Finansow w 2002 r.). Prace zawodowg rozpoczat w
1996 r. w DM Polskiego Banku Inwestycyjnego S. A. na stanowisku maklera. Nastepnie zdobywat doswiadczenie w
firmach Wielkiej Czworki, tj. Arthur Andersen (1997-2002) oraz Deloitte (2002-2006). W latach 2008 -2012 petnit
funkcje kierownicze w Rubicon Partners NFI S. A. uczestniczac w projektach rynku kapitatowego (IPO oraz
NewConnect).

Zasiadat (m.in. w latach 2009 — 2011 w radzie nadzorczej Emitenta) i zasiada obecnie w radach nadzorczych spotek
publicznych i prywatnych. Zainteresowania zawodowe Huberta Bojdo obejmujg przede wszystkim problematyke
rynku kapitatowego, finanséw przedsiebiorstw, w tym kwestii podatkowych oraz M&A.

Rada Nadzorcza Emitenta, przychylajac sie do wniosku Zarzadu o rozwazenie mozliwosci zmiany dotychczasowego
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych uzasadnionego rosnacg skalg dziatalnosci GK VOXEL, a
w szczegodlnosci jej rozszerzenie na rynki zagraniczne (kraje EU), dokonata wyboru Spétki Ernst & Young Audyt
Polska spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp. k. z siedzibg w Warszawie, do przeprowadzenia badania rocznego
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta sporzadzonego wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2015 r. oraz przegladu pdtrocznego jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
VOXEL wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2015 r. Emitent poinformowat o tym zdarzeniu w raporcie biezgcym nr
19/2015 z 10 lipca 2015 r.

W zwigzku z zawarciem 4 marca 2015 r. z Bankiem Millennium S. A. umowy kredytu w rachunku biezacym 7 lipca
2015 r. Emitent podpisat ze wspomnianym bankiem umowe zastawu rejestrowego na zbiorze Srodkéw trwatych,
umowe przewtaszczenia zbioru $rodkdw trwatych oraz umowe przelewu wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci pienieznych banku wynikajgcych z zawartej z Emitentem wspomnianej umowy kredytu.
O umowach z 7 lipca 2015 r. Emitent informowat w raporcie biezagcym 18/2015 z 8 lipca 2015 r.
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W zwigzku z rosngca skalg dziatalnosci GK Voxel, Emitent oraz jednostki od niego zalezne zawarty umowy z Magellan
S. A. i jednostkami zaleznymi od Magellan S. A. umowy dotyczace $wiadczenia ustug ustugi faktoringu powierniczego.
Magellan, jako instytucja finansowa S$wiadczaca ustugi dla podmiotéw dziatajgcych na rynku medycznym, jest
dtugoletnim partnerem biznesowym Emitenta. O szczegdtach wspomnianych uméw Emitent informowat w raporcie
biezagcym 8/2015 z 25 marca 2015 r.

W ocenie Zarzadu Emitenta do najwazniejszych czynnikdw wptywajacych na wyniki GK VOXEL w 2015 r. zaliczy¢
nalezy:

a) zawarte aneksy do uméw z NFZ zwiekszajgce kontrakty VOXEL oraz CDO na 2015 r. 0 24% w pordéwnaniu
do 2014 r. (38.667.704,10 zt vs. 31.180.618,85 zt),

b) oczekiwany wzrostu przychodéw VOXEL i CDO z tytutu $wiadczen przewyzszajacych wartosci pierwotnych
umow z NFZ (badania nadkontraktowe),

c) presja cenowa w segmencie radiofarmaceutykdw, kompensowana zwiekszajgcym sie wolumenem sprzedazy
do odbiorcéw zewnetrznych,

d) wejscie w zycie pakietu onkologicznego,

e) specyfika realizacji zamdéwien w placéwkach publicznej opieki zdrowotnej, gdzie znaczna cze$¢ projektow
jest realizowana w IV kwartale w celu wykorzystania budzetu inwestycyjnego wspominanych placowek;
moze to mie¢ wptyw na wysoko$¢ przychoddw Alterisa, realizujagcego wiele projektow dla placéwek
publicznych (historycznie, ok. 40% przychoddw byto generowane w Q4),

f) robotyka szpitalna Unit Dose,

g) 2 potencjalne projekty dot. doradztwa w zakresie medycyny nuklearnej,

a) oczekuje sie dalszej, jednak nie tak znacznej jak w H1 2015, obnizki kosztéw operacyjnych oraz kosztéw
ogodlnego zarzadu,

b) koszty napraw urzadzen diagnostycznych w wyniku nieoczekiwanych awarii (dot. elementéw nie objetych
umowami serwisowymi np. lamp radiologicznych),

a) w przypadku dogodnych warunkéw rynkowych Emitent rozwaza refinansowanie obligacji serii D i E w celu
zmniejszenia marz odsetkowych (obecnie WIBOR 6M+4,5% oraz WIBOR 6M+5%); jesli dojdzie do
refinansowania koszty finansowe spadna,

b) biorac pod uwage dobre wyniki finansowe oraz rosngcg skale dziatalnosci GK VOXEL Emitent planuje
zweryfikowac oferte rynkowg w zakresie kosztéw finansowania bankowego, co réwniez moze obnizy¢ koszt
finansowe Grupy Kapitatowej,

a) powtarzalne, kwartalne inwestycje odtworzeniowe dotyczace sprzetu diagnostycznego,
b) realizacja prac budowlanych dotyczacych pracowni PET-CT w Opolu oraz pracowni MR, CT i PET-CT w
Jelenie Gérze.
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VOXEL oraz CDO znaczacg cze$¢ przychoddw uzyskujg bezposrednio z realizacji kontraktéw na rzecz Narodowego
Funduszu Zdrowia. Oprdcz badan planowych objetych umowami, o ktérych wspomniano powyzej, GK Voxel realizuje
ponadkontraktowe ustugi medyczne, za ktdre zaptata przez NFZ nastepuje raz w roku, a ich cena nie jest z gory
ustalona. Praktyka rynkowa oraz dotychczasowe, wieloletnie doswiadczenie Emitenta w rozliczaniu takich $wiadczen
daja uzasadnione podstawy do przyjecia, ze zostang one zaakceptowane i zaptacone przez ptatnika publicznego w
wysokosci oczekiwanej przez Emitenta.

Niezaleznie od faktu, Zze historycznie $wiadczenia nadkontraktowe byty rozliczane w sposéb satysfakcjonujacy dla
Emitenta i w chwili obecnej nie toczg sie spory sgdowe w tym zakresie, nie mozna catkowicie wykluczyé, ze wystgpig
problemy z ich rozliczaniem przez ptatnika.

Ryzkiem o konsekwencjach dtugoterminowych jest ewentualna zmiana zasad finansowania publicznej opieki
zdrowotnej, bedgca nastepstwem decyzji politycznych po wyborach parlamentarnych, ktdre nastgpia w drugim
potroczu br. Ewentualna, negatywna zmiana moze polegac¢ na finasowaniu wylgcznie podmiotéw publicznych, ich
faworyzowaniu przy zawieraniu uméw lub obnizeniu stawek oferowanych podmiotom prywatnym. Zmaterializowanie
sie ktdrego$ z tych scenariuszy miatoby istotny negatywny wpltyw na wyniki finansowe GK VOXEL i mozliwosci
rozwoju w przysztosci.

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 wynikéw. Konsekwencja ewentualnego btedu moga byé znaczne roszczenia finansowe
obcigzajgce GK Emitenta, jak tez szkody wizerunkowe.

GK Emitenta wprowadzita odpowiednie procedury realizacji badan, niemniej jednak nie eliminuje to catkowicie ryzyka
wystgpienia wspomnianych zdarzen. Emitent oraz CDO posiadajg obowigzkowe ubezpieczenie OC podmiotu
leczniczego z sumg ubezpieczenia 350 tys. Euro oraz posiadajg polisy dobrowolne ubezpieczenia OC podmiotéw
leczniczych dla klienta korporacyjnego z sumg gwarancyjng 500 tys. Euro.

Sukces rynkowy GK VOXEL jest w bardzo duzym stopniu determinowany wiedza oraz zaangazowaniem kluczowych
menedzeréw, zarowno w odniesieniu do biezacej dziatalnosci operacyjnej, jak tez przy realizacji strategicznych celow
Grupy Kapitatowej.

Menedzerami odpowiedzialnymi za wyznaczanie kierunkdw rozwoju GK VOXEL sg przede wszystkim zatozyciele
Emitenta, zasiadajagcy w jego Zarzadzie — Panowie Jacek Liszka oraz Dariusz Pietras. Ich uzupetniajace sie
kompetencje oraz wieloletnie dos$wiadczenie na rynku ustug medycznych majg bardzo istotne znaczenie dla
dziatalnoSci Grupy Kapitatowej. Poniewaz J. Liszka i D. Pietras pozostajg istotnymi akcjonariuszami Emitenta ryzyko
zakonczenia wspdtpracy z GK VOXEL z powoddw ekonomicznych jest znikome. Nie eliminuje to jednak ryzyka utraty
kluczowych menedzeréw z powoddw zdarzen losowych, co mogtoby mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢
Grupy Kapitatowej, szczegdlnie w $rednim i dtugim terminie.

Na wysoce konkurencyjnym rynku dziatania GK VOXEL istnieje ryzyko rozpowszechniania przez niektérych
konkurentéw Grupy Kapitatowej nieprawdziwych informacji o Emitencie, spétkach z GK Emitenta lub osobach
powigzanych z GK Emitenta, w celu wywarcia negatywnego wptywu na rynkowy wizerunek Emitenta lub spotek
zaleznych.
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Ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych i negatywnych informacji mogtoby wywieraé przej$ciowy, 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, 31 sierpnia 2015 r.

Jacek Liszka, Prezes Zarzgdu VOXEL S. A. Dariusz Pietras, Wiceprezes Zarzadu VOXEL S. A.

Hubert Bojdo, Dyrektor Finansowy VOXEL S. A.
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