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Wybrane dane finansowe

.1  SKONSOLIDOWANE WYBRANE DANE FINANSOWE

tys. PLN

tys. EUR

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
SPRAWOZDNIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

0d 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 1453 4579 343 1078
Zysk (strata) ze sprzedazy (11 697) (10 941) (2 759) (2576)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (12 319) (11 828) (2 906) (2 785)
Zysk (strata) netto (9 670) (11 177) (2 218) (2631)
Zysk (strata) netto przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (7 219) (9 733) (1703) (2 292)
Udziatom niekontrolujagcym (2 451) (1 443) (578) (340)
Zysk (strata) na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)
- podstawowy (0,71) (0,96) (0,17) (0,23)
- rozwodniony (0,71) (0,95) (0,17) (0,22)
Catkowite dochody ogétem (9 868) (10 760) (2328) (2533)
Catkowity dochéd ogétem przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (7 417) (9 361) (1 750) (2 204)
Udziatom niekontrolujagcym (2 451) (1399) (578) (329)
tys. PLN tys. EUR
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2018 31.12.2017
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ (niebadane) (badane) (niebadane) (badane)
Aktywa trwate 68 802 52 306 15774 12 541
Aktywa obrotowe 14 216 14 621 3259 3506
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy 457 - 105 -
Aktywa ogdtem 83018 66 927 19 034 16 046
Kapitat wtasny ogétem 53417 51552 12 247 12 360
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 35149 36 640 8059 8785
Kapitat wtasny przypadajacy na udziaty niekontrolujace 18 267 14913 4188 3575
Zobowigzania dtugoterminowe 18 157 8 146 4163 1953
Zobowigzania krotkoterminowe 11444 7228 2624 1733
tys. PLN tys. EUR

SPRAWOZDANIE Z PZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

0d 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (3199) (12 772) (754) (3 007)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (7 656) (9 106) (1 806) (2 144)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 7 410 20928 1748 4927
Przeptywy pieniezne netto razem (3 445) (950) (813) (224)




.2 JEDNOSTKOWE WYBRANE DANE FINANSOWE

tys. PLN

tys. EUR

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

SPRAWOZDNIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

od 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

0d 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Przychody ze sprzedazy 2 366 2933 558 691

Zysk (strata) ze sprzedazy (1578) (1041) (372) (245)

Zysk (strata) przed opodatkowaniem (15 550) 1953 (3 668) 460

Zysk (strata) netto (13 211) 1953 (3 116) 460

Zysk (strata) na akcje

(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)

- podstawowy (1,30) 0,19 (0,31) 0,05

- rozwodniony (1,30) 0,19 (0,31) 0,05

Catkowite dochody ogétem (13 211) (13 413) (3116) (3 158)

tys. PLN tys. EUR

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2018 31.12.2017

SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI FINANSOWEJ (niebadane) (badane) (niebadane) (badane)

Aktywa trwate 127 506 133 508 29234 32 009

Aktywa obrotowe 3228 1978 740 474

Aktywa ogétem 130 734 135 487 29 974 32483

Kapitat wtasny 105 307 120 445 24 144 28 877

Zobowigzania dtugoterminowe 11 840 4618 2714 1107

Zobowigzania krétkoterminowe 13 588 10 424 3115 2 499

tys. PLN tys. EUR

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

0d 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

0d 01.01.2018 od 01.01.2017
do 30.06.2018 do 30.06.2017

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 3102 (1888) 732 (444)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (9 457) (4 965) (2 231) (1169)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 6 307 (240) 1488 (57)
Przeptywy pieniezne netto razem (48) (7 093) (11) (1670)

Powyisze wybrane dane finansowe, odpowiednio skonsolidowane i jednostkowe, przeliczone zostaty na walute Euro w

nastepujacy sposob:

e Poszczegdlne pozycje skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczone zostaty
wedtug kursu ogtoszonego przez NBP obowigzujgcego na dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2018 r. (1 EUR = 4,3616 PLN) i

na dzien 31 grudnia 2017 r. (1 EUR=4,1709 PLN).

e Poszczegdlne pozycje skonsolidowanego i jednostkowego rachunku zyskéw i strat, skonsolidowanego i jednostkowego
sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania z przeptywéw
pienieznych przeliczone zostaty po kursie stanowigcym srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtoszonych przez NBP
na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca w danym okresie sprawozdawczym tzn. dla okresu od 1 stycznia do
30 czerwca 2018 r. (1 EUR = 4,2395 PLN) oraz dla okresu od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. (1 EUR = 4,2474 PLN).



. Srédroczne skréocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Adiuvo
Investments

.1 SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

od 01.01.2018 od 01.01.2017
Nota do 30.06.2018 do 30.06.2017
(niebadane) (niebadane)
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 1453 4579
Koszty dziatalnosci operacyjnej 13150 15521
Zmiana stanu produktow (371) (230)
Amortyzacja 714 501
Zuzycie materiatow i energii 941 2244
Ustugi obce 6545 6877
Podatki i optaty 254 384
Wynagrodzenia 4196 4026
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 388 423
Pozostate koszty rodzajowe 462 1152
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 23 145
Zysk (strata) ze sprzedazy (11 697) (10941)
Pozostate przychody operacyjne 9.1 286 328
Pozostate koszty operacyjne 9.1 573 93
Utrata wartosci naleznosci 74 R
Przychody finansowe 9.2 1535 351
Koszty finansowe 9.2 914 597
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych (883) (875)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (12 319) (11 828)
Podatek dochodowy (2 650) (651)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (9 670) (11177)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -
Zysk (strata) netto (9 670) (11177)
Zysk (strata) netto przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (7 219) (9733)
Udziatom niekontrolujagcym (2 451) (1 443)
Zysk (strata) na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej w
trakcie okresu
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)
- podstawowy (0,71) (0,96)
- rozwodniony (0,71) (0,95)

Pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowig jego
integralng czesc.
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1.2 SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CAtKOWITYCH

od 01.01.2018

od 01.01.2017

Nota do 30.06.2018 do 30.06.2017

(niebadane) (niebadane)

Zysk (strata) netto (9 670) (11177)
Inne catkowite dochody, ktdre zostang przeklasyfikowane do wyniku

Udziat w innych catkowitych dochodach jednostek stowarzyszonych 228 109

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (571) 308

Inne dochody catkowite netto (343) a17

Catkowite dochody ogétem (10 013)- (10 760)

Catkowity dochéd ogétem przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (7 562) (9361)
Udziatom niekontrolujagcym (2 451) (1399)

Pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowig jego

integralng czesc.
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1.3 SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

Nota 30.06.2018 31.12.2017
(niebadane) (badane)

AKTYWA
Aktywa trwate 68 802 52 306
Rzeczowe aktywa trwate 12 420 1069
Wartosci niematerialne 13 33526 31936
Inwestycje w jednostki stowarzyszone 9099 7478
Pozyczki udzielone 7 228
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 12 010 7 654
Aktywo kontraktowe 13739 -
Pozostate aktywa - 3942
Aktywa obrotowe 14 216 14 621
Aktywa obrotowe bez aktywéw trwatych przeznaczonych do sprzedazy 14 216 14 621
Zapasy 14 4 686 4839
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 14 4639 6 065
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 18
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 312 3699
Pozostate aktywa 4122 -
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 457 -
AKTYWA OGOLtEM 83018 66 927
Nota 39.06.2018 31.12.2017
(niebadane) (badane)

PASYWA
Kapitat wtasny ogétem 53417 51553
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 35149 36 640
Kapitat akcyjny 1016 1016
Nalezne wptaty na kapitat akcyjny 15 (2) (2)
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 88 614 88614
Kapitat z wyceny opcji pracowniczych 16 3635 3129
Udziat w innych dochodach catkowitych jednostek stowarzyszonych 912 684
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (80) 491
Zyski zatrzymane (58 946) (57 292)
Kapitat wtasny przypadajacy na udziaty niekontrolujace 18 267 14913
Zobowiazania dtugoterminowe 18 157 8146
Oprocentowane pozyczki i kredyty 8 895 2400
Zobowiazania z tytutu Swiadczen pracowniczych 20 343 337
Dotacje otrzymane 21 1746 1998
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7173 3411
Zobowigzania krétkoterminowe 11444 7 228
Oprocentowane pozyczki i kredyty 78 -
Zobowigazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 8282 4818
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 106 113
Zobowigzania z tytutu S$wiadczen pracowniczych 20 797 213
Rezerwy 20 1166 1070
Dotacje otrzymane 21 1015 1015
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1 -
PASYWA OGOLEM 83018 66 927

Pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowig jego

integralng czesc.
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1.4 SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM

. Nadwyzika ze Udziat w innych Réznice Razem
Nalezne sprzedazy akcji Kapitat z wycen dochodach kursowe z rzypadajace Przypadajace na
Za okres 01.01.2018 - 30.06.2018 . ~ wptatyna*P ¥ akejiKap yeeny ) sowe zyski _ Prevpadai ypadajace
. Kapitat akcyjny . powyzej opcji catkowitych przeliczenia akcjonariuszom udziaty Razem
(niebadane) kapitat L . . . . zatrzymane . . .
akevin wartosci pracowniczych jednostek jednostek jednostki niekontrolujace
viny nominalnej stowarzyszonych zagranicznych dominujacej
Stan na 01.01.2018 1016 (2) 88614 3129 684 491 (57 292) 36 640 14913 51553
wdrozenie MSSF 9 - - - - - - (263) (263) (124) (387)
wdrozenie MSSF 15 - - - - - - 4540 4540 6102 10 642
Stan na 01.01.2018 po zmianach 1016 (2) 88614 3129 684 491 (53 015) 40917 20 891 61 808
Zysk (strata) netto - - - - - - (7 219) (7 219) (2 451) (9 670)
Inne dochody catkowite - - - - 228 (571) (343) - (343)
Catkowite dochody ogétem - - - - 228 (571) (7 219) (7 562) (2451) (10013)
Ujecie programu motywacyjnego - - - 506 - - 506 - 506
Transakcje w jednostkach zaleznych
bez utraty kontroli (nota 11) 1288 1288 (173) (1115)
Stan na 30.06.2018 1016 (2) 88614 3635 912 (80) (58 946) 35149 18 268 53 416

Pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 r. (dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czes¢. 9



Przypadajace akcjonariuszom jednostki dominujacej

. Nadwyzka ze Udziat w innych Réznice Razem
Nalezne sprzedazy akcji Kapitat z wycen Obnizenie dochodach kursowe z rzypadajace Przypadajace na
Za okres 01.01.2017 - 30.06.2017 Kapitat wptaty na P v R ]. P ¥ y Kapitat ) . N | Zyski p yp R 12 ypadaja N
. . . powyzej opcji kapitatu catkowitych przeliczenia akcjonariuszom udziaty Razem
(niebadane) akcyjny kapitat o s . rezerwowy X . . zatrzymane . . . R
akevin wartosci  pracowniczych akcyjnego jednostek jednostek jednostki niekontrolujace
viny nominalnej stowarzyszonych  zagranicznych dominujacej
Stan na 01.01.2017 1016 (5) 87433 1394 - - 773 45 (32 699) 57 957 18934 76 891
Zysk (strata) netto - - - - - - - - (9 733) (9 733) (1443) (11176)
Inne dochody catkowite - - - - - - 109 264 - 373 44 417
Catkowite dochody ogétem - - - - - - 109 264 (9 733) (9 360) (1399) (10759)
Ujecie programu motywacyjnego - - - 1048 - - - - - 1048 - 1048
Transakcje WJednf)stkach zaleznych ) ) ) ) ) ) ) ) 14 525 14 525 6353 20878
bez utraty kontroli
Inne zmiany - - - - - - - - - - - -
Stan na 30.06.2017 1016 (5) 87433 2442 - - 882 309 (27 907) 64171 23 888 88 058

Pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 r. (dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czes¢.
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II.5 SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 01.01.2018
do 30.06.2018
(niebadane)

od 01.01.2017
do 30.06.2017
(niebadane)

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto za rok obrotowy (12 319) (11 828)
Korekty zysku brutto:
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych 883 875
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 737 185
(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych ujete w wyniku (800) (169)
(Zyski) / straty z inwestycji ujete w wyniku 448 (3)
Zmiana stanu rezerw (30) (3)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu S$wiadczen pracowniczych 487 105
Amortyzacja 715 501
Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych - -
Wycena programu motywacyjnego 507 1155
Rozliczenie dotacji (253) (139)
Inne korekty 264 -
Zmiany w kapitale obrotowym:
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci
2168 (3717)
Zmiana stanu zapasow 272 (676)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan 3748 950
Zaptacony podatek dochodowy (25) (8)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (3 199) (12772)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Wydatki z tytutu nabycia rzeczowych aktywow trwatych (112) (67)
Wydatki na pokrycie kosztéw prac rozwojowych (2 322) (5697)
Wydatki z tytutu nabycia pozostatych wartosci niematerialnych - (4)
Nabycie jednostek zaleznych, pomniejszone o przejete srodki pieniezne (5) -
Wptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych (2 940) -
Nabycie jednostek stowarzyszonych (2 276) (3 109)
Udzielone pozyczki - (230)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (7 656) (9 106)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Transakcje z podmiotami niekontrolujacymi bez utraty kontroli - 19 802
Wptywy z tytutu otrzymanych kredytow i pozyczek 6794 (240)
Wydatki z tytutu sptaty kredytéw i pozyczek (399) -
Wptywy z tytutu dotacji 1015 1393
Wydatki z tytutu zwrotu dotacji - (27)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 7410 20928
Przeptywy pieniezne netto razem (3 445) (950)
Zyski/(Straty) z réznic kursowych z tytutu wyceny srodkéw pienieznych iich
ekwiwalentéw 58 (46)
Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow (3387) (996)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 3699 9548
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 312 8552

- tym $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego

integralng czesc.
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1.6 INFORMACJA DODATKOWA DO SRODROCZNEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nota 1 Informacje ogdlne

Grupa Kapitatowa Adiuvo Investments (,,Grupa”, ,Grupa kapitatowa”) sktada sie ze spo6tki Adiuvo Investments S.A. (,,Spotka”,
,Jednostka dominujgca”, ,Spétka dominujgca”) i jej spotek zaleznych (patrz Nota 2).

Jednostka dominujgca Adiuvo Investments S.A. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 12 lipca 2012 r. (Rep A Nr
4933/2012). Pierwotna firma Jednostki dominujacej brzmiata Castine Investments Spétka Akcyjna. Uchwatg Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 3/22.07.2013 z dnia 22 lipca 2013 r. dokonano zmiany firmy na Adiuvo Investment
Spoétka Akcyjna. W 2015 r. zarejestrowano zmiany w statucie Jednostki dominujgcej przyjete uchwatg Zwyczajnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dn. 30 czerwca 2015 r., obejmujgce m.in. zmiane firmy spotki na Adiuvo Investments Spoétka
Akcyjna. Siedziba Spo6tki dominujacej miesci sie w Warszawie przy ul. Stominskiego 15 lok. 509.

Jednostka dominujaca jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000430513.

Jednostce dominujacej nadano numer statystyczny REGON 146271705.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowe] jest dziatalno$¢ w obszarze selekcji, rozwoju, finansowania
i komercjalizacji innowacyjnych projektéw biomedycznych na rynku miedzynarodowym. Dzieki zapewnieniu globalnej
ochrony witasnosci intelektualnej, potwierdzeniu dziatania (walidacji) technologii w badaniach naukowych (na ludziach i
zwierzetach) oraz pozyskiwaniu certyfikatéw dopuszczajacych produkty do obrotu w skali globalnej, Adiuvo Investments S.A.
jest w stanie komercjalizowac projekty w réznorodnym modelu biznesowym i w skali miedzynarodowe;j.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Jednostki dominujace;j jest:

e  dziatalnos$¢ trustdw, funduszdw i podobnych instytucji finansowych,

e  pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszy emerytalnych,

e dziatalnosc firm centralnych (head office) i holdingdw, z wytgczeniem holdingéw finansowych,
e  pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzagdzania,
e badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie biotechnologii.
Czas trwania Jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony. Grupa

wywiera znaczacy wptyw na Joint Polish Investment Fund CV z siedziba w Holandii (,JPIF”, ,Fundusz”), ktéry posiada
ograniczony 10-letni okres trwania.

Podmiotem dominujgcym spétki Adiuvo Investments S.A. jest Orenore Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Podmiotem
dominujgcym catej Grupy Orenore jest Orenore Investments Limited.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
integralng czesc. 12



Nota 2 Sktad Grupy Kapitatowej

Jednostki zalezne

W sktad Grupy na dzien bilansowy wchodzi Adiuvo Investments S.A. oraz nastepujace spotki zalezne:

Udziat w kapitale

Lp. Nazwa jednostki Siedziba Zakres dziatalnosci zaktadowym %
30.06.2018 31.12.2017
1 Adiuvo Investments Inc. USA Handel hurtowy i detaliczny 100% 100%
2 Adiuvo Management Sp. z 0.0. Warszawa Dziatalno$¢ zwigzana z zarzgdzaniem 100% 100%
3. Airway Medix S.A. (1) Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 42,66% 42,66%
4 Algaelabs Sp. z 0.0. Wroctaw Badania naukowe i prace rozwojowe 65,85% 65,85%
Badania naukowe i prace
5. Biovo Sp. z 0.0. Warszawa rozwojowe/ Doradztwo w zakresie 100% 100%
zarzadzania
6. Biovo Technologies Ltd (2) Izrael Badania naukowe i prace rozwojowe 42,66% 42,66%
7. Cambridge Chocolate Technologies Inc (3) USA Handel hurtowy i detaliczny 67,88% 67,88%
Badania naukowe i prace
8.  Cambridge Chocolate Technologies S.A. (3) Warszawa rozwojowe/ Handel hurtowy i 67,88% 67,88%
detaliczny
11. Cambridge Chocolate Technologies Ltd (3) Wielka Brytania Handel hurtowy i detaliczny 67,88% 67,88%
13. Cambridge Micelle Technology Inc (4) USA Handel hurtowy i detaliczny 95% 100%
14. (C:\)rocelle Cambridge Micelle Technology Ltd Wielka Brytania Handel hurtowy i detaliczny 95% 100%
15. Carocelle S.A. (4) Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 95% 100%
16. Endo Medical Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 100% 100%
17. GliaSp.zo.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 80% 80%
18. IMMD Sp. z o.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 50% 50%
19. Marmar Investment Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 100% 100%
Badania naukowe i prace
20. NutraSp.zo.o. Warszawa rozwojowe/ Dziatalnos$¢ firm 100% 100%
centralnych
Badania naukowe i prace
21. OryxPLSp.zo.0. Warszawa rozwojowe/ Handel hurtowy i 100% 100%
detaliczny
22. Peptaderm Sp.zo.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 75,91% 75,91%
23. Stokpl Sp. z 0.0. Biatystok Handel hurtowy i detaliczny 100% 100%

(1) Airway Medix S.A. jest jednostkq bezposrednio kontrolowangq przez Biovo Sp. z 0.0., ktéra posiada 39,23% udziatu w kapitale zaktadowym;
bezposredni udziat Adiuvo Investments w Airway Medix S.A. wynosi 3,43%.tqcznie bezposredni udziat Grupy w kapitale Airway Meedix S.A.
wynosi 42,66%. Ze wzgledu na to, iz Grupa nadal posiada najbardziej znaczqcy pakiet akcji i jednoczesnie wystepuje rozproszenie wtasnosci
oraz praw gtosu pozostatych akcjonariuszy, Grupa ocenia, iz sprawuje kontrole nad Airway Medix S.A.

(2) Biovo Technologies Ltd jest jednostkq bezposrednio kontrolowangq przez Airway Medix S.A., ktéra posiada 99,90% udziatu w kapitale
zaktadowym.

(3) Cambridge Chocolate Technologies S.A. jest jednostkq bezposrednio kontrolowangq przez Nutra Sp. z. o.0., ktéra posiada 67,88% udziatu
w kapitale zaktadowym. Cambridge Chocolate Technologies S.A. jest bezposrednim udziatowcem, posiadajgcym 100% udziatu w kapitale
zaktadowym Cambridge Chocolate Technologies Ltd oraz Cambridge Chocolate Technologies Inc.

(4) W przypadku Carocelle S.A. bezposrednim udziatowcem, posiadajgcym 95% udziatu w kapitale zaktadowym, jest spotka zalezna Nutra Sp.
z 0.0. Carocelle S. A. . posiada 100% udziatow w Carocelle Cambridge Micelle Technology Ltd. oraz Cambridge Micelle Technology Inc.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. oraz 31 grudnia 2017 r. udziat w ogdlnej liczbie gloséw posiadany przez Grupe w podmiotach
zaleznych byt réwny udziatowi Grupy w kapitale zaktadowym tych jednostek. Wszystkie spotki zalezne wchodzace w sktad
Grupy na dzien 30 czerwca 2018 r. oraz 31 grudnia 2017 r. podlegaty konsolidacji metoda petna.

Jednostki znajdujace sie pod znaczagcym wptywem Grupy
Oprécz powyzszych jednostek zaleznych Grupa wywiera znaczgcy wptyw na Joint Polish Investment Fund CV z siedzibg w

Holandii (,JPIF”, ,Fundusz”). Opis powigzan z Funduszem zamieszczono w ostatnim opublikowanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2017.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
integralng czesc. 13



Zmiany w sktadzie Grupy

Dnia 12 stycznia 2018 r. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w Carocelle S.A. o 5 294 akcje stanowigce
5% w kapitale wtasnym Carocelle S.A. Tym samym udziat GK Adiuvo w spoétkach: Carocelle S.A., Cambridge Micelle
Technology Inc oraz Carocelle Cambridge Micelle Technology Ltd na koniec czerwca 2018 roku spadt w poréwnaniu do 31
grudnia 2017 r. ze 100% do 95%.

Nota 3 Sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki dominujgcej

3.1 Zarzad

Na dzien sporzadzenia oraz na dziern publikacji niniejszego Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sktad Zarzadu Jednostki dominujacej przedstawiat sie nastepujgco:

- Marek Ortowski — Prezes Zarzadu,
- Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzadu.

Na dzien 31 grudnia 2017 r. sktad Zarzadu Spétki dominujacej przedstawiat sie nastepujgco:

- Marek Ortowski — Prezes Zarzadu,
- Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzadu.

W dniu 26 marca 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki dziatajac na podstawie § 14 ust. 2 lit. d_ oraz § 15 ust. 1 Statutu Spotki
powotata Pana Marka Ortowskiego oraz Panig Anne Aranowska-Bablok do Zarzadu Spoétki na kolejng piecioletnig kadencje
rozpoczynajaca sie dnia 1 stycznia 2018 r. i koriczacg z dniem 31 grudnia 2022 r.

Z zastrzezeniem powyzszego zdarzenia, w trakcie okresu objetego s$rédrocznym skroconym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, jak réwniez po dniu bilansowym nie miaty miejsca zmiany w skfadzie Zarzadu Spétki
dominujgcej.

3.2 Rada Nadzorcza

Na dzien sporzadzenia oraz na dziern publikacji niniejszego Srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sktad Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej przedstawiat sie nastepujgco:

- Tomasz Poninski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Wojciech Napidérkowski — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Pawet Nauman - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Laskowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Dariusz Zimny - Cztonek Rady Nadzorczej.

Na dziert 31 grudnia 2017 r. sktad Rady Nadzorczej Spétki dominujacej przedstawiat sie nastepujaco:

- Tomasz Poninski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Wojciech Napiérkowski — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Pawet Nauman - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Laskowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Dariusz Zimny - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W trakcie okresu objetego $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, jak réwniez po dniu
bilansowym nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki dominujacej.

Nota 4 Podpisanie srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe (skonsolidowane sprawozdanie finansowe) nie podlega
zatwierdzeniu przez organ zatwierdzajacy zgodnie z art. 53 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 r. Srédroczne
skrécone skonsolidowane sprawozdania finansowe podpisuje kierownik jednostki, tj. Zarzad Adiuvo Investments S.A. oraz w
przypadku wyznaczenia, osoba, ktorej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych. Niniejsze $rédroczne skrécone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane w dniu 30 wrzesnia 2018 r.

Nota 5 Zasady przyjete przy sporzadzaniu srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

5.1 Podstawa sporzadzenia srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 ,,Srédroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa”. Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy obejmuje okres od
1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. oraz dane poréwnywalne obejmujgce okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r.,, a w
przypadku sprawozdania z sytuacji finansowej — na dzien 31 grudnia 2017 r.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich informacji, ktére ujawniane sg w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym zgodnie z MSSF. Niniejsze $rddroczne skrécone

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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skonsolidowane sprawozdanie finansowe nalezy czytaé facznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy
Kapitatowej za rok 2017.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego,
z wyjatkiem tych instrumentow finansowych, ktore sg wyceniane wedtug wartosci godziwej. Na dzien bilansowy nie wystgpity
aktywa i zobowigzania, ktore sg wyceniane wedtug wartosci godziwej.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien podpisania niniejszego
Srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci
wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez spotki Grupy.

5.2 Zatozenia dot. kontynuac;ji dziatalnosci

W zwigzku z faktem, iz strategig Grupy nie jest generowanie srodkow pienieznych z biezacej sprzedazy rozwijanych
produktéw pozwalajgcych na petne pokrycie kosztéw operacyjnych Grupy, Emitent identyfikuje potencjalne ryzyko ptynnosci
rozumiane jako brak wystarczajgcej ilosci sSrodkéw pienieznych lub aktywdéw ptynnych pozwalajacych na kontynuowanie
dziatalnosci. Ze wzgledu na okolicznosci opisane ponizej, ryzyko takie zostato jednak ocenione przez Zarzad Jednostki
dominujgcej jako niewielkie.

W wykonaniu jednej z ww. uchwat NWZ Spétki z 20 sierpnia 2018 roku po dniu bilansowym zostata rozpoczeta oferta
prywatna zwigzana z emisjg akcji serii O. W oparciu o wyniki zakoriczonego w dniu 27 wrzesnia 2018 r. procesu budowania
ksiegi popytu, dziatajgc na podstawie upowaznienia zawartego w §3 ust. 8 lit. a) uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spatki z dnia 20 sierpnia 2018 roku Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji serii
O w wysokosci 10,00 zt za kazdg akcje. W dniu 28 wrzesnia 2018 roku Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata wniosek
Zarzadu Spotki odnosnie ustalenia ceny emisyjnej akcji serii O w wysokosci 10,00 zt za kazda akcje. Na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania proces pozyskania srodkow z ww. emisji akcji pozostaje w toku — zgodnie z intencjg przydziat akcji
opisanej powyzej emisji nastgpi po dniu publikacji niniejszego sprawozdania.

Srodki, ktére zostang pozyskane z emisji serii O zostang wykorzystane na finansowanie biezacej dziatalnoéci w tym jako
zabezpieczenie zrédet finansowania realizacji projektow rozwijanych przez poszczegdlne spotki zalezne w ramach strategii
Spotki.

Niezaleznie od powyzszego Emitent zwraca uwage na mozliwos¢ pozyskania dodatkowych srodkéw finansowych w zwigzku
z emisjg akcji serii P w sprawie ktérej NWZ Spétki podjeto decyzje réwniez w dniu 20 sierpnia 2018 roku. Mozliwosé
pozyskania Srodkow z emisji akcji serii P stanowi dodatkowe Zrédto, ktére moze zostac elastycznie wykorzystane w przysztosci
w zaleznosci od dtugoterminowych potrzeb finansowych oraz zainteresowania ze strony potencjalnych inwestoréw.

W ramach dywersyfikacji Zrédet finansowania Spétka prowadzi réwniez zapowiedziane dziatania w zakresie pozyskania
srodkéw z wykorzystaniem finansowania dtuznego, przy czym do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania zadne
deklaracje odnosnie mozliwosci zaangazowania finansowego w takiej formule nie zostaty podjete.

Niezaleznie od powyzszego spoétka zalezna Airway Medix S.A. pozyskata srodki finansowe w postaci kredytu bankowego
(dyskonto wierzytelnosci).

Pozyskane finansowanie wraz przeptywami realizowanymi w zwigzku z wykonaniem umowy produkcyjnej dla Teleflex Inc,
pozwoli na finansowanie sredniookresowej dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

W zwigzku z powyzszym, Zarzad Emitenta szacuje, ze pozyskane srodki pieniezne w Airway Medix oraz planowane wptywy z
podniesienia kapitatu w Jednostce dominujacej opisane powyzej zapewnia Srodki pieniezne niezbedne do funkcjonowania
Grupy co najmniej przez kolejne 12 miesiecy.

5.3 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze skrocone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych (PLN). Polski
ztoty jest walutg funkcjonalng i sprawozdawczg Grupy Kapitatowej. Dane w sprawozdaniach finansowych zostaty wykazane
w tysigcach ztotych, chyba ze w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadnoscia.

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j:

Kurs na dzien Kurs na dzien Kurs sredni w okresie Kurs sredni w okresie
wzt 30.06.2018 31.12.2017 01.01 - 30.06.2018 01.01 - 30.06.2017
EUR 4,3616 4,1709 4,2201 4,2706
usbD 3,744 3,4813 3,4872 3,9473
GBP 4,927 4,7001 4,7965 4,9632
LS 1,0255 1,0047 0,9913 1,0775

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Niektére dane finansowe zawarte w niniejszym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
zostaty zaokraglone. Z tego powodu w niektérych przedstawionych w sprawozdaniu tabelach suma kwot w danej kolumnie
lub wierszu moze réznic sie nieznacznie od wartosci tgcznej podanej dla danej kolumny lub wiersza.

5.4 Polityka rachunkowosci

Niniejsze Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadami
rachunkowosci, ktdre zostaty zaprezentowane w ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok
zakonczony 31 grudnia 2017 roku, z wyjgtkiem zastosowania nowych lub zmienionych standardéw oraz interpretacji
obowigzujgcych dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 r.

Zastosowano takie same zasady dla okresu biezacego i poréwnywalnego za wyjatkiem zmian wprowadzonych przez MSSF 9
i MSSF 15 obowigzujgce od 1 stycznia 2018 r. Szczegdtowy opis zasad rachunkowosci przyjetych przez Grupe Kapitatowa
zostat przedstawiony w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments za 2017 r.

Zmiany wynikajace ze zmian MSSF

Od 1 stycznia 2018 r. obowigzujg nastepujgce nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje wydane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowe;.

e  MSSF 9 Instrumenty finansowe

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 24 lipca 2014 roku i roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej. Celem standardu jest uporzgdkowanie klasyfikacji aktywdow
finansowych oraz wprowadzenie jednolitych zasad podejscia do oceny utraty wartosci dotyczacych wszystkich instrumentéw
finansowych. Standard wprowadza réwniez nowy model rachunkowosci zabezpieczen w celu ujednolicenia zasad ujmowania
w sprawozdaniach finansowych informacji o zarzagdzaniu ryzykiem.

e  Woptyw zastosowania MSSF 9

Grupa zastosowata nowy standard od 1 stycznia 2018 roku, bez przeksztatcania danych poréwnawczych, co oznacza, ze dane
za rok 2017 oraz 2018 nie sg ze sobg poréwnywalne, natomiast korekty zwigzane z dostosowaniem do MSSF zostaty
wprowadzone na dzien 1 stycznia 2018 r. z odniesieniem wptywu na kapitat wtasny.

e  MSSF 15 Przychody z umoéw z klientami

Nowy ujednolicony standard zostat opublikowany w dniu 28 maja 2014 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdZniej i dozwolone jest jego wczesniejsze zastosowanie. Standard ustanawia
jednolite ramy ujmowania przychodéw i zawiera zasady, ktore zastgpia wiekszos¢ szczegétowych wytycznych w zakresie
ujmowania przychoddéw istniejgcych obecnie w MSSF, w szczegdlnosci, w MSR 18 Przychody, MSR 11 Umowy o ustuge
budowlang oraz zwigzanych z nimi interpretacjach.

e  Wptyw zastosowania MSSF 15

Grupa zastosowata nowy standard od 1 stycznia 2018 roku, bez przeksztatcania danych poréwnawczych, co oznacza, ze dane
za rok 2017 oraz 2018 nie s3 ze sobg poréwnywalne, natomiast korekty zwigzane z dostosowaniem do MSSF zostaty
wprowadzone na dzien 1 stycznia 2018 r. z odniesieniem wptywu na kapitat wiasny.

e Doprecyzowanie zapisow MSSF 15: Przychody z umoéw z klientami

Doprecyzowanie zapisow MSSF 15 zostato opublikowane w dniu 12 kwietnia 2016 roku i ma ono zastosowanie do okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdiniej (zgodnie z datg rozpoczecia obowigzywania catego
standardu). Celem zmian w standardzie byto wyjasnienie watpliwosci pojawiajacych sie w trakcie analiz przedwdrozeniowych
odnosnie: identyfikacji zobowigzania do spetnienia $wiadczenia (performance obligation), wytycznych stosowania standardu
w kwestii identyfikacji zleceniodawcy/agenta oraz przychoddw z licencji dotyczacych wtasnosci intelektualnej, czy wreszcie
okresy przejsciowego przy pierwszym zastosowaniu nowego standardu.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

e  Zmiany w MSSF 2: Klasyfikacja i wycena transakcji ptatnosci na bazie akcji

Zmiany w MSSF 2 zostaty opublikowane w dniu 20 czerwca 2016 roku i majg one zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej. Celem zmian w standardzie byto doprecyzowanie sposobu ujmowania
niektorych rodzajow transakcji ptatnosci na bazie akgji.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

e  Zmiany w MSSF 4: Zastosowanie MSSF 9 “Instrumenty finansowe” w MSSF 4 “Umowy ubezpieczeniowe”
opublikowane w dniu 12 wrzesnia 2016 roku.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
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e  KIMSF 22 Transakcje w walucie obcej a wynagrodzenie zaliczkowe

Nowa interpretacja zostata opublikowana w dniu 8 grudnia 2016 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej. Celem interpretacji jest wskazanie w jaki sposéb okresli¢ date
transakcji dla celow ustalenia wtasciwego kursu (do przeliczen) transakcji zawartej w walucie obcej w sytuacji, gdy jednostka
ptaci lub otrzymuje zaliczke w walucie obce;j.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

e Zmiana w MSR 40 Przeniesienie nieruchomosci inwestycyjnych

Zmiana w MSR 40 zostata opublikowana w dniu 8 grudnia 2016 roku i ma zastosowanie do okresow rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej. Jej celem jest doprecyzowanie, ze przeniesienie nieruchomosci z lub
do nieruchomosci inwestycyjnych moze nastgpi¢ wtedy, i tylko wtedy, gdy nastgpita zamiana sposobu uzytkowania
nieruchomosci.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe.

e  Zmiany wprowadzone samodzielnie przez Grupe

Grupa nie dokonata korekty prezentacyjnej danych poréwnywalnych.
e Standardy nieobowigzujgce (nowe standardy i interpretacje)

W niniejszym sprawozdaniu finansowym Grupa nie zdecydowata o wczesniejszym zastosowaniu opublikowanych
standardoéw lub interpretacji przed ich datg wejscia w zycie.

Nastepujace standardy i interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszly jeszcze w zycie na dzien
bilansowy:

e MSSF 14 Regulatory Deferral Accounts

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 30 stycznia 2014 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej. Nowy standard ma charakter przejSciowy w zwigzku z toczacymi sie pracami RMSR nad
uregulowaniem sposobu rozliczania operacji w warunkach regulacji cen. Standard wprowadza zasady ujmowania aktywow i
zobowigzan powstatych w zwigzku z transakcjami o cenach regulowanych w przypadku gdy jednostka podejmie decyzje o
przejsciu na MSSF.

Grupa zastosuje nowy standard nie wczesniej niz z dniem ustalonym przez Unie Europejskg jako data wejscia w zycie tego
standardu. Ze wzgledu na przejSciowy charakter standardu Komisja Europejska postanowita nie rozpoczyna¢ formalnej
procedury zatwierdzenia standardu i poczekaé¢ na docelowy standard.

Zastosowanie zmienionego standardu nie bedzie miato wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

e MSSF 16 Leasing

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 13 stycznia 2016 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej i dozwolone jest jego wczesniejsze zastosowanie (ale pod warunkiem réwnoczesnego
zastosowania MSSF 15). Standard zastepuje dotychczasowe regulacje dotyczace leasingu (m.in. MSR 17) i diametralnie
zmienia podejscie do uméw leasingowych o réznym charakterze, nakazujgc leasingobiorcg wykazywanie w bilansach
aktywow i zobowigzan z tytutu zawartych umoéw leasingowych, niezaleznie od ich rodzaju.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wptywu
zastosowania nowego standardu. Grupa rozpoczeta analize skutkéw wdrozenia nowego standardu.

e  MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 18 maja 2017 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2021 roku lub pdzniej. Dozwolone jest jego wczesniejsze zastosowanie (pod warunkiem réwnoczesnego
zastosowania MSSF 15 i MSSF 9). Standard zastepuje dotychczasowe regulacje dotyczace umow ubezpieczeniowych (MSSF
4).

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wptywu
zastosowania nowego standardu.

e Zmiany do MSSF 10 i MSR 28: Sprzedaz lub wniesienie aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostka
stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzigciem

Zmiany w MSSF 10 i MSR 28 zostaty opublikowane w dniu 11 wrzesnia 2014 roku i majg zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej (termin wejscia w zycie obecnie zostat odroczony bez wskazania daty
poczatkowej). Zmiany doprecyzowuja rachunkowosé transakcji, w ktorych jednostka dominujgca traci kontrole nad jednostka

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
integralng czesc. 17



zalezng, ktdéra nie stanowi ,biznesu” zgodnie z definicja okreslong w MSSF 3 , Pofaczenia jednostek”, w drodze sprzedazy
wszystkich lub czesci udziatébw w tej jednostce zaleznej do jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia
ujmowanego metoda praw wiasnosci.

Grupa zastosuje zmiany w standardach nie wczesniej niz z dniem ustalonym przez Unie Europejska jako data wejscia w zycie
tego standardu. Aktualnie Komisja Europejska postanowita odroczy¢é formalng procedure zatwierdzenia zmienionych
standarddw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wptywu
zastosowania nowego standardu.

e  KIMSF 23 Niepewnos¢ w zakresie sposobéw ujmowania podatku dochodowego

Nowa interpretacja zostata opublikowana w dniu 7 czerwca 2017 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub podziniej. Celem interpretacji jest wskazanie w jaki sposob uja¢ w
sprawozdaniach finansowych podatek dochodowy w przypadkach, gdy istniejace przepisy podatkowe moga pozostawiaé
pole do interpretacji i réznicy zdan pomiedzy jednostka i organami podatkowymi.

Grupa zastosuje nowa interpretacje od 1 stycznia 2019 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wptywu
zastosowania nowej interpretacji.

e Zmiana w MSSF 9: Przedptaty z ujemng rekompensatg

Zmiana w MSSF 9 zostata opublikowana w dniu 12 pazdziernika 2017 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej. Jej celem jest wskazanie zasad wyceny dla aktywow finansowych,
ktére mogg zostac sptacone wczesniej na podstawie warunkéw umownych i, formalnie, mogtyby nie spetnia¢ wymogow testu
,ptatnos¢ wytacznie kapitatu i odsetek”, co wykluczatoby ich wycene w zamortyzowanym koszcie lub w wartosci godziwej
przez inne catkowite dochody.

Grupa zastosuje zmieniony standard od 1 stycznia 2019.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie bedzie miato wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

e  Zmiana w MSR 28: Dtugoterminowe udziaty w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach

Zmiana w MSR 28 zostata opublikowana w dniu 12 pazdziernika 2017 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pézniej. Jej celem jest wskazanie zasad wyceny dla udziatéw w jednostkach
stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach w sytuacji, gdy nie sa one wyceniane metoda praw wtasnosci.

Grupa zastosuje zmieniony standard od 1 stycznia 2019.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie bedzie miato wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

e Zmiany do réinych standardéw wynikajace z corocznego przegladu Miedzynarodowych Standardéow
Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements 2015-2017)

W dniu 12 grudnia 2017 roku w wyniku dokonanego przegladu MSSF wprowadzono drobne poprawki do nastepujacych
standarddw:

- MSSF 3 Potqczenia jednostek, w zakresie doprecyzowania, ze w momencie objecia kontroli jednostka ponownie wycenia
posiadane udziaty we wspélnym dziataniu,

- MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne, w zakresie doprecyzowania, ze w momencie objecia wspétkontroli jednostka nie
wycenia ponownie posiadanych udziatéw we wspdélnym dziataniu,

- MSR 12 Podatek dochodowy, wskazujac, ze wszelkie podatkowe konsekwencje wyptat dywidend nalezy ujmowac w taki
sam sposob,

- MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego, nakazujac zaliczaé do zrédet finansowania o charakterze ogdélnym réwniez te
kredyty i pozyczki, ktére pierwotnie stuzyty finansowaniu powstajgcych aktywéw — od momentu, gdy aktywa sg gotowe do
wykorzystania zgodnie z zamierzonym celem (uzytkowanie lub sprzedaz).

Majg one zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej.

Grupa zastosuje zmienione standardy od 1 stycznia 2019.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie bedzie miato wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

e  Zmiany w MSR 19: Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie programu

Zmiany w MSR 19 zostaty opublikowana w dniu 7 lutego 2018 roku i majg zastosowanie do okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej. Zmiany dotyczg sposobu ponownej wyceny programoéow
zdefiniowanych swiadczen w przypadku, gdy ulegajg one zmianie. Zmiany w standardzie oznaczajg, ze w przypadku ponownej
wyceny aktywa/zobowigzania netto z tytutu danego programu nalezy zastosowac zaktualizowane zatozenia w celu okreslenia
biezgcego kosztu zatrudnienia i kosztéw odsetek dla okreséw po zmianie programu. Do tej pory, MSR 19 tego nie wyjasniat
precyzyjnie.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Grupa zastosuje zmienione standardy od 1 stycznia 2019.

Grupa ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie bedzie miato wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdéznig sie obecnie w znaczacy sposdb od regulacji przyjetych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standarddw, interpretacji oraz zmian do
nich, ktére na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji nie zostaty jeszcze przyjete
do stosowania przez UE:

e MSSF 14 Regulatory Deferral Accounts opublikowany w dniu 30 stycznia 2014 roku,
e  MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe, opublikowany w dniu 18 maja 2017,

e Zmiany w MSSF 10 i MSR 28: Sprzedaz lub wniesienie aktywdéw pomiedzy inwestorem a jego jednostkg
stowarzyszonq lub wspdélnym przedsiewzieciem opublikowane w dniu 11 wrzesnia 2014 roku,

e Zmiany w MSSF 2: Klasyfikacja i wycena transakcji ptatnosci na bazie akcji opublikowane w dniu 20 czerwca 2016
roku,

. KIMSF 22 Transakcje w walucie obcej a wynagrodzenie zaliczkowe, opublikowana w dniu 8 grudnia 2016 r.,

e Zmiana w MSR 40 Przeniesienie nieruchomosci inwestycyjnych, opublikowana w dniu 8 grudnia 2016 r.

e KIMSF 23 Niepewnos¢ w zakresie sposobéw ujmowania podatku dochodowego, opublikowana 7 czerwca 2017 r.,
e  Zmiany do MSSF 9 Funkcje przedptaty z ujemng rekompensatq, opublikowane 12 pazdziernika 2017 r.,

e Zmiany do MSR 28 Dfugoterminowe udziaty w spétkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach,
opublikowane 12 pazdziernika 2017 r.

e Zmiany do rdéznych standardéw wynikajace z corocznego przeglagdu Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements 2015-2017) opublikowane w dniu 12 grudnia 2017 r.,

e Zmiany w MSR 19: Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie programu opublikowane w dniu 7 lutego 2018 r.

5.5 Niepewnos¢ szacunkdw

Przy sporzadzaniu s$rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spétki dominujacej
kieruje sie osgdem przy dokonywaniu licznych szacunkéw i zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci
oraz prezentowane wartosci aktywow, zobowigzan, przychoddéw oraz kosztow. Faktycznie zrealizowane wartosci moga réznié¢
sie od szacowanych przez Zarzad.

W niniejszym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, dokonane przez Zarzad istotne osgdy
w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i gtéwne zrdédta szacowania niepewnosci byty takie same jak
zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2017 rok w nocie 5.6.

Nota 6 Korekty btedéw oraz zmiana zasad rachunkowosci

W okresie objetym niniejszym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupa nie dokonata
korekty wczesniej opublikowanych sprawozdan finansowych. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany stosowanych
zasad rachunkowosci, z wyjgtkiem zastosowania zmian standardéw oraz nowych interpretacji obowigzujacych dla okreséw
rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2018 r. Zmiany te dotyczyty standardéw MSSF 9 oraz MSSF 15. Szczegdty dotyczgce zmian
i ich wptyw na sprawozdanie finansowe przedstawiono ponizej.

MSSF 9 Instrumenty finansowe

Wycena aktywdw i zobowigzan finansowych

0Od 1 stycznia 2018, Grupa kwalifikuje aktywa finansowe do jednej z kategorii:
- wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,

- wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody,

- wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

- instrumenty finansowe zabezpieczajace.

Grupa klasyfikuje dtuzne aktywa finansowe do odpowiedniej kategorii w zaleznosci od modelu biznesowego zarzadzania
aktywami finansowymi oraz od charakterystyki umownych przeptywéw pienieznych dla danego sktadnika aktywdw
finansowych.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Grupa jako aktywa wyceniane w zamortyzowanym koszcie klasyfikuje naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki udzielone,
pozostate naleznosci finansowe oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Na date bilansowa spotka nie posiadata zabezpieczajacych instrumentéw finansowych oraz nie stosuje rachunkowosci
zabezpieczen.

Grupa klasyfikuje instrumenty kapitatowe, tj. akcje i udzialy w jednostkach pozostatych, do kategorii instrumentéw
finansowych wycenianych wg. zamortyzowanego kosztu.

Grupa kwalifikuje zobowigzania finansowe do jednej z kategorii:
- wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,

- wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

- instrumenty finansowe zabezpieczajace.

Wycena aktywow finansowych wedtug zamortyzowanego kosztu

Grupa do wyceny aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie stosuje metode efektywnej stopy
procentowej. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug po poczatkowym ujeciu wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu
przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci, przy czym
naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci ponizej 12 miesiecy od dnia powstania (tj. niezawierajgce elementu
finansowania) i nieprzekazywane do faktoringu, nie podlegajg dyskontowaniu i s wyceniane w wartosci nominalnej.

Wycena aktywdw finansowych wedtug wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody

Zyski i straty na sktadniku aktywéw finansowych stanowigcym instrument kapitatowy, dla ktérego zastosowano opcje wyceny
do wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody ujmuje sie w pozostatych catkowitych dochodach, za wyjgtkiem
przychoddéw z tytutu otrzymanych dywidend.

Wycena aktywdw finansowych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy

Zyski lub straty wynikajgce z wyceny sktadnika aktywow finansowych, kwalifikowanego jako wyceniany wedtug wartosci
godziwej przez wynik finansowy, ujmuje sie w wyniku finansowym w okresie, w ktorym powstaty. Zyski lub straty wynikajgce
z wyceny pozycji wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy obejmujg réwniez przychody z tytutu odsetek i
dywidendy.

W niniejszym sprawozdaniu finansowy Grupa nie zidentyfikowata innych aktywow i zobowigzan finansowych niz ujmowane
na bilansie metodg zamortyzowanego kosztu.

Utrata wartosci aktywdw finansowych

MSSF 9 wprowadza nowe podejscie do szacowania utraty wartosci aktywdéw finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu lub w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (za wyjatkiem inwestycji w aktywa
kapitatowe oraz aktywa kontraktowe). Model utraty wartosci bazuje na kalkulacji strat oczekiwanych w odréznieniu od
stosowanego modelu wynikajacego z MSR 39, ktdéry bazowat na koncepcji strat poniesionych. Najistotniejszg pozycja
aktywow finansowych w sprawozdaniu finansowym Spoétki, ktéra podlega nowym zasadom kalkulacji oczekiwanych strat
kredytowych sg naleznosci handlowe z tytutu dostaw i ustug.

Grupa stosuje nastepujace uproszczony model wyznaczania odpisdw z tytutu utraty wartosci.
- model ogdlny (podstawowy),
- model uproszczony.

Model ogdlny jest stosowany przez Grupe dla aktywdw finansowych wycenianych wg zamortyzowanego kosztu —innych, niz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz dla aktywdéw wycenianych do wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.

W modelu ogdélnym Grupa monitoruje zmiany poziomu ryzyka kredytowego zwigzanego z danym sktadnikiem aktywoéw
finansowych oraz klasyfikuje aktywa finansowe do jednego z trzech etapdw wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci w
oparciu o obserwacje zmiany poziomu ryzyka kredytowego w stosunku do poczagtkowego ujecia instrumentu.

W zaleznosci od zaklasyfikowania do poszczegdlnych etapow, odpis z tytutu utraty wartosci jest szacowany w horyzoncie 12-
miesiecy (etap 1) lub w horyzoncie zycia instrumentu (etap 2 oraz etap 3).

Na kazdy dzien konczacy okres sprawozdawczy Grupa dokonuje analizy wystgpienia przestanek skutkujgcych
zaklasyfikowaniem aktywoéw finansowych do poszczegdlnych etapéw wyznaczania odpisu z tytutu utraty wartosci. Przestanki
moga obejmowac m.in. zmiany ratingu dtuznika, powazne problemy finansowe dtuznika, wystapienie istotnej niekorzystnej
zmiany w jego Srodowisku ekonomicznym, prawnym lub rynkowym.

Dla celdw oszacowania oczekiwanej straty kredytowej Grupa wykorzystuje poziomy prawdopodobiernstwa niewyptacalnosci
na bazie rynkowych kwotowan kredytowych instrumentéw pochodnych, dla podmiotéw o danym ratingu i z danego sektora.

Grupa uwzglednia informacje dotyczace przysztosci w stosowanych parametrach modelu szacowania strat oczekiwanych
poprzez kalkulacje parametréw prawdopodobieristwa niewyptacalnosci w oparciu o biezgce kwotowania rynkowe.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Oczekiwana strata kredytowa jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz jest
aktualizowana na kazdy kolejny dzier kornczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci dni przeterminowania danej
naleznosci.

Model uproszczony jest stosowany przez Grupe dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Dla celéw oszacowania oczekiwanej straty kredytowej Grupa wykorzystuje matryce rezerw oszacowang na podstawie
szacunkow zarzadu dotyczacych prawdopodobieristwa braku sptaty naleznosci.

Do kalkulacji oczekiwanej straty kredytowej Grupa wyznacza parametr prawdopodobienstwa niesciggalnosci naleznosci
oszacowany jakosciowo na podstawie klasyfikacji danego aktywa do jednej z pieciu grup. Szczegdty dotyczace oszacowanego
prawdopodobienstwa oraz charakterystyk poszczegdlnych grup aktywow przedstawiono ponizej.

Oczekiwana strata kredytowa jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz jest
aktualizowana na kazdy kolejny dzien konczacy okres sprawozdawczy, w zaleznosci od ilosci dni przeterminowania danej
naleznosci.

Wptyw zastosowania MSSF 9

Po dokonaniu Testu Kredytu i Odsetek (ang. SPPI) nie zidentyfikowano istotnych réznic w zakresie wyceny aktywoéw i
zobowigzan finansowych wzgledem ich wartosci bilansowej.

W odniesieniu do naleznosci handlowych przeprowadzono analize z wykorzystaniem macierzy prawdopodobienstwa.
Naleznosci przyporzadkowano do grup, ktorym przypisano prawdopodobienstwo braku sptaty. Ze wzgledu na krotki okres
wspotpracy pomiedzy Grupg a kontrahentami, oceny prawdopodobienstwa braku ptatnosci dokonano na podstawie krotkiej
historii dotychczasowych sptat naleznosci tagcznie z subiektywna oceng kontrahentéw dokonang przez Zarzad Jednostki
dominujace;j.

W oparciu o analize, naleznosci alokowano do czterech grup: (i) brak ryzyka braku sptaty w stosunku takich duzych
podmiotéw miedzynarodowych o ustalonej historii ptatnosci. Do grupy tej zakwalifikowano kontrahentow zagranicznych
spotek zaleinych oraz spétke Teleflex Inc. (ii) bardzo niskie ryzyko braku sptaty naleznosci wynoszace 5%. Do tej grupy
kontrahentéw zaliczono dystrybutoréw, z ktérymi Grupa posiada najdtuzsze relacje oraz w przypadku ktérych nie wystgpity
historycznie problemy z ptatnoscia, (iii) niskie ryzyko barku sptaty naleznosci wynoszace 10% zostato zastosowane dla
kontrahentéw o krétszej historii wspotpracy, w przypadku ktérych nie wystgpity historyczne problemy z ptatnosciami, (iv)
istotne ryzyko sptaty naleznosci wynoszgce 50% zostato alokowane do pozostatych kontrahentéw.

Dla celéw oszacowania oczekiwanej straty kredytowej dla pozyczek udzielonych przez Adiuvo Invesmtents podmiotom
zlaznym, w przygotowaniu jednostkow sprawozdania finansowego, wykorzystuje poziomy prawdopodobienstwa
niewyptacalnosci oszacowane jakosciowo na podstawie klasyfikacji danego instrumentu do jednej z trzech grup: (i) pozyczki
udzielone spokom, ktdre zaprzestaty realizowania projektu ze wzgledu na niepowodzenie technizne — w takim przypadku
zastosowano 100% utrate wartosci intrumentu finansowego, (ii) pozyczki udzielone spétkom rozwijajgcym technologie o
istotnym prawdpodobienstwie niepowodzenia technicznego (Peptaderm, Glia) — w takim przypadku oszacowano istotne,
50% prawdopodobienstwo niewyptacalnosci, (iii) pozyczki udzielone spdtkom aktywnie komercjalizujgcym rozwijane
projekty — w takim przypadku oszacowane niskie 10% prawdopodobienstwo. Ze wzgledu na brak danych ilosciowych
dotyczacym niewyptacalnosci spotka zdecydowata sie powigza¢ odpisy z ryzykiem komercyjnego niepowodzenia danej
technologii. Zastosowano 100% dla spotek, w ktérych technologia nie przyniesie przeptywdw pienieznych, 50% dla spdtek na
wczesnym etapie rozwoju (Glia) oraz spétek wymagajacych badan klinicznych w celu potwierdzenia skutecznosci ich dziatania
(Peptaderm), 10% dla spétek ktorych produkty posiadajg potwierdzone dziatanie i ktére wprowadzane sg na rynek. Wartosé
odpisu wartosci udzielony przez Jednostke dominujgca pozyczek, w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wyniosta 16,7
min zt.

Powyisze prawdopodobienstwa zostaty oszacowane na podstawie analizy jakosciowe] przeprowadzone] przez Zarzad
Jednostki dominujacej. Ze wzgledu na stosunkowo, krétki okres wspotpracy z poszczegdlnymi kontrahentami, Zarzad nie
dysponuje danymi statystycznymi mogacymi by¢ podstawg ilosciowych szacunkéw prawdopodobieristwa braku sptaty.

W oparciu o powyzsze zasady oszacowano korekte naleznosci handlowych oraz zyskow zatrzymanych. Grupa skorzystata z
mozliwosci przewidzianej w MSSF 9 i nie przeksztatcita danych dotyczgcych wczesniejszych okreséw. Réznica pomiedzy
wczesniejszg wartoscig bilansowa, a nowg wartoscia bilansowa wyceniong na dzien 1 stycznia 2018 roku (478 tys. zt) zostata
rozpoznana jako obnizenie zyskdw zatrzymanych na dzien 1 stycznia 2018 roku (efekt netto zawierajacy wptyw podatku
odroczonego wyniost 387 tys. zt). Dodatkowy koszt zwigzany z utratg wartosci naleznosci w niniejszym skonoslidowanym
sprawozdaniu finansowym wynidst 74 tys. PLN.

W odniesieniu do depozytéw i lokat w bankach komercyjnych z powodu wysokiej wiarygodnosci bankéw wspotpracujgcych
z Grupg wptyw wdrozenia MSSF 9 oszacowano jako niematerialny z perspektywy sprawozdania finansowego.

Ponadto, MSSF 9 wprowadzit rowniez zmiane w MSR 1, zgodnie z ktdrg od 1 stycznia 2018 roku wymagana jest prezentacja
straty z tytutu utraty wartosci (w tym odwrdcenia strat lub zyskow z tytutu utraty wartosci) jako oddzielnej linii w rachunku
zyskow i strat.

MSSF 15 Przychodu z uméw z klientami
Spotka stosuje zasady MSSF 15 z uwzglednieniem modelu 5 krokéw w odniesieniu do portfela umoéw (lub zobowigzan do
wykonania $wiadczenia) o podobnych cechach, jesli jednostka racjonalnie oczekuje, iz wptyw na sprawozdanie finansowe

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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zastosowania ponizszych zasad nie bedzie istotnie réznit sie od zastosowania ponizszych zasad w stosunku do pojedynczych
umow (lub zobowigzan do wykonania swiadczenia).

Wymogi identyfikacji umowy z klientem

Umowa z klientem spetnia swoja definicje, gdy zostang spetnione wszystkie nastepujace kryteria: strony umowy zawarty
umowe i sg zobowigzane do wykonania swoich obowigzkéw; Spétka jest w stanie zidentyfikowaé prawa kazdej ze stron
dotyczace dobr lub ustug, ktére majq zostaé przekazane; Spétka jest w stanie zidentyfikowaé warunki ptatnosci za dobra lub
ustugi, ktére majg zosta¢ przekazane; umowa ma tres¢ ekonomiczng oraz jest prawdopodobne, ze Spoétka otrzyma
wynagrodzenie, ktdre bedzie jej przystugiwato w zamian za dobra lub ustugi, ktdre zostang przekazane klientowi.

Identyfikacja zobowigzan do wykonania $wiadczenia

W momencie zawarcia umowy Spoétka dokonuje oceny débr lub ustug przyrzeczonych w umowie z klientem i identyfikuje
jako zobowigzanie do wykonania Swiadczenia kazde przyrzeczenie do przekazania na rzecz klienta: dobra lub ustugi (lub
pakietu dobr lub ustug), ktére mozna wyodrebni¢ lub grupy odrebnych débr lub ustug, ktére sg zasadniczo takie same i w
przypadku ktorych przekazanie na rzecz klienta ma taki sam charakter.

Okreslenie ceny transakcyjnej

W celu ustalenia ceny transakcyjnej Spétka uwzglednia warunki umowy oraz stosowane przez nig zwyczajowe praktyki
handlowe. Cena transakcyjna to kwota wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem Spotki — bedzie jej przystugiwaé w
zamian za przekazanie przyrzeczonych doébr lub ustug na rzecz klienta, z wytgczeniem kwot pobranych w imieniu oséb trzecich
(na przyktad niektorych podatkdw od sprzedazy, optaty paliwowej, akcyzy). Wynagrodzenie okreslone w umowie z klientem
moze obejmowac kwoty state, kwoty zmienne lub oba te rodzaje kwot.

Do oszacowania wynagrodzenia zmiennego Spotka zdecydowata o zastosowaniu metody wartosci najbardziej
prawdopodobnej dla kontraktéw z jednym progiem wartosciowym oraz metody wartosci oczekiwanej dla kontraktéw, w
ktorych wystepuje wiecej progéw wartosciowych, od ktorych przyznawany jest klientowi rabat.

Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegdlnych zobowigzan do wykonania $wiadczenia

Spotka przypisuje cene transakcyjng do kazdego zobowigzania do wykonania Swiadczenia (lub do odrebnego dobra lub
odrebnej ustugi) w kwocie, ktéra odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem Spoétki — przystuguje
jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.

Ujecie przychodéw w momencie spetniania zobowigzar do wykonania $wiadczenia

Spotka ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania $wiadczenia poprzez
przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywdw) klientowi (klient uzyskuje kontrole nad tym sktadnikiem
aktywow). Przychody ujmowane sg jako kwoty réwne cenie transakcyjnej, ktora zostata przypisana do danego zobowigzania
do wykonania $wiadczenia.

Spétka przenosi kontrole nad dobrem lub ustugg w miare uptywu czasu i tym samym spetnia zobowigzanie do wykonania
Swiadczenia oraz ujmuje przychody w miare uptywu czasu, jesli spetniony jest jeden z nastepujacych warunkdéw:

- klient jednoczesnie otrzymuje i czerpie korzysci ptyngce ze Swiadczenia w miare jego wykonywania,

- w wyniku wykonania $wiadczenia powstaje lub zostaje ulepszony skfadnik aktywdéw, a kontrole nad tym sktadnikiem
aktywow —w miare jego powstawania lub ulepszania — sprawuje klient,

- w wyniku wykonania swiadczenia nie powstaje sktadnik o alternatywnym zastosowaniu dla Spotki, a Spotce przystuguje
egzekwowalne prawo do zaptaty za dotychczas wykonane swiadczenie.

Wptyw zastosowania MSSF 15

Grupa przeprowadzita analize skutkéw wdrozenia niniejszego standardu na date bilansowa. W wyniku analizy oszacowano
prawdopodobienstwo zrealizowania sie drugiej, warunkowej ptatnosci zwigzanej ze sprzedaza technologii Airway Medix CSS.
Ze wzgledu na prawidtowg realizacje umoéw zawartych pomiedzy kupujacym a Airway Medix w okresie pomiedzy egzekucjg
umowy a datg niniejszego sprawozdania, prawdopodobieristwo to oszacowano na poziomie 75%, co przetozyto sie na
rozpoznanie, zgodnie z nowym standardem, dodatkowego przychodu w wysokosci 3 150 tys. EUR skorygowanego o podatek
odroczony. Wptyw na kapitat wtasny korekty zwigzanej z dostosowaniem do MSSF 15 na dzien 1 stycznia 2018 r. wynidst
10 642 tys. zt.

Nota 7 Cyklicznos¢, sezonowos¢ dziatalnosci
Zaréwno cyklicznosc jak i sezonowo$é nie dotyczy dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.

Nota 8 Informacje dotyczace segmentow operacyjnych

Grupa za segment uznaje kazdg ze spdtek wchodzacych w sktad Grupy, z wyjatkiem spétek Biovo, Airway Medix i Biovo
Technologies, ktére s3 uznawane za jeden segment, ze wzgledu na Scistg wspotzaleznosé prowadzonej przez nie dziatalnosci.
Dla celéw sprawozdawczych, biorgc pod uwage kryteria progdéw prezentacji okreslone w MSSF 8, Grupa wyodrebnia 4
segmenty sprawozdawcze:

e  Segment Platforma nutraceutyczna (Algaelabs, Marmar Investment, Nutra, Carocelle, Carocelle Cambridge Micelle
Technologies Ltd., Cambridge Micelle Technologies Inc.,.Endo Medical, Cambridge Chocolate Technologies Ltd,

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Cambridge Chocolate Technologies Polska S.A., Cambridge Chocolate Technologies Inc., IMMD oraz Adiuvo Investments

Inc),

e  Segment Platforma urzadzen medycznych (Biovo, Airway Medix, Biovo Technologies, Adiuvo Management),

e  Segment Projekty eksploracyjne (Peptaderm, Glia),

e  Segment Pozostate (Adiuvo Investments, IMMD, OryxPI, Stok.pl).

Grupa nie zmienita podstawy wyodrebniania segmentéw oraz ustalania wyniku segmentéw w poréwnaniu z ostatnim
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Przychody ze sprzedazy

- w ramach segmentu
- od klientéw zewnetrznych
Koszty dziatalnosci operacyjnej
Pozostata dziatalnos$¢ operacyjna netto
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
Przychody finansowe
Koszty finansowe
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

Przychody ze sprzedazy

- w ramach segmentu

- od klientéw zewnetrznych
Koszty dziatalnosci operacyjnej
Pozostata dziatalnos$¢ operacyjna netto
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
Przychody finansowe
Koszty finansowe
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych
Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

Nota 9 Przychody i koszty

Za okres od 01.01.2018 do 30.06.2018

9.1 Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne
Odpis rezerwy na zwrot dotacji
Rozwigzanie rezerw

Inne

Razem

Urzadzenia Platforma Projekty Pozostate Korekty .
. . . Ogodtem
medyczne nutraceutycznaeksploracyjne segmenty konsolidacyjne
237 1385 - 2376 (2 545) 1453
- 234 - 2311 (2 545) -
237 1151 - 65 - 1453
1208 9810 380 3987 (2 235) 13 150
(109) (158) (0) (206) 112 (361)
(1 080) (8 583) (380) (1817) (198) (12 058)
1166 2205 - 3520 (5 356) 1535
909 3684 389 11736 (15 804) 914
(883) - - - - (883)
(1707) (10 061) (769) (10 033) 10 251 (12319)
(32) (118) - (2 500) - (2 650)
(1675) (9 943) (769) (7 533) 10 251 (9 670)
Za okres od 01.01.2017 do 30.06.2017
Urzadzenia Platforma Projekty Pozostate Korekty .
. . . Ogotem
medyczne nutraceutyczna eksploracyjne segmenty konsolidacyjne
2078 4948 - 2933 (5 380) 4579
1864 531 - 2924 (5 380) (61)
214 4417 - 9 - 4640
3153 12 097 387 4082 (4 198) 15521
130 96 57 (53) 5 235
(945) (7 053) (330) (1202) (1177) (10 706)
323 1600 - 3183 (4 755) 351
1048 3543 353 410 (4 756) 597
(875) - - - - (875)
(2 545) (8 995) (683) 1572 (1176) (11 828)
(242) (409) - - - (651)
(2303) (8 586) (683) 1572 (1176) (11177)
01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017

226 139

91

60 98

286 328

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
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Pozostate koszty operacyjne

01.01.2018 - 30.06.2018

01.01.2017 - 30.06.2017

Zwrot dotacji 36 28
Inne 537 65
Razem 573 93
9.2 Przychody i koszty finansowe
Przychody finansowe 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017
Przychody odsetkowe z tytutu: 6 5
Pozyczek 5 1
Pozostate odsetki 1 -
Réznice kursowe 1529 346
Razem 1535 351
Koszty finansowe 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017
Koszty odsetkowe z tytutu: 220 185
Kredytéw i pozyczek 164 179
Dotacji 46 -
Pozostate odsetki 10 6
Aktualizacja wartosci aktywow finansowych (2 406) -
Réznice kursowe 155 412
Inne 5 -
Razem (2 026) 597

Nota 10 Zysk (strata) przypadajacy/-a na jedng akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedna akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego
na zwyktych akcjonariuszy Spétki dominujacej przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych
w ciggu okresu.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedna akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego
na zwyktych akcjonariuszy (po potrgceniu odsetek od umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte)
przez Srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujgcych w ciggu okresu (skorygowang o wptyw opcji
rozwadniajgcych oraz rozwadniajgcych umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte).

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace liczby akcji, ktére postuzyty do wyliczenia podstawowego i rozwodnionego
zysku (straty) na jedna akcje:

01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017

Sredniowazona liczba akcji w okresie 10 164 346 10 164 346
Rozwadniajacy wptyw opcji zamiennych na akcje - 45904
Sredniowazona rozwodniona liczba akcji w okresie 10 164 346 10 210 250

W okresie objetym niniejszym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupa prowadzita
programy opcji menedzerskich, ktdre szczegétowo zaprezentowano w nocie 16.

Transakcje dotyczace akcji zwyktych lub potencjalnych akcji zwyktych, ktére miaty miejsce w biezagcym okresie
sprawozdawczym zostaty przedstawione w nocie 15.

Nota 11 Potaczenia i inne zmiany w strukturze Grupy w okresie §rédrocznym

Nabycie, utworzenie oraz reorganizacja spoétek zaleznych w Grupie Kapitatowej
Nie wystgpity.
Transakcje w spotkach zaleznych bez utraty kontroli

W dniu 12 stycznia 2018 r. podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w Carocelle S.A. 0 5 294 akcje stanowiace
5% w kapitale wtasnym Carocelle S.A. Tym samym udziat GK Adiuvo w spodtkach: Carocelle S.A., Cambridge Micelle
Technology Inc oraz Carocelle Cambridge Micelle Technology Ltd spadat w poréwnaniu do 31 grudnia 2017 r. ze 100% do
95%. Podwyzszenie nie zostato optacone na dzier bilansowy. Wynik na transakcji z podmiotami niekontrolujgcymi, ktéry
zostat ujety w zyskach zatrzymanych Grupy w zwigzku z przedmiotowym podwyzszeniem wyniost 670 tys. zt.

Jednostka zalezna Cambridge Chocolate Technologies S.A. prowadzi programy pfatnosci na bazie akcji opisane szczegétowo
w punkcie 16. Rozliczenie tych programoéw na udziaty niekontrolujace skutkowato ujeciem w zyskach zatrzymanych kwoty
479 tys. zt.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Jednostka zalezna Airway Medix prowadzi programy motywacyjne opisane szczegétowo w punkcie 16. Rozliczenie tych
programow na udziaty niekontrolujgce skutkowato ujeciem w zyskach zatrzymanych kwoty 19 tys. zt.

Nota 12 Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 30.06.2018 31.12.2017
Urzadzenia techniczne 308 368
Wyposazenie 73 57
Pozostate srodki trwate 39 641
Srodki trwate w budowie - 3

420 1069

W okresie szesciu miesiecy 2017 roku Grupa nabyta rzeczowe aktywa trwate na kwote 58 tys. PLN (2017 rok: 167 tys. PLN)
oraz dokonata zbycia rzeczowych aktywdéw trwatych o wartosci O tys. PLN (2017 rok: 84 tys. PLN). W biezagcym okresie
sprawozdawczym nie wystapity odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Nota 13 Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne 30.06.2018 31.12.2017
Niezakoriczone prace rozwojowe 27 517 24 579
Zakoriczone prace rozwojowe 5627 7101
Inne wartosci niematerialne 382 256

33526 31936

W okresie szesciu miesiecy 2018 roku Grupa nabyta wartosci niematerialne na kwote 1 988 tys. PLN (2017 rok: 11 824 tys.
PLN, z czego naktady w kwocie 1 141 tys. PLN dotyczg wartosci niematerialnych prezentowanych jako aktywa przeznaczone
do sprzedazy). Powyzsze naktady obejmujg skapitalizowane koszty rozwijanych technologii. W biezgcym okresie
sprawozdawczym nie wystgpity zbycia wartosci niematerialnych oraz odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Wartos¢ skapitalizowanych prac rozwojowych i innych aktywdw o nieokreslonym okresie uzytkowania jest testowana pod
katem utraty wartosci raz do roku lub czesciej, jezeli wystepujg przestanki utraty wartosci. Na dzien bilansowy nie
stwierdzono przestanek utraty wartosci ww. aktywow niematerialnych, wiec nie przeprowadzono testu na utrate ich
wartosci.

13.1. Aktywa kontraktowe oraz pozostate aktywa finansowe

Dnia 3 pazdziernika 2017 r. dokonano transakcji sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa tj. zespotu sktadnikéw
materialnych i niematerialnych przeznaczonych do prowadzenia dziatalnosci w zakresie rozwoju, wytwarzania, dystrybucji
oraz sprzedazy technologii dotyczacej zamknietego systemu do czyszczenia rurek intubacyjnych (closed suction catheter
airway maintenance system) ("Technologia CSS”) ("ZCP”). W ramach przedmiotowe] transakcji Spdtka zbyta na rzecz
kupujacego , Technologie CSS” za cene wynoszgcg 10.500.000 euro (,,Cena Sprzedazy”). Cena Sprzedazy zostata podzielona
na dwie transze 60% oraz 40% Ceny Sprzedazy.

W dniu zamkniecia transakcji Kupujacy dokonat ptatnosci kwoty w wysokosci 5.355.000 euro. Zaptacona kwota jest réwna
pierwszej transzy Ceny Sprzedazy pomniejszonej o kwote zatrzymang przez Kupujgcego na zabezpieczenie ewentualnych
roszczen z tytutu Umowy Sprzedazy. Kwota zatrzymana w wysokosci 945.000 euro (30.06.2018: 4 122 tys. zt, 31.12.2017:
3 942 tys. zt) prezentowana jest w bilansie Spatki jako pozostate aktywa finansowe.

W wyniku analizy MSSF 15 oszacowano prawdopodobienstwo zrealizowania sie drugiej, warunkowej ptatnosci zwigzanej ze
sprzedazg technologii Airway Medix CSS. Ze wzgledu na prawidtowa realizacje uméw zawartych pomiedzy kupujacym a
Airway Medix w okresie pomiedzy egzekucjg umowy a datg niniejszego sprawozdania, prawdopodobierstwo to oszacowano
na poziomie 75%, co przetozyto sie na ujecie kwoty 3 150 tys. EUR (30.06.2018: 13 739 tys. zt) zaprezentowanej w bilansie
jako aktywo kontraktowe.

Nota 14 Odpisy aktualizujace wartos$¢ aktywow

Zmiany odpiséw aktualizujgcych wartos¢ zapasow i przedstawia ponizsza tabela:

Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapaséw w okresie 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Stan na poczatek okresu 52 14
Utworzony odpis w pozostatych kosztach rodzajowych 20 38
Stan na koniec okresu 72 52

Zmiany odpisdw aktualizujgcych wartos$¢ naleznosci przedstawia ponizsza tabela:

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci w okresie 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Stan na poczatek okresu 56 -
Wdrozenie MSSF 9 478 -
Stan na poczatek okresu po korektach 534 -

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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113 56
(39) -
608 56

Utworzony odpis w pozostatych kosztach operacyjnych
Odwrdcenie strat z tytutu utraty wartosci

Stan na koniec okresu

Nota 15 Kapitat podstawowy

Na dzien 30 czerwca 2018 r. kapitat zaktadowy Jednostki dominujacej sktadat sie z wyemitowanych akcji nastepujacych serii:

Liczba akcji (udziatéw) wg serii emisji 30.06.2018 31.12.2017
Seria A 1 000 000 1 000 000
Seria B 4529 160 4529 160
Seria C 297 550 297 550
Seria D 364 166 364 166
Seria E 495 970 495 970
Seria F 250000 250000
Seria G 200 000 200 000
Seria H 500 000 500 000
Seria | 1500 000 1500 000
Seria J 297 500 297 500
Seria M 730 000 730 000

10 164 346 10 164 346

Razem liczba akcji (udziatéw)

W okresie objetym niniejszym srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity zmiany
w kapitale Jednostki dominujace;j.

Zobowigzania warunkowe dotyczace kapitatu zaktadowego Jednostki dominujacej
W nocie 16 przedstawiono informacje dotyczace emisji potencjalnych akcji zwyktych z tytutu opcji na akcje Jednostki

dominujgcej oferowanych w ramach programéw motywacyjnych.

Nie wystgpity inne transakcje warunkowego podwyzszenia kapitatu podstawowego Jednostki Dominujace;j.

Prawa akcjonariuszy
Na dzien 30 czerwca 2018 r. 1.700.000 akcji serii B byto akcjami uprzywilejowanymi co do gtosu w ten sposdb, ze na kazda

akcje przypadaja dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu. Pozostate akcje nie sg uprzywilejowane.

Struktura akcjonariatu
Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 r. struktura akcjonariatu Jednostki dominujacej przedstawiata sie nastepujgco:

Podmiot Siedziba Liczba akcji gl.licc):g:/ %pﬁ:i;(::::‘ €80 %s:):‘;?(;'a:!:h
Orenore Sp. z 0.0. i Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. 5867 839 7 567 839 57,73% 63,79%

w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 5262519 6962519 51,77% 58,68%

w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k Warszawa 605 320 605 320 5,96% 5,10%
Investors TFI Warszawa 722 530 722 530 7,11% 6,09%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 593591 593 591 5,84% 5,00%
Pozostali - 2980 386 2980386 29,32% 25,12%

Suma 10 164 346 11 864 346 100,00% 100,00%

Wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2017 r. struktura akcjonariatu Jednostki dominujgcej przedstawiata sie nastepujgco:

Podmiot Siedziba Liczba akcji ;‘;:2; %pﬁ::i‘::ll:; €80 %s::::::g:h
Orenore Sp. z 0.0. i Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 5861503 7 561 503 57,67% 63,73%

w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 5256 183 6956 183 51,71% 58,63%

w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 605 320 605 320 5,96% 5,10%
Investors TFI Warszawa 722 530 722 530 7,11% 6,09%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 593591 593 591 5,84% 5,00%
Pozostali - 2986722 2986 722 29,38% 25,17%

Suma 10 164 346 11 864 346 100,00% 100,00%

Dodatkowe informacje nt. zmian w strukturze akcjonariatu znajduja sie w rozdziale IV.4.

Akcje w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Wartos¢

Funkcja Imie i nazwisko Liczba akcji Liczba gtosow nominalna
akcji

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,

jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Prezes

Marek Ortowski 5867 839 7 567 839 586 783,90
Zarzadu*
Cztonek Anna Aranowska-Bablok 128 000 128 000 12 800,00
Zarzadu

*uwzgledniajgc posredni stan posiadania akcji poprzez Orenore sp. z 0. 0. (podmiot bezposrednio zalezny od Marka Ortowskiego) oraz Morluk
spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq sp. k.

W poprzednich raportach okresowych w stanie posiadania akcji Pana Dariusza Zimnego omytkowo pominieto akcje
posiadane przed momentem powotania w sktad Rady Nadzorczej Spétki. Pan Dariusz Zimny na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania posiada tacznie 243.763 akcji Adiuvo Investments, na ktére sktadajg sie akcje posiadane przed momentem
powotania w sktad Rady Nadzorczej Spotki (229.000) oraz akcje nabyte w okresie petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Spotki (14.763). W poprzednich raportach okresowych rowniez w stanie posiadania akcji Pana Wojciecha Napiérkowskiego
omytkowo pominieto akcje posiadane przez cztonka Rady Nadzorczej przed momentem powotania w sktad Rady Nadzorczej
Spotki. Pan Wojciech Napiérkowski na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania posiada 12.000 akcji Adiuvo
Investments, w tym akcje posiadane przed momentem powotania w sktad Rady Nadzorczej Spotki (11.000) oraz akcje nabyte
po cenie rynkowej w okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego (1.000).

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego Panowie Marek Ortowski i Dariusz Zimny oraz Pani Anna
Aranowska — Bablok nie zmieniali stanu posiadania akcji Spotki.

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego Pan Wojciech Napidrkowski nabyt 1.000 akcji Spotki i tym
samym zwiekszyt swdj stan posiadania z 11.000 akcji Spotki do 12.000 akcji Spotki.

Pozostate osoby nadzorujace nie posiadajg akcji Emitenta.
Nota 16 Programy ptatnosci na bazie akgji

Szczegdty dotyczace programow akcji pracowniczych przedstawiono w nocie 20.2 do Skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za 2017. Pomiedzy 31 grudnia 2017 r. a datg bilansowa nie miaty miejsce zmiany w warunkach
programow akcji pracowniczych.

Programy ptatnosci na bazie akcji w Jednostce dominujacej
Wartos¢ godziwa catego programu wynosi 3.548 tys. zt. W biezgcym okresie sprawozdawczym ujeto w sprawozdaniu Grupy

kwote 506 tys. zt ( 2017: 1 735 tys. zt) rozliczong proporcjonalnie do uptywu okresu nabywania uprawnien.

Programy motywacyjne w Jednostce zaleznej Airway Medix

Wartos¢ godziwa catego programu dla VP BD wynosi 614 tys. zt. W biezgcym okresie sprawozdawczym ujeto w sprawozdaniu
Grupy kwote 90 tys. zt (31.12.2017: 180 tys. zt) rozliczong proporcjonalnie do uptywu okresu nabywania uprawnien.

Programy motywacyjne w Jednostce zaleznej Cambridge Chocolate Technologies

Wartos$¢ godziwa catego programu dla Lycotec Ltd. wynosi 5.743 tys. zt. W biezagcym okresie sprawozdawczym ujeto w
sprawozdaniu Grupy kwote 1 127 tys. zt (31.12.2017: 2 413 tys. z1) rozliczong proporcjonalnie do uptywu okresu nabywania
uprawnien.

Do daty bilansowej, pozostate warranty nie zostaty przydzielone przez zarzad, ktéry réwniez nie okreslit ich szczegétowych
warunkoéw subskrypcji, w tym ceny emisyjnej akcji Spétki zwigzanych z ww. warrantami.

Nota 17 Dywidendy

W okresie objetym niniejszym srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Spétka dominujaca
nie dokonywata wyptaty dywidendy.

Nota 18 Emisja i wykup papieréw dtuznych

W okresie objetym srédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie podjeto decyzji o emisji
obligacji. Po dniu bilansowym nie miaty miejsca emisje dtuznych papieréw wartosciowych.

Niemniej w dniu 27 czerwca 2018 roku Emitent zawart z jedynym obligatariuszem posiadajgcym 80.000 obligacji imiennych
serii B/2017 tj. ze spdtka zalezng Airway Medix S.A. porozumienie zmieniajgce warunki emisji Obligacji, na mocy ktérego
termin wykupu Obligacji zostat przesuniety z 30 czerwca 2018 roku na dzien 31 grudnia 2018 roku. W pozostatym zakresie
warunki emisji Obligacji nie ulegty zmianom.

Nota 19 Naruszenie postanowiern umoéw (kredyty i pozyczki)

W okresie objetym niniejszym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity
naruszenia postanowien umoéw z tytutu kredytow lub pozyczek.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Nota 20 Rezerwy i Swiadczenia pracownicze

Zmiane stanu rezerw w biezacym okresie sprawozdawczym prezentuje ponizsza tabela:

Zmiana stanu rezerw w okresie

01.01.2018 - 30.06.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

Stan na poczatek okresu 1070 342
Utworzenie rezerw w koszty 384 1220
Wykorzystanie rezerw (288) (492)
Stan rezerw na koniec okresu, w tym: 1166 1070
Rezerwy dtugoterminowe - -
Rezerwy krétkoterminowe 1166 1070
Wartosc zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych nie ulegta istotnej zmianie w poréwnaniu do 31.12.2017r.
Strukture Swiadczen pracowniczych na dzien bilansowy przedstawia ponizsza tabela:

Swiadczenia pracownicze 30.06.2018 31.12.2017
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 516 15
Zobowigzania tytutu odpraw emerytalnych 28 28
Zobowigzania z tytutu niewykorzystanych urlopéw 257 197
Zobowigzania z tytutu innych $wiadczen 339 308
Razem zobowiazania z tytutu Swiadczen pracowniczych, w tym: 1140 550
Zobowigzania dtugoterminowe 343 337
Zobowigzania krétkoterminowe 797 213

Nota 21 Dotacje

Grupa uzyskuje dotacje pieniezne gtéwnie na pokrycie prowadzonych prac badawczych i rozwojowych. Zmiany stanu dotacji

w biezgcym okresie sprawozdawczym przedstawia ponizsza tabela:

Zmiana stanu dotacji w okresie

01.01.2018 - 30.06.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

Stan na poczatek okresu 3013 1484
Otrzymanie dotacji przez Grupe w okresie sprawozdawczym - 1800
Kwota rozliczonej dotacji ujeta w pozostatych przychodach R (190)
operacyjnych

Zwrot dotacji przez Grupe w okresie sprawozdawczym (253) (4)
Przekazanie srodkéw z dotacji partnerowi/wspaétkonsorcjantowi - (78)
Inne zmiany - -
Stan dotacji na koniec okresu, w tym: 2760 3013
Dotacje dtugoterminowe 1746 1998
Dotacje krétkoterminowe 1015 1015

Nota 22 Zobowigzania i naleznosci warunkowe

W okresie objetym niniejszym srédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity istotne
zobowigzania warunkowe, poza ujawnionymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok 2017 w nocie 24.

Nota 23 Informacje o podmiotach powigzanych

23.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi

W ponizszej tabeli przedstawiono tgczne kwoty transakcji zawartych przez Grupe z podmiotami powigzanymi w okresie
objetym niniejszym srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym i w okresie porownywalnym.

Za okres od 01.01.2018 - 30.06.2018

sprzedaz aktywow

Przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym przychody ze sprzedazy trwatych przychody odsetkowe

- jednostce dominujacej - - 6
- pozostatym podmiotom powigzanym 6 - -
Razem przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym 6 - 6
Za okres od 01.01.2017 - 30.06.2017

s . . . daz aktywo
Przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym przychody ze sprzedazy sprzetr:’za?yczwow przychody odsetkowe
- jednostce dominujacej 6 - -

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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- od podmiotéw pod znaczacym wptywem
- pozostatym podmiotom powigzanym

Razem przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym

Za okres od 01.01.2018 - 30.06.2018
Zakupy od podmiotéw powigzanych

- kluczowego personelu kierowniczego
- jednostki dominujgcej
Razem zakupy od podmiotéw powigzanych

Za okres od 01.01.2017 - 30.06.2017
Zakupy od podmiotéw powigzanych

- jednostki dominujgcej

- kluczowego personelu kierowniczego

- pozostatych podmiotéw powigzanych
Razem zakupy od podmiotéw powigzanych

214

223

zakup ustug i towaréw

zakup aktywow
trwatych

koszty odsetkowe

256

176

256

176

zakup ustug i towaréw

zakup aktywow

koszty odsetkowe

trwatych
- - 179
1 - -
19 - -
20 - 179

W ponizszej tabeli przedstawiono salda rozrachunkdéw z podmiotami powigzanymi istniejgce na dzien bilansowy.

Naleznosci od podmiotéw powigzanych 30.06.2018 31.12.2017
- od kluczowego personelu kierowniczego 58 46
naleznosci handlowe 58 44
naleznosci pozostate - 2
- od podmiotéw pod znaczacym wpltywem 38 81
naleznosci handlowe - 42
naleznosci pozostate 38 39
- od jednostki dominujacej 7 -
naleznosci handlowe 7 -
- od pozostatych podmiotéw powigzanych 18 59
naleznosci handlowe 7 50
naleznosci pozostate 11 8
Razem naleznosci od podmiotéw powigzanych 115 186
Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych 30.06.2018 31.12.2017
- wobec jednostki dominujacej 6570 2358
otrzymane pozyczki 6570 2358
- wobec pozostatych podmiotéw powigzanych 5 -
zobowigzania handlowe 1 -
pozostate zobowigzania 4 -
Razem zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych 6 575 2358

23.2 Kluczowy personel kierowniczy

Kluczowy personel kierowniczy Grupy obejmuje cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej oraz cztonkéw
Zarzadu jednostki sprawujgcej kontrole nad Adiuvo Investments — tj. Orenore Sp. z 0.0.

W notach 3.1 i 3.2 przedstawiono skfad Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej na dzien bilansowy i w okresie
objetym niniejszym sprawozdaniem.

Strukture Swiadczen przedstawia ponizsza tabela:

Swiadczenia pracownicze dla kluczowego personelu

. - 01.01.2018 - 30.06.2018
kierowniczego

01.01.2017 - 30.06.2017

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze -

) 327 561
wynagrodzenia
Ptatnosci w formie akcji wtasnych - -
Razem 327 561

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Wynagrodzenia brutto cztonkdw Zarzadu Jednostki Dominujacej przedstawia ponizsza tabela.

Zarzad
Razem:
Za okres od 01.01.2018 do 30.06.2018 Marek Ortowski Anna Aranowska-Bablok
Wyn:.agr?dze.me z tytutu petnionej funkcji w Jednostce 244 174 418
Dominujacej
Dochody osiggniete w spotkach zaleznych i 79 231 310
stowarzyszonych
Inne tytuty 22 17 39
taczne dochody - Zarzad 345 422 767
Zarzad
Razem:
Za okres od 01.01.2017 do 30.06.2017 Marek Ortowski Anna Aranowska-Bablok
Wynfagn}vdzgme z tytutu petnionej funkcji w Jednostce 937 160 397
Dominujacej
Dochody osiggniete w spétkach zaleznych i 79 122 201
stowarzyszonych
taczne dochody - Zarzad 316 282 539
Wynagrodzenia brutto cztonkéw Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej w okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca
2018 r. wraz z okresem poréwnawczym prezentuje ponizsza tabela.
01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017
W i W i
ynagrodze.me z Dochody osiggniete w ynagrodze.nle z Dochody osiaggniete w
tytutu petnionej . . . taczne tytutu petnionej . s . taczne
Rada Nadzorcza " spotkach zaleznych i . spotkach zaleznych i
funkcji w Jednostce dochody funkcji w Jednostce dochody
IR stowarzyszonych I stowarzyszonych
Dominujacej Dominujacej
Poninski Tomasz 19 5 24 2,4 2,4 4,8
Laskowski Krzysztof 19 5 24 2,4 2,4 4,8
Napidrkowski Wojciech 19 - 19 2,4 - 2,4
Dariusz Zimny 18 2 20 - - -
Kalkusifiski Adam 1 2 3 2,4 2,4 4,8
Pawet Nauman 19 1 20 - - -
RAZEM 95 15 110 9,6 7,2 16,8
*Wynagrodzenie brutto bez kosztéw pracodawcy
23.3 Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi
Transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.
Nota 24 Wartos¢ godziwa instrumentow finansowych
Kategorie instrumentéw finansowych
Aktywa finansowe wg Zobowigzania finansowe
Klasy instrumentow finansowych wg stanu na dzien 30.06.2018 zamortyzowanego  Wwg zamortyzowanego Ogotem
kosztu kosztu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe 4323 - 4323
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 312 - 312
Pozyczki udzielone (dtugoterminowe) 7 - 7
Kredyty i pozyczki zaciggniete (dtugoterminowe) - 8 895 8 895
Kredyty i pozyczki zaciggniete (krotkoterminowe) - 78 78
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe - 5665 5665
Razem 4642 14 638 19 280
Kategorie instrumentéw finansowych
Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Aktywa finansowe wg Zobowigzania finansowe

Klasy instrumentéw finansowych wg stanu na dzien 31.12.2017 zamortyzowanego  wg zamortyzowanego Ogétem
kosztu kosztu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe 3450 - 3450
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3669 - 3669
Pozyczki udzielone (dtugoterminowe) 228 - 228
Kredyty i pozyczki zaciggniete (dtugoterminowe) - 2400 2400
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe - 2959 2959
Razem 7 348 5359 12 707

Wartosc godziwa instrumentow finansowych jest rowna ich wartosci bilansowej. W okresie objetym srédrocznym skroconym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity zmiany okolicznosci biznesowych lub ekonomicznych majgcych
wptyw na warto$¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych Grupy.

Hierarchia wartosci godziwej

W okresie sprawozdawczym i na dzien bilansowy nie wystepowaty instrumenty finansowe, ktérych podstawg wyceny jest
wycena w wartosci godziwej. W zwigzku z powyiszym w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym nie prezentuje sie informacji nt. hierarchii wartosci godziwe;j.

Nota 25 Zdarzenia po dniu bilansowym

Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki (NWZ), ktére odbyto sie w dniu 20 sierpnia 2018 roku spétka Adiuvo
Investments S.A. podjeta decyzje w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzszg niz tgcznie
440.000,00 zt. Dnia 23 sierpnia 2018 r. nastapita rejestracja przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XI| Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego wpisu w rejestrze przedsiebiorcow zmian § 6 ust. 3 i4 Statutu Spdtki dokonanych na
podstawie uchwaty nr 16 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 27 czerwca 2018 roku w sprawie zmiany Statutu
Spotki.

W wykonaniu jednej z ww. uchwat po dniu bilansowym zostata rozpoczeta oferta prywatna zwigzana z emisjg akcji serii O.
W oparciu o wyniki zakoriczonego w dniu 27 wrzesnia 2018 r. procesu budowania ksiegi popytu, dziatajgc na podstawie
upowaznienia zawartego w §3 ust. 8 lit. a) uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 sierpnia
2018 roku Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji serii O w wysokosci 10,00 zt za kazdg akcje.
W dniu 28 wrzesnia 2018 roku Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu Spétki odnosnie ustalenia ceny
emisyjnej akcji serii O w wysokosci 10,00 zt za kazda akcje. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania proces
pozyskania finansowania w drodze emisji akcji serii O pozostaje w toku.

Airway Medix S.A.

8 sierpnia 2018 roku spétka Airway Medix S.A. zawarta z mBank S.A. (Bank) umowe dyskonta wierzytelnosci z regresem
(Umowa) na podstawie, ktdrej Bank nabedzie od Emitenta wierzytelnosci handlowe przystugujace Airway Medix S.A. od
Teleflex Medical Europe Ltd. (Kontrahent) jako klauzule odszkodowawcze z tytutu umowy dotyczacej sprzedazy technologii
zamknietego systemu do czyszczenia rurek intubacyjnych (Wierzytelnosc) tj. wierzytelnosci w wysokos$cil5% Pierwszej
Transzy Ceny sprzedazy ww. technologii. Zaangazowanie Banku z tytutu nabycia Wierzytelnosci nie przekroczy kwoty 0,945
mlin EUR, co stanowi réwnowartosc ok. 4,027 min PLN.

Limit ma charakter nieodnawialny. Umowa zostata zawarta do konica kwietnia 2019 roku a ryzyko niewyptacalnosci
Kontrahenta ponosi Emitent. Srodki ktérych dotyczyta Umowa zostaty uruchomione 13 wrzeénia 2018 r.

20 wrzesnia 2018 r. Spoétka Airway Medix S.A. powzieta informacje o dokonaniu w tym samym dniu przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego wpisu w rejestrze przedsiebiorcéw zmian § 6 ust. 1
i §6a Statutu Spotki dokonanych na podstawie uchwaty nr 18 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 27 czerwca
2018 roku w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki w celu pokrycia straty poniesionej w roku obrotowym 2017,
pokrycia pozostatych strat historycznie poniesionych w latach poprzednich, pokrycia ujemnego kapitatu z potgczenia pod
wspdlng kontrolg, utworzenia kapitatu rezerwowego na pokrycie przysztych strat oraz w sprawie zmiany statutu Spotki. W
wyniku zarejestrowanych zmian wartos¢ nominalna akcji Jednostki dominujacej zostata zmniejszona z 1 zt do 0,34 zt .

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Jednostkowe srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Adiuvo Investments

S.A.

.1 RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

od 01.01.2018

od 01.01.2017

Nota do 30.06.2018 do 30.06.2017
(niebadane) (niebadane)
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 2366 2933
Koszty dziatalnosci operacyjnej 3943 3974
Amortyzacja 22 36
Zuzycie materiatéw i energii 42 69
Ustugi obce 1865 1871
Podatki i optaty 116 154
Wynagrodzenia 1583 1361
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 207 195
Pozostate koszty rodzajowe 108 288
Zysk (strata) ze sprzedazy (1578) (1041)
Pozostate przychody operacyjne 3.1 18 17
Utrata wartosci naleznosci 159 -
Pozostate koszty operacyjne 3.1 66 25
Przychody finansowe 3.2 3520 3183
Koszty finansowe 3.2 17 287 181
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (15 550) 1953
Podatek dochodowy (2 340) -
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (13 211) 1953
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - -
Zysk (strata) netto (13 211) 1953
Zysk (strata) netto przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej (13 211)
Udziatom niekontrolujagcym
Zysk (strata) na akcje
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)
- podstawowy (1,30) 0,19
- rozwodniony (1,30) 0,19
1.2 SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CAtKOWITYCH
od 01.01.2018 od 01.01.2017
Nota do 30.06.2018 do 30.06.2017

(niebadane)

(niebadane)

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego

integralng czesc.

32



Zysk (strata) netto (13 211) 1953

Inne catkowite dochody, ktére zostang przeklasyfikowane do wyniku

- inne catkowite dochody ujete w biezgcym okresie - (21 540)

Podatek dochodowy dotyczacy innych dochoddéw catkowitych 3893

Inne dochody catkowite netto - (17 646)

Catkowite dochody ogétem (13 211) (15 693)
111.3 SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Nota 30.06.2018 31.12.2017

(niebadane) (badane)

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
integralng czesc. 33



AKTYWA

Aktywa trwate 127 506 133508
Rzeczowe aktywa trwate 4 40 102
Wartos$ci niematerialne 1 2
Inwestycje w jednostki zalezne 52942 55376
Pozyczki udzielone 69 702 76 179
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4821 1849

Aktywa obrotowe 3228 1978
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 3227 1930
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 48

AKTYWA OGOLEM 130734 135 487

Nota 30.06.2018 31.12.2017
(niebadane) (badane)

PASYWA

Kapitat wtasny ogétem 105 307 120 445
Kapitat akcyjny 1016 1016
Nalezne wptaty na kapitat akcyjny (2) (2)
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 126 158 126 158
Kapitat z wyceny opcji pracowniczych 3635 3129
Zyski zatrzymane (25501) (9 857)

Zobowigzania dtugoterminowe 11 840 4618
Oprocentowane pozyczki i kredyty 8947 2358
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 6 24 24
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2 869 2236

Zobowiazania krétkoterminowe 13 588 10 424
Oprocentowane pozyczki i kredyty 77 -
Obligacje krétkoterminowe 8401 8004
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 4614 1975
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 283 93
Rezerwy 212 351

PASYWA OGOLEM 130734 135 487

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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.4 SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Nalezne wptaty Nadwyzka ze sprzedazy Kapitat z wyceny Kapitat z przeszacowania

Za okres 01.01.2018 - 30.06.2018 Kapitat . . s . . . e Zyski
X . na kapitat akcji powyzej wartosci opcji aktywoéw finansowych Razem
(niebadane) akcyjny R X . . . zatrzymane
akcyjny nominalnej  pracowniczych dostepnych do sprzedazy
Stan na 01.01.2018 1016 (2) 126 158 3129 - (9 857) 120 445
Korekta btedu** - - - - - (2 433) (2433)
Stan na 01.01.2018 po korekcie 1016 (2) 126 158 3129 - (12 290) 118 012
Zysk (strata) netto - - - - - (13 211) (13 211)
Catkowite dochody ogétem - - - - - (13 211) (13 211)
Ujecie programu motywacyjnego - - - 506 - - 506
Stan na 30.06.2018 1016 (2) 126 158 3635 - (25 501) 105 307
Przypadajace akcjonariuszom jednostki dominujacej
7a okres 01.01.2017 - 30.06.2017 Kapitat Nalezne wpis-xty Nad\fyzka z.e §przeda’zY Kapitat z wycenx Kapitat z ,prze.szacowanla 2yski
X R na kapitat akcji powyzej wartosci opcji aktywow finansowych Razem
(niebadane) akcyjny . . . . . zatrzymane
akcyjny nominalnej  pracowniczych  dostepnych do sprzedazy
Stan na 01.01.2017 1016 (5) 126 158 1394 163 345 (9 462) 282 446
Zysk (strata) netto - - - - - 1953 1953
Inne dochody catkowite - - - - (17 646) - (17 646)
Catkowite dochody ogétem - - - - (17 646) 1953 (15 693)
Inne zmiany - - - 1048 - - 1048
Stan na 30.06.2017 1016 (5) 126 158 2442 145 698 (7 509) 267 801

* W zwigzku ze zmiang metody wyceny inwestycji w jednostki zalezne z dniem 31.12.2017 r. Spétka dokonata przeksztatcenia danych poréwnawczych. Szczegdty przeksztatcenia w nocie 26 do
jednostkowe sprawozdania finansowego za rok 2017.

** W jednostkowym sprawozdaniu za rok 2017 r. spdtka skapitalizowata koszty zwigzane z programem motywacyjnym dotyczacym CEO spotek amerykanskich nalezacych do Grupy Adiuvo zamiast
ujac je w wyniku finansowym. W trakcie sporzadzania sprawozdania za 2017 r. uznano, Zze kapitalizacja kosztéw nie powodowata istotnych znieksztatcen sprawozdania finansowego. W 2018 r.
zdecydowano sie na dokonanie korekty i odpisanie skapitalizowanych kosztéw. Aby nie znieksztatcaé¢ wyniku finansowego roku 2018 - odpis ten zostat ujety w pozycji ,,zyski zatrzymane” kapitatéw
wiasnych.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzier i za okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pdtrocznego skréconego
jednostkowego sprawozdania finansowego stanowia jego integralng czesé. 35



1.5 SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 01.01.2018
do 30.06.2018
(niebadane)

od 01.01.2017
do 30.06.2017
(niebadane)

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto za rok obrotowy (15 550) 1953
Korekty zysku brutto:
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (3019) (2941)
(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych ujete w wyniku (142) (99)
(Zyski) / straty z inwestycji ujete w wyniku 545 -
Zmiana stanu rezerw (139) (49)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu S$wiadczen pracowniczych 190 144
Amortyzacja 22 36
Wycena programu motywacyjnego 507 -
Zmiany w kapitale obrotowym:
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci
18 096 (525)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan 2593 (407)
Zaptacony podatek dochodowy -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 3102 (1888)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Wydatki z tytutu nabycia rzeczowych aktywoéw trwatych (1) (26)
Nabycie jednostek zaleznych, pomniejszone o przejete srodki pieniezne - (8492)
Wptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych (2 940) -
Udzielone pozyczki (9 896) (17 260)
Spfata udzielonych pozyczek 3380 20813
Otrzymane odsetki 0 R
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (9 457) (4 965)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Whptywy z tytutu otrzymanych kredytow i pozyczek 6727 -
Wydatki z tytutu sptaty kredytéw i pozyczek (421) (240)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 6307 (240)
Przeptywy pieniezne netto razem (48) (7 093)
Zyski/(Straty) z réznic kursowych z tytutu wyceny srodkéw pienieznych iich
ekwiwalentéw 0 4
Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (48) (7 089)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 48 7771
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 1 683

- tym $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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.6 INFORMACIA DODATKOWA DO JEDNOSTKOWEGO SRODROCZNEGO SKROCONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nota 1 Zasady przyjete przy sporzadzaniu oraz podpisanie srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Zasady przyjete przy sporzadzaniu srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w nocie 4
oraz nocie 5 srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W niniejszym $rédrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym, dokonane przez Zarzad istotne osgdy w zakresie
stosowanych przez Spotke zasad rachunkowosci i gtdwne zrédta szacowania niepewnosci byty takie same jak zaprezentowane
w sprawozdaniu finansowym za 2017 rok w nocie 4.6.

Nota 2 Korekty btedéw oraz zmiana zasad rachunkowosci

W okresie objetym niniejszym srédrocznym skréconym sprawozdaniem finansowym Spétka nie dokonata korekty wczesniej
opublikowanych sprawozdan finansowych, z wyjgtkiem zastosowania nowych lub zmienionych standardéw oraz interpretac;ji
obowigzujgcych dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 r.

Nota 3 Przychody i koszty

3.1 Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017

Zysk z tytutu zbycia rzeczowych aktywdw trwatych 2 -
Pozostate 16 17
Razem 18 17

Pozostate koszty operacyjne 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017

Likwidacja inwestycji w obcym srodku trwatym 41 -
Pozostate 25 25
Razem 66 25

3.2 Przychody i koszty finansowe

01.01.2018 - 30.06.2018

Przychody finansowe

01.01.2017 - 30.06.2017

Przychody odsetkowe z tytutu: 3397 3120
Pozyczek 3397 3120
Réznice kursowe 123 63
Razem 3520 3183
Koszty finansowe 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 30.06.2017
Koszty odsetkowe z tytutu: 580 181
Kredytow i pozyczek 182 179
Obligacje 397 2
Pozostate odsetki 1 -
Aktualizacja wartosci aktywow finansowych 16 707 -
Razem 17 287 181
Nota 4 Rzeczowe aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 30.06.2018 31.12.2017
Urzadzenia techniczne 36 61
Pozostate $rodki trwate 4 41
40 102

W okresie szesciu miesiecy 2018 roku Spotka nie nabyta zadnych rzeczowych aktywéw trwatych (nabycie 2017 rok: 25 tys.
PLN). W biezgcym okresie sprawozdawczym nastgpito zbycie rzeczowych aktywow trwatych o wartosci netto 2 tys. PLN oraz
likwidacja rzeczowych aktywow trwatych o wartosci netto 41 tys. PLN.

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wystgpity odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
integralng czesc. 37



Nota 5 Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie wystgpity odpisy aktualizujgce wartos¢ zapaséw. Nie utworzono réwniez odpisow

aktualizujgcych wartos¢ aktywdw finansowych.

Nota 6 Rezerwy i Swiadczenia pracownicze

Zmiane stanu rezerw w biezgcym okresie sprawozdawczym prezentuje ponizsza tabela:

Stan na poczatek okresu

Utworzenie rezerw w koszty
Wykorzystanie rezerw

Stan rezerw na koniec okresu, w tym:

Rezerwy krétkoterminowe

01.01.2018 - 30.06.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

Strukture Swiadczen pracowniczych na dzien bilansowy przedstawia ponizsza tabela:

Swiadczenia pracownicze

Zobowigzania z tytutu wynagrodzen

Zobowigzania tytutu odpraw emerytalnych
Zobowigzania z tytutu niewykorzystanych urlopéw

Razem zobowiazania z tytutu Swiadczen pracowniczych, w tym:

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Nota 7 Zobowiazania i naleznosci warunkowe

351 108
(9) 415

(130) (172)

212 351

212 351
30.06.2018 31.12.2017
197 -

24 24

87 93

307 117

24 24

283 93

W okresie objetym niniejszym $rédrocznym skréconym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity istotne zobowigzania
warunkowe, poza ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym za rok 2017 w nocie 21.

Nota 8 Informacje o podmiotach powigzanych

8.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi

W ponizszej tabeli przedstawiono tgczne kwoty transakcji zawartych przez Spétke z podmiotami powigzanymi w okresie
objetym niniejszym srédrocznym skréconym sprawozdaniem finansowym i w okresie poréwnywalnym.

Za okres od 01.01.2018 - 30.06.2018
Przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym

- jednostce dominujacej

- jednostkom zaleznym

- pozostatym podmiotom powigzanym

Razem przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym

Za okres od 01.01.2017 - 30.06.2017
Przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym

- jednostce dominujacej

- jednostkom zaleznym

- podmiotom stowarzyszonym

- pozostatym podmiotom powigzanym

Razem przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym

Za okres od 01.01.2018 - 30.06.2018
Zakupy od podmiotéw powigzanych

- jednostki dominujgcej
- jednostek zaleznych
- pozostatych podmiotéw powigzanych

przychody ze sprzedazy przyc:'lec;:ztzutrytulu przychody odsetkowe
6 - -
2311 82 3392
3 2
2320 84 3392
przychody ze sprzedazy przyc::;:ztzu:ytulu przychody odsetkowe
6 - -
2924 229 3119
- 4 -
3 R -
2933 234 3119

zakup ustug i towaréw

zakup aktywow

trwatych koszty odsetkowe

- 176
- 401

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Razem zakupy od podmiotéw powigzanych 4 - 577

Za okres od 01.01.2017 - 30.06.2017

zakup aktywow

Zakupy od podmiotéw powigzanych zakup ustug i towaréw trwatych

koszty odsetkowe

- jednostki dominujacej - - 179
- jednostek zaleznych

- kluczowego personelu kierowniczego

- 179

(5, B
'

Razem zakupy od podmiotéw powigzanych

W ponizszej tabeli przedstawiono salda rozrachunkdéw z podmiotami powigzanymi istniejgce na dzien bilansowy.

Naleznosci od podmiotéw powigzanych 30.06.2018 31.12.2017
- od jednostki dominujacej 7 -
naleznosci handlowe 7 -
- od jednostek zaleznych 72843 77 625
udzielone pozyczki 69 702 75951
naleznosci handlowe 2980 1646
naleznosci pozostate 161 28
- od kluczowego personelu kierowniczego - 2
naleznosci handlowe - 2
- od podmiotéw pod znaczacym wpltywem - 1
naleznosci handlowe - 0
naleznosci pozostate - 0
- od pozostatych podmiotéw powigzanych 17 59
naleznos$ci handlowe 7 50
naleznosci pozostate 11 8
Razem naleznosci od podmiotéw powigzanych 72 868 77 687
Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych 30.06.2018 31.12.2017
- wobec jednostki dominujacej 8927 2358
otrzymane pozyczki 8927 2358
- wobec jednostek zaleznych 10612 9280
otrzymane pozyczki 92 -
obligacje 8401 8 004
zobowigzania handlowe 0 -
zobowigzania pozostate 2119 1276
Razem zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych 19539 11638

8.2 Kluczowy personel kierowniczy

Kluczowy personel kierowniczy Grupy obejmuje cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej oraz cztonkéw
Zarzadu jednostki, sprawujacej kontrole nad Adiuvo Investments —tj. Orenore Sp. z 0.0.

W notach 3.1 3.2 $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawiono sktad Zarzadu i
Rady Nadzorczej Jednostki dominujgcej na dzien bilansowy i w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem.

W okresie objetym niniejszym $rédrocznym skréconym sprawozdaniem finansowym swiadczenia pracownicze na rzecz
kluczowego personelu kierowniczego wyniosty 418 tys. zt (01.01-30.06.2017: 397 tys. zt), w tym dla Marka Ortowskiego
244 tys. zt (01.01-30.06.2017: 263 tys. zt) oraz dla Anny Aranowskiej-Bablok 174 tys. zt (01.01-30.06.2017: 160 tys. zt).

Ponadto Spétka dokonata zakupu ustug od kluczowego personelu kierowniczego, ktére wykazano w nocie 8.1 — Anna
Aranowska-Bablok w okresie biezgcym O tys. zt (01.01-30.06.2017: 1 tys. z1).

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym swiadczenia na rzecz Rady Nadzorczej wyniosty 95 tys. zt (01.01-
30.06.2017: 9,6 tys. zt), w tym wynagrodzenie brutto dla: Tomasza Poninskiego 19 tys. zt, Wojciecha Napiérkowskiego 19
tys., Adama Kalkusinskiego 1 tys. zt, Krzysztofa Laskowskiego 19 tys. zt, Pawta Naumanna 19 tys. zt., Dariusza Zimnego 18 tys.
zt Swiadczenia wyptacone w pierwszym kwartale 2018 r. dotyczyty petnienia funkcji cztonkdw rady nadzorczej w 2017 r.

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
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Szczegétowe informacje dotyczace programu ptatnosci w formie akcji zostaty zaprezentowane w nocie 16 skréconego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
8.3 Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi
Transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.

Nota 9 Wartosc¢ godziwa instrumentow finansowych

Wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych

Kategorie instrumentéw finansowych

Aktywa finansowe wg

Zobowiazania finansowe

Klasy instrumentéw finansowych wg stanu na dzier 30.06.2018 zamortyzowanego kosztu wg zamortyzowanego Ogoétem
kosztu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe 3211 - 3211
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 - 1
Pozyczki udzielone (dtugoterminowe) 69 702 - 69 702
Kredyty i pozyczki zaciggniete (dtugoterminowe) - 8947 8947
Kredyty i pozyczki zaciagniete (krétkoterminowe) - 77 77
Obligacje wyemitowane (krotkoterminowe) - 8401 8401
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe - 3856 3 856
Razem 72914 21282 147 138
Kategorie instrumentéw finansowych
) o o Aktywa finansowe wg Zobowiazania finansowe )
Klasy instrumentéw finansowych wg stanu na dzien 31.12.2017 wg zamortyzowanego Ogoétem
zamortyzowanego kosztu kosztu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe 1741 - 1741
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 48 - 48
Pozyczki udzielone (dtugoterminowe) 76 179 - 76 179
Kredyty i pozyczki zaciggniete (dtugoterminowe) - 2358 2358
Obligacje wyemitowane (krétkoterminowe) - 8 004 8004
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne finansowe - 1661 1661
Razem 77 969 12 024 145 369

Zdaniem Zarzadu na dzien 30 czerwca 2018 oraz 31 grudnia 2017 wartos$¢ godziwa instrumentéw finansowych byta zblizona

do ich wartosci bilansowej.

W okresie objetym srédrocznym skréconym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity zmiany okolicznosci biznesowych lub
ekonomicznych majacych wptyw na wartos¢ godziwg aktywdw finansowych i zobowigzan finansowych Spétki.

Nota 10 Inwestycje w jednostkach zaleznych

Zmiane stanu inwestycji w jednostkach zaleznych w biezgcym okresie sprawozdawczym przedstawia ponizsza tabela:

Zmiana stanu inwestycji w jednostki zalezne w okresie 01.01.2018 - 30.06.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

Udziaty, akcje w cenie nabycia

Stan na poczqtek okresu 56873
Zmiany: -
Objecie emisji udziatéw jednostki zaleznej -
Sprzedaz udziatéw jednostki zaleznej -
Inne zmiany -

46 990
93883
11319
(3171)
1735

Stan na koniec okresu 56 873

56 873

Korekty aktualizujgce wartos¢ udziatéw, akcji:

Korekty ujete w innych dochodach catkowitych

Stan na poczqtek okresu -
Zwiekszenia (2 433)

Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,
jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego

integralng czesc.
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Stan na koniec okresu (2433) -
Odpisy aktualizujace ujete w wyniku finansowym

Stan na poczgtek okresu (1497) (114)
Utworzenie odpisow (koszty fi) - (1358)
Rozwigzanie odpiséw (przychody finansowe) - 3
Stan na koniec okresu (1497) (1497)
Wartos¢ bilansowa inwestycji w jednostki zalezne 52943 55376
Pétroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018r. (dane w tys. zt,

jezeli nie zaznaczono inaczej). Dodatkowe informacje i objasnienia do pétrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego stanowig jego
integralng czesc. 41



IV. Sprawozdanie Zarzadu Adiuvo Investments S.A. z dziatalnosci w | potroczu 2018
roku

IV.1 OPIS SYTUACJI FINANSOWE)

IV.1.1 Omowienie wynikéw operacyjnych i sytuacji finansowej z uwzglednieniem czynnikéw o nietypowym
charakterze

Od poczatku powstania Adiuvo Investments skupia swoje aktywnosci na pracach badawczo-rozwojowych i komercjalizacji
technologii w ramach Platformy Nutraceutycznej oraz Platformy Urzadzen Medycznych. W okresie, ktérego dotyczy raport
Grupa kontynuowata rozwoj produktéw z portfolio.

W ciagu | pétrocza 2018 r. odnotowano 1 453 tys. zt przychoddw ze sprzedazy osiggnietych przez Grupe. Sprzedaz ta zostata
wygenerowana przez spoétki zalezne Adiuvo Investments: Airway Medix S.A., spotki grupy kapitatowej Cambridge Chocolate
Technologies, Carocelle Sp. z 0.0. oraz Marmar Investment Sp. z o.0.

Poziom kosztéw operacyjnych z wytgczeniem amortyzacji w ciggu pierwszego pdtrocza 2018 r. spadt o ok. 17% tj. o 2 583 tys.
PLN z 15021 tys. zt w pierwszym poétroczu 2017 r. do 12 438 tys. zt w pierwszym pédtroczu 2018 r. Spadek ten wynikat z
nastepujacych czynnikéw:

e  Zmniejszenia kosztu zuzycia materiatow i energii o ok. 1 303 tys. zt (2 244 tys. zt w pierwszym poétroczu 2017 r. vs.
941 tys. zt w pierwszym pétroczu 2018 r. ) oraz kosztu ustug obcych o ok. 332 tys. zt (6 545 tys. zt w pierwszym
pétroczu 2018 r. vs 6 877 tys. zt w analogicznym okresie w roku poprzednim)

e  Zmniejszenia pozostatych kosztéw rodzajowych o ok. 690 tys. zt (462 tys. zt pierwszym poétroczu 2018 r. vs 1 152
tys. zt w analogicznym okresie w roku poprzednim).

Zarzad Jednostki dominujgcej zwraca uwage na fakt, ze koszty R&D, ktdre dotyczg prac rozwojowych przeprowadzanych w
spotkach zaleznych Airway Medix S.A. oraz Nutra Sp. z 0.0. (wraz ze spétkami zaleznymi), a ktére w pierwszym pétroczu 2018
r. wyniosty 2,3 min zt (przy 5,7 min zt za okres szesciu miesiecy 2017 r.) zostaty ujete w bilansie sp6tki jako zwiekszenie pozycji
wartosci niematerialne.

Dodatkowo nalezy zwréci¢ uwage na fakt, ze ujemny przeptyw pieniezny netto z dziatalnosci operacyjnej tgcznie z
inwestycyjng spadt z - 21 878 tys. zt za okres 6 miesiecy 2017 r. do - 10 855 tys. zt za okres 6 miesiecy 2018 r.

IV.1.2 Informacje dotyczace segmentdéw dziatalnosci

Zgodnie z wymogami MSSF 8, spétka zidentyfikowata segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty dotyczace tych
elementéw Grupy, ktdére sg regularnie weryfikowane przez osoby decydujace o przydzielaniu zasobéw do danego segmentu
i oceniajace jego wyniki finansowe. Grupa zidentyfikowata cztery nastepujgce segmenty dziatalnosci:

Platforma nutraceutyczna. Na dzien bilansowy do platformy nutraceutycznej nalezaty spétki AlgaeLabs, Marmar Investment,
Nutra, Carocelle, Carocelle Cambridge Micelle Technology Ltd., Cambridge Micelle Technology Inc., Endo Medical, Cambridge
Chocolate Technologies S.A., Cambridge Chocolate Technologies Ltd, Cambridge Chocolate Technologies Inc., IMMD, Adiuvo
Investments Inc.

Zakres przedmiotowy inwestycji w tej grupie obejmuje :

- nowoczesne suplementy diety i zywnosc¢ funkcjonalna o udokumentowanej biodostepnosci i badaniach bio-skutecznosci
przeprowadzanych w standardzie farmaceutycznym.

- Profilaktyka choréb monitorowana biomarkerami ryzyka takimi, jak indeks glikemiczny, stres oksydacyjny, utlenowanie
tkanek, immunomodulacja; ochrona skéry przed starzeniem, profilaktyka zwyrodnienia siatkdwki, suplementacja w
cigzy i podczas karmienia piersig; kontrola poziomu tréjgliceryddéw, stanu zapalnego, metabolizmu komérek srodbtonka.

Platforma urzadzen medycznych i , digital health”. Na dzien bilansowy do platformy urzadzern medycznych i digital health
naleza: Airway Medix, Biovo Technologies, Biovo oraz Adiuvo Management, ktére jest inwestorem w Funduszu Jpint Polish
Investment Fund. Fundusz w portfolio posiada spétki : HealthUp, FixNip, Smart Medics, DreamJay, Phase2Micro, Manta oraz
ScaleThings.

Zakres przedmiotowy inwestycji w tej grupie obejmuje :

- Klasa rejestracyjna |, Il; procedura rejestracyjna 510K w USA.

- sprzet wykorzystywany w leczeniu szpitalnym - poprawa skutecznosci, funkcjonalnosci, kosztéw i waloréw uzytkowych,

- monitorowanie stanu zdrowia poprzez nieinwazyjne technologie nasobne; akwizycja Real World Data w celu
optymalizacji terapii (zgodno$¢ danych i dawki leku), rekrutowanie do wczesnej terapii (badania przesiewowe populacji),
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optymalizacja badan klinicznych, algorytmy big data, profilaktyka zdrowotna, platformy spotecznosciowe dla pacjentow,
zdalna obserwacja pacjenta przez lekarza

Projekty eksploracyjne. Inwestycje w te projekty majg charakter oportunistyczny - s indywidualnie oceniane wedtug profilu
ryzyka, gdzie istotnym elementem jest uzyskanie znacznego, bezzwrotnego wsparcia grantowego. Charakteryzujg sie one
wyzszym ryzykiem oraz dtuzszym horyzontem czasowym prowadzenia prac badawczych (do 15 lat). Na dzier bilansowy do
Projektow Eksploracyjnych nalezaty spétki Peptaderm oraz Glia.

Do segmentu Pozostate zakwalifikowane zostaty spétki administracyjne, nierozwijajace produktéw z sektora biomedycznego
(Adiuvo Investments) oraz spoétki nieprowadzgce aktywnej dziatalnosci operacyjnej na dzien bilansowy (OryxPI, Stokpl).

IV.1.3 Prognozy wynikéw finansowych

Spétka nie podawata do publicznej wiadomosci w jakikolwiek sposdb prognoz wynikdw ani wynikéw szacunkowych za rok
2018 ani inne okresy.

IV.1.4 Informacje o stosowanych zasadach rachunkowosci

Informacje dotyczace stosowanych zasad rachunkowosci przedstawiono w Nocie 5 do s$rédrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

IV.2 INFORMACIE O GRUPIE KAPITALOWE)J

Szczegdtowe informacje nt. opisu Jednostki Dominujgcej, sktadu Grupy Kapitatowej oraz zmian w obrebie Grupy Kapitatowej
jakie miaty miejsce w okresie sprawozdawczym zostaty zaprezentowane w notach 1-3 do s$rddrocznego skréconego
sprawozdania finansowego Adiuvo Investments S.A.

IV.3 OPIS DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)

IV.3.1 Wpykaz istotnych zdarzen
Grupa Kapitatowa Adiuvo Investments

Zmiany w skfadzie struktury Grupy zostaly zaprezentowane w nocie 2 do srédrocznego skroconego sprawozdania
finansowego Adiuvo Investments S.A.

Pierwsze potrocze 2018 roku obfitowato w kolejne wydarzenia wazne z punktu widzenia rozwijanych przez spétki portfelowe
z portfolio Grupy technologii, ktére w ocenie Spétki znacznie przyblizajg je do komercjalizacji w partnerstwie z
przedstawicielami najwiekszych firm w branzy.

Z 17 posiadanych technologii w portfolio, 9 produktéw jest rozwinietych i weszto w etap ‘prototype freeze’ a 5 weszto w etap
monetyzacji oraz rozmdw i prezentacji przedstawicielom branzy.

Ponizej najistotniejsze wydarzenia dla wybranych spétek z portfolio.

Airway Medix

W pierwszym pétroczu 2018 r. Grupa kontynuowata wspotprace z amerykanskim partnerem w zakresie produkcji oraz
optymalizacji transferu technologii finalnego urzadzenia Closed Suction System. W ramach wspétpracy, izraelskie
laboratorium Spoéfki, Biovo Technologies, zwiekszyto moce produkcyjne oraz wykonato szereg modyfikacji samego produktu
umozliwiajac sprawny transfer technologii do Partnera oraz rozpoczecie masowej produkcji. Rozszerzony zakres prac na rzecz
Partnera, jak rowniez rozbudowa mocy produkcyjnych, finansowane sa przez spétke amerykanska.

Grupa prowadzita takze prace nad trzema produktami, ktére na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania znajdujg sie na
zaawansowanym etapie rozwoju. Prezentacja samych produktéw, omodwienie wynikdw przeprowadzonych badan
klinicznych, pozyskanie partneréw dystrybucyjnych dla produktu Oral Care oraz Cuff Pressure Regulator, jak rowniez
kontynuacja rozméw z branzg o partnerstwie, odbywaé sie bedzie na trzech kluczowych kongresach w branzy: (1)
listopadowym kongresie Medica w Dusseldorfie, (2) kongresie American Association of Respiratory Care (AARC) w Las Vegas
w pierwszym tygodniu grudnia oraz (3) kongresie Society of Critical Care Medicine (SCCM), w San Diego w lutym 2019. W
minionym okresie w szczegdlnosci Spdtka skupiona byta na osiggnieciu kamieni milowych, ktére umozliwiaja wtasciwg i petna
prezentacje posiadanego portfolio na ww. kongresach.

Oral Care. Grupa przeprowadzata kolejne modyfikacje inzynieryjne produktu poprawiajace jego skutecznos¢ dziatania i
wtasciwosci uzytkowe. Modyfikacje zwigzane byty z informacjami zwrotnymi uzyskanymi od lekarzy oraz pielegniarek po
przeprowadzeniu pierwszych testéw klinicznych w szpitalu Rambam w Izraelu, szpitalu Ichilov Hospital w lIzraelu oraz w
Allegheny Health Network-Center of Exellence in Biofilm Reaserach w Pittsburghu (USA). W omawianym okresie ukoriczono
rowniez testy laboratoryjne produktu Oral Care w Pittsburgu z dobrymi wynikami wstepnymi. Grupa, po wprowadzeniu
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omoéwionych wyzej optymalizacji do produktu, kontynuowata rozpoczete jeszcze w 2017 roku badanie pilotazowe na
oddziatach intensywne;j terapii szpitalu Ichilov w Izraelu. Wyniki izraelskiego badania spodziewane sg pazdzierniku a po ich
otrzymaniu Spotka planuje rozpoczecie badania klinicznego w Stanach Zjednoczonych, gdzie prowadzone s3 rozmowy z
Messachusets General Hospital/Harvard Medical School, oraz w Polsce. Na dzien sporzgdzenia raportu produkcja produktu
Oral Care znajduje sie na etapie jej przedstawienia potencjalnym partnerom zainteresowanym masowg produkcja.

Cuff Pressure Regulator. W omawianym okresie Grupa zakonczyta prace nad urzadzeniem poprzez istotne optymalizacje w
zakresie doktadnosci pomiaru i cech uzytkowych produktu. W wyniku informacji zwrotnych otrzymanych od pierwszych
uzytkownikdéw prototypowego urzadzenia. Ponadto, na oddziale intensywnej terapii szpitala w Ichilov rozpoczeto badania
na ludziach z uzyciem produktu a pierwsze otrzymane wyniki potwierdzaja wskazywane przez Grupe przewagi konkurencyjne
urzagdzenia. W IVQ. 2018 roku Grupa w tej samej jednostce klinicznej rozpocznie badania produktu na oddziatach
anestezjologicznych. Jest to niezwykle istotne ze wzgledu na to, ze rynek anestezjologiczny ma dla spétki wielokrotnie wiekszy
potencjat, niz wytacznie rynek ICU. Badania kliniczne w Stanach Zjednoczonych, w Bostonie rozpoczng sie réwnolegle z
urzadzeniem Oral Care w IV kwartale br. i w wypadku ich rozpoczecia bedg przeprowadzane w tym samym osrodku.

Laryngeal mask airways. W drugim kwartale 2018 roku rozszerzono portfolio komercjalizowanych technologii medycznych
o kolejny produkt z zakresu systemdow mechanicznego wentylowania pacjentow. To innowacyjna maska krtaniowa (LMA),
czyli wyrdb medyczny, uzywany do utrzymania droznosci drég oddechowych u pacjentdw nieprzytomnych oraz w
anestezjologii. W kwietniu br. zakonczony zostat proces tworzenia dokumentacji patentowej i sktadania wnioskéw
patentowych. Juz po okresie raportowym Grupa opracowata pierwsze wersje urzadzenia, ktére poddane zostaty
wewnetrznym testom laboratoryjnym. Urzadzenia powinno osiggna¢ gotowosci do testow klinicznych i rejestracji w
amerykanskiej Agencji Zywnosci i Lekéw (FDA) jeszcze w tym roku, a pierwsza prezentacja urzadzenia bedzie miata miejsce
podczas kongresu AARC w Stanach Zjednoczonych.

Cambridge Chocolate Technologies

W drugim kwartale 2018 r. Spétka sprzedata ponad 7,3 tys. pudetek czekolady Esthechoc oraz Rechoc. Sprzedaz realizowana
byta gtéownie na rynkach w USA, Unii Europejskiej oraz Arabii Saudyjskiej. Réwnoczesnie zakoriczono proces rejestracji
produktu w Rosji a po okresie sprawozdawczym lokalny partner ztozyt pierwsze pilotowe zamoéwienie dla produktow
Esthechoc. Kontynuowano takze procedury certyfikacyjne w Meksyku i Brazylii. Osiggniete wyniki w szczegdlnosci maja
zwigzek z pracami przejscia z modelu sprzedazy wytgcznie B2C na model biznesowy B2B, ktéry wsparty jest dtugofalowa
subskrypcjg lojalnych klientéw. O zmianie modelu biznesowego Spétka informowata w raporcie okresowym za 2017 rok.
Dziatania promocyjne dla marki Esthechoc kontynuowano takze w USA, prowadzone sg wcigz rozmowy z jedng z
najwiekszych organizacji zajmujacych sie sprzedazg w modelu (Direct Television) DRTV.

W minionym okresie sp6tka kontynuowata prace wdrozeniowe dla marki Fount (linia produktéw z wysoko biodostepnymi
polifenolami z kakao i owocdw ) na rynku amerykarnskim. Spdtka zakonczyta rozpoczete w 1Q badania konsumenckie na 600
badanych, ktére pozwolity na wybdr odpowiedniej strategii komunikacyjnej oraz pozycjonowania dla produktu. Zgodnie z
informacjami przekazanymi w poprzednich raportach kontynuowane byly prace zmierzajgce w kierunku stworzenia
partnerstwa z lokalnymi inwestorami i kadrg menadzerska, ktéra pozwoli wdrozy¢ nowy produkt na rynku USA. Pozyskane
srodki finansowe umozliwig wdrozenie pierwszych produktéw z linii w najwiekszych sieciach detalicznych w ciggu kilku
miesiecy od zakonczenia z sukcesem rundy wsrdd inwestordw amerykanskich. W sktad zwalidowanej linii Fount wchodza
aktualnie 1) Fount milk — czekolada mleczna, (2) Fount dark — czekolada ciemna, (3) Fount chocolate hazelnut spread —
czekoladowo-orzechowy krem do smarowania, (4) Fount peanut butter — masto orzechowe. W przypadku spetnienia
powyzszego warunku petna sprzedaz rozpocznie sie w 1Q 2019 roku.

Marmar Investments

W styczniu 2018 r. w wyniku przeprowadzenia pilotazowej kampanii marketingowej za posrednictwem serwiséw
DailyMail.com oraz Healthista.com sprzedaz produktu Tribitor poprzez kanat e-commerce wyniosta prawie 1 400 opakowan.
Srednia konwersja po przeprowadzeniu kampanii przekraczata 9% a $redni koszyk zawierat 1,77 produktu.

W | potroczu 2018 r. zrealizowano pierwsze dostawy produktu Tribitor opracowanego przez spétke do kontrahentéw z
Macedonii i Czech. Rozpoczeto takze negocjacje z lokalnym partnerem z Arabii Saudyjskiej, ktéry planuje wdrozenie marki
Tribitor na terytorium krajéw GCC ( Gulf Cooperation Council ). Pierwszego zamowienia Spotka spodziewa sie w IVQ.2018
roku. Po okresie raportowym takze finalnie opublikowano wyniki badan klinicznych dla marki Tribitor. Publikacja, po
weryfikacji ekspertdw ( proces peer review ) pojawita sie w cenionym pismie Nutrients, otwierajac spdtce mozliwosci
rozmowy z partnerami strategicznymi o ponadregionalnej licencji technologii.

Carocelle

W analizowanym okresie przedstawiciele spétki odbyli szereg spotkan z potencjalnymi partnerami strategicznymi. W trakcie
spotkan dyskutowano potencjalng mozliwosé wspdtpracy w ramach wspdlnego rozwoju i monetyzacji technologii Delligent.
Podobnie jak w spétce MarMar, dwie publikacje opisujgce wyniki przeprowadzonych badan dla technologii Delligent zostaty
opublikowane w $wiatowych czasopismach branzowych, co znacznie zwiekszyto zainteresowanie partnerow
zainteresowanych modelem B2B dla portfolio Spofki.
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FixNip

Spétka kontynuowata rozpoczetg w 2017 r. walidacje rozwijanego urzgdzenia oraz finalizowata dokumentacje rejestracyjng
na potrzeby ztozenia aplikacji do Federal Drug Adinistration (FDA) w celu dopuszczenia produktu do sprzedazy na rynku
amerykanskim. W czerwcu Spotka rozpoczeta badania ex-vivo, ktdre zakornczyly sie w sierpniu br. Badania potwierdzity
wszystkie stawiane przez Spotke tezy. Wyniki zaprezentowane zostaty na Kongresie Medycyny Estetycznej w Chicago w
ostatnich dniach wrzesnia. Powyzszy Kongres byt takze miejscem spotkan Spoétki z przedstawicielami najwiekszych firm w
branzy, ktére wyrazajg duze zainteresowanie produktem. Na dzien publikacji raportu rozmowy o potencjalnej wspotpracy sg
kontynuowane.

HealthUp

W analizowanym okresie spétka HealthUp zakonczyta kliniczne badania uzytecznosci rozwijanego urzadzenia oraz pilotazowe
testy prowadzone we wspotpracy z jednym z lideréw branzowych. Osiggniete wyniki potwierdzity stawiane przez spétke tezy
co do duzo lepszego dziatania urzadzenia wobec urzadzen referencyjnych i na ich podstawie Spdtka nawigzata wspétprace z
Grupe Polpharma w zakresie dostarczenia temu kontrahentowi 400 przenosnych spirometrow AioCare. Zakres wspotpracy
poza wyprodukowaniem i dostawg urzadzen obejmuje rowniez dostep do dedykowanej aplikacji mobilnej oraz serwis do
konca 2018 roku. W oparciu o ww. wspodtprace mozliwe jest wprowadzenie urzadzenia do uzytkowania przez lekarzy oraz
pacjentow oraz uzyskanie istotnych danych nt. przebadanych pacjentéw i przebiegu ich schorzenia. Po okresie bilansowym
Spotka rozpoczeta rozmowy z przedstawicielami $wiatowych firm farmaceutycznych w celu rozpoczecia badan
przesiewowych wykrywania POChP (przewlekta obturacyjna choroba ptucna) na terytoriach Wielkiej Brytanii, Niemiec i
krajow GCC. Spotka spodziewa sie rozpoczecia powyzszego programu na rynkach miedzynarodowych jeszcze w 2018 roku.

Smart Medics

Raportowany okres pozwolit spétce Smart Medics zakoriczy¢ prace nad tzw ,working prototype” dla zasposowania w EKG.
W ostatnim tygodniu wrzesnia Spdtka po raz pierwszy zaprezentowata urzadzenie oraz osiggniete dla niego wyniki
walidacyjne przedstawicielom branzy. Prezentacja miata miejsce na corocznym, miedzynarodowym zjezdzie TCT
organizowanym przez Cardivascular Research Foundation, w San Diego. Finalne urzadzenie, po pierwszych testach
klinicznych, urzagdzenie ECG od potowy wrzesnia jest chronione nowym zgtoszeniem patentowym. Na spotkaniu w San Diego
obecni byli przedstawiciele najwiekszych firm w branzy, ktérzy po kongresie zadeklarowali zainteresowanie dalszg wspdlng
walidacjg produktu i rozmowami o mozliwych formach wspoétpracy.

ScaleThing

Raportowany okres pozwolit spétce ScaleThings zaprezentowa¢ wersje V1 opracowanego urzadzenia srodowisku
szpitalnemu oraz przedstawicielom branzy. Otrzymana informacja zwrotna od lideréw branzowych potwierdza potrzebe
opracowania urzadzenia oraz duze zainteresowanie producentéw tézek szpitalnych posiadaniem technologii pomiaru wagi
pacjentow unieruchomionych w swoim portfolio. Otrzymane informacje postuzyty takze do prowadzenia prac nad V2
urzgdzenia, ktére w szczegdlnosci bedzie miato zoptymalizowany system utrzymania higieny produktu w szpitalu. Po okresie
raportowym prace nad optymalizacjg produktu sg kontynuowane w konsultacji z przedstawicielami branzy oraz z zatozong
rade ekspertow z obszaru onkologii, intensywnej terapii i opieki geriatryczne;j.

Inne wydarzenia

W dniu 16 stycznia 2018 roku Emitent powzigt informacje o zawarciu pomiedzy jedng ze spétek portfelowych funduszu JPIF
prowadzacej dziatalno$¢ w obszarze produkcji urzadzen medycznych a zagranicznym kontrahentem branzowym listu
ofertowego. Postanowienia ww. dokumentu majg charakter niewigzacy, z wyjatkiem m.in. postanowien dotyczacych
wyftacznosci oraz poufnosci. Na podstawie podpisanego listu ofertowego, strony prowadzi¢ bedg uzgodnienia w zakresie
potencjalnej sprzedazy aktywdéw (w szczegdlnosci praw wiasnosci intelektualnej) technologii rozwijanych przez spétke
portfelowa JPIF. Zgodnie z wiedzg Emitenta na dzien publikacji niniejszego raportu rozmowy pomiedzy spétka portfelowa
funduszu a ww. kontrahentem sg nadal prowadzone.

W dniu 25 stycznia 2018 r. NWZ Spotki podjeto m.in. uchwate nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki o
kwote nie wyzszg niz 162.000,00 zt z wytaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie zmiany
Statutu Spotki. W dniu 28 marca 2018 roku po zakonczeniu analizy szczegétowych parametréw potencjalnej oferty prywatne;j,
w tym majgc na uwadze obecny poziom notowan akcji Spétki oraz biezacych potrzeb finansowych, Zarzad Spoétki podjat w
tym samym dniu decyzje o odstgpieniu dziatan dotyczacych przeprowadzenia emisji akcji w oparciu o ww. uchwate NWZ.

W dniu 27 czerwca 2018 roku Emitent zawart z jedynym obligatariuszem posiadajgcym 80.000 obligacji serii B/2017 tj. ze
spotky zalezng Airway Medix S.A. porozumienie zmieniajgce warunki emisji Obligacji, na mocy ktérego termin wykupu
Obligacji zostat przesuniety z 30 czerwca 2018 roku na dzien 31 grudnia 2018 roku.

W toku prac nad sporzadzeniem sprawozdan finansowych za 2017 rok, po przeprowadzeniu testu na utrate wartosci
wynikajgcego z zapisbw MSR 36 Utrata wartosci aktywow oraz rachunkowego ujecia (i) wartosci niematerialnych
rozpoznanych w skonsolidowanych sprawozdaniach Grupy Kapitatowej Adiuvo Invesments w zwigzku z przejeciem kontroli
nad spdtka Algaelabs Sp z 0.0 w 2014 r. oraz (ii) wartosci udziatéw spétki Algaelabs w jednostkowych sprawozdaniach
Emitenta; w dniu 12 kwietnia 2018 roku podjeta zostata decyzja o dokonaniu odpisu aktualizujgcego wyzej wymienionych
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aktywow, co zwigzane jest z utrata wartosci ww. aktywdw odnoszacych sie do zmiany oceny atrakcyjnosci perspektyw
projektu funkcjonujgcego w ramach wspomnianej spotki zaleznej, zwigzanych z brakiem zadowalajgcej wydajnosci rozwijanej
przez Algaelabs instalacji bioreaktorow do hodowli alg Haematococcus pluvialis. Szczczegétowe informacje nt. ww. operacji
ksiegowych zostaty zamieszczone w raporcie biezagcym nr 18/2018 z 12 kwietnia 2018 r.

IV.3.2 Informacja nt. uméw dystrybucyjnych
W ramach komercjalizacji poszczegdlnych produktow spotki z Grupy Kapitatowej zawierajg tzw. umowy dystrybucyjne na
podstawie ktérych za posrednictwem kontrahentow realizowana jest dystrybucja (w znakomitej wiekszosci przypadkow

wytgczna) okreslonych produktéw na wskazanych rynkach geograficznych.

Ponizej zamieszczono podsumowanie informacji nt. umow dystrybucyjnych obowigzujgcych na koniec Il kwartatu 2018 r.

Spotka Produkt Rynek

Tajwan

RPA

Wegry

Republika Czeska, Stowacja

Szwajcaria

15 krajow Zatoki Perskiej, Bliskiego i Srodkowego Wschodu

Grupa Ukraina
Cambridge Esthechoc Cambridge Beauty Chocolate Dom handlowy Harrods oraz Selfridges
Chocolate
Technologies Rosja
Rumunia
Benelux

Chinska Republika Ludowa, Hongkong, Makau

Hiszpania

Wrtochy, Watykan, San Marino

Meksyk

Niezaleznie od powyzszego jedna ze spétek portfelowych JPIF tj. Healthup sp. z 0.0. nawigzata wspotprace z Grupe Polpharma
w zakresie dostarczenia temu kontrahentowi przenosnych spirometrow MySpiroo/AioCare. Zakres wspétpracy poza
wyprodukowaniem i dostawg uzgodnien liczby urzadzen obejmuje rowniez dostep do dedykowanej aplikacji mobilnej oraz
serwis do korica 2018 roku. Wspodtpraca w ww. zakresie stanowi kolejny etap w komercjalizacji produktu My Spiroo. W
oparciu o ww. wspotprace mozliwe jest wprowadzenie urzgdzenia do uzytkowania przez lekarzy oraz pacjentéw oraz
uzyskanie statystycznie istotnych danych nt. przebadanych pacjentéw.

Istotne czynniki rozwoju w perspektywie kolejnego kwartatu

Czynniki zwigzane z ograniczong liczbg terminowych uméw dystrybucyjnych, ktérych strong jest Grupa

Na date publikacji niniejszego raportu spétki Grupy sa stronami ograniczonej liczby uméw dystrybucyjnych. Podpisane
umowy umozliwiaja dystrybucje produktéw Grupy na wybranych rynkach. W ramach realizacji ww. umdw, w pierwszym
potroczu 2018 roku Grupa odnotowata przychody ze sprzedazy w wysokosci 1,1 min. zt, zwigzane z komercjalizacjg
produktow.

Z uwagi na ograniczong liczbe podmiotéw, z ktdrymi Grupa zawarta na date publikacji niniejszego raportu umowy
dystrybucyjne istnieje mozliwos¢, ze w przypadku trudnosci w pozyskaniu kolejnych partneréw moze dojs¢ do uzaleznienia
Grupy od uméw handlowych zawartych z tymi podmiotami. Ponadto, istnieje prawdopodobienstwo, ze dotychczas zawarte
umowy dystrybucyjne nie zostang przedtuzone na dalsze okresy. Powyzsze czynniki mogg wptywac na sytuacje finansowg
Grupy w kolejnych kwartatach.

Czynniki zwigzane z nie zawarciem umowy w toku prowadzonym rozmow

Na date publikacji niniejszego raportu spoétki z Grupy prowadzga rozmowy handlowe majace na celu uzgodnienie
potencjalnych warunkéw wspétpracy w zakresie umow dystrybucyjnych/partnerstwa na okreslonych terytoriach. Istnieje
ryzyko, ze prowadzone rozmowy nie zakonczg sie podpisaniem umow lub podpisane umowy.
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Czynniki zwigzane z finansowaniem dziatalnosci

Dotychczasowa dziatalnos$¢ Grupy byta gtownie finansowana przez akcjonariuszy oraz czesciowo ze srodkow publicznych. Z
uwagi na uptyw czasu od podpisania umoéw dostawy produktéw, umow dystrybucyjnych lub transferu technologii do
otrzymania przychoddw z nich wynikajgcych, dalszy rozwdj dziatalnosci Grupy musi by¢ nadal finansowany nie tylko poprzez
biezgce przychody, ale takze poprzez zrddta zewnetrzne, tj. granty i emisje akcji. Wobec faktu, ze skala potrzeb finansowych
Grupy jest znaczna, a perspektywa komercjalizacji i uzyskania przeptywdw pienieznych z poszczegdlnych projektéw moze by¢
odlegta w czasie, istnieje ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie pozyskac finansowania na swojg dziatalno$¢, co skutkowatoby
ograniczeniem lub w skrajnym przypadku zaprzestaniem dziatalnosci. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych czynnikéw
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Grupy.

Czynniki zwigzane z utratg srodkéw publicznych

Grupa korzysta z programéw dotacji na sfinansowanie czesci kosztéw ochrony wtasnosci intelektualnej lub kosztéw prac
badawczo-rozwojowych. Podczas gdy programy te zasadniczo zmniejszajg konieczne inwestycje Grupy, nie ma gwarancji, ze
dotacje zostang przez caty okres obowigzywania utrzymane przez Grupe. Grupa dotrzymuje staran, aby spetnia¢ wszystkie
formalnosci wynikajace z umdw dotacyjnych, ale nie moze zagwarantowad, ze ktéras z umow nie zostanie rozwigzana przez
instytucje finansujaca. Wszelkie ograniczenia dotacji dla Grupy mogg mie¢ negatywny wptyw na osiggane przez nig wyniki
finansowe.

Réwnoczesnie wszystkie podmioty, ktére otrzymaty dotacje podlegajg regularnym kontrolom organizowanym przez
instytucje finansujgce. W przypadku stwierdzenia nieprawidtowosci w wykonywaniu warunkéw umowy beneficjent moze
zostaé zobligowany do zwrotu otrzymanej kwoty wraz z odsetkami. Réwnoczesnie wszystkie podmioty, ktére otrzymaty
dotacje podlegajg regularnym kontrolom organizowanym przez instytucje finansujgce. W przypadku stwierdzenia
nieprawidtowosci w wykonywaniu warunkéw umowy beneficjent moze zosta¢ zobligowany do zwrotu otrzymanej kwoty
wraz z odsetkami. Jednoczesnie zakresy i zasadno$¢ dalszej realizacji wybranych umoéw dotyczgcych dofinasowania jest
obecnie przedmiotem uzgodnien z instytucjami posredniczagcymi.

Woystgpienie jednego lub kilku z powyzszych czynnikbw moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju oraz wyniki Grupy.

Czynniki zwigzane z procesem badawczym prowadzonym przez Grupe

Rozwdj projektu realizowanego przez Grupe jest procesem obejmujgcym kilka kosztownych i niepewnych faz, ktérych celem
jest wykazanie m.in. bezpieczenstwa stosowania i skutecznosci terapeutycznej proponowanego rozwigzania. Grupa moze
nie by¢ w stanie wykazaé np. braku dziatan niepozadanych lub skutecznosci jednego lub kilku produktow ze swojego portfela.
Wszelkie niepowodzenia w kazdej z faz projektowania, produkcji i ewaluacji rozwigzania, mogg opdzni¢ rozwdj i
komercjalizacje, a w skrajnych przypadkach doprowadzi¢ do zaprzestania projektu. Grupa nie moze zagwarantowaé, ze
proces projektowania, produkcji i ewaluacji bedzie przebiegat bez zaktécen, w terminach zgodnych z potrzebami rynku.
Wszelkie btedy lub opdZnienia w rozwoju rozwigzan Grupy, moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa Akcji.

Czynniki zwigzane z mozliwoscig komercjalizacji opracowywanych przez Grupe produktéw lub technologii oraz innych
innowacji Grupy

Ochrona produktéw i technologii rozwijanych przez Grupe oparta jest na patentach lub zgtoszeniach patentowych. Wartosé
zgtoszen patentowych oraz patentéw bedacych w posiadaniu Grupy zalezy od wykazania innowacyjnych lub lepszych
wtasciwosci produktow i technologii rozwijanych przez Grupe niz powszechnie dostepne na rynku. Wyniki tych prac sg na
dzisiaj trudne do oszacowania. Istnieje wiec prawdopodobierstwo, ze nie beda one tak korzystne, jak planowano.
Woystgpienie jednego lub kilku z powyzszych czynnikdw moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju oraz wyniki Grupy lub cene rynkowa Akcji.

Czynniki zwigzane z patentami

Grupa posiada unikalne know-how w obszarze badan i rozwoju nad nowymi produktami z branzy biomedycznej,
stanowigcych chroniong przepisami prawa tajemnice przedsiebiorstwa. W celu uzyskania lepszej ochrony swoich praw,
Grupa ubiega sie o przyznanie odpowiedniej ochrony patentowej na terytorium zaréwno Unii Europejskiej, jak i innych
krajach (np. Australia, Japonia, USA, Chiny). Grupa dokonata zgtoszen szeregu wnioskéw o udzielenie patentéw na wynalazki
w trybie procedury PCT (,Patent Cooperation Treaty”), celem uzyskania patentéw krajowych w wybranych panstwach,
bedacych stronami Uktadu o Wspédtpracy Patentowej i patentu europejskiego, obowigzujacego na terenie panstw, bedacych
stronami Konwencji o patencie europejskim z dnia 5 pazdziernika 1973 r. W chwili obecnej wiekszos$¢ wszczetych przez Grupe
postepowan jest nadal w toku, a praktyka wskazuje, ze postepowania takie trwajg co najmniej kilka lat. Do chwili wydania
decyzji istnieje, wiec ryzyko zwigzane z odmowa udzielenia ochrony patentowej lub udzielenia jej w zakresie wezszym niz ta,
o ktdérg ubiega sie Grupa. Istnieje rowniez mozliwos¢ podwazenia praw Grupy do uzytkowania rozwigzania objetego
zgtoszeniem.

Dodatkowo, do czasu zakoriczenia procedury patentowej Grupa korzysta z tzw. tymczasowej ochrony zgtoszonych
wynalazkéw. Jednakze, w trakcie toczacych sie postepowan, osoby trzecie, w tym konkurenci Grupy, moga zgtaszaé
zastrzezenia do wnioskédw Grupy, oraz twierdzi¢, ze przystuguja im lepsze prawa do zgtoszonych przez Grupe wynalazkdw.
Rodzi to ryzyko utrudnienia, a w skrajnych przypadkach nawet uniemozliwienia udzielenia Grupie ochrony patentowej.
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Opdznienie lub brak udzielenia ochrony patentowej moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg,
perspektywy rozwoju oraz wyniki Grupy.

IV.3.3 Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi.

W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. Adiuvo Investments S.A. lub jednostki zalezne nie zawieraty transakcji
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Informacje o typowych i rutynowych transakcjach z jednostkami powigzanymi zostaty zaprezentowane w nocie 23 do
Srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego powyze;j.

IV.3.4 Informacje o udzieleniu poreczen kredytu, pozyczki lub udzieleniu gwarancji

W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. Adiuvo Investments S.A. oraz jednostki od niej zalezne nie udzielity
poreczen kredytu lub pozyczki a takze nie udzielity gwarancji na rzecz jednego podmiotu lub jednostki zaleznej od tego
podmiotu, ktérych taczna wartosc bytaby znaczaca jak rowniez tgczna wartos¢ wszystkich udzielonych poreczen i gwarancji
na dzien 30 czerwca 2018 roku nie jest znaczaca.

IV.3.5 Opis postepowan sgdowych, administracyjnych i innych

Na dziert 30 czerwca 2018 r. nie toczyly sie w odniesieniu do Adiuvo Investments S.A. lub jednostek zaleznych istotne
postepowania, przed sgdami, organami wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych i organami administracji publicznej,
dotyczace zobowigzan i wierzytelnosci Adiuvo Investments S.A. lub jednostek od niej zaleznych.

Informacje o zobowigzaniach warunkowych Emitenta zostaty przedstawione w nocie 22 do $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego powyzej.

IV.3.6 Inne informacje istotne dla oceny sytuacji Grupy Adiuvo

Wedtug wiedzy Zarzadu Jednostki dominujgcej na moment publikacji niniejszego raportu informacje w nim przekazane w
petni odzwierciedlajg fakty, ktéore mogg mie¢ wptywa na ocene sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktdre sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta.

IV.4 PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY ADIUVO INVESTMENTS, OPIS CZYNIKOW RYZYKA Z
UWZGLEDNIENIEM CZYNNIKOW, KTORE MOGA WPLYNAC NA SYTUACJE GRUPY W
PERSPEKTYWIE KOLEJNEGO KWARTALU

IV.4.1 Perspektywy i czynniki rozwoju branzy biomedycznej

Perspektywy i potencjat rynku biofarmaceutycznego Dziatalno$¢ Grupy jest prowadzona na szeroko pojetym rynku
biomedycznym. Rynek biomedyczny jest rynkiem globalnym. Innowacje powstaja w réznych krajach, chronione sa
miedzynarodowymi patentami, a ich komercjalizacja moze nastepowac rownolegle na szeregu rynkéow na catym swiecie.
Zgodnie z raportem Milken Institute, The Global Biomedical Industry: Preserving U.S. Leadership z wrzesnia 2011 r. rynek
biomedyczny dzieli sie na nastepujace segmenty:

. biofarmaceutyczny,

e urzgdzen medycznych i wyposazenia,

e  badan, laboratoriéw badawczych (R&D).
W ramach rynku biofarmaceutycznego Grupa rozwija i komercjalizuje na wybranych terytoriach produkty na rynku zywnosci
funkcjonalnej oraz nutraceutykdéw, ktéry jest aktualnie jednym z najbardziej atrakcyjnych segmentdéw rynku ochrony zdrowia.
W ciggu ostatnich kilku lat jego wartos¢ istotnie wzrosta. Zgodnie z raportem Bourne Partners: Nutraceuticals Industry
wynosita w 2011 r. 142,1 mld USD, a zgodnie z wiedzg Zarzadu byta szacowana na poziomie 160 mld USD w 2013 r. Od 2007
r. rynek nutraceutykow niezmiennie rosnie szybciej niz rynek produktow na recepte, a obserwowany dynamiczny wzrost jest
skutkiem m.in. tendencji do zwracania wiekszej uwagi na zdrowie i prowadzenie zdrowego trybu Zzycia, starzenie sie
spoteczenstwa oraz wzrastajacych dochoddw per capita w krajach rozwijajacych sie tj. Chiny, Indie i Brazylia. Prognozowana
stopa wzrostu CAGR rynku nutraceutykdw przekracza 7% rocznie. Szacowana wartos¢ rynku w 2019 r. to 240-250 mid USD.

W ramach rynku urzagdzen medycznych do dnia niniejszego raportu Grupa skomercjalizowata produkt Closed Suction System
rozwijany przez spotke Airway Medix S.A. W ramach rynku digital health oraz wyrobéw medycznych wraz ze swoimi
partnerami biznesowymi prowadzi prace nad urzadzeniami pozwalajgcymi miedzy innymi na samo-monitorowanie zdrowia,
zaréwno w przypadku oséb zdrowych (sport, kontrola podstawowych parametréw biochemicznych), jak i chorych
(zarzadzanie chorobg poprzez monitorowanie parametréw funkcjonalnych i biochemicznych, ktére sg korygowane przez
leki).
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Na podstawie raportéw Arthur D. Little, GSMA, Allied Market Research, Accenture, IHS, MarketsandMarkets Zarzad szacuje,
ze globalny rynek digital health osiggnie wartos$¢ ponad 230 mld USD w 2020 r. Tylko w 2014 r. 4,1 mld USD nowych srodkéw
zostato zainwestowane w tej kategorii w USA, co stanowi niemalze tyle, ile zainwestowano tgcznie w latach 2011 — 2013.

Czynniki rozwoju i gtéwne trendy rynkowe

1.

Zmiany spoteczne. Spadajgcy przyrost naturalny oraz wydtuzenie sredniej dtugosci zycia w krajach rozwinietych
gospodarczo niosg za sobg istotne wyzwania dla systemow opieki zdrowotnej. Wydtuzenie zycia prowadzi do
znacznego wzrostu zapadalnosci na choroby cywilizacyjne, co skutkuje coraz wyzszymi kosztami opieki zdrowotne;j
dla pfatnikdw (gtownie panstwowych systemoéw finansowania ochrony zdrowia) przy jednoczesnym spadki
dochoddw w postaci optacanych sktadek zdrowotnych. Najwazniejsze czynniki zwigzane ze zmianami spotecznymi
dla rynku na ktérym dziata Grupa to:

a. Zwiekszanie wagi przywigzywanej do prewencji. Zjawisko to zwigzane jest zaréwno ze zwiekszeniem
dostepnosci informacji na temat zachowan prozdrowotnych (dieta, sport, styl Zycia, suplementacja,
higieniczny tryb zycia), jak i tendencjg angazowania pacjenta w kontrolowanie stanu zdrowia, zaréwno
na poziomie stylu zycia, jak i badan kontrolnych oraz monitorowania podstawowych parametréw
biochemicznych i funkcjonalnych.

b. Upowszechnianie sie strategii ,,zarzgdzania chorobg” wsréd duzych firm branzy ochrony zdrowia. Analiza
wynikow skutecznosci dziatania nowych lekow, ktéra jest obowigzkiem zwigzanym z wprowadzaniem
nowych substancji aktywnych na rynek powoduje, ze firmy farmaceutyczne sg zainteresowane poprawa
szeroko rozumianego stanu zdrowia pacjenta. Takg poprawe mozna uzyskac zmieniajgc nawyki pacjenta,
jego diete i styl zycia, jak réwniez monitorujgc parametry pacjenta w warunkach domowych z pomoca
nowej generacji sensorow i urzgdzen mobilnych.

Zmiany sektorowe. Sektor ochrony zdrowia zmaga sie z niskim stopniem innowacyjnosci oraz deficytem dobrze
udokumentowanych, korzystnie dziatajgcych technologii. Powoduje to, ze wielu globalnym firmom z rynku
farmaceutycznego oraz sprzetu medycznego zagraza spadek przychoddéw lub marz na skutek braku innowacyjnych
produktéw. Efekt ten sprzezony jest z szeregiem dodatkowych negatywnych zjawisk takich jak:

a. Coraz wieksza nieche¢ do akceptacji ryzyka ze strony regulatorow. Wprowadzane sg coraz bardziej
restrykcyjne przepisy regulacyjne dotyczace lekéw w Stanach Zjednoczonych i Unii Europejskiej, co
przejawia sie zwiekszong iloscig odrzucen wnioskéw o rejestracje po Il i lll fazie badan klinicznych.

b. Koszt dopuszczenia do rynku nowych molekut jest ogromny. Szacowany czas wprowadzenia produktu
farmaceutycznego na rynek szacuje sie na 10-15 lat, ze Srednim kosztem na poziomie 2,5 miliarda USD.

c.  Wygasniecie istniejgcych patentow (tzw. ‘Patent Cliff’) zabiera duza czes¢ przychoddw globalnych firm
farmaceutycznych. W okresie ostatnich i najblizszych kilku lat wygasaja 20-letnie okresy ochrony
patentowej dla liderow rynkowych (tzw. ‘blockbuster drugs’), a na rynku zaczynajg pojawiac sie produkty
generyczne.

d. Ogdlne spowolnienie gospodarcze powoduje zamrazanie wydatkow na ochrone zdrowia oraz presje na
ceny finalnych produktéw farmaceutycznych.

Zmiany regulacyjne. Na przetomie pierwszej i drugiej dekady XXI wieku nastapit szereg zmian prawnych
dotyczacych mozliwosci komunikacji konsumenckiej produktéw zywnosciowych na rynkach Unii Europejskiej.
Wprowadzone zostaty nowe zasady stosowania oswiadczen zdrowotnych na produktach typu suplementy diety i
2ywnos¢ specjalnego przeznaczenia medycznego. Stosowane o$wiadczenia musza by¢ zgodne z rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady nr 1924/2006 w sprawie o$wiadczen zywieniowych i zdrowotnych dotyczgcych
zywnosci. Podobne restrykcyjne zmiany regulacyjne wprowadzane sg przez podobne urzedy innych jurysdykcji —
FDA oraz FTC. Opracowujgc produkty z segmentu — platformy nutraceutycznej, spdtki Grupy wystepuja o
przyznanie odpowiednich zezwolen, a w szczegdlnosci pozwolen na wykorzystywanie oswiadczen zdrowotnych
przyznawanych Europejski Urzad do spraw BezpieczeAstwa Zywnosci (oraz przez inne urzedy w innych
jurysdykcjach).

Zmiany inwestycyjne. Inwestowanie w technologie zdrowotne zwigzane z rynkiem farmaceutycznym i
biotechnologicznym staje sie bardzo ryzykowne ze wzgledu na ograniczenia prawne, rosngce koszty prac
rozwojowych, kwestie bezpieczeristwa, ograniczen budzetowych ptatnikéw oraz zwiekszenie czasu od odkrycia do
wprowadzenia na rynek. Jednoczesnie, rynek opieki zdrowotnej jest jednym z najbardziej obiecujacych i najszybciej
rozwijajacych sie sektoréw gospodarki. Trendy inwestycyjne w branzy zaczynajg obejmowac nowe technologie
diagnostyczne, nanoczujniki, technologie pozwalajgce na akwizycje danych i samomonitoring.
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W odpowiedzi na opisane wyzej zmiany inwestycyjne Grupa rozwija produkty w ramach segmentu - Platforma
‘digital health’/’medical devices’, Grupa zamierza opracowywac urzgdzenia monitorujgce parametry pacjenta w
warunkach domowych z pomocg nowej generacji sensoréw i urzagdzen mobilnych.

IV.4.2 Ryzyka prowadzonej dziatalnosci

Czynniki zewnetrzne

1)

2)

3)

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna. Sytuacja finansowa Grupy jest uzalezniona od sytuacji
makroekonomicznej panstw, w ktérych Grupa prowadzi prace badawczo-rozwojowe oraz panstw, w ktorych sg i bedg
sprzedawane produkty Grupy do kornicowych klientow. W pierwszym przypadku jest to w najwiekszym stopniu Polska,
Wielka Brytania, lzrael i inne kraje Europy oraz Stany Zjednoczone Ameryki, gdzie zlokalizowane s3 laboratoria,
jednostki badawcze lub zaktady produkcyjne prowadzace badania nad rozwojem rozwigzan Grupy lub tez ich
wytwarzaniem. W drugim przypadku s3g to potencjalnie wszystkie kraje na Swiecie, ale w szczegdélnosci sg to kraje
najbardziej rozwiniete: Stany Zjednoczone Ameryki, Skandynawia, kraje Europy Zachodniej oraz Australia — gtéwne
rynki docelowe dla produktéw lub technologii Grupy. Bezposredni i posredni wptyw na wyniki finansowe uzyskane
przez Grupe majg m.in.: dynamika wzrostu PKB, inflacja, polityka monetarna i podatkowa panstwa, poziom bezrobocia,
charakterystyka demograficzna populacji w tych krajach. Zaréwno wyzej wymienione czynniki, jak i kierunek oraz
poziom ich zmian, majg wptyw na realizacje zatozonych przez Grupe celow. Istnieje ryzyko, ze pogorszenie jednego lub
wielu czynnikow makroekonomicznych w wymienionych krajach moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowg akcji Jednostki dominujacej.

Ryzyko zwigzane z krajowym i miedzynarodowym otoczeniem prawnym. Grupa zamierza sprzedawac swoje produkty
lub technologie za posrednictwem partneréw do koricowych klientéw na terenie catego $wiata, czeSciowo poprzez
umowy dostawy produktéw, umowy dystrybucyjne oraz umowy przekazania technologii lub podobne. Jest w zwigzku
Z powyzszym narazona na ryzyko zmian regulacji w otoczeniu prawnym tych krajow, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$¢ lub dziatalnos$¢ prowadza jej partnerzy, lub w ktorych sprzedawane bedg produkty Grupy. Regulacje prawne
moga ulegaé¢ zmianom, a przepisy prawa nie zawsze sg stosowane przez sady oraz organy administracji publicznej w
sposdb jednolity. Niektdre budzg watpliwosci interpretacyjne ze wzgledu na ich niejednoznaczno$é, co rodzi ryzyko
natozenia kar administracyjnych lub finansowych w przypadku przyjecia niewtasciwej wyktadni prawnej. Przepisy
prawne dotyczace prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, ktére w ostatnich latach ulegaty czestym zmianom, to
przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy, prawo ubezpieczen spotecznych oraz prawo handlowe. Zaréwno
wyzej wymienione zmiany, jak i kierunek tych zmian, maja wptyw na realizacje celdw zatozonych przez Grupe. Grupa
prowadzi swoja dziatalno$¢ w obszarach biomedycyny i ochrony zdrowia, ktére sg szczegétowo regulowane. Duze
znaczenie dla przysztych wynikéw finansowych Grupy ma potwierdzenie dziatania oraz uzyskanie zezwolen
regulacyjnych dla rozwijanych przy udziale Grupy innowacyjnych produktéw z branzy biomedycznej, zaréwno na rynku
amerykanskim, na terenie Unii Europejskiej jak i w innych krajach. Istotnym z punktu widzenia dziatalnosci Grupy
rynkiem jest rynek USA, na ktérym regulacje dotyczace wyrobdw z branzy biomedycznej sg wyjgtkowo surowe. Istnieje
ryzyko niekorzystnych zmian przepiséow w tym zakresie jak rowniez ryzyko znaczacego wydtuzenia procedury
dopuszczenia. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujacej.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w systemie podatkowym i ubezpieczen spotecznych. Jednym z czynnikéw, ktére moga
mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Grupy s3: zmiany przepisdw podatkowych oraz przepiséw dotyczacych ubezpieczen
spotecznych w krajach, gdzie dziata Grupa, ale takze gdzie oferowane bedg finalnie produkty lub technologie Grupy.
Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepisow w taki sposdb, ze nowe regulacje mogg okazac sie mniej korzystne dla
Grupy, co moze przetozy¢ sie w sposob bezposredni lub posredni na jej dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju.

Ponadto wiele z obecnie obowigzujacych przepisow podatkowych nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie
precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Moze to powodowac réznice interpretacyjne pomiedzy Grupg, a
organami skarbowymi. Nie mozna, wiec wykluczy¢ ryzyka, ze zeznania podatkowe, deklaracje podatkowe oraz
deklaracje dotyczace sktadek na ubezpieczenia spoteczne (réwniez te ztozone za poprzednie lata) zostang
zakwestionowane przez odpowiednie instytucje, zas nowy wymiar podatku lub optat bedzie znacznie wyzszy od
zaptaconego. Konieczno$é uregulowania ewentualnych tak powstatych zalegtosci podatkowych lub zobowigzan
systemu ubezpieczen spotecznych wraz z odsetkami mogtaby mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy.
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4)

5)

6)

7)

W Polsce wystepujg czeste zmiany przepiséw prawa, w tym przepisow podatkowych oraz ubezpieczen spotecznych.
Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych oraz dotyczgcych ubezpieczen spotecznych w taki sposdb,
ze nowe regulacje mogg okazac sie mniej korzystne dla Grupy, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujacej.

Ryzyko zwigzane z wystapieniem efektéw ubocznych produktéw Grupy. Dziatalno$¢ Grupy koncentruje sie miedzy
innymi na zastosowaniu nowych produktéw lub innowacyjnych technologii w leczeniu przebiegu réznych choréb i
stanéw chorobowych oraz na potrzeby diagnostyczne. W zwigzku z charakterem prowadzonej dziatalnosci niektore
produkty Grupy dopuszczone lub mogace by¢ w przysztosci dopuszczone do obrotu moga spowodowaé wystepowanie
nieprzewidzianych skutkdw ubocznych. W razie stwierdzenia dziatania ubocznego produktu leczniczego, zagrazajacego
zyciu lub zdrowiu ludzkiemu, jedna lub wiecej spétek Grupy moze zostac pociggnieta do odpowiedzialnosci za szkody
spowodowane przez skutki uboczne. W zwigzku z powyzszym istniejg ryzyka, ze niektére produkty oferowane przez
Grupe mogg zosta¢ wycofane z obrotu oraz Grupa bedzie zobowigzana do zaptaty odszkodowan. Powyzsze ryzyka
wystepuja niezaleznie od sposobu wprowadzania produktu na rynek oraz od tego czy wprowadza je na rynek Grupa
lub podmiot trzeci. Wystapienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnosé, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujace;j.

Ryzyko naruszenia patentéw przystugujacych osobom trzecim i sporéw dotyczacych wtasnosci intelektualnej.
Prowadzone przez Grupe prace badawczo-rozwojowe mogg naruszaé¢ lub wskazywac na naruszenie patentow
posiadanych lub kontrolowanych przez podmioty trzecie. Osoby poszkodowane mogg skierowac roszczenia wobec
Grupy lub poszczegdlnych jej cztonkdw. Roszczenia te mogg spowodowaé koniecznos$¢ poniesienia znacznych kosztéw
oraz, jesli zostang one uznane za zasadne, wyptate znacznych odszkodowan przez Grupe lub jedng z jej spotek. Ponadto,
roszczenia te mogg doprowadzi¢ do zatrzymania lub opdznienia prac badawczo-rozwojowych prowadzonych przez
Grupe.

W wyniku roszczen o naruszenie patentu, lub w celu unikniecia ewentualnych roszczen, Grupa moze wybra¢ lub by¢
zmuszona do uzyskania licencji od podmiotéw trzecich. Licencje te mogg nie by¢ dostepne na akceptowalnych
warunkach lub nie by¢ dostepne w ogdle. Nawet, jesli Grupa bedzie w stanie uzyskac¢ licencje, moze ona zobowigzaé
Grupe lub jej spotki do zaptaty optat licencyjnych, tantiem lub zaptaty obu optat jednoczesnie, a prawa przyznane
Grupie lub jednej z jej spétek mogg nie by¢ przyznane na wytacznosé. Moze to spowodowaé, ze konkurenci Grupy
uzyskajg dostep do tych samych praw witasnosci intelektualnej. Ostatecznie, Grupa moze zosta¢ zmuszona do
zaprzestania dziatalnosci badawczo-rozwojowej w odniesieniu do konkretnego projektu, jezeli w wyniku
rzeczywistych lub mozliwych roszczen o naruszenie patentu Grupa nie jest w stanie uzyskac licencji na
akceptowalnych warunkach.

W przemysle biomedycznym mozna zaobserwowac duzg liczbe sporéw i postepowan dotyczacych patentdw i innych
praw witasnosci intelektualnej. Koszt takiego sporu nawet, jesli zostatby rozstrzygniety na korzysé Grupy, moze okazac
sie znaczny. Niektorzy konkurenci Grupy moga by¢ w stanie bardziej efektywnie niz Grupa alokowac koszty takiego
postepowania, gtéwnie z uwagi na ich znacznie wieksze zasoby finansowe. Spory patentowe sg réwniez
czasochtonne. Niepewnosci wynikajgce z wszczecia i kontynuowania sporu patentowego lub innych postepowan
moze ostabic¢ zdolnosé spdétek Grupy do konkurowania na rynku.

Wystagpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowag akcji Jednostki dominujgce;j.

Ryzyko zwigzane z konkurencja. Grupa dziata na rynku innowacyjnych produktéw i technologii biomedycznych, ktéry
jest konkurencyjny i istotnie rozproszony. Produkty i technologie opracowywane przez Grupe majg charakter
innowacyjny i moga korzystac z ochrony patentowej. Jest to jednak dziatalnos¢ dynamicznie rozwijajgca sie, zwtaszcza
w USA, UE oraz krajach azjatyckich. Emitent nie jest w stanie przewidziec¢ sity i liczby podmiotéw konkurencyjnych,
jednakze pojawienie sie wiekszej konkurencji jest nieuniknione, co stwarza ryzyko ograniczenia zdolnosci osiggniecia
zaplanowanego udziatu w rynku. Dodatkowo Zarzad moze nie mie¢ sSwiadomosci, iz w danej chwili trwajg badania nad
wyrobami konkurencyjnymi do produktéw lub technologii rozwijanych przez Grupe. Istnieje ryzyko zwigzane z
zaostrzeniem dziatan konkurencji. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki
dominujacej.

Ryzyko kursu walutowego. Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynku miedzynarodowym. Wiekszos¢ przysztych
przychoddéw z tytutu umdw sprzedazy produktéw, umdw dystrybucyjnych lub transferu technologii bedzie wedtug
obecnej wiedzy Zarzagdu denominowana w walutach obcych (gtéwnie USD lub EUR). Na dzien sporzadzenia niniejszego
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sprawozdania Grupa prowadzita sprzedaz zaréwno na terenie Polski jak rowniez poprzez kanat sprzedazy internetowe;j
w USA, Wielkiej Brytanii, Wtoszech, Portugali, Anglii, Grecji, Hiszpanii oraz Niemiec (sprzedaz denominowana
odpowiednio w USD, GBP i EUR).

Czesc¢ kosztow prac badawczo-rozwojowych (wynagrodzenia, narzuty na wynagrodzenia) jest ponoszona w walutach
obcych (gtéwnie USD, GBP oraz ILS, a jednoczesnie czes$¢ inwestycji (urzadzenia laboratoryjne, badania zewnetrzne)
Grupy jest denominowana w walutach obcych (gtéwnie USD, GBP oraz ILS). Istnieje ryzyko dotyczace istotnego
negatywnego wptywu zmian kursow walutowych na dziatalnos$é, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki
Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujace;j.

Ryzyko spadku popytu. Rozwéj Grupy zalezy w duzej mierze od liczby zamowien i wielkosci kontraktow uzyskanych od
partnerdw, z ktorymi Grupa bedzie zwigzana umowami dostawy produktéw, umowami dystrybucyjnymi lub transferu
technologii czy podobnych. Te z kolei zaleza od popytu klientéw koricowych na produkty Grupy oraz na produkty
partneréw handlowych Grupy. Zmniejszenie lub brak popytu na te produkty, jak i szerzej na rozwigzania innowacyjne
oferowane przez Grupe, moze spowodowac spadek wartosci projektow prowadzonych przez Grupe jak réwniez
problemy z ich komercjalizacja. Wystapienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mieé istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowg akcji Jednostki dominujace;j.

Czynniki wewnetrzne

1)

2)

3)

4)

Ryzyko zwigzane z procesem badawczym prowadzonym przez Grupe. Rozwdj projektu realizowanego przez Grupe
jest procesem obejmujgcym kilka kosztownych i niepewnych faz, ktérych celem jest wykazanie m.in. bezpieczenstwa
stosowania i skutecznosci terapeutycznej proponowanego rozwigzania. Grupa moze nie by¢ w stanie wykazac np. braku
dziatan niepozadanych lub skutecznosci jednego lub kilku produktéw ze swojego portfela. Wszelkie niepowodzenia w
kazdej z faz projektowania, produkcji i ewaluacji rozwigzania, mogg opdzni¢ rozwdj i komercjalizacje, a w skrajnych
przypadkach doprowadzi¢ do zaprzestania projektu. Grupa nie moze zagwarantowaé, ze proces projektowania,
produkcji i ewaluacji bedzie przebiegat bez zaktécen, w terminach zgodnych z potrzebami rynku. Wszelkie btedy lub
opdznienia w rozwoju rozwigzan Grupy, mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa,
perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowg akcji Jednostki dominujacej.

Ryzyko zwigzane z odptywem kadry menedzerskiej i kluczowych pracownikéw Dziatalno$¢ Grupy i perspektywy jej
dalszego rozwoju sg w duzej mierze uzaleznione od kompetencji, zaangazowania, lojalnosci i doswiadczenia
pracownikéw i 0séb wspétpracujacych z Grupa, w tym kluczowej kadry menedzerskiej.

W zwigzku z tym, ze branza biomedyczna jest konkurencyjna, na rynku istnieje duzy popyt na pracownikéw z
doswiadczeniem, ktérzy stanowia jeden z podstawowych zasobdw Grupy. Oznacza to z jednej strony mozliwosé
utrudnionej rekrutacji do pracy w Grupie nowych pracownikéw, z drugiej zas, utraty obecnych pracownikdw poprzez
dziatania rekrutacyjne konkurencji. Ponadto konkurencyjnosé na rynku pracy moze stwarzac ryzyko, ze w celu
utrzymania atrakcyjnych warunkéw pracy dla swoich pracownikéw, Grupa bedzie zmuszona podnosic koszty pracy
ponad zaplanowany uprzednio poziom. Grupa moze tez nie by¢ w stanie przyciggng¢ nowych lub utrzymac
kluczowych pracownikéw na warunkach, ktére sg akceptowalne z ekonomicznego punktu widzenia. Wystgpienie
jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa,
perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujgcej.

Ryzyko zwigzane z warunkami przysztych uméw dostawy produktéw, uméw dystrybucyjnych lub transferu
technologii. Model biznesowy Grupy zaktada, ze w ramach komercjalizacji projektéw bedg zawierane strategiczne
umowy o wspotpracy badawczo-rozwojowej (umowy konsorcjum) i handlowej (umowy dostawy produktéw, umowy
dystrybucyjne lub transferu technologii) z miedzynarodowymi partnerami na okreslone rynki lub kanaty sprzedazy.
Zarzad szacuje przyszte warunki wyzej wymienionych umoéw na podstawie wtasnego doswiadczenia oraz powszechnie
dostepnych informacji o tego typu umowach podpisywanych na rynku globalnym. W przysztosci Grupa moze nie by¢ w
stanie przystagpi¢ do umowy na obecnie zaktadanych warunkach. Ponadto, nalezy liczyé sie z mozliwoscig
niedotrzymania warunkdw umowy przez drugg strone. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa
akcji Jednostki dominujace;j.

Ryzyko zwigzane z patentami. Grupa posiada unikalne know-how w obszarze badan i rozwoju nad nowymi produktami
z branzy biomedycznej, stanowiagcych chroniong przepisami prawa tajemnice przedsiebiorstwa. W celu uzyskania
lepszej ochrony swoich praw, Grupa ubiega sie o przyznanie odpowiedniej ochrony patentowej na terytorium zaréwno
Unii Europejskiej, jak i innych krajach (np. Australia, Japonia, USA, Chiny). Grupa dokonata zgtoszen szeregu wnioskow
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5)

6)

7)

o udzielenie patentow na wynalazki w trybie procedury PCT (,,Patent Cooperation Treaty”), celem uzyskania patentéow
krajowych w wybranych panstwach, bedacych stronami Uktadu o Wspdtpracy Patentowej i patentu europejskiego,
obowigzujgcego na terenie panstw, bedacych stronami Konwencji o patencie europejskim z dnia 5 pazdziernika 1973
r. W chwili obecnej wiekszo$¢ wszczetych przez Grupe postepowan jest nadal w toku, a praktyka wskazuje, ze
postepowania takie trwaja co najmniej kilka lat. Do chwili wydania decyzji istnieje, wiec ryzyko zwigzane z odmowa
udzielenia ochrony patentowej lub udzielenia jej w zakresie wezszym niz ta, o ktdrg ubiega sie Grupa. Istnieje rowniez
mozliwos$¢ podwazenia praw Grupy do uzytkowania rozwigzania objetego zgtoszeniem.

Dodatkowo, do czasu zakornczenia procedury patentowej Grupa korzysta z tzw. tymczasowej ochrony zgtoszonych
wynalazkéw. Jednakze, w trakcie toczgcych sie postepowan, osoby trzecie, w tym konkurenci Grupy, mogg zgtaszac¢
zastrzezenia do wnioskow Grupy, oraz twierdzi¢, ze przystugujg im lepsze prawa do zgtoszonych przez Grupe
wynalazkéw. Rodzi to ryzyko utrudnienia, a w skrajnych przypadkach nawet uniemozliwienia udzielenia Grupie
ochrony patentowej. Opdznienie lub brak udzielenia ochrony patentowej moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalno$é¢, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujace;j.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem tajemnicy przedsiebiorstwa oraz innych poufnych informacji handlowych. Realizacja
planéw Grupy w duzej mierze zalezy od unikalnej, w tym czesciowo nieopatentowane] technologii (technologii, ktéra
po wygasnieciu praw patentowych stata sie ogdlnie dostepna, lub tez technologii objetej wnioskiem patentowym
ztozonym przez spotke z Grupy w przypadku, gdy ochrona patentowa nie zostata jeszcze przyznana), tajemnic
handlowych, know-how i innych danych, ktére uwaza sie za tajemnice Grupy. Ich ochrone powinny zapewnia¢ umowy
zawarte pomiedzy spotkami Grupy, a kluczowymi pracownikami, konsultantami, klientami, dostawcami, zastrzegajace
koniecznos¢ zachowania poufnosci. Nie ma jednak pewnosci, ze te umowy bedg przestrzegane. Moze to doprowadzi¢
do wejscia w posiadanie takich danych przez konkurencje. Grupa nie jest w stanie takze wykluczy¢ wniesienia przeciwko
niej ewentualnych roszczen, zwigzanych z nieuprawnionym przekazaniem tajemnic handlowych oséb trzecich.
Woystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujace;j.

Ryzyko zwigzane z zawarciem i wykonaniem uméw zawartych pomiedzy spétkami Grupy i IP Science Ltd oraz Lycotec
Ltd. Przedmiotem wyzej wspomnianych umow jest okreslenie zasad wspétpracy stron w celu komercjalizacji i rozwoju
poprzez spoétki Grupy produktéow biomedycznych wykorzystujgcych prawa witasnosci intelektualnej przystugujace
Lycotec Ltd oraz IP Science Ltd. W ramach umow, Lycotec Ltd lub IP Science udziela spétkom Grupy m. in. wytgcznych
licencji, ktére umozliwia: produkcje, badanie, rozwéj, wprowadzenie do obrotu, sprzedaz, dystrybucje, marketing oraz
wykonywanie innych form komercjalizacji produktéw biomedycznych rozwinietych na podstawie przyznanej licencji.
Lycotec Ltd zobowigzato sie do wspierania, nadzorowania oraz uczestnictwa w: produkcji, komercjalizacji, badaniach i
rozwoju okreslonych produktéw prowadzonych przez przeznaczone do tego spétki celowe na podstawie uzgodnionego
przez strony planu, w zamian, za co przystuguje mu wynagrodzenie. Koncepcja wspotpracy stron zaktada, ze w stosunku
do niektérych praw wtasnosci intelektualnej spotki Grupy beda licencjobiorcami. Udzielona licencja jest w pewnych
aspektach ograniczona, tj. niektére decyzje, w tym decyzja co do wprowadzenia produktu do obrotu, wymagaja zgody
Lycotec Ltd. W odniesieniu do tych produktéw istnieje ryzyko, ze strony umowy nie dojdg do porozumienia dotyczacego
sposobu komercjalizowania i produkt nie zostanie wprowadzony do obrotu. Taki stan rzeczy mégtby spowodowac
utrate przychoddéw zwigzanych z komercjalizacja niektérych produktéw rozwijanych w ramach wspétpracy stron. Z
uwagi na to, ze spotki Grupy zobowigzane sg do finansowania rozwoju produktow, istnieje ryzyko poniesienia kosztéw
bez osiggniecia spodziewanych przychoddéw. Ponadto, nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia niedotrzymania warunkéw umow
przez drugg strone. W takim przypadku, w zaleznosci od okolicznosci, spotkom Grupy bedg przystugiwaty okreslone w
prawie angielskim roszczenia odszkodowawcze, jednak dochodzenie ich moze by¢ czasochtonne, kosztowne i nie
gwarantowac pokrycia wszystkich poniesionych szkdd. Powyzej opisane ryzyko moze miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowg akcji Jednostki dominujgce;.

Ryzyko zwigzane z umowg sprzedazy technologii CSS

3 pazdziernika 2017 r. zamknieto transakcje sprzedazy technologii Airway Medix CSS. Ptatnos¢ kolejnych transz ceny
nabycia jest uzaleznione od spetnienia sie warunkdw zawieszajgcych zwigzanych formalng strona podpisanej umowy
sprzedazy oraz wolg kupujacego, ktory po 4 latach od zawarcia umowy moze zwrdci¢ nabyte aktywa Jednostce
dominujgcej, jednoczesnie nie uiszajac drugiej raty ceny nabycia.
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IV.5 AKCJONARIAT

IV.5.1 Informacje o akcjonariuszach znaczacych

Wedtug stanu na dzien publikacji poprzedniego raportu okresowego oraz na dzien przekazania niniejszego raportu
okresowego struktura akcjonariatu Jednostki dominujacej przedstawiata sie nastepujgco:

Podmiot Siedziba Liczba akcji Liczba gtoséw  %posiadanego  %posiadanych
kapitatu praw gtosu
Orenore Sp. z 0.0. i Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. 5867 839 7 567 839 57,73% 63,79%

w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 5262519 6962 519 51,77% 58,68%

w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k Warszawa 605 320 605 320 5,96% 5,10%
Investors TFI Warszawa 722 530 722 530 7,11% 6,09%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 593 591 593 591 5,84% 5,00%
Pozostali - 2980 386 2980 386 29,32% 25,12%

Suma 10 164 346 11 864 346 100,0% 100,0%

*Adiuvo Investments S.A. jest bezposrednio zalezna od Orenore Sp. z o0.0. z siedzibq w Warszawie. Podmiotem dominujgcym catej Grupy
Orenore jest Orenore Investments Limited. Za podmiot dominujgcy wobec Adiuvo Investments S.A., zgodnie z art.4 pkt 14 lit. a) Ustawy o
Ofercie Publicznej moze by¢ uznany Prezes Zarzqdu Marek Ortowski, ktory sprawuje kontrole nad Emitentem za posrednictwem spotki
Orenore sp. z 0. 0. Orenore sp. z 0. o. tgczy z Morluk Spétka z ograniczonqg odpowiedzialnosciq spétka komandytowa porozumienie dotyczqgce
prowadzenia trwatej polityki wobec Emitenta oraz zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu. Komplementariuszem Morluk Spétka z
ograniczong odpowiedzialnosciq sp. k. jest spdtka Morluk Sp. z o. 0. Pan Marek Ortowski posiada réwniez 100 udziatéw w Morluk Sp. z o.o.
sp. k., co stanowi odpowiednio 100% udziafu w kapitale zaktadowym oraz w ogdinej liczbie gtoséw. tqcznie Marek Ortowski, przy
uwzglednieniu Akcji posiadanych przez Orenore sp. z 0. o. oraz Morluk spétka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp. k. dysponuje 57,73%
Akcjami uprawniajgcymi do 63,8% gfosow na Walnym Zgromadzeniu.

IV.5.2 Akcje w posiadaniu oséb zarzgdzajacych i nadzorujacych

Stan akcji Adiuvo Investments S.A. bedacych w posiadaniu Cztonkéw Zarzadu na dzien publikacji poprzedniego raportu
okresowego oraz na dzien publikacji niniejszego raportu okresowego przedstawiono w nocie nr 15 skrdconego
skonsolidowanego sprawozdania za | pétrocze 2018 r.

Informacje o uprawnieniach do akcji Adiuvo Investments S.A.

Na dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego oraz na dzien publikacji niniejszego raportu Pani Anna Aranowska —
Bablok petnigca funkcje Cztonka Zarzadu Spétki posiada uprawnienia do akcji spotki w postaci 167.000 warrantéow
subskrypcyjnych objetych w zwigzku z realizacjg programu opcji menedzerskich. Szczegétowe informacje nt. ww. programu
zamieszczono w nocie 16 $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Prezes Zarzadu oraz osoby nadzorujgce nie posiadaty uprawnien do akcji Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszego raportu
oraz na dzien publikacji ostatniego raportu okresowego.

Udziaty/akcje podmiotéw powigzanych w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Prezes Zarzgdu Marek Ortowski za posrednictwem Biovo sp. z 0.0., Orenore sp z 0.0. oraz Adiuvo Investments S.A kontroluje
31 084 730 akcji Airway Medix S.A. o wartosci nominalnej 31 084 730 zt. Cztonek Zarzagdu Anna Aranowska-Bablok posiada
56 tys. akcji Airway Medix. Cztonek Rady Nadzorczej Dariusz Zimny posiada 410 985 akcji Airway Medix S.A.

Pozostate osoby zarzadzajace i nadzorujace nie posiadajg akcji/udziatéw w spoétkach zaleznych od Emitenta.

Prezes Zarzadu Marek Ortowski jest podmiotem dominujgcym wobec Emitenta, zgodnie z art. 4 pkt 14 lit. a) Ustawy o Ofercie
Publicznej, ktéry sprawuje kontrole nad Emitentem za posrednictwem spétki Orenore sp. z 0. 0. w ktdrej posrednio posiada
1 000 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 50 tys. zt. Pan Marek Ortowski posiada udziaty w Joint Polish Investment Fund
Management B.V. bedacego udziatowcem podmiotu na ktéry Emitent wywiera znaczacy wptyw tj. Joint Polish Investment
Fund z siedzibg w Holandii. Pan Marek Ortowski posiada réwniez 100 udziatéw w Morluk sp. z 0.0. sp. k., co stanowi
odpowiednio 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw.

Pan Tomasz Poninski petnigcy funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki posiada 250 udziatéw o wartosci nominalnej
12 500 EUR w podmiocie bedgcym jednym z inwestorow w podmiocie na ktdry Emitent wywiera znaczgcy wptyw tj. w Joint
Polish Investment Fund z siedzibg w Holandii.

Na dziern 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania 1.700.000 Akcji serii B jest akcjami
imiennymi uprzywilejowanymi. Uprzywilejowanie akcji polega na przyznaniu im 2 gtoséw na kazda akcje. 1.700.000 akcje
serii B mogg by¢ w kazdym czasie zamienione przez uprawnionego akcjonariusza na akcje na okaziciela. Zgodnie z §6.3.
Statutu zamiana tych Akcji z Akcji imiennych na okaziciela nastepuje na pisemny wniosek akcjonariusza zawierajacy ilos¢ i
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numery seryjne Akcji podlegajacych zamianie. Zamiana Akcji powinna nastgpi¢ nie pdzniej niz 14 dni od otrzymania przez
Zarzad wniosku. Z chwilg zamiany Akcji serii B na Akcje na okaziciela, zamienione Akcje tracg status Akcji uprzywilejowanych.

Akcje imienne uprzywilejowane serii B znajdujg sie w posiadaniu Orenore sp. z 0.0. a w zwigzku z istnieniem pisemnego
porozumienia zawartego z Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. z gtosy z ww. przystugujg facznie stronom ww. porozumienia.

Ponizsza tabela prezentuje podsumowanie informacji nt. posiadaczy papieréw wartosciowych dajacych specjalne
uprawnienia kontrolne na dzien sporzgdzania niniejszego Sprawozdania.

Liczba %posiadanego %posiadanych
Podmiot Liczba akcji gtosow kapitatu praw gtosu
Orenore Sp. z 0.0. 5262519 6962519 51,77% 58,68%
w tym akcje uprzywilejowane 1700 000 3400 000 16,73% 28,66%
w tym akcje na okaziciela 3562519 3562519 35,05% 30,03%
7567 839 57,73% 63,79%

Orenore Sp. z 0.0. tacznie z Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. 5867 839
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V. Oswiadczenie osob zarzadzajacych

Zarzad Spotki Adiuvo Investments S.A. (zwana dalej Spdtka) oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy srédroczne skrocone
sprawozdania finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Spotki i jej Grupy Kapitatowej oraz ich
wynik finansowy. Ponadto Zarzad oswiadcza, ze srédroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Emitenta Spétki, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

VI. Podpisy oséb uprawnionych

Warszawa, dnia 30 wrze$nia 2018 r.

Zarzad Jednostki dominujace;j:

Marek Ortowski Anna Aranowska-Bablok
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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