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1. Podstawowe informacje o Centrum Medycznym ENEL-MED S.A.

1. PODSTAWOWE INFORMACJE O CENTRUM MEDYCZNYM

ENEL-MED S.A.

1.1. Zarzad i Rada Nadzorcza
Zarzad Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

Adam Rozwadowski — Prezes Zarzadu

Petni funkcje Prezesa Zarzadu od 2006 roku. Posiada wyksztatcenie
wyzsze, jest absolwentem Woydziatu Elektrycznego Politechniki
Gdanskiej, na ktorej otrzymat tytut magistra inzyniera elektryka.
W latach 1972 — 1985 pracowat w STOEN, jako kierownik oddziafu
ogoélnotechnicznego, zas w latach 1985 - 1995, jako dyrektor
w biurze Projektowania i Realizacji Inwestycji. Od 1993 roku, najpierw
jako Dyrektor Generalny, nastepnie jako Prezes zarzadza Centrum
Medycznym ENEL-MED.

Jacek Rozwadowski — Wiceprezes Zarzadu,
Dyrektor Zarzadzajacy

Petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu od 2009 roku. Zwigzany ze Spétka
od 2002 roku, od 2008 roku jest Dyrektorem Zarzadzajacym. Posiada
wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem marketingu Wyzszej Szkoty
Businessu i Administracji w Warszawie. Zanim podjat prace w sektorze
medycznym, byt zwigzany z branzg motoryzacyjng. W latach 1999 — 2002
zajmowat sie marketingiem i sprzedaza w DAF Trucks Polska Sp. z o.0.
Weczesniej przez rok pracowat dla DAF Trucks NV Holland, w ktérym
byt odpowiedzialny za sprzedaz na region Polski. W latach 1996 — 1998
pracowat jako project manager w Elektrim S.A.

Sktad Zarzadu na 12 marca 2012 roku nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

* Anna Rozwadowska

Przewodniczacy Rady Nadzorczej

* Anna Piszcz
Cztonek Rady Nadzorczej

e Janusz Jakubowski
Cztonek Rady Nadzorczej

* Adam Ciuhak
Cztonek Rady Nadzorczej

* Zbigniew Okonski
Cztonek Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej na 12 marca 2012 roku nie ulegt zmianie.
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1. Podstawowe informacje o Centrum Medycznym ENEL-MED S.A.

1.2. Struktura Akcjonariatu

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spoétki kapitat zaktadowy wynosi
23.566.900,00 zt i dzieli sie na 23.566.900 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu Liczba gtosow % gtosow
Adam Rozwadowski * 7.124.000 30,23 7.124.000 30,23
Anna Rozwadowska ** 7.123.950 30,23 7.123.950 30,23
Generali Powszechne 2.356.865 10,00 2.356.865 10,00
Towarzystwo Emerytalne S.A.

Jacek Rozwadowski *** 992.800 4,21 992.800 4,21
Bartosz Rozwadowski **** 972.650 4,13 972.650 4,13
Pozostali akcjonariusze 4.996.635 21,20 4.996.635 21,20

* poprzez spétke Koremia Investments Ltd. z siedzibg w Limassol (Republika Cypru)
** poprzez spétke Versinus Ltd. z siedzibg w Limassol (Republika Cypru)

*** poprzez spdtke Smerona Holdings Ltd. z siedzibg w Limassol (Republika Cypru)
**** poprzez spétke Elvestra Ltd. z siedzibg w Limassol (Republika Cypru)

Pozostali
21,20%

—

Adam Rozwadowski
30,23%
Bartosz Rozwadowski
4,13%

Jacek Rozwadowski
4,21%

Generali OFE Anna Rozwadowska

10,00%

30,23%

1.3. Opis organizacji Grupy Kapitatowej

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. tworzy Grupe Kapitatowa, sktadajgca sie z jednostki dominujacej
Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. oraz jednostki zaleznej Centrum Nieruchomosci Enel-Med
Sp. z 0.0.,, w ktérej jednostka dominujgca posiada 80 udziatéw. Wielkos¢ ta stanowi 80% kapitatu
zaktadowego spotki zaleznej, zostata nabyta od Centrum Medycznego ENEL-MED Sp. z o0.0., na podstawie
zawartej umowy z dnia 30 wrzesnia 2011 roku, za cene 640.000,00 zt, o czym spdtka informowata
w raporcie biezgcym nr 25/2011.
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1. Podstawowe informacje o Centrum Medycznym ENEL-MED S.A.

Centrum Nieruchomosci Enel-Med Sp. z 0.0. powotane w 2006 roku, zajmuje sie prowadzeniem inwesty-
cji na nieruchomosciach zwigzanych z ochrona zdrowia. Posiada doswiadczenie i ugruntowana wiedze
z zakresu wymagan stawianych placéwkom medycznym oraz warunkéw, jakie musi spetni¢ nieruchomosé,
aby mogta by¢ przeznaczona na dziatalno$¢ medyczna.

