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Grupa Kapitatowa Voxel S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
za 9 miesiecy 2022 roku

1. Podstawowe informacje o Voxel S.A.

Grupa Kapitatowa (dalej: ,,GK”, ,Grupa”) Voxel S.A. na 30 wrzesnia 2022 roku obejmuje Voxel S.A. (dalej:
Voxel”, ,Emitent” lub ,Spdtka”), bedacy jednostka dominujgca oraz siedem jednostek zaleznych:

- Voxel Inwestycje” sp. z 0.0. (dalej: ,Voxel Inwestycje”) (jednostka zalezna w 100%), oferujgca ustugi
najmu.

— Alteris S.A. (dalej: ,Alteris”) (jednostka zalezna w 100%), bedacy dostawcg kompleksowych rozwigzan
dla medycyny.

- Exira Gamma Knife sp. z 0.0. (dalej: ,Exira”) (jednostka zalezna w 100%), ktéra $wiadczy ustugi z zakresu
neuroradiochirurgii.

— VITO-MED sp. z 0.0. (dalej: ,VITO-MED") (jednostka zalezna w 100%), ktdry jest podmiotem leczniczym
prowadzgcym szpital w Gliwicach o specjalnosci neurologiczno-udarowej, laboratorium diagnostyczne wy-
konujgce takze testy w kierunku wirusa SARS-CoV-2, jak rowniez Zaktad Opiekunczo — Leczniczy o spe-
cjalnosci neurologiczno — rehabilitacyjnej.

— Hannah sp. z o.0. w likwidacji (dalej: ,Hannah”) (jednostka zalezna w 100%). Obecnie nie prowadzi
dziatalnosci, dziatalno$¢ medyczna zostata przeniesiona do Voxel w 2019 roku. Spoétka od dnia 31 sierpnia
2021 roku jest w likwidacji.

— Rezonans Powile sp. z 0.0. (dalej: ,Rezonans Powisle)” (jednostka zalezna w 63,73%), ktdry Swiadczy
ustugi w zakresie diagnostyki obrazowej w trzech pracowniach rezonansu magnetycznego.

— Scanix sp. z 0.0. (dalej: ,Scanix”) (jednostka zalezna w 97,27%), ktory Swiadczy ustugi w zakresie dia-
gnostyki obrazowej w pracowniach zlokalizowanych w wojewodztwie Slgskim. Spdtka nabyta w ramach
postepowania restrukturyzacyjnego.

Spotki zalezne podlegajag konsolidacji metodg petng od daty objecia kontroli.

Ponadto Grupa ujmuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wynik w udziale wspdlnego przedsie-
wziecia i jednostki stowarzyszonej dotyczacy nastepujgcych spotek:

— Albireo Biomedical sp. z 0.0. — w ktorej jednostka dominujgca posiada 50,1% udziatéw w kapitale zakta-
dowym (jednostka bedgca wspdlnym przedsiewzieciem). Przewazajgcym przedmiotem dziatalnosci spotki
jest produkcja wyrobdw medycznych,

— Radpoint sp. z 0.0. — w ktdrej jednostka dominujgca posiada 24,98% udziatow w kapitale zaktadowym
(jednostka stowarzyszona). Spétka Radpoint sp. z 0.0. zajmuje sie dostarczaniem ustug informatycznych
dla medycyny.

Na dzien 30 wrzesnia 2022 roku kontrole nad Grupg Kapitatowg Voxel S.A. sprawowat Voxel International
S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, ktéry posiadat 49,37% akcji oraz 60,62% gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Emitenta.

1.1. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej Voxel

GK Voxel dziata na rynku ustug medycznych od 2005 roku. Jest rozwijajgcym sie podmiotem, obejmujgcym
sie¢ medycznych centréow diagnostycznych, ktére Swiadczg wysokospecjalistyczne ustugi w dziedzinie radio-
logii i medycyny nuklearnej. Poza szeroko rozumiang diagnostyka obrazowg, GK Voxel oferuje kompleksowy
zakres ustug i produktow zwigzanych z wykorzystaniem najnowszych osiggniec technologicznych w medycy-
nie.
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Dziatalno$¢ GK Voxel obejmuje kilka segmentdw ustug wydzielonych dla potrzeb zarzadczych oraz sprawoz-
dawczych. Ponizej przedstawiono obszary dziatalnosci w celu szczegdtowego scharakteryzowania specyfiki
Swiadczonych ustug. Zaznaczamy jednoczesnie, ze nie wszystkie opisane ponizej segmenty dziatalnosci sg
na dzien raportu okresowego segmentami sprawozdawczymi. Stang sie nimi w sytuacji rozwoju do skali
uzasadniajgcej ich uznanie za samodzielne linie biznesowe.

Ponizszy wykres wskazuje na udziat sprzedazy do klientdw zewnetrznych poszczegdlnych segmentdw w przy-
chodach Grupy za 9 miesiecy 2022 i 2021 roku:

Struktura sprzedazy Grupy Voxel (do klientow zewnetrznych)
w podziale na segmenty za:

9 miesiecy 2022 roku 9 miesiecy 2021 roku

Terapia - Szpitalnictwo

Terapia - Szpitalnictwo
17% ’ 32%
_ Diagnostyka
IT & infrastruktura 45%
16%
Diagnostyka
65% \
IT & infrastruktura

Terapia - Neuroradiochirurgia 21% Terapia - Neuroradiochirurgia
2% 2%

W 2022 roku struktura sprzedazy ulegta istotnej zmianie — zwiekszyt sie udziat sprzedazy segmentu diagno-
styka, a zmniejszyta sprzedaz segmentu szpitalnictwo, gtdwnie na skutek mniejszej sprzedazy badan Covid-
19 w pordwnaniu do ubiegtego roku.

1.2. Diagnostyka — Ustugi medyczne i sprzedaz radiofarmaceu-
tykow

Segment obejmujacy podstawowgq dziatalno$¢ gospodarczg Voxel, Scanix i Rezonansu Powisle tj. $wiadczenie
ustug wysokospecjalistycznej diagnostyki obrazowej (w tym badan refundowanych, komercyjnych oraz wy-
konywanych na rzecz pacjentow prywatnych), ustug teleradiologicznych, badan klinicznych/farmaceutycz-
nych, produkgji i sprzedazy radiofarmaceutykow (przez Voxel).
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Struktura sprzedazy Voxel za 9 miesiecy 2022 roku
(wedtug udziatu wartosciowego)

Teleradiologia Pozostata sprzedaz
1% 7%

Pacjenci prywatni ‘
5% \

Badania farmaceutyczne ‘
4%

Badania komercyjne
12%

Badania refundowane
71%

Sprzedaz jednostki dominujacej stanowita 82% sprzedazy segmentu Diagnostyka (pod wzgledem liczby klu-
czowych badan).

W ramach badan refundowanych prezentowane sg badania realizowane na rzecz Narodowego Funduszu
Zdrowia (dalej: ,NFZ"). Badania komercyjne s3 realizowane w ramach umoéw dla szpitali publicznych i niepu-
blicznych podmiotéw leczniczych — ktdre realizujg kontrakty z NFZ oraz na rzecz podmiotéw $wiadczacych
komercyjnie ustugi ochrony zdrowia (m.in. Luxmed Sp. z 0.0., PZU Zdrowie S.A., Centrum Medyczne
Enel Med S.A.).

1.2.1. Diagnostyka obrazowa

Diagnostyka obrazowa jest obecnie jednym z najszybciej rosngcych, samodzielnych segmentéw medycyny.
Z jednej strony wynika to ze zmian demograficznych i rosngcej skali chordb cywilizacyjnych, z drugiej nato-
miast jest pochodng duzego postepu technologicznego, umozliwiajgcego coraz bardziej precyzyjne diagno-
zowanie. Z perspektywy pfatnika (prywatnego, jak tez publicznego) diagnostyka obrazowa ekonomizuje pro-
ces leczenia, umozliwiajgc rozpoznanie choroby juz na wczesnym etapie. W przypadku diagnozowania chordb
w stadium zaawansowanym wspomaga podejmowanie odpowiednich, efektywnych — takze z finansowego
punktu widzenia — decyzji terapeutycznych.

W ramach diagnostyki obrazowej Voxel realizuje nastepujgce rodzaje badan:

— tomografia komputerowa (TK),

— rezonans magnetyczny (MR),

— pozytonowa tomografia emisyjna (PET-TK),
— badania medycyny nuklearnej (SPECT),

— pozostate, w tym badania USG i RTG.

W okresie 9 miesiecy 2022 roku spotki ujete w segmencie Diagnostyka — ustugi medyczne i sprzedaz radio-
farmaceutykdw wykonaty tgcznie prawie 329 tysiecy badan (w 9M21: prawie 292 tysiecy badan) z czego:

— Voxel wykonat prawie 250 tysiecy badan (w 9M21: ponad 217 tysiecy), z czego prawie 225 tysiecy
(w 9M21: ponad 191 tysiecy) stanowity badania TK, MR, PET i SPECT, ktére generujg gtdwne przychody
ze sprzedazy, wzrost 0 13% r/r,

— Scanix wykonat prawie 67 tysiecy badan (w 9M21: prawie 64 tysiecy), z czego prawie 38 tysiecy (w 9M21:
prawie 36 tysigce) stanowity badania TK i MR, wzrost o 5% r/r,

— Rezonans Powisle wykonat ponad 12 tysiecy badan (w 9M21: ponad 11 tysiecy); tylko badania MR, wzrost
012% r/r.
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Grupa obserwuje wzrost wolumendw badan w poréwnaniu zaréwno do 9 miesiecy 2021 roku, jak i poprzed-
nich kwartatéw 2022 roku. Towarzyszy temu wzrost przychoddw z tych badan, ktory w 3Q22 byt wyzszy niz
wzrost wolumendw z uwagi na wprowadzong zmiang wyceny $wiadczen.

Liczba wykonanych badan TK, MR, PET i SPECT (w tys.)
w ostatnich 9 kwartatach w segmencie Diagnostyka

badania TK, MR, PET i SPECT (w min PLN)

Przychody netto ze sprzedazy wygenerowane przez

w ostatnich 9 kwartalach w segmencie Diagnostyka

88,8 91,7 94,2

81,7 3,5 3,4 49,9 50,8

74,1 46,0 46,9

356 361 377

65,2

31,3
1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22
ETK ®mMR = PET = SPECT mTK mMR ®mPET = SPECT

Na dzien 30 wrzesnia 2022 roku Voxel prowadzit (samodzielnie i w ramach wspotpracy):

15 pracowni tomografii komputerowej, w ktorych wykonat prawie 78,0 tysiecy badafn w 9M22 roku,

23 pracowni rezonansu magnetycznego, w ktérych wykonat ponad 125,1 tysiecy badan MR w 9M22 roku,
7 pracowni PET-TK w ktérych wykonat ponad 11,6 tysiecy badan PET-TK w 9M22 roku (w tym pracownia
w Rzeszowie wykonuje badania refundowane od lutego 2022 roku, a pracownia w Katowicach od kwietnia
2022 roku). W 3Q22 pracownia w Jeleniej Gorze zostata zamknieta (pracownia ta nigdy nie realizowata
badan), a pracownia w Warszawie nie rozpoczeta jeszcze wykonywania badan.

3 pracownie SPECT, w ktorych wykonat prawie 10,1 tysiecy procedur w 9M22 roku. W 3Q22 pracownia
w Jeleniej Gorze zostata zamknieta (pracownia ta nigdy nie realizowata badan).

Pozostate spétki prowadza:

Scanix — 3 pracownie rezonansu magnetycznego, 2 pracownie tomografii komputerowej. W trakcie 3Q22
spotka zamkneta pracownie TK, RTG, USG mammografii w Sosnowcu, natomiast pracownia MR w So-
snowcu zostata przeniesiona do nowej lokalizacji w tym samym miescie.

Rezonans Powisle — 3 pracownie rezonansu magnetycznego, z czego nowa pracownia rezonansu magne-
tycznego w Tarnowie, zostata uruchomiona w 2Q22 i rozpoczeta wykonywanie badan w 3Q22.

W 2022 roku jednostka dominujgca kontynuowata rozwoj nowych linii ustug medycznych, zwigzanych ze
Swiadczeniem nastepujgcych procedur (SPECT), tj.:

badania izotopowe (BI) — polegajgce na wprowadzeniu do organizmu $rodkdw chemicznych (zwanych
radioizotopami), cyfrowej obserwacji ich rozpadu i graficznym przedstawieniu tego rozmieszczenia,
terapia izotopowa (TI) — to terapia z uzyciem zrodet otwartych. Polega ona na wprowadzaniu do tkanek
lub narzaddw pacjenta radiofarmaceutyku emitujgcego promieniowanie jonizujace,

w ramach TI i BI Spétka realizowata m.in. nastepujgce procedury: radiosynowektomia, tj. leczenie izoto-
powe stawow, leczenie fagodnych chordb tarczycy jodem radioaktywnym, leczenie izotopowe bolesnych
przerzutéw nowotworowych do kosci,

badania medycyny nuklearnej (BMN) — to ztozona metoda badawcza stosowana w praktyce klinicznej. Me-
toda ta polega na uzyskiwaniu obrazu narzaddéw, a przede wszystkim oceny ich czynnosci, przy pomocy
niewielkich dawek izotopéw promieniotworczych (radioznacznikéw).
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Grupa wykonuje takze badania biopsji fuzyjnej prostaty — jest to innowacyjna i skuteczna metoda diagno-
styki. Lekarz wykonujgcy biopsje uzywa potgczonych obrazéw z rezonansu i USG, co minimalizuje liczbe
naktuc¢ i zwieksza prawdopodobienstwo pobrania wiasciwego wycinka do badan histopatologicznych.

1.2.2. Produkcja i sprzedaz radiofarmaceutykow

Radiofarmaceutyki sg produktami leczniczymi niezbednymi w procesie diagnozowania chordb nowotworo-
wych metoda PET-TK oraz PET-MR. Diagnostyka tego typu rozwija sie bardzo dynamicznie, a dzieki statemu
postepowi naukowemu obszary jej zastosowan rosng. Czynniki te determinowaty strategie rozwoju Voxel,
zakladajgcg rozszerzenie zakresu $wiadczonych ustug o diagnostyke PET-TK. Elementem tej strategii byta
decyzja o budowie wiasnego zaktadu produkcji radiofarmaceutykéw (cyklotron), w ktérym produkowane sg
radiofarmaceutyki na potrzeby wtasne, jak rowniez sprzedawane podmiotom zewnetrznym.

Ponadto Voxel korzysta z osrodka przeznaczonego do produkcji radiofarmaceutykéw oraz badan nad radio-
farmaceutykami nalezgcego do UWRC Sp. z 0.0. (tj. spétki celowej Uniwersytetu Warszawskiego powotanej
uchwatg Senatu Uniwersytetu Warszawskiego w celu komercjalizacji wynikéw badan naukowych i prac roz-
wojowych; “UWRC"). Osrodek ten jest drugim zaktadem produkcyjnym dla Grupy, a takze miejscem, gdzie
rozwijana jest dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa, prowadzona takze we wspotpracy z UWRC i dotyczaca no-
wych radiofarmaceutykéw. Umowa z UWRC zobowigzuje m.in. Voxel do prowadzenia i rozwijania w cyklo-
tronie produkcji komercyjnej 18F-fluorodeoksyglukozy (,FDG") i 18F-choliny (FCH)). Zawarta umowa po-
zwala réwniez na znaczace skrécenie czasu transportu radiofarmaceutykéw do odbiorcow prowadzacych
dziatalno$¢ na terenie potnocnej Polski oraz dalszy rozwoj Spotki w obszarze badan, rozwoju i produkcji
znacznikow i radiofarmaceutykow przeznaczonych dla badan PET-TK. W lipcu 2021 roku Spdtka rozpoczeta
produkcje FDG, a w styczniu 2022 roku otrzymata zgode na produkcje FCH.

W trakcie 2022 roku Voxel kontynuowat prace rozwojowe zwigzane z przygotowaniem produkcji nowych
radiofarmaceutykéw. Obecnie realizowanych jest 5 projektow w tym zakresie. Grupa realizuje dotowany
projekt, ktérego gtéwnym celem jest opracowanie technologii wytwarzania oraz przygotowanie do wdrozenia
nowego produktu tj. radiofarmaceutyku galowego (chlorek Ga68) przeznaczonego do znakowania zestawow
podawanych pacjentom w procedurze diagnostyki PET-TK m.in. w diagnostyce raka prostaty, guzow neuro-
endokrynnych i innych schorzen onkologicznych. Realizacja projektu umozliwi spétce uruchomienie produkcji
radiofarmaceutyku znakowanego Ga-68 w ilosci zastepujgcej co najmniej 5 generatoréw. Umozliwi to zao-
patrywanie wiasnych osrodkow PET/TK oraz sprzedaz komercyjng. Budzet projektu — okoto 4 milionéw zto-
tych, dofinansowanie na poziomie 1,6 milionéw ztotych. Projektu zakonczyt sie w 2022 roku i zostata ztozona
dokumentacja rejestracyjna do Urzedu Rejestracji Produktow Leczniczych i Biobodjczych, w celu uzyskania
pozwolenia na obroét (spodziewany okres otrzymania pozwolenia to I potrocze 2023 roku).

1.3. IT & infrastruktura — Produkty informatyczne i wyposazenie
pracowni

Segment obejmujgcy dziatalnos¢ Alteris w zakresie ponizszych linii produktowych:

— systemy informatyczne dla jednostek ochrony zdrowia,

- dostawy sprzetu i realizacja projektow pracowni diagnostycznych pod klucz,

— wdrozenia nowoczesnej infrastruktury szpitalnej,

— dostawy mobilnych rozwigzan tj. Modutowych Unitéw Medycznych (,MUM") i Mobilnych Laboratoridéw
Diagnostycznych,

— dostawy materiatow zuzywalnych (implanty kregostupowe, wktady do wstrzykiwaczy, kontrast) oraz ma-
teriatéw do laboratoriéw diagnostycznych.
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1.4. Terapia — Neuroradiochirurgia

Segment obejmujgcy dziatalnos¢ spotki Exira Gamma Knife sp. z 0.0. Exira jest podmiotem leczniczym $wiad-
czacym ustugi z zakresu neuroradiochirurgii. Spétka posiada urzadzenie gamma knife i rezonans magne-

tyczny.

1.5. Terapia — Szpitalnictwo

Segment obejmujacy dziatalnos¢ spdtki VITO-MED sp. z 0.0., ktdra jest podmiotem leczniczym prowadzgcym
szpital w Gliwicach w ramach ktérego dziatajg: Oddziat Wewnetrzny, Oddziat Neurologii i Oddziat Udarowy
oraz Poradnie Specjalistyczne i Pracownie Diagnostyczne, jak rowniez Zaktad Opiekuiczo — Leczniczy o spe-
cjalnosci neurologiczno — rehabilitacyjnej. W okresie od listopada 2020 roku do czerwca 2021 roku szpital
byt szpitalem covidowym i realizowat $wiadczenia dla pacjentéw chorych na Covid-19, w przypadku ktdrych
gtéwnym powodem hospitalizacji byty choroby wspdtistniejgce w zakresie neurologii. Obecnie szpital konty-
nuuje $wiadczenie ustug w ramach swojej podstawowej dziatalnosci, tj. gtdwnie neurologiczno-udarowe;j.

Ponadto od 1 czerwca 2020 roku w ramach segmentu dziata Laboratorium Diagnostyczne wykonujace bada-
nia w kierunku SARS-CoV-2. W ciggu IV kwartatu 2020 roku spotka zwiekszyta skale dziatalnosci laboratoryj-
nej o 3 nowe placdéwki, to jest otwarto laboratoria w Nowym Saczu oraz Warszawie i zawarto umowe ze
szpitalem w Krosnie dotyczacg prowadzenia pracowni wirusologii. Od dnia 1 kwietnia 2022 roku Narodowy
Fundusz Zdrowia wstrzymat odrebne finansowanie procedury wykonywania testéw do diagnostyki SARS-
CoV-2 przez laboratoria i mobilne punkty pobran. Mozliwos¢ przeprowadzenia diagnostyki SARS-CoV-2 po-
zostaje w zakresie wykonywania $wiadczenia opieki zdrowotnej w powigzaniu z decyzjg lekarza kierujgcego
pacjenta na badanie w kierunku SARS-CoV-2 i jest aktualnie finansowane w ramach obowigzujgcych umoéw
z kontrahentami. Oznacza to, ze VITO-MED od 2Q22 nie rozlicza juz wykonanych badan refundowanych
bezposrednio z NFZ, a jedynie moze wykonywa¢ badania jako podwykonawca na zlecenie szpitali i POZ
(tj. lekarzy rodzinnych). Wykonywanie badan prywatnych i komercyjnych pozostaje bez zmian. Utrzymujaca
sie spadkowa tendencja dotyczaca Sredniej dziennej liczby nowych zakazen wirusem SARS-CoV-2, a takze
zmiana podejécia NFZ do finansowania tych badan spowodowaty, ze od poczatku kwietnia VITO-MED obser-
wowat istotne zmniejszenie liczby wykonanych badan. W konsekwencji Grupa zdecydowata sie ograniczy¢
siec laboratoriow i w 3Q22 wykonywata badania Covid-19 tylko w laboratorium w Gliwicach, pozostate trzy
laboratoria zostaty zamkniete i zlikwidowane.

2. Omodwienie podstawowych wielkosci ekono-
miczno-finansowych ujawnionych w srddrocz-
nym skroconym sprawozdaniu finansowym

2.1. Dziatalnos¢ Emitenta do dnia publikacji raportu okresowego

Rok 2022 to w dalszym ciggu kontynuacja realizacji dlugoterminowej strategii GK Voxel tj. $wiadczenia ustug
medycznych w obszarze specjalistycznej diagnostyki obrazowej i medycyny nuklearnej dla jak najwiekszej
grupy pacjentéw Voxel, Scanix i Rezonans Powisle oraz dostarczania wysokiej jakosci kompleksowych ustug
dla sektora medycznego (Alteris), z wykorzystaniem licznych synergii wystepujgcych miedzy tymi spotkami
oraz z rozwijaniem ustug terapeutycznych i wykorzystywaniem diagnostyki laboratoryjnej dostarczanych
przez Exira i VITO-MED. Ponizej przedstawiono najbardziej istotne zdarzenia gospodarcze w poszczegdlnych
segmentach dziatalnosci GK Voxel.
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2.1.1. Diagnostyka — Ustugi medyczne i sprzedaz radiofarmaceutykow

Ponizszy graf przedstawia ksztattowanie sie liczby zrealizowanych w jednostce dominujgcej badan TK, MR,
PET i SPECT w ukfadzie kwartalnym w latach 2019-2022:

Liczba zrealizowanych badan TK, MR, PET i SPECT Przychody ze sprzedazy przez Voxel badan
w Voxel (w tys.) w ukladzie kwartalnym TK, MR, PET i SPECT (min PLN)
w latach 2019-2022: w ukiladzie kwartalnym w latach 2019-2022:
56
74 77 40
57 60I II 59 55II 1 I II 29 30I

2019 2020 m2021 m2022 2019 2020 m2021 m2022

Spadek liczby badan obserwowany w 2020 roku, w tym w szczegdlnosci w 2Q20 byt spowodowany pandemia
koronawirusa i wynikat gtdwnie z wprowadzenia ograniczen dziatalnosci leczniczej. Sytuacja ulegta poprawie
od maja 2020 roku i Grupa w kolejnych miesigcach obserwowata wzrosty liczby wykonanych badan diagno-
styki obrazowej. Trend ten byt takze wyrazny w 2021 i 2022 roku.

W okresie 9 miesiecy 2022 roku wzrost wolumendw kluczowych badan w Voxel wyniost 13% w poréwnaniu
do 9 miesiecy 2021 roku i najwiekszy dotyczyt badan SPECT, ktdrych liczba wzrosta 0 20% r/r. W III kwartale
2022 roku liczba badan wzrosta 0 4% r/r (przy czym liczba badan TK pozostata na stabilnym poziomie, a
liczba pozostatych typdw badan wzrosta) i 2% kw./kw.

Duzy wptyw na przychody ze sprzedazy ujete w 2022 roku poza wzrostem liczby badan miaty nastepujace
zdarzenia:

— wprowadzona od 1 lipca 2022 roku zmiana wyceny $wiadczen, ktdra wyniosta Srednio okoto 30% w po-
réwnaniu do cen z 1Q22,

— rozliczenie przychoddw z tzw. nadwykonan badan PET i SPECT, ktére w poprzednich okresach byty ujmo-
wane z zasadg ostroznej wyceny (wptyw rozliczen na przychody 2Q22 i 3Q22, podczas gdy badania byty
wykonane w poprzednich kwartatach),

— zmiana struktury badan SPECT i terapii izotopowych (zwiekszenie udziatu bardziej zaawansowanych pro-
cedur w tym terapii z wykorzystaniem analogéow somatostatyny i badan z uzyciem preparatu DaTSCAN),

W konsekwencji Spotka odnotowata spory wzrost przychoddw ze sprzedazy w okresie 9 miesiecy 2022 roku,
ktory wynidst 31% r/r, to jest wiecej niz wynidst wzrost wolumendw. W samym III kwartale 2022 roku wzrost
przychoddw wynidst odpowiednio 41% r/r i 27% kw./kw.

W 2021 roku jednostka dominujgca zawarta 3 nowe umowy z Narodowym Funduszem Zdrowia na $wiadcze-
nie ustug w zakresie badan rezonansem magnetycznym (2 umowy) oraz tomografii komputerowej
(1 umowa). Wszystkie trzy umowy zostaly zawarte przez pracownie, ktdre dziataty od kilku lat, ale do tej
pory nie realizowaty badan refundowanych. Dodatkowo w 2022 roku zawarto 2 nowe umowy na wykonywa-
nie badan PET w Rzeszowie (nowa pracownia, umowa obowigzuje od lutego 2022 roku) oraz w Katowicach
(istniejgca pracownia, ktdra do tej pory nie realizowata badan refundowanych; umowa obowigzuje od kwiet-
nia 2022 roku). Wptyw nowych uméw na wykonywanie badan PET byt juz widoczny w II kwartale 2022 roku,
kiedy to liczba tych badan wzrosta 0 26% r/r, a w III kwartale 2022 roku liczba badan PET wzrosta o 15%
r/r.
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Ponadto w 2021 i 2022 roku jednostka dominujgca dokonata wydtuzenia 4 dotychczasowych uméw (w wa-
runkach postepowania konkursowego), a obecnie oczekuje na rozstrzygniecie kolejnego postepowania dot.

odnowienia dotychczasowej umowy.

Podobnie ksztattowaty sie wzrosty badan w pozostatych spotkach, tj. Rezonans Powisle i Scanix.

Liczba wykonanych badan TK i MR w Scanix
(w tys.) w ukiadzie kwartalnym
w latach 2020-2022:

Przychody ze sprzedazy przez Scanix
badan TK i MR (min PLN)
w ukiadzie kwartalnym w latach 2020-2022:

12,5 12,2 12,8 12,9

9,3
: I
2Q 3Q

H2020 =2021 ®m2022

12,4
10,5

: I I
1Q

Liczba wykonanych badan MR w Rezonans Powisle

(w tys.) w uktadzie kwartalnym
w latach 2020-2022:

7,2
4,7 aq 0 4,7
36 40 3,6
II : I I
1Q 2Q 3Q
®2020 ®2021 2022

Przychody ze sprzedazy przez Rezonans Powisle
badan MR (min PLN)
w uktadzie kwartalnym w latach 2020-2022:

4,0 44
35 o 36 39 36 39
2,7
I I :
1Q 2Q 3Q

m2020 =2021 ®m2022

2,5
19 - 18
1,6 1,6 1,6 '
1,2
I :
1Q 2Q 3Q

m2020 m2021 ®m2022

W kontekscie realizacji przez spotki diagnostyczne badan refundowanych, istotne jest to, ze poczawszy od
dnia 1 kwietnia 2019 roku Narodowy Fundusz Zdrowia zlikwidowat limity znajdujgce sie w umowach na
Swiadczenie ustug w zakresie badan tomografii komputerowej i rezonansu magnetycznego, co miafo istotny
wptyw na wolumeny badan, a takze na wyniki Grupy. Zniesienie limitéw obowigzywato takze w latach 2020-

2021 i obowigzuje w 2022 roku.

W zakresie sprzedazy radiofarmaceutykéw, jednostka dominujgca w dalszym ciggu odnotowuje wzrost przy-
choddw ze sprzedazy radiofarmaceutykow — w okresie 9 miesiecy 2022 roku wyniost on 2,6 milionéw ztotych,
tj. wzrost 0 55% r/r, w tym w III kwartale: wzrost o 0,6 miliona ztotych, tj. 29%.
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2.1.2. IT & infrastruktura — Produkty informatyczne i wyposazenie pra-
cowni

2.1.2.1. Systemy informatyczne dla szpitali i pracowni diagnostyki ob-
razowej

Alteris kontynuuje prace rozwojowe polegajgce na rozwoju swoich produktdw, wspieraniu indywidualnych
potrzeb klienta oraz dostosowywaniu do zmieniajgcych sie przepisdw prawa. Ze wzgledu na znaczacg liczbe
klientdw, w szczegdlnosci decyzja ta odnosi sie do flagowego produktu spétki — systemu RIS w ramach
ktérego, kontynuowane byty prace zwigzane z rozbudowg funkcjonalng zgodng z potrzebami prawa oraz
biezgcymi potrzebami klientéw, utrzymaniem spojnej i jednolitej linii produkcyjnej oraz zapewnieniem wyso-
kiej stabilnosci.

2.1.2.2, Dostawa sprzetu medycznego i budowa pracowni diagno-
stycznych pod klucz

W okresie 9 miesiecy 2022 roku Alteris zrealizowat nastepujgce projekty o wartosci przekraczajacej kwote
0,5 miliona ztotych netto kazdy:

— 8 duzych kompleksowych projektéw obejmujgcych wykonanie pracowni diagnostycznej ,,pod klucz” wraz
z dostawg sprzetu medycznego (w sumie 6 aparatow RTG, 3 aparaty TK i jeden aparat MR) wraz z
wyposazeniem, na tgczng kwote okoto 14,3 miliondw ztotych netto (w tym jeden dla Rezonansu Powisle),

— 1 kompleksowy projekt obejmujacy dostawe sprzetu medycznego (aparatu MR z wyposazeniem) oraz
sprzedaz Modutowego Unitu Medycznego (,MUM") na kwote okoto 4,6 miliondw ztotych netto,

— 4 kompleksowe projekty obejmujace dostawe sprzetu medycznego wraz z wykonaniem prac adaptacyjno-
budowlanych i wyposazenia na tgczng kwote ponad 3,3 miliondw ztotych (w tym dwa zrealizowane dla
Voxel i jeden dla Scanix),

— 4 projekty obejmujgce dostawe sprzetu medycznego (w sumie 3 aparaty RTG i 1 aparat MR) na kwote
okoto 6,6 milionéw ztotych,

- 5 projektow zwigzanych z realizacjg prac adaptacyjno-budowlanych o facznej wartosci 8,8 milionéw zto-
tych netto (dla Voxel i Voxel Inwestycje).

2.1.3. Terapia — Neuroradiochirurgia

W okresie 9 miesiecy 2022 roku Exira zrealizowata 401 procedur gamma knife w poréwnaniu do 392 procedur
zrealizowanych w okresie 9 miesiecy 2021 roku, co oznacza wzrost 0 2% (w tym w 3Q22 wykonano 140
procedury, tj. wzrost 0 4% r/r). Nieznaczny wzrost liczby wykonanych procedur w 2022 roku, podczas gdy
w ubiegtym roku Spdtka obserwowata istotne wzrosty liczby procedur po dokonanej w 2020 roku wymianie
sprzetu. Brak negatywnego wptywu kolejnych fal epidemii na liczbe procedur.

Liczba badan MR zrealizowanych przez spotke Exira w okresie 9 miesiecy 2022 roku wyniosta prawie 1,7 ty-
siecy co oznacza spadek o0 93% w poréwnaniu do 9M21 (w tym w 3Q22 wykonano ponad 0,5 tysigca badan,
co oznacza zmniejszenie ich liczby o 106%). Spadek liczby badarn MR z uwagi na zmniejszenie liczby badan
i klientow komercyjnych.

W okresie 9 miesiecy 2022 roku spdtka odnotowata przychody w wysokosci 7,5 miliondw ztotych, co oznacza
wzrost o 0,6 miliona ztotych, tj. 9% r/r. W rezultacie EBITDA w okresie 9 miesiecy 2022 roku wyniosta 4,2
miliondw ztotych, co oznacza wzrost o 0,3 miliona ztotych, tj. 8% r/r. Byto to spowodowane wzrostem liczby
procedur i przychoddw oraz zwiekszeniem wyceny $wiadczen refundowanych wprowadzonej od 3Q22, co
przetozyto sie na wieksze zyski. Marza EBITDA zrealizowana w okresie 9 miesiecy 2022 roku wyniosta na
56%, to jest tyle samo ile w okresie 9 miesiecy 2021 roku.
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2.1.4. Terapia — Szpitalnictwo

Na dziatalnos¢ spétki VITO-MED od potowy 2020 roku gtdwny wptyw miata dziatalnosS¢ sieci laboratoridéw
diagnostycznych wykonujgcych badania diagnostyczne w kierunku wirusa SARS-CoV-2 metodg molekularng
Real Time PCR. Poczatkowo spotka realizowata badania tylko w jednej lokalizacji w Gliwicach. W IV kwartale
2020 roku sie¢ laboratoriéw zostata powiekszona o 3 nowe placowki, z ktdrych laboratorium w Nowym Saczu
wykonuje badania od listopada 2020 roku, laboratorium w Krosnie — od grudnia 2020 roku, a laboratorium
w Warszawie — od stycznia 2021 roku. Na skutek zmian w finansowaniu tych badan w II kwartale 2022 roku
sie¢ laboratoriéw zostata ograniczona do laboratorium w Gliwicach, a pozostate placéwki zostaty zlikwido-
wane.

Kwartalne wolumeny i przychody z badan Covid-19 zrealizowane
od rozpoczecia dziatalnosci, tj. od dnia 1 czerwca 2020 roku:

50 44,7 250
40 200
30 150
20 100

10 50

2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22
przychody [min PLN] @ |iczba badan [w tys.]

Na poziom przychodéw oraz rentownos¢ badan laboratoryjnych w 2022 roku istotny wptyw miaty:

— zmiana wyceny $wiadczen wprowadzona przez NFZ od 1 stycznia 2022 roku, ktéra spowodowata zmniej-
szenie ceny tego $wiadczenia az 0 60%. W efekcie w I kwartale 2022 roku mimo wykonania az 209 tysiecy
badan laboratoryjnych, tj. o 55% wiecej r/r, spotka osiggneta przychody w tych badan w wysokosci 27,6
milionéw ztotych, tj. 0 29% nizsze r/r. W celu dostosowania sie do zmian cen spotka dokonata zmian
kosztéw wynagrodzen i ustug medycznych (zmiany te byty jednak duzo nizsze od zmiany wyceny $wiad-
czen).

— wstrzymanie przez NFZ od dnia 1 kwietnia 2022 roku odrebnego finansowania procedury wykonywania
testéow do diagnostyki SARS-CoV-2, m.in. przez laboratoria i mobilne punkty pobran. VITO-MED od 2Q22
nie rozlicza wykonanych badan refundowanych bezposrednio z NFZ, a jedynie moze wykonywac badania
jako podwykonawca na zlecenie szpitali i POZ (tj. podstawowej opieki zdrowotnej). Wykonywanie badan
prywatnych i komercyjnych pozostaje bez zmian. W efekcie w 2Q22 wykonano zaledwie 0,3 tysigca badan,
co oznacza spadek o blisko 100%. Przychody z tych badan w 2Q22 wyniosty 72 tysigce ztotych. W 3Q22
zaréwno liczba badan jak i przychody ze sprzedazy byto nieistotne.

Utrzymujaca sie spadkowa tendencja dotyczaca Sredniej dziennej liczby nowych zakazen wirusem SARS-CoV-
2, a takze zmiana podejscia NFZ do finansowania tych badan spowodowata, ze w 3Q22 VITO-MED wykony-
wat badania w kierunku SARS CoV-2 wytgcznie w laboratorium w Gliwicach. Pozostate trzy laboratoria zostaty
zlikwidowane w trakcie II kwartatu 2022 roku.

Powyzsze zmiany spowodowaly, ze w okresie 9 miesiecy 2022 roku dziatalnosci laboratorium Covid-19 wy-
generowata zysk brutto ze sprzedazy w wysokos$ci prawie 0,6 miliona ztotych (w tym w 3Q22: strate brutto
ze sprzedazy w wysokosci prawie 0,4 miliona ztotych), ktéra po powiekszeniu o koszty likwidacji laboratoridéw
spowodowata wystgpienie negatywnego EBIT na tej dziatalnosci w kwocie ponad 0,9 miliona ztotych (w tym
w 3Q22: strata z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 0,4 miliona ztotych).
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W okresie 9 miesiecy 2022 roku VITO-MED osiggnat przychody z dziatalnosci szpitalnej w wysokosci 18,7
milionéw ztotych, co oznacza wzrost o 2,8 miliondw ztotych, tj. 18% w pordéwnaniu do ubiegtego roku. W
3Q22 przychody z dziatalnosci szpitalnej wyniosty 8,3 miliondw ztotych, co oznacza wzrost o 3,1 miliondw
zZtotych, tj. 59% r/r oraz o 2,5 miliona ztotych, tj. 43% w poréwnaniu do 2Q22. Wzrost przychodéw jest
konsekwencjg zmiany wyceny $wiadczen, wprowadzonej od 1 lipca 2022 roku, ktdéra spowodowata wzrost
wycen. Jednoczes$nie zmiana ta spowodowata zlikwidowanie dodatkéw do wynagrodzen oraz wzrost mini-
malnego wynagrodzenia w ochronie zdrowia, co spowodowato wzrost kosztow Swiadczen pracowniczych w
dziatalnosci szpitalnej, ktdry w 3Q22 wynidst prawie 0,9 miliona ztotych, tj. 18% w poréwnaniu do 2Q22.
Wzrost kosztow byt nizszy niz wzrost przychoddw.

Strata brutto ze sprzedazy z dziatalnosci szpitalnej w okresie 9 miesiecy 2022 roku wyniosta 8,3 miliondow
ztotych i byta wyzsza od straty w 9M21 o 0,4 miliona ztotych, tj. 5%. Jednak w samym 3Q22 strata brutto
ze sprzedazy z dziatalnosci szpitalnej wyniosta ponad 1,4 miliona ztotych, co oznacza jej zmniejszenie o
prawie 1,2 miliona ztotych, tj. 45% w porédwnaniu do 3Q21 oraz o ponad 1,5 miliona ztotych, tj. 52% w
poréwnaniu do 2Q22. Tendencja zmniejszania straty na dziatalnosci szpitalnej jest widoczna od 2Q22 i jest
efektem zaréwno zwiekszenia wyceny $wiadczen wprowadzonej od 3Q22, jak réwniez dziatan podejmowa-
nych przez Szpital i Grupe, ktére koncentrujg sie m.in. na:

— realizacji bardziej specjalistycznych i lepiej wycenianych procedur, dostosowanych do profilu szpitala (pro-
cedury neurologiczne),

— zwiekszeniu liczby t6zek w zaktadzie opiekunczo-leczniczym o 5, co spowodowato, ze oddziat ten zaczat
generowac zyski,

— dalszej restrukturyzacji kosztow, w tym w szczegdlnosci kosztéw wynagrodzen.

Zyski z dziatalnosci laboratoryjnej wygenerowane w 1Q22 czeSciowo pokryty strate z dziatalnosci szpitalnej,
niemniej jednak przez obnizenie cen tych badan, a nastepnie zaprzestanie ich finansowania byty one nizsze
niz w roku poprzednim. W efekcie spétka w okresie 9 miesiecy 2022 roku wygenerowata strate brutto na
sprzedazy w wysokosci 7,6 milionéw ztotych (w poréwnaniu do zysku brutto na sprzedazy w 9M21 w wyso-
kosci 16,1 miliondw ztotych) oraz strate z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 10,0 milionéw ztotych (w
9M21 zysk operacyjny: 14,7 miliondw ztotych).
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2.2. Komentarz do osiggnietych rocznych wynikow finansowych

2.2.1. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej Voxel

Ponizej przedstawione zostaty wybrane podstawowe dane finansowe ze $rédrocznego skréconego skonsoli-
dowanego sprawozdania finansowego GK Voxel:

Calkowite dochody (w tysiacach PLN) 3Q22 | 3Q21 | r/r oM22 | 9m21 |
Przychody ze sprzedazy 98 644,4 93732,0 5% | 274 679,7 3133626 -12%
Zysk brutto ze sprzedazy 29639,5 19405,6 53% | 671450 809054 -17%
Marza brutto na sprzedazy 30% 21% 9pp. 24% 26% -2 pp.
Zysk dziatalnosci operacyjnej 234715 13705,5 71% | 488124 637432 -23%
Marza operacyjna 24% 15% 9 pp. 18% 20% -2 pp.
Zysk/(strata) brutto 202264 12245,0 65% | 40766,3 58753,1 -31%
Zysk/(strata) netto 164373 99119 66% | 330708 474699 -30%
Marza netto 17% 11% 6 pp. 12% 15% -3 pp.
Zysk./(st.rata.) netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 16 102,4 8 876,3 81%| 321874 465215 -31%
dominujacej

J’ij’j;gj’;% ,/T’,’I’;{fj’;g;!‘?c" na akgonariiszy 16% 9% 7 pp. 12% 15% -3 pp.
EBITDA 32924,3 226520 45% | 775306 90747,1 -15%
Marza EBITDA 33% 24% 9pp. 28% 29% -1 pp.
Zdarzenia jednorazowe

Wplyw na EBIT i EBITDA:

koszty likwidacji .s‘rod/m'M{ trwatych (poniesionych naktadow -866.0 22204

na inwestycje w obcym srodku trwatym) ’ ’

zysk / (strata) ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych -256,4 -121,1 -256,8 -410,3
RAZEM -11224 -121,1 -2477,2 -410,3

Wptyw na dziatalnosc finansowa i podatek:

odpis wartosc aktywow udzielonych CardioCube Corp. -921,4
RAZEM 0,0 0,0 00 -921,4

£aczny wplyw na zysk netto -1122,4 -121,1 -2477,2 -1331,7

Zysk dziatalnosci operacyjnej skorygowany 245939 13826,6 78% | 512896 641535 -20%
Zysk netto skorygowany 17559,7 10033,0 75% | 35548,0 488016 -27%
EBITDA skorygowana 34046,7 22773,1 50% | 80007,8 911574 -12%
Marza EBITDA skorygowana 35% 249% 11 pp. 29% 29% 0 pp.

W okresie 9 miesiecy 2022 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 274,7 miliondw ztotych i zmniejszyty sie o
38,7 milionéw ztotych, tj. 12% w poréwnaniu do 9 miesiecy 2021 roku. W samym jednak 3Q22 przychody
Grupy wyniosty ponad 98,6 miliondw ztotych i byty wyzsze o 4,9 milionéw ztotych, tj. 5% od przychodow z
3Q21. Na zmniejszenie przychoddw r/r miat wptyw spadek sprzedazy w nastepujgcych spétkach z Grupy:

— VITO-MED - osiggnat przychody w wysokosci 46,4 milionéw ztotych (w tym w 3Q22: 8,3 miliondw ztotych)
co oznacza spadek o 53,8 miliondw ztotych r/r, tj. 0 54% (w tym w 3Q22: spadek o 7,1 milionéw ztotych,
tj. 46%). Zmiana przychoddw dotyczyta:

o spadku przychoddw z dziatalnosci zwigzanej z wykonywaniem testéw na koronawirusa — przychody
w 9M22 wyniosty 27,7 milionéw ztotych (w tym w 3Q22: 0 milionéw ztotych), podczas gdy w ubie-
gtym roku 84,3 milionéw ztotych, co oznacza spadek o 56,6 miliondw ztotych, tj. 67% r/r (w tym w
3Q22: spadek o 10,1 miliondw ztotych, tj. 100%). Mimo duzego wzrostu liczby wykonanych badan
w catym 1Q22, to na skutek obnizki cen badan refundowanych az o 60% i zaprzestania ich finanso-
wania w dotychczasowej formule od 2Q22, przychody z tych badan ulegty istotnemu zmniejszeniu
od 2Q22 i w 3Q22 praktycznie nie wystepowaty.

o wzrostu przychoddéw z dziatalnosci szpitalnej — przychody w 9M22 wyniosty 18,7 milionéw ztotych
(w tym w 3Q22: 8,3 miliondw ztotych), co oznacza wzrost o ponad 2,8 miliondw ztotych, tj. 18% r/r
(w tym w 3Q22: wzrost o 3,1 miliondw ztotych, tj. 59% r/r). Zwiekszenie przychoddw jest skutkiem
zarowno zwiekszenia wyceny Swiadczen, ktore zostato wprowadzone od 3Q22 (i wigzato sie takze ze
wzrostem kosztéw S$wiadczen pracowniczych) jak i dziatan restrukturyzacyjnych podejmowanych
przez Szpital, ktére majg na celu poprawe i zwiekszenie przychodéw ze sprzedazy.
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— Alteris — osiggnat przychody w wysokosci 79,4 miliondw ztotych (w tym w 3Q22: 26,4 miliondw ztotych),
tj. 0 48,1 miliondw ztotych nizsze niz w 9M21, co oznacza spadek o 38% r/r (w tym w 3Q22: spadek o
8,3 miliondw ztotych, tj. 0 24% r/r). Byto to spowodowane realizacjg mniejszej liczby projektéw niz w
ubiegtym roku oraz spadkiem sprzedazy towardw. Spadek dotyczyt zaréwno sprzedazy do podmiotéw
powigzanych, jak i klientdw zewnetrznych:

o sprzedaz do klientdéw zewnetrznych — przychody wyniosty 43,0 milionéw ztotych (w tym w 3Q22:
17,5 milionéw ztotych), co oznacza spadek o 24,1 miliondw ztotych, tj. 36% r/r (W tym w 3Q22:
spadek o 7,4 milionéw ztotych, tj. 30% r/r). W ubiegtym roku spdtka notowata zwiekszone zapotrze-
bowanie na swoje projekty juz od poczatku roku. W 2022 roku spdtka obserwuje powrdt do sezono-
wosci sprzed epidemii koronawirusa, kiedy to zwiekszona liczba projektow byta realizowana w II
potroczu, w tym w szczegdlnosci w IV kwartale. Stad nizsza sprzedaz w 9M22 w poréwnaniu do 9M21
(wysoka baza),

o sprzedaz do jednostek powigzanych — przychody wyniosty 36,4 milionéw ztotych (w tym w 3Q22:
8,9 miliondw ztotych), co oznacza spadek o 24,0 miliondw ztotych, tj. 40% r/r (w tym w 3Q22:
spadek o 0,9 miliona ztotych, tj. 10% r/r). Jest to efekt mniejszej sprzedazy do spotki VITO-MED
dotyczgcej materiatow laboratoryjnych — efekt nizszych cen materiatow laboratoryjnych oraz nizszych
wolumenow.

Pozostate spotki z Grupy odnotowaty wzrost przychoddw ze sprzedazy:

— Voxel — osiggnat przychody w wysokosci 156,3 miliondw ztotych (3Q22: 61,3 milionéw ztotych), co ozna-
cza wzrost przychodéw w wysokosci 33,3 milionéw ztotych, tj. 27% w poréwnaniu 9M21 (3Q22: wzrost
0 16,2 miliondw ztotych, tj. 36% r/r). Wzrost przychoddw wynikat ze wzrostu liczby badan TK, MR, PET i
SPECT, ktdéry wynidst w okresie 9 miesiecy 2022 roku 13% r/r (3Q22: 2%) oraz ze wzrostu wyceny badan
refundowanych, wprowadzonej od 3Q22, ktdra spowodowata wzrost cen $rednio o okoto 30%. Przetozyto
sie to na wzrost przychoddéw z badan TK, MR, PET i SPECT w 9M22 o 32,8 miliondw ztotych, tj. 31%
(3Q22: wzrost o 16,0 miliondw ztotych, tj. 41% r/r). Oznacza to wzrost przychoddéw powyzej wzrostu
wolumendw. Ponadto Spdtka odnotowata zwiekszone o ponad 2,6 milionéw ztotych (tj. 55% r/r) przy-
chody ze sprzedazy radiofarmaceutykéw (w tym w 3Q22 wzrost przychodéw o prawie 0,6 miliona ztotych,
. 29% r/r),

— Scanix — wzrost liczby badan TK i MR 0 5% (3Q22: wzrost 0 1% r/r), przychody w wysokoéci 19,9 milionéw
zZtotych (3Q22: 8,3 milionéw ztotych), wzrost przychodéw o 4,4 miliona ztotych, tj. 28% r/r (3Q22: wzrost
0 2,7 milionéw ztotych, tj. 49% r/r); wzrost przychodoéw efektem wzrostu wolumendw i wzrostu wyceny
Swiadczen,

— Rezonans Powi$le — wzrost liczby badafn MR 0 12% r/r (w 3Q22: 0 14% r/r), przychody w wysokosci 6,4
miliondw ztotych (3Q22: 2,5 milionéw ztotych), wzrost przychodéw o 1,4 milionéw ztotych, tj. 27% r/r
(3Q22: wzrost o 0,7 miliona ztotych, tj. 38% r/r); wzrost przychodoéw efektem wzrostu wolumenow i
wzrostu wyceny $wiadczen,

— Exira — osiggnetfa przychody w wysokosci 7,5 miliondw ztotych (3Q22: 3,0 miliondw ztotych), co oznacza
wzrost o 0,6 miliona ztotych, tj. 9% r/r (3Q22: wzrost 0 0,6 miliona ztotych, tj. 24%). Wzrost przychodow
na skutek zwiekszenia liczby procedur oraz zmiany wyceny Swiadczen posrednio refundowanych.

Spdiki diagnostyczne, Exira i VITO-MED w dziatalnosci szpitalnej odnotowaty w 9M22 i 3Q22 roku wieksze
liczby badan i procedur r/r, co potwierdza poprawe ich sytuacji pod wzgledem wolumendw, w poréwnaniu
do ubiegtego roku i brak negatywnego wptywu epidemii koronawirusa na dziatalno$¢ tych segmentdéw w
2022 roku. Dodatkowym czynnikiem, ktdry miat wptyw na przychody w tych spotkach byt wzrost wyceny
$wiadczen badan refundowanych, ktory zostat wprowadzony 1 lipca 2022 roku. Spadek przychodéw ze sprze-
dazy do klientow zewnetrznych w Alteris jest spowodowany powrotem do sezonowosci sprzedazy w tej
spotce, kiedy to w pierwszej czesci roku z reguly realizowana byla mniejsza liczba projektéw. Na spadek
przychodow ze sprzedazy Grupy gtdwny wptyw majg zmniejszone przychody z badan laboratoryjnych Covid-
19 wykonywane przez VITO-MED, co jest spowodowane istotng obnizkg ceny tych procedur (az o 60%) i

15



Grupa Kapitatowa Voxel S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
za 9 miesiecy 2022 roku

zaprzestaniem ich finansowania w dotychczasowej formule od 2Q22, co miato istotny wptyw na zapotrzebo-
wanie na te badania oraz wolumeny badan.

Podczas gdy w 9M22 roku Grupa Kapitatowa odnotowata spadek zysku brutto ze sprzedazy o 13,8 miliondw
ztotych, tj. 0 17% r/r, to w 3Q22 odnotowano jego wzrost o 10,2 miliondw ztotych, tj. o0 53% r/r. Spadek
marzy brutto byt gtéwnie spowodowany mniejszg marzg brutto na sprzedazy w VITO-MED - spdtka wyge-
nerowata w 9M22 strate brutto na sprzedazy w wysokosci 7,6 miliondw ztotych (w 3Q22: strata w wysokosci
1,9 miliondéw ztotych), co oznacza zmniejszenie jej wyniku brutto na sprzedazy o 23,7 milionéw ztotych r/r
(w tym w 3Q22: zmniejszenie wyniku o 1,1 miliondw ztotych). Jest to efekt zmniejszenia zysku brutto ze
sprzedazy badan laboratoryjnych Covid-19 o 23,3 miliondw ztotych r/r, tj. 0 97% (na skutek istotnej obnizki
cen, zaprzestania testowania i w konsekwencji spadku przychodéw) oraz nieznacznego zwiekszenia straty
brutto ze sprzedazy dotyczacej dziatalnosci szpitalnej o 0,4 miliona ztotych, tj. 5%. W 3Q22 wynik brutto ze
sprzedazy badan laboratoryjnych Covid-19 zmniejszyt sie o 2,3 miliondw ztotych, przy jednoczesnym zmniej-
szeniu straty z dziatalnosci szpitalnej o 1,2 milionéw ztotych w poréwnaniu do 3Q21. Spétki diagnostyczne i
Exira odnotowaty wzrost zysku brutto ze sprzedazy w 9M22 i 3Q22, co byto spowodowane wyzszymi przy-
chodami (poprawa marzy z uwagi na duzy udziat kosztéw statych — pozytywny efekt dzwigni operacyjnej).
Zwiekszeniu wycen i przychodéw nie towarzyszyt w 3Q22 istotny wzrost kosztow, ktérego to nalezy sie spo-
dziewac od 4Q22 — bedzie zwigzany z istotnymi podwyzkami kosztdw pracy pracownikéw i wspotpracownikow
(wynagrodzen i ustug medycznych). W przypadku Alteris spadek zysku brutto ze sprzedazy zwigzany ze
sporym spadkiem przychoddw ze sprzedazy — przy nieznacznym zmniejszeniu marzy brutto na sprzedazy o
niewiele ponad 2 pp. W efekcie Grupa odnotowata w 9M22 marze brutto na sprzedazy w wysokosci 24%, co
oznacza spadek o 2 pp. r/r, natomiast w 3Q22 marza wyniosta 30%, co oznacza wzrost o0 9 pp. r/r.

Grupa w 9M22 roku odnotowata spadek kosztéw ogdinego zarzadu o niespetna 0,4 miliona ztotych, tj. 2%
(3Q22: spadek o ponad 0,5 miliona ztotych, tj. 9% r/r) oraz wzrost kosztéw sprzedazy o prawie 0,3 miliona
ziotych, tj. 21% (3Q22: wzrost o ponad 0,1 miliona ztotych, tj. 29% r/r).

Ponadto Grupa odnotowata w 9M22 strate na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci ponad 0,4
miliona ztotych (3Q22: strata w wysokosci ponad 0,6 miliona ztotych), co oznacza zmniejszenie wyniku o
prawie 1,3 miliona ztotych (3Q22: zmniejszenie o prawie 0,9 miliona ztotych). Jest to spowodowane zdarze-
niami jednorazowymi dotyczacymi likwidacji w 2Q22 naktaddw poniesionych na laboratoria Covid-19, w ktd-
rych dziatalno$¢ zostata zakonczona w wysokosci prawie 1,4 miliona ztotych oraz na pracownie Scanix w
wysokosci prawie 0,9 miliona ztotych, ktére zostaty zlikwidowane w 3Q22 w zwigzku z ich przeniesieniem do
innej lokalizacji. Koszty likwidacji tych naktadéw zostaty ujete w ramach pozostatych kosztéw operacyjnych,
a ich taczny wptyw w 9M22 wynidst 2,2 milionéw ztotych (w tym w 3Q22: prawie 0,9 miliona ztotych). Brak
takich kosztow w ubiegtym roku.

Grupa w 9M22 wygenerowata zysk dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 48,8 miliondw ztotych (3Q22: 23,5
miliondw ztotych), ktdry byt nizszy o 14,9 milionéw ztotych, tj. 23% od EBITu zrealizowanego w 9M21 (przy
czym w 3Q22 wzrost EBIT o 9,8 miliondw ztotych, tj. 71% r/r). EBIT skorygowany o efekt zdarzen jednora-
zowych (gtéwnie likwidacji naktaddw opisanych powyzej, powiekszony o strate ze zbycia i likwidacji $rodkéw
trwatych) wynidst 51,3 miliondw ztotych (w tym w 3Q22: 24,6 miliondw ztotych).

Wskaznik EBITDA (liczony jako zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje) w 9M22 wynidst
77,5 miliondw ztotych (3Q22: 32,9 miliondéw ztotych) i byt nizszy niz EBITDA wygenerowana w 9M21 o 13,2
milionéw ztotych, tj. 15% (przy czym w 3Q22 odnotowano wzrost EBITDA o 10,3 miliondw ztotych, tj. 45%
r/r). Po skorygowaniu wskaznika o efekt zdarzen jednorazowych opisanych powyzej, spadek EBITDA wyniost
11,1 milionéw ztotych, w tym w 3Q22 wzrost wskaznika wynidst 11,3 miliondw ztotych. W konsekwengcji
spadku przychoddw ze sprzedazy i zmniejszeniu zyskow, gtéwnie z dziatalnosci laboratoryjnej, co zostato w
duzej mierze skompensowane wzrostami w segmencie Diagnostyka, marza EBITDA w 9M22 wyniosta 28% i
byfa nizsza od marzy EBTDA w 9M21 zaledwie o 1 pp. W 3Q22 marza EBIDTA wyniosta 33% i byta wyzsza
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7 09 pp. od marzy w 3Q21 — jest to efekt poprawy zyskownosci segmentu Diagnostyka oraz mniejszego

wptywu dziatalnosci laboratoriow Covid-19 na 3Q21 (nizsza baza niz w innych kwartatach 2021 roku).

S

trata na dziatalnosci finansowej w 9M22 (skorygowana o wptyw udziatu w wyniku wspdlnego przedsiewzie-

cia i jednostki stowarzyszonej) wyniosta 8,0 milionéw ztotych (w 3Q22: 3,2 milionéw ztotych) i byta wyzsza

(o]

d straty w 9M21 az o 3,1 miliondw ztotych (w tym wzrost straty w 3Q22 o 1,8 miliona ztotych). Wzrost

kosztéw finansowych w 2022 roku byt spowodowany:

wzrostem stop procentowych, co spowodowato wzrost kosztéow odsetek od obligacji oraz od pozyczek
(mimo zmniejszenia sie stanu pozyczek) oraz wzrostem zadtuzenia z tytutu obligacji. taczny wzrost od-
setek od obligacji oraz od pozyczek wyniost 3,0 miliony ztotych (3Q22: wzrost o 1,5 miliona ztotych),
zwiekszeniem zadtuzenia z tytutu leasingu finansowego (gtéwnie w zakresie umoéw najmu), co spowodo-
wato wzrost kosztow odsetek z tytutu leasingu finansowego o 0,4 miliona ztotych (3Q22: wzrost o 0,2
miliona ztotych),

wystepowanie straty dotyczacej udziatu w stracie wspdlnego przedsiewziecia i jednostki stowarzyszonej
w wysokosci prawie 0,6 miliona ztotych (3Q22: ponad 0,3 miliona ztotych), podczas gdy w 9M21 wyste-
powat zysk w wysokosci prawie 0,1 miliona ztotych.

Istotny wptyw na poziom kosztéw finansowych w okresie 9 miesiecy 2021 roku miato ujecie odpisu aktuali-
zujgcego warto$¢ aktywow finansowych od spétki CardioCube Corp. w zwigzku z likwidacjg tej spotki w
kwocie ponad 0,9 miliona ztotych.

Sytuacja finansowa (w tysiacach PLN) |  30wrz22 | 31 gru 21 | v

Rzeczowe aktywa trwate 245 696,7 247 936,3 -1%
Aktywa niematerialne 15 174,5 14 684,8 3%
Aktywa trwale 336 573,3 337 115,6 0%
Zapasy 39 564,9 19 499,6 103%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 77 476,5 83 672,4 -7%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 872,9 54 145,7 -67%
Aktywa obrotowe 136 671,5 157 933,5 -13%
Kapital wiasny 231 362,8 230 525,2 0%
Zobowigzania dlugoterminowe 147 069,6 166 699,6 -12%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 112 572,1 132 984,9 -15%
Zobowigzania krotkoterminowe 94 812,4 97 824,3 -3%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 37 233,8 33 879,2 10%
- tym zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania 40 514,7 40 520,6 0%
Zobowigzania ogétem 241 882,0 264 523,9 -9%
Kapitat obrotowy* 81 956,1 65 127,8 26%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielkosciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2021
roku zaszty nastepujgce zmiany:

zwiekszenie zapasow o 20,1 milionow ztotych, tj. 103% - gtownie efekt zwiekszenia produkcji w toku, to
jest projektow, ktore na 30 wrzesnia 2022 roku byty w trakcie realizacji przez Alteris az o 13,5 milionow
ztotych. Koszty i przychody z tych projektdw zostang ujete w momencie sprzedazy, czyli najprawdopo-
dobniej w 4Q22. Dodatkowo wzrost stanu towaréw ujmowanych w catosSci przez spotke Alteris o 3,4
miliondw ztotych (wzrost ten byt spowodowany zakupami dokonanymi w trakcie 1Q22 na potrzeby dzia-
talnosci laboratorium diagnostycznego VITO-MED) oraz wzrost stanu materiatow o 3,2 miliondw ztotych,
w zwigzku ze zwiekszeniem liczby pracowni i liczby wykonywanych badan diagnostycznych oraz wzrostem
produkgcji radiofarmaceutykow,

zmniejszenie naleznosci handlowych i pozostatych naleznosci o 6,2 milionéw ztotych, tj. 7% - efekt
zmniejszenia skali dziatalnosci laboratoryjnej w VITO-MED (w tym gtdéwnie braku sprzedazy we wrze$niu
2022 roku), skompensowane wzrostem naleznosci w spotkach diagnostycznych (na skutek wyzszych przy-
choddw),
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— zmniejszenie $rodkdw pienieznych o 36,3 miliondw ztotych, tj. 67% — gtdwnie efekt wyptaty dywidend w
kwocie 32,2 milionéw ztotych oraz naktadow inwestycyjnych w kwocie 17,7 miliondw ztotych, ktére byty
finansowane gtdwnie ze $rodkow wiasnych,

- stabilny poziom zobowigzan handlowych i pozostatych zobowigzan (zmiana nieistotna),

— zmniejszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 20,4 miliondw ztotych tj. 15% — na skutek
reklasyfikacji transzy obligacji serii M w wysokosci 10,0 milionéw ztotych do zobowigzan krétkotermino-
wych w zwigzku z jej planowg sptatg w czerwcu 2023 roku oraz na skutek terminowej sptaty innych
zobowigzan, gtdwnie kredytow i pozyczek (brak nowych umoéw kredytdw i pozyczek w 9M22, jedna nowa
umowa leasingu finansowego innego niz umowa najmu),

- zwiekszenie krétkoterminowych zobowigzan finansowych o 3,4 milionéw ztotych, tj. 0 10% - w zwigzku z
reklasyfikacjg czesci zobowigzan z tytutu obligacji w kwocie 10,0 milionéw ztotych do zobowigzan krétko-
terminowych, co zostato czeSciowo skompensowane przez zmniejszenie stanu zobowigzan z tytutu kre-
dytéw i pozyczek, w zwigzku z ich terminowg sptata,

- zwiekszenie kapitatu obrotowego o 16,8 miliondéw ztotych, tj. 26% - gtdwnie na skutek wzrostu zapaséw
(gtéwnie projektéw w trakcie realizacji w Alteris) oraz zmniejszenie sie zobowigzan (gtdwnie w VITO-
MED).

Sytuacja finansowa (w tysigcach PLN) 30 wrz 22 30 wrz 21

Rzeczowe aktywa trwate 245 696,7 247 859,2 -1%
Aktywa niematerialne 15174,5 13 620,5 11%
Aktywa trwate 336 573,3 338 242,9 0%
Zapasy 39 564,9 18 335,1 116%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 77 476,5 81 584,3 -5%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 872,9 25 600,7 -30%
Aktywa obrotowe 136 671,5 127 586,2 7%
Kapitat wiasny 231 362,8 206 833,5 12%
Zobowigzania dlugoterminowe 147 069,6 159 356,1 -8%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 112 572,1 130 148,4 -14%
Zobowigzania krotkoterminowe 94 812,4 99 639,5 -5%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 37 233,8 34 067,9 9%
- tym zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania 40 514,7 40 771,7 -1%
Zobowigzania ogdtem 241 882,0 258 995,6 -7%
Kapitat obrotowy* 81 956,1 62 244,7 32%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielko$ciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu do stanu na dzien 30 wrzesnia 2021
roku zaszty nastepujgce zmiany:

— zwiekszenie aktywow niematerialnych o okoto 1,6 milionéw ztotych, tj. 11% - gtdwnie koszty prowadzo-
nych prac rozwojowych, w tym w duzej mierze sfinansowanych otrzymanymi dotacjami,

— zwiekszenie zapaséw o 21,2 miliondw ztotych, tj. 116% - gtdwnie efekt zwiekszenia produkcji w toku, to
jest projektow w trakcie realizacji przez Alteris (wzrost o 14,2 milionéw ztotych), ale takze wzrost stanu
towaréw ujmowanych w catosci przez spotke Alteris o 3,5 miliondw ztotych (spowodowany zakupami
dokonanymi w trakcie 1Q22 na potrzeby dziatalnosci laboratorium diagnostycznego VITO-MED) i wzrost
materiatéow o 3,5 milionéw ztotych, w zwigzku ze zwiekszeniem liczby pracowni i wykonywanych badan
diagnostycznych oraz wzrostem produkcji radiofarmaceutykow,

— zmniejszenie naleznosci handlowych i pozostatych naleznosci o 4,1 milionéw ztotych, tj. 5% - efekt
zmniejszenia skali dziatalno$ci w VITO-MED (w tym gtdéwnie braku sprzedazy badan Covid-19), skompen-
sowane wzrostem naleznosci w spétkach diagnostycznych,

— zmniejszenie $rodkéw pienieznych o 7,7 miliondw ztotych, tj. 30% — gtdwnie efekt wiekszego stanu za-
paséw (w tym projektow w trakcie realizacji) oraz wyzszych wydatkdw z tytutu wyptaty dywidendy niz w
ubiegtym roku,

- stabilny poziom zobowigzan handlowych i pozostatych zobowigzan (zmiana nieistotna),
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— zmniejszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 17,6 miliondw ztotych tj. 14% — na skutek
reklasyfikacji transzy obligacji serii M w wysokosci 10,0 milionéw ztotych do zobowigzan krétkotermino-
wych w zwigzku z jej planowg sptatg w czerwcu 2023 roku oraz na skutek terminowej sptaty innych
zobowigzan, gtéwnie kredytow i pozyczek,

- zwiekszenie krotkoterminowych zobowigzan finansowych o 3,2 milionéw ztotych, tj. 0 9% - w zwigzku z
reklasyfikacjg czesci zobowigzan z tytutu obligacji w kwocie 10,0 miliondw ztotych do zobowigzan krétko-
terminowych, co zostato czesciowo skompensowane przez zmniejszenie stanu zobowigzan z tytutu kre-
dytow i pozyczek, w zwigzku z ich terminowa sptatg,

— zwiekszenie kapitatu obrotowego o 19,7 milionéw ztotych, tj. 32% - gtdwnie na skutek wzrostu zapasow.

Przeplywy pieniezne (w tysiacachPLN) | 3Q22 | 3Q21 | r/r oM22 | 9M21 | r/r

Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 18 105,5 13 658,7 33% 46 824,6 65 076,8 -28%
Przeptywy netto z dziatalnoSci inwestycyjnej -573,7 -10 486,3 n/m| -177412 -24914,4 n/m
Przeplywy netto z dziatalnosci finansowej -44 483,6 -52 151,4 n/m| -65356,2 -30733,1 n/m
Przeplywy pieniezne netto -26 951,8 -48 979,0 n/m| -36 272,8 9429,3 n/m

Zmniejszenie przeptywow z dziatalnosci operacyjnej w 9M22 w zwigzku ze zmniejszeniem zysku brutto, wzro-
stem stanu zapaséw i wyzszym zaptaconym podatkiem dochodowym. Jednoczesnie w 3Q22 wzrost przepty-
wow w zwigzku ze zwiekszeniem zysku brutto i stanu zobowigzan.

Wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej poczynione w 9M22 i 3Q22 zwigzane byly gtdwnie z nastepujgcymi
przeptywami inwestycyjnymi:

— naktady inwestycyjne — wydatek w wysokosci 17,7 milionéw ztotych (3Q22: 0,8 miliondw ztotych), w
poréwnaniu do 26,5 milionéw ztotych w 9M21 (3Q21: 11,5 milionéw ztotych). Wydatki gtdwnie zwigzane
z prowadzonymi inwestycjami w nowe pracownie, zakupem budynku i wymiang sprzetu. W trakcie 1Q21
roku Grupa dokonata sfinansowania zakupu sprzetu medycznego w kwocie 3,5 miliondw ztotych, a kwota
uruchomionej pozyczki zostata przekazana bezposrednio do dostawcy. Transakcja ta, w zwigzku z brakiem
przeptywu pienieznego, nie jest wykazywana w naktadach inwestycyjnych oraz we wptywach z tytutu
pozyczek. W trakcie 3Q22 Grupa zawarta nhowg umowe leasingu finansowego dotyczacg finansowania
sprzetu medycznego na kwote 5,0 milionéw ztotych. Transakcja ta, w zwigzku z brakiem przeptywu pie-
nieznego, nie jest wykazywana w nakfadach inwestycyjnych.

— sprzedaz rzeczowych aktywdéw trwatych — wptyw w wysokosci 0,4 miliona ztotych (3Q22: 0,2 miliona
ztotych), w 9M21 wptyw w wysokosci 1,3 milionow ztotych (3Q21: 1,2 miliondw ztotych),

— udzielone pozyczki — wydatek netto w wysokosci 0,5 miliona ztotych (w 3Q22 przeptywy nieistotne),
podczas gdy w 9M21: wptyw netto w wysokosci 0,5 miliona ztotych (w 3Q21 przeptywy nieistotne),

Przeptywy z dziatalnosci finansowej w 9M22 roku pochodzity z:

— zaciggniecia i sptata kredytéw i pozyczek — wydatek netto w wysokosci 16,5 miliondw ztotych (3Q22: 6,9
miliondw ztotych) zwigzany z terminowa sptatg kredytéw i pozyczek. W 9M21 wydatek netto w wysokosci
15,0 milionéw ztotych (3Q21: 1,4 miliona ztotych). W trakcie 9M22 Grupa nie zawarta nowych umow
kredytéw i pozyczek

- wydatkéw z tytutu leasingu finansowego — wydatek w wysokosci 10,4 miliondw ztotych (3Q22; 4,1 milio-
noéw ztotych), w poréwnaniu do 9,2 miliondw w 9M21 (3Q21: 3,1 miliondw ztotych). Wzrost wydatkow w
Zwigzku ze wzrostem stawek czynszéw (rewaloryzacja) oraz zawarciem jednej umowy leasingowej doty-
czacej sprzetu medycznego,

— zaptaty odsetek — wydatek w wysokosci 6,2 milionéw ztotych (3Q22: 1,9 miliona ztotych), w poréwnaniu
do 4,3 milionéw ztotych w 9M21 (3Q21: 1,5 miliona ztotych). Wzrost odsetek w zwigzku ze wzrostem stép
procentowych,

- wyptaty dywidend — wydatek w wysokosci 32,2 miliondéw ztotych (3Q22; 31,5 miliondw ztotych), w po-
rownaniu do 21,6 milionéw ztotych w 9M21 (3Q21: 21,0 milionéw ztotych).

19



Grupa Kapitatowa Voxel S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
za 9 miesiecy 2022 roku

Ponadto na przeptywy z dziatalnosci finansowej w 9M21 wptyw miaty emisje obligacji serii L i M, z ktorg byt
zwigzany wptyw netto w wysokosci 19,4 miliondw ztotych (w tym w 3Q21 wydatek netto w wysokosci 25,2
miliondw ztotych w zwigzku ze sptatg refinansowanej transzy obligacji). W 2022 roku brak przeptywow z
tytutu emis;ji obligacji.

Oceniajac stan posiadanych $rodkéw pienieznych, wielko$¢ przewidywanych wptywdw i wydatkéw, zabez-
pieczone zrédfa finansowania, a takze wprowadzong polityke dywidendowa, Zarzad Voxel uwaza, ze $rodki
te pozwolg Grupie na sfinansowanie biezgcych wydatkdw operacyjnych, bez ryzyka zachwiania ptynnosci
finansowej. Na dzien publikacji raportu okresowego Grupa posiada niewykorzystang kwote bankowych linii
kredytowych w wysokosci 27 milionéw ztotych.

2.2.2. Podstawowe wskazniki finansowe Grupy

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe wskazniki finansowe odzwierciedlajgce sytuacje finansowg
Grupy Kapitatowej Voxel S.A. w okresie 9 miesiecy 2022 roku oraz na dzien 30 wrzesnia 2022 roku, prezen-
tujac jednoczesnie ich wielkosci w analogicznym okresie poprzedniego roku oraz na dzien 31 grudnia 2021
roku.

Wskazniki rentownosci: 3Q22 3Q21 9M22
Marza operacyjna zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy 23,8% 14,6% 17,8% 20,3%

Marza EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy 33,4% 24,2% 28,2% 29,0%
Marza netto zysk netto / przychody ze sprzedazy 16,7%
Wskazniki plynnosci: 30wrz22 | 30wrz21 31gru?2il

Plynnoéé I 1,44 1,28 1,61

aktywa obrotowe / zobowigzania kréotkotermi-
nowe
(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania

Ptynnosc II krétkoterminowe

1,02 1,10 1,42

Wskazniki zadluzenia: 30wrz22 | 30wrz21 31gru2l
Pokrycie majatku trwatego

. kapitat wtasny / aktywa trwate 0,69 0,61 0,68
kapitatem wiasnym
Zadtuzenie ogotem zobowigzania razem / aktywa razem 0,51 0,42 0,53
Zobowigzania do kapitatu ] . .
wlasnego zobowigzania razem / kapitat wiasny 1,05 1,25 1,15

(zobowigzania finansowe - $rodki pieniezne)/

Diug netto/ EBITDA EBITDA za rok

1,09 1,10 1,10

Mimo, ze w 9M22 wskazniki rentownosci ulegty zmniejszeniu na skutek mniejszych przychoddw i pogorszenia
rentownosci, gtdwnie w spdtce VITO-MED, to w samym 3Q22 wskazniki te ulegty poprawie. Byt to efekt
poprawy rentownosci w segmencie Diagnostyka oraz mniejszego wptywu dziatalnosci Covid-19 na 3Q21
(nizsza baza niz w pozostatych kwartatach 2021 roku).

Grupa odnotowata wzrost wskaznika Ptynnosci I w porownaniu do stanu na dzien 30 wrzes$nia 2021 roku, co
byto zwigzane gtdwnie wzrostem zapasdw (wskaznik Ptynnosci II na poziomie nizszym niz na dzien 30 wrze-
$nia 2021 roku). Oba wskazniki ptynnosci odnotowaty zmniejszenie w poréwnaniu do stanu na dzieh 31
grudnia 2021 roku, co byto spowodowane gtdwnie zmniejszeniem stanu naleznosci.

Wskazniki zadtuzenia nie ulegty istotnym zmianom. W wiekszosci ulegty zwiekszeniu w poréwnaniu do stanu
na dzien 30 wrzesnia 2021 roku i ksztattowaty sie na poziomie zblizonym do stanu na dzien 31 grudnia 2021
roku.
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Ponizej znajduje sie kalkulacja wskaznika Dtug Netto / EBITDA zgodnie z definicjami zawartymi w Warunkach
Emisji Obligacji serii L i M.

Zobowigzania finansowe z tytutu kredytéw, pozyczek, obligacji i leasingu finansowego - dtugoterminowe 112 572,1
Zobowigzania finansowe z tytutu kredytow, pozyczek, obligacji i leasingu finansowego - krétkoterminowe 37 233,8
Zobowigzania pozabilansowe (za wyjatkiem tych, ktdre sg ujete w zobowigzaniach finansowych), w tym: 11 920,4
- udzielone gwarancje i poreczenia 9828.4
- pozostate (m.in. weksle) 2092,0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -17 872,9
Dlug netto 143 853,4
Zysk dziatalnosci operacyjnej 83 410,8
Amortyzacja 37 778,8
EBITDA za 9M22 + 4Q21 121 189,6

3. Stanowisko Zarzadu Emitenta co do mozliwosci
zrealizowania wczesniej publikowanych pro-
gnhoz

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych 2022 roku.

4. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji ka-
drowej, majatkowej i finansowej emitenta oraz
opis zdarzen o nietypowym charakterze

4.1. Wplyw aktualnej sytuacji geopolitycznej, w tym wojny w
Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy

Grupa na biezgco analizuje mozliwy wptyw wojny w Ukrainie na jej dziatalno$¢. Na dzien niniejszego raportu,
z uwagi na duzg dynamike zdarzen i ich nieprzewidywalno$¢, trudno jednoznacznie oceni¢ jakie beda jej
skutki, Srednio- i dlugoterminowe, na sytuacje gospodarczg w Polsce, a co za tym idzie w jaki sposdb przetoza
sie one na dziatalno$¢ Grupy. Grupa nie korzysta zaréwno z ukrainskich, jak i rosyjskich dostawcéw, nie
posiada tez klientdw w Ukrainie i w Rosji, wiec bezposrednio sytuacja ta pozostaje bez wptywu na jej dzia-
falnos¢. Niemniej jednak jako podmiot wspodtpracujgcy z ptatnikami finansowanymi ze Skarbu Panstwa (tj. z
Narodowym Funduszem Zdrowia i ze szpitalami publicznymi), Grupa szczegodlnie analizuje kwestie, ktére
moga mie¢ wptyw na finanse Panstwa i wydatki budzetowe.

Grupa zaangazowata sie w pomoc humanitarng na rzecz szpitali we Lwowie, w zakresie dostaw lekow, ma-
teriatdbw medycznych i niemedycznych oraz zywnosci. Dotychczas poniesione na ten cel w 9M22 wydatki
wyniosty ponad 0,3 miliona ztotych.
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4.2. Udzielenie poreczenia spotce Radpoint sp. z o.0.

W styczniu 2022 roku jednostka dominujgca poreczyta wobec klientéw jednostki powigzanej Radpoint sp. z
0.0. za zobowigzania wynikajace z zawartych przez nig uméw na $wiadczenie ustug. Kwota poreczenia wynosi
5,9 milionéw ztotych i odpowiada catkowitemu tgcznemu wynagrodzeniu przystugujgcemu Radpoint sp. z
0.0. z tytutu niniejszych uméw.

4.3 Zmiana wyceny swiadczen badan refundowanych

Narodowy Fundusz Zdrowia wprowadzit od 1 lipca 2022 roku zmiane wyceny Swiadczen, ktdéra ma charakter
antyinflacyjny i miata na celu urealnienie kosztdw ich wykonywania. Zmiana ta dotyczy spotek diagnostycz-
nych, Exira i VITO-MED. Oznacza wzrost wyceny badan i procedur medycznych, ktéry w spdtkach diagno-
stycznych wynidst okoto 30% w poréwnaniu do 1Q22. Jednoczesnie na skutek wprowadzonych zmian zlikwi-
dowano otrzymywane dofinansowanie do kosztow wynagrodzen, ktdre miato wptyw na poziom kosztéw wy-
nagrodzen gtdwnie w VITO-MED. Ze zmiang wyceny $wiadczen zwigzane byto takze wprowadzenie podwyzki
minimalnego wynagrodzenia wyptacanego pracownikom ochrony zdrowia.

5. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta
beda mialy wptyw na osiggniete przez niego wy-
niki w pozostatych miesigcach roku obrotowego
oraz w 2023 roku

W ocenie Zarzadu Emitenta do najwazniejszych czynnikdw wptywajacych na wyniki Grupy Voxel w 2022 roku
oraz na kolejne okresy zaliczy¢ nalezy:

o Voxel, Rezonans Powisle, Scanix: segment Diagnostyka — Ustugi medyczne i
sprzedaz radiofarmaceutykow

w zakresie przychodow ze sprzedazy:

— obserwowany wzrost liczby badan. W 9M22 wolumeny kluczowych badan zrealizowane przez spotki
diagnostyczne byty o 12% wyzsze niz w 9M21. Grupa oczekuje realizacji w 2022 roku wolumenow
badan na poziomie wyzszym niz w 2021 roku, tj. na poziomie zblizonym do 9M22,

-~ wprowadzenie w 2019 roku nielimitowanych procedur TK i MR w ramach badan refundowanych,
ktore zostaty utrzymane w latach 2020-2022,

— zawarcie w 2021 roku 3 nowych umoéw (MR Poznan, MR i TK Warszawa) i przedtuzenie 2 dotychcza-
sowych uméw z NFZ (MR i TK Warszawa); w 2022 roku zawarcie 2 nowych umoéw z NFZ (PET
Rzeszow i PET Katowice) oraz wydtuzenie 2 dotychczasowych uméw z NFZ (PET Opole i PET tddz),

— wprowadzona od 1 lipca 2022 roku zmiana wyceny $wiadczen (wzrost $rednio o okoto 30% w po-
rownaniu do 1Q22), ktéra ma charakter tarczy antyinflacyjnej. Wprowadzona zmiana wyceny $wiad-
czen miata na celu urealni¢ koszty $wiadczen,

- plany wprowadzenia podwyzek cen badan prywatnych i komercyjnych,

- wydtuzenie mozliwosci rozliczenia otrzymanych od NFZ w 2020 roku zaliczek do konca 2023 roku,
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wprowadzenie od 1 pazdziernika 2019 roku przepiséw dot. zmiany zasad rozliczania pakietu onko-
logicznego, ktére umozliwiajg realizacje badania PET-TK w ramach diagnostyki pogtebionej i jego
rozliczenie w ramach pakietu. Wskutek tego spodziewane jest dalsze zwiekszenie w 2022 roku wo-
lumendw badan PET-TK (wzrost ten byt juz widoczny w latach 2020-2021),

wzrost organiczny — nowe miejsca wykonywania $wiadczen w zakresie diagnostyki obrazowej i me-
dycyny nuklearnej:

o pracownie uruchomione w ostatnich latach, ktére nie osiggnety petnej rentownosci w latach
2020-2022,

o inwestycje zrealizowane w biezgcym roku, w toku realizacji oraz planowane na lata 2022-
2023,

dalszy wzrost przychodow ze sprzedazy radiofarmaceutykdw, w tym takze na skutek uzyskania po-
zwolenia na obrot fluorocholing produkowang przez jednostke dominujaca,

rozwijanie nowych zrodet przychodow: terapia izotopowa, badania izotopowe i badania medycyny
nuklearnej,

dalszy rozwdj ustug teleradiologicznych,

dalsza dywersyfikacja przychoddw oraz wzrost przychodéw generowanych przez badania farmaceu-
tyczne oraz prywatne.

w zakresie kosztow operacyjnych:

wzrost kosztéw ustug medycznych oraz kosztéw wynagrodzen — wprowadzona od 1 pazdziernika
2022 roku podwyzka kosztéw pracy dotyczaca personelu medycznego zatrudnionego i wspdtpracu-
jacego z Grupg w spotkach diagnostycznych objeta wszystkie pracownie TK, MR, RTG i USG i powinna
skutkowac¢ wzrostem kosztdw pracy o okoto 20%, w poréwnaniu do wrzesnia 2022 roku. W kolejnych
miesigcach spodziewana podwyzka kosztéw pracy personelu medycznego w pracowniach PET-TK i
SPECT,

spodziewane zmniejszenie kosztow energii elektrycznej od 1 grudnia 2022 roku
spodziewane dalsze wzrosty cen materiatdw i ustug budowlanych oraz sprzetu medycznego,

wyzsza amortyzacja na skutek naktaddw inwestycyjnych i zmiany stawek amortyzacyjnych.
w zakresie kosztow finansowych:

wzrost kosztow odsetek na skutek wzrostu stép procentowych; Grupa finansuje wiekszos¢ inwestycji
z przeptywow z dziatalnosci operacyjnej, celem zmniejszenia istniejgcego zadtuzenia.

o Alteris: segment IT & infrastruktura — Produkty informatyczne i wyposazenie
pracowni

spodziewana stabilizacja sprzedazy do klientow zewnetrznych w 2022 roku,
sprzedaz innowacyjnych rozwigzan w zakresie telehistopatologii oraz termoablacji guzéw watroby,
kontynuacja projektdw w zakresie infrastruktury medycznej,

rozwijanie nowych projektow w zakresie zaawansowanej radiologii,
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chmurowa transformacja rynku systemow diagnostyki obrazowej i koncentracja ustug teleradiolo-
gicznych,

szacowany backlog na rok 2022 roku wynosi okoto 120 milionéw ztotych.

o Exira: segment Terapia — Neuroradiochirurgia

przeprowadzona inwestycja w zakresie wymiany zrodta w urzadzeniu gamma knife spowodowata
wzrost liczby wykonywanych procedur od poczatku II pétrocza 2020 roku. Spodziewana kontynuacja
wzrostu liczby realizowanych procedur w kolejnych latach,

wptyw wzrostu wyceny $wiadczen na przychody ze sprzedazy w 4Q22 na poziomie zblizonym do

3Q22,

brak planowanych nakfadéw inwestycyjnych w okresie kolejnych 5 lat.

o VITO-MED: segment Terapia — Szpitalnictwo

wykonywanie badan diagnostycznych w kierunku SARS-CoV-2 — wstrzymanie przez NFZ od dnia 1
kwietnia 2022 roku odrebnego finansowania procedury wykonywania testow do diagnostyki SARS-
CoV-2 przez laboratoria i mobilne punkty pobran. W konsekwencji istotne ograniczenie tej dziatalno-
Sci i likwidacja trzech z czterech laboratoriéw. Prawdopodobny brak istotnego wptywu przychoddw
oraz zyskow/strat z tej dziatalnosci na IV kwartat 2022 roku oraz na rok 2023,

dziatalnos¢ szpitala:

@)

wzrost wyceny $wiadczen urealnit koszt wykonywania $wiadczen i zmniejszyt strate brutto
na sprzedazy,

kontynuacja prac zwigzanych z dostosowaniem $wiadczonych ustug i generowanych przy-
choddw do profilu szpitala,

zwiekszenie liczby t6zek w obszarach, ktdre mogg by¢ rentowne i ograniczenie $wiadczenia
ustug w obszarach trwale nierentownych, dopasowanie liczby t6zek do potrzeb szpitala,

wzrost liczby t6zek na oddziale rehabilitacji neurologicznej, co pozwoli poprawe efektywnosci
jego dziatania oraz zmniejszenie liczby tézek na oddziale wewnetrznym,

ptynne kierowanie pacjentéw z oddziatu udarowego na oddziat rehabilitacji neurologicznej,
skracanie czasow oczekiwania na opis rezonansu magnetycznego,

od 1 grudnia 2022 roku rozpoczecie realizowania programu przesiewowego raka jelita gru-
bego,

zwiekszenie liczby personelu medycznego w pracowni endoskopii,

poprawa organizacji pracy laboratorium — zmniejszenie kosztdw, pozyskanie badan klinicz-
nych,

dalsza restrukturyzacja kosztow wynagrodzen,

dziatania majace na celu nawigzanie wspotpracy z innymi podmiotami w zakresie wykony-
wania nowych badan klinicznych oraz ksztatcenia studentow.
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o pozostate jednostki stowarzyszone oraz akwizycje

— Radpoint sp. z 0.0. — spotka od II kwartatu 2021 roku jest jednostkg stowarzyszong wobec Voxel
S.A., a zatem dla potrzeb skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest wyceniana metodg praw
wiasnosci i uyjmowany jest udziat w wyniku jednostki stowarzyszonej. Biorgc pod uwage, Ze jest to
spotka bedaca start-up’em i wdrazajgca produkt na rynek, Grupa nie spodziewa sie istotnego wptywu
na wyniki Grupy i nie wyklucza, ze w pierwszym okresie udziat w wyniku jednostki stowarzyszonej
moze by¢ negatywny (jak w 9M22). Niemniej jednak istotne sg synergie, ktore zostaty zidentyfiko-
wane miedzy Radpoint i Alteris, ktére pozwalajg jednostce zaleznej poszerzy¢ portfolio oferowanych
produktéw.

— Albireo Biomedical sp. z 0 0. — spdtka zajmujaca sie produkcjg wymazowek. Spotka jest wspdlnym
przedsiewzieciem.

Celem Zarzadu Grupy na lata 2022-2023 jest dalszy wzrost liczby badan w podmiotach zajmujacych sie
diagnostykg obrazowg, rozwoj nowych i istniejgcych pracowni m.in. na skutek prowadzonego procesu inwe-
stycyjnego obejmujgcego wymiane sprzetu oraz inwestycje w nowe miejsca $wiadczenia ustug (gtdwnie
wzrost organiczny). Obserwowany jest wzrost liczby realizowanych badan diagnostyki obrazowej, co wska-
zuje na poprawe sytuacji (szczegdlnie w poréwnaniu do 2020 roku) i brak istotnego wptywu kolejnych fal
epidemii na dziatalno$¢ podmiotdw diagnostycznych. Wprowadzony wzrost wyceny $wiadczen spowodowat
wzrost przychodéw oraz pozwolit na wprowadzenie podwyzek wynagrodzen dla personelu medycznego, co
ma istotne znaczenie dla dziatalnosci Grupy biorgc pod uwage ograniczong liczbe lekarzy, pielegniarek i
technikéw. Mimo planowanych na 4Q22 podwyzek kosztéow Grupa oczekuje poprawy rentownosci w spotkach
diagnostycznych w poréwnaniu do 1H22. Grupa spodziewa sie stabilizacji sprzedazy projektow dostarczanych
przez Alteris, w tym dostaw rozwigzan infrastrukturalnych, a takze nieistotnego wptywu przychodow i zyskow
z badan laboratoryjnych w kierunku SARS-CoV-2 wykonywanych przez VITO-MED na 4Q22.

W kontekscie ogtoszonych i realizowanych planéw dotyczacych zwiekszenia naktadéow na finansowanie
ochrony zdrowia, Grupa przewiduje wptyw tych zmian na wzrost liczby badan i procedur wykonanych przez
spotki z Grupy.

Krakow, 24 listopada 2022 roku

Elektronicznie

Dokument podpisany Grzegorz podpiay ez
. rzegorz Rutkowski
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Jarostaw Furdal Grzegorz Rutkowski
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