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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz dla Rady Nadzorczej Voxel S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok zakofczony dnia 31 grudnia 2017 roku Grupy Kapitalowej Voxel S.A.
(-Grupa Kapitatowa™), w ktérej jednostka dominujgca jest Voxel S.A. (,»Spotka”) z siedzibg
w Krakowie, ul. Wielicka 265, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z calkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku oraz zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe
noty objasniajgce (,,zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

Odpowiedzialno$¢ Zarzqdu Spdlki oraz czlonkéw Rady Nadzorczej za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej
oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa, a takze statutem Spolki. Zarzad Spotki jest
réwniez odpowiedzialny za kontrole wewngtrzna, ktéra uznaje za niezbgdng dla sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(»ustawa o rachunkowosci”), Zarzad Spélki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spoéiki
sa zobowiazani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spelniato
wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG

Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. .
Sad Reionowv dia m.st. Warszawv w Warszawie. XIl Wvdzial Gospodarczv Kraioweao Reiestru Sadoweno. KRS: 0000481039. NIP 526-020-79-76



EY

Building a better
working world

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy zalaczone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego Grupy Kapitatowej zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzeh Komisji Europejskiej i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my
stosownie do postanowien:

Ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych rewidentach™),

Krajowych Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Miegdzynarodowych Standardéw
Badania przyjetych uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia
10 lutego 2015 roku z p6zn. zm.,

° Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 roku w sprawie szczegélowych wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgcym decyzje Komisji
2005/909/WE (,,rozporzadzenie 537/2014).

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania
1 przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, ze zalgczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe ni¢ zawiera istotnego znieksztalcenia.

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosici co do tego, czy skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jako calos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub blgdem, a takze wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta
zawierajgcego nasza opinig. Racjonalna pewnos$é jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie
gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia mogg powstawa¢ na skutek
oszustwa lub blgdu i s uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo
lub facznie moglyby wpltynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie
tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia, powstalego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia powstalego na skutek btedu, poniewaz oszustwo moze obejmowaé zmowy,
falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie w btad lub obejscie kontroli wewnetrznej
i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego bezposrednio wplywajacego
na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur shizacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
1 ujawnienn w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy
od osadu bieglego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub bledem.
Dokonujgc oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spélke
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
w danych okolicznosciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii na temat skutecznogci
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kontroli wewnetrznej Spotki. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniogci przyjetych zasad
(polityki) rachunkowosci, racjonalno$ci ustalonych przez Zarzad Spotki wartosci
szacunkowych, jak réwniez ocen¢ ogdlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci badanej Grupy
Kapitalowe;j ani efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Grupy Kapitalowej przez
Zarzad Spolki obecnie lub w przysztosci.

Zgodnie z par. 5 Migdzynarodowego Standardu Badania 320 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania jak i przy
ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalceri oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystgpujg, na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, a takze
przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie
stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta z badania, w tym stwierdzenia
dotyczgce innych wymogéw prawa i regulacji, wyrazane sg z uwzglednieniem jakosciowego
1 wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osagdem
bieglego rewidenta.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
1odpowiedniag podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spdjna
z dodatkowym sprawozdaniem dla Komitetu Audytu wydanym z dniem niniejszego
sprawozdania z badania.

Niezaleznosé

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej zgodnie z przepisami ustawy
o biegtych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi
uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw.

Zgodnie z naszg najlepsza wiedza i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie SwiadczyliSmy ustug
niebgdgcych badaniem, ktore sa zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach
oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Wybor firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej uchwata Rady Nadzorczej z dnia 19 kwietnia 2017 roku. Skonsolidowane
sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej badamy nieprzerwanie poczawszy od roku
obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2015 roku; to jest przez okres trzech kolejnych lat.

Oy
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Najbardziej znaczqce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliémy ponizej opisane najbardziej
znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania),
w tym spowodowanego oszustwem oraz opracowaliSmy stosowne procedury badania
dotyczace tych rodzajéw ryzyka. W przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne
dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez bieglego rewidenta
procedur badania, zamiesciliSmy réwniez najwazniejsze spostrzezenia zwiazane
z tymi rodzajami ryzyka.

Zagadnienia te zostaly uwzglednione w kontekécie naszego badania zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu opinii
o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. W zwigzku z powyzszym nie wydajemy

odrebnej opinii na ich temat.

Opis rodzaju ryzyka istotnego znieksztalcenia
(kluczowe sprawy badania)

Procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi
na zidentyfikowane ryzyko

Finansowanie Swiadczen Grupy

w zakresie specjalistycznej opieki zdrowotnej
w ramach kontraktéw z Narodowym
Funduszem Zdrowia w $wietle kontynuacji
dzialalnosci przez Grupe

Dlaczego zagadnienie jest kluczowg sprawg
badania

Grupa istotng czgs¢ przychodow (tj. okoto 40%)
uzyskuje z tytulu $wiadczenia ustug
medycznych w ramach finansowania $wiadczen
z zakresu specjalistycznej opieki zdrowotne;j
przez wojewddzkie oddzialy Narodowego
Funduszu Zdrowia (,,NFZ”). Kontrakty
finansowania $wiadczen z zakresu
specjalistycznej opieki zdrowotnej

sg realizowane na podstawie uméw zawartych

z oddziatlami NFZ, ktére sa aneksowane

z reguly na okres od 6 do 12 miesiecy. Aktualne
aneksy obowiazujg co najmniej do dnia

30 czerwca 2018 roku. W diuzszej perspektywie
nie mozna wykluczy¢ zmian zasad finansowania
opieki zdrowotnej przez Ministerstwo Zdrowia.
Moze mie¢ to istotny wplyw na sposéb
finansowania $wiadczen i dziatalno$é Grupy.

Podejscie do badania

W ramach badania dokonalismy analizy procesu
sprzedazy ustug, w tym zawierania umow

z wojewodzkimi oddziatami NFZ

w ramach finansowania $wiadczen
wykonywanych przez Grupe.

W ramach naszych prac przeprowadzilismy
miedzy innymi nastgpujace procedury:

. test mechanizméw kontrolnych
wystepujacych w procesie sprzedazy ustug

1 podpisywania uméw / anekséw do umoéw;

. przeanalizowali$my dotychczasowe
umowy i aneksy do uméw dotyczace
wspolpracy z wojewddzkimi oddziatami NFZ,
aby potwierdzi¢ zasadno$¢ rozpoznawanych
przychodéw ze sprzedazy;

. dokonali$my analizy sytuacji rynkowe;j
oraz komunikatéw NFZ dotyczacych
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Jak opisano w nocie 6, sprawozdanie finansowe
zostalo sporzadzone w oparciu o zasade
kontynuacji dziatalnosci.

W zwigzku z powyzszym ryzyko zwiazane
z mozliwg zmiang zasad funkcjonowania

i finansowania swiadczen specjalistyczne;j
opieki zdrowotnej, mogace mie¢ wpltyw

na ocene zatozenia kontynuacji dziatalnosci
Grupy, stanowilo dla nas kluczowsa sprawe
badania.

Odniesienie do ujawnienia w sprawozdaniu
Sfinansowym

Ujawnienia dotyczace kontynuacji dziatalnosci
przez Grupg oraz §wiadczen w zakresie opieki
zdrowotnej w ramach kontraktéw z Narodowym
Funduszem Zdrowia zostaly zamieszczone

w notach 5.2, 6, 9.18 oraz 10 zalagczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

finansowania $wiadczen z zakresu
specjalistycznej opieki zdrowotnej;

. przeanalizowali$my plany i zalozZenia
Zarzadu dotyczace dziatalnosci w 2018 roku;

. przeanalizowalismy i ocenili$my
zalozenie kontynuacji dziatalnosci przez Grupg
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci

w kontekscie obecnie obowigzujacych anekséw
do umoéw i podjetych przez Grupe dziatan;

. oceniliSmy adekwatno$é ujawnien

w sprawozdaniu finansowym w zakresie
wspélpracy Grupy z Narodowym Funduszem
Zdrowia.

Analiza utraty wartoSci aktywow
niematerialnych w postaci wartosci firmy

Dlaczego zagadnienie jest kluczowq sprawg
badania

Zgodnie z MSR 36 Grupa jest zobowigzana
do przeprowadzenia corocznego testu

na utratg wartosci firmy.

Wartos¢ firmy na dzieni 31 grudnia 2017 roku
wynosita 39.421 tysigcy zlotych, co stanowi
16% sumy bilansowe;j.

Utrata wartosci firmy jest kluczowa sprawa
badania ze wzgledu na istotne

dla skonsolidowanego sprawozdania
finansowego saldo wartosci firmy oraz

ze wzgledu na to, iz Zarzad przeprowadza test
na utrate¢ wartosci w oparciu o istotne zalozenia
i szacunki, takie jak strategia Grupy, przyszie
strumienie przychodéw, kosztéw i przeplywow
pienigznych, sredniowazony koszt kapitatu

Podejscie do badania

W ramach przeprowadzonych procedur badania
dokonalismy .analizy procesu oceny
wystgpowania przestanek oraz przeprowadzenia
testu utraty wartosci firmy oraz ocenili$my
identyfikacj¢ osrodka wypracowujacego srodki
pienig¢zne, jak rowniez przeanalizowalisSmy test
na utrate wartosci.

Nasze procedury objely oceng modelu utraty
wartosci firmy oraz jego zatozen, w tym miedzy
innymi:

. poréwnanie kluczowych zatozen
lezacych u podstaw przeprowadzonego testu

do wskaznikéw rynkowych, dotychczasowych
strumieni przychodow, kosztow, osiaganej
marzy i przeplywow pieni¢znych oraz,
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(,WACC?), stopa dyskontowa czy krancowa
stopa wzrostu, na ktére wplyw maja przyszie
warunki rynkowe i ekonomiczne. Prognozy
te obarczone sg znaczacym ryzykiem

ze wzgledu na zmieniajace si¢ warunki

tam gdzie bylo to mozliwe, do zewnetrznych
danych;

. sprawdzenie prawidlowosci
matematycznej obliczen przeprowadzonych
w ramach testu;

rynkowe. . oceng przyjetych prognoz Zarzadu

na podstawie analizy realizacji przeszlych

Odniesienie do ujawnienia w sprawozdaniu prognoz dotyczacych zakonczonych okresow;

Jinansowym . oceng przygotowanej przez Zarzad

Voxel S.A. analizy wrazliwosci oraz
przeprowadzenie dalszej analizy wrazliwosci,
koncentrujacej si¢ przede wszystkim na ocenie
prawdopodobienstwa realizowalnosci
zalozonych przeptywow pienigznych

z dzialalnosci operacyjne;j;

Ujawnienie dotyczace analizy utraty wartosci
firmy zostalo zawarte przez Grupg w notach
5.2,9.5 oraz 17.1 zalagczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

. ocene adekwatnosci ujawnien
w sprawozdaniu finansowym w zakresie testu
na utrate wartosci oraz analizy wrazliwosci.

Opinia

Naszym zdaniem zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

° przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitalowe;j
na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy
od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

> jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Grupe Kapitalowa przepisami prawa
i statutem Spoiki.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dzialalnosci

Nasza opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania
z dzialalnosci Grupy Kapitatowe;.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad
Spolki. Ponadto Zarzad Spoétki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Spotki sa zobowigzani
do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej spelnialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej zostalo sporzadzone zgodnie
z przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Naszym obowigzkiem bylo takze ztozenie o§wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o Grupie
Kapitalowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dzialalnosci Grupy Kapitalowe;j
istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej zostalo sporzadzone zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w zalgczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, o$wiadczamy, iz w $wietle wiedzy
o Grupie Kapitalowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania zalgczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu
z dziatalnosci Grupy Kapitalowej istotnych znieksztalcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu ladu korporacyjnego

Zarzad Spoiki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spétki sa odpowiedzialni za sporzadzenie
oswiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegltych rewidentach bylo
wydanie opinii, czy emitent obowigzany do zlozenia o$wiadczenia o stosowaniu ladu
korporacyjnego, stanowigcego wyodrebniong cze$é sprawozdania z dzialalnosci Grupy
Kapitatowej, zawarl wtym os$wiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa oraz
w odniesieniu do okreslonych informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach
stwierdzenie, czy sg one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami
zawartymi w zalgczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Naszym zdaniem w os$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Spolka zawarla
informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. ] Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem
cztonkowskim (,,Rozporzadzenie”). Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4
lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzadzenia zawarte w os$wiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego sa zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Warszawa, dnia 23 marca 2018 roku
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