Emitent nie sporzadzit skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31.12.2011 r., korzystajac
ze zwolnienia w art. 58 Ustawy o rachunkowosci. Spotka zalezna nie zostata objeta sprawozdaniem
skonsolidowanym, gdyz dane tej jednostki sg nieistotne dla rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji
majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy.
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2. Charakterystyka Dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

2. CHARAKTERYSTYKA DZIALALNOSCI CENTRUM MEDYCZNEGO
ENEL-MED S.A.

2.1. Opis dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku ustfug medycznych i jest
trzecim co do wielkosci, pod wzgledem wartosci przychodéw, prywatnym operatorem ustug medycznych
w Polsce’, obecnym na polskim rynku ochrony zdrowia od 1993 roku.

Emitent dysponuje jedenastoma przychodniami wieloprofilowymi, dziesiecioma placéwkami
diagnostycznymi (pracownie i centra diagnostyczne) oraz jednym wieloprofilowym szpitalem.

Przychodnie znajduja sie w atrakcyjnych i prestizowych lokalizacjach (miedzy innymi w centrach
handlowych), w szeéciu duzych miastach: w Warszawie (Oddziat Zacisze, Atrium, Blue City, Arkadia,
Putawska, Domaniewska), Krakowie (Oddziat Galeria Krakowska), Poznaniu (Oddziat Kupiec Poznanski),
todzi (Oddziat Manufaktura), Gdansku (Oddziat Grunwaldzka) oraz we Wroctawiu (Oddziat Arkady
Wroctawskie). Dodatkowo, Spétka prowadzi cztery przychodnie przyzaktadowe, tj. niewielkie oddziaty
zlokalizowane w obrebie siedziby klienta korporacyjnego, oferujace podstawowy zakres ustug, wytacznie
dla pracownikéw danego klienta korporacyjnego. Przychodnie przyzaktadowe zlokalizowane sag na
terenie Warszawy, w Pile oraz todzi. Spotka wspétpracuje z ponad 700 placéwkami partnerskimi, ktérych
przychodnie znajduja sie regionach, gdzie Emitent nie posiada wtasnych palcowek medycznych.

Spotka dysponuje obecnie dziesiecioma placéwkami diagnostycznymi (pracownie i oddziaty
diagnostyczne), znajdujagcymi sie na terenie siedmiu wojewddztw: w Warszawie (Bielany, Zacisze,
Centrum), Wotominie, Koninie, tomzy, Lublinie, Mielcu, Poznaniu oraz Gdansku.

Ponadto, Emitent jest operatorem jednego, 19 —t6zkowego szpitala wielospecjalistycznego, potozonego
na terenie Warszawy (Szpital Zacisze). W pierwszym poétroczu 2012 roku Spétka zamierza otworzy¢ drugi
szpital w Warszawie, Szpital Centrum, zlokalizowany przy al. Solidarnosci 128. Szpital bedzie wyposazony
w 30 t6zek, 3 stanowiska pooperacyjne oraz dwie w petni wyposazone sale operacyjne.

Swiadczone przez Spétke ustugi medyczne obejmuja m.in.:

* podstawowa oraz specjalistyczng opieke ambulatoryjng, obejmujaca réwniez rehabilitacje, zabiegi
wykonywane w trybie ambulatoryjnym,

* opieke stomatologiczna,

* badania diagnostyki obrazowej (miedzy innymi przy uzyciu tomografii komputerowej oraz rezonansu
magnetycznego, USG i RTG),

* hospitalizacje, obejmujaca zabiegi i operacje z wybranych specjalizacji w trybie operacji planowych
w ramach Szpitala Zacisze,

* medycyne wyjazdowa i interwencyjne wizyty domowe oraz pomoc w nagtych zachorowaniach.

Spotka oferuje szeroki wachlarz ustug medycznych (tacznie 58 specjalizacji) zaréwno klientom
korporacyjnym (w postaci abonamentéw medycznych Enel-Care oraz w ramach obowiazkowej medycyny
pracy), jak i klientom indywidualnym (w postaci optaconych ubezpieczen zdrowotnych medi-care, w formie
kazdorazowej optaty za ustuge — FFS oraz w ramach kontraktu z Narodowym Funduszem Zdrowia).

Dodatkowo, Centrum Medyczne ENEL-MED ma podpisane umowy na obstuge pacjentéw z licznymi
firmami ubezpieczeniowymi, takimi jak Uniga, Inter Polska, Allianz, Generali, Signal Iduna, czy PZU
Pomoc realizujgcej ustugi dla grupy PZU. Spoétka rozlicza sie z towarzystwami ubezpieczeniowymi na
zasadach FFS (ptatnosci za usfuge).

"Prospekt Emisyjny Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.
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2. Charakterystyka Dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

2.2. Przychodnie wieloprofilowe

Emitent operuje siecig 11 centréw medycznych, potozonych w atrakcyjnych i prestizowych lokalizacjach
(miedzy innymi w centrach handlowych) w szes$ciu znaczacych osrodkach miejskich: Warszawie,
Krakowie, Poznaniu, todzi, Gdansku oraz we Wroctawiu. Przychodnie te oferujag kompleksowa opieke
medyczng, zardbwno w zakresie podstawowej, jak i specjalistycznej opieki ambulatoryjnej, wtaczajac w to
opieke stomatologiczng i rehabilitacje. Kazda z przychodni dysponuje profesjonalnym, do$wiadczonym
i wykwalifikowanym personelem medycznym $wiadczacym ustugi przy uzyciu nowoczesnego
i zaawansowanego technologicznie sprzetu medycznego.

todz
e Oddziat Manufaktura
Wroctaw

* Oddziat Arkady Wroctawskie

Krakow

e Oddziat Galeria Krakowska

Gdansk
e Oddziat Grunwaldzka

Poznan

e Oddziat Kupiec Poznanski

enel-med

Wroctaw

SN

7

enel-med enel-med
enel-med

Lodz

enel-med

Krakow

Warszawa

e Oddziat Zacisze
Oddziat Atrium
Oddziat Blue City
Oddziat Arkadia
Oddziat Putawska
Oddziat Domaniewska
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2. Charakterystyka Dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

W Warszawie zlokalizowanych jest tacznie 6 oddziatow. Sa to: przychodnia w biurowcu Atrium Plaza
(Oddziat Atrium), przychodnie zlokalizowane w prestizowych centrach handlowych takich jak Arkadia
(Oddziat Arkadia) oraz Blue City (Oddziat Blue City), przychodnia przy ulicy Putawskiej (Oddziat Putawska),
otwarta w 2010 roku przychodnia przy ulicy Domaniewskiej (Oddziat Domaniewska) oraz przychodnia
dziatajgca w obrebie szpitala Spotki przy ulicy Gilarskiej (Oddziat Zacisze).
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Oddziat Atrium Oddziat Arkadia
al. Jana Pawta Il 29, al. Jana Pawta |l 82,
00-867 Warszawa 00-175 Warszawa

Oddziat Blue City Oddziat Putawska

Al. Jerozolimskie 179, ul. Putawska 326,
02-222 Warszawa 02-819 Warszawa

OddZ|aI Domanlewska Oddziat Zacisze

ul. Domaniewska 49, ul. Gilarska 86c,
02-676 Warszawa 03-589 Warszawa
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Przychodnie medyczne Emitenta w Krakowie, Poznaniu, todzi oraz we Wroctawiu znajdujg sie w centrach
handlowych. W Poznaniu przychodnia Emitenta zlokalizowana jest w Centrum Handlowym Kupiec
Poznanski (Oddziat Kupiec Poznanski), w todzi w Centrum Manufaktura (Oddziat Manufaktura), we
Wroctawiu w galerii handlowej Arkady Wroctawskie (Oddziat Arkady Wroctawskie), w Krakowie w Galerii
Krakowskiej, natomiast w Gdansku (Oddziat Grunwaldzka) w biurowcu Office Island.

=L 1R

Oddziat Galeria Krakowska Oddziat Kupiec Poznanski
ul. Pawia 5, Pl. Wiosny Ludéw 2,
31-154 Krakéw 61-831 Poznan

Oddziat Manufaktura Oddziat Arkady Wroctawskie

ul. Drewnowska 58, ul. Powstancow Slaskich 2-4,
91-002 todz 53-333 Wroctaw

Oddziat Grunwaldzka
al. Grunwaldzka163,
80-266 Gdansk
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Pierwsze przychodnie Emitenta powstaty w 1993 roku w Warszawie. Byty to Oddziat Zacisze oraz Atrium.
Nastepnie w 2004 zostatf otwarty Oddziat Blue City oraz w 2005 roku Oddziat Arkadia w Warszawie.

W 2006 roku rozpoczat sie proces budowy sieci przychodni medycznych na skale ogélnokrajowa — otwarto
Oddziat Kupiec Poznanski, a w kolejnych latach przychodnie we Wroctawiu, Krakowie oraz todzi,
awgrudniu2011rokuOddziat Grunwaldzkaw Gdansku. Jednoczes$nie w okresie ekspansji ogolnokrajowej
powstaty dwie nowe przychodnie na pierwotnym rynku Emitenta w Warszawie — Oddziat Putawska oraz
Oddziat Domaniewska.

Poszczegdlne przychodnie wieloprofilowe Emitenta wyposazone sga w nowoczesny sprzet gwarantujacy
bezpieczenstwo oraz najwyzsza jakos¢ oferowanych ustug.

Istotnym aspektem dziatalno$ci medycznej poszczegdlnych przychodni wieloprofilowych jest szeroka
oferta w zakresie ustug stomatologicznych (pierwszego historycznego obszaru dziatalnosci Spotki).
Zatozeniem Spodtki w kontekscie oferowania ustug stomatologicznych jest kompleksowos¢ ustug
$wiadczonych na najwyzszym poziomie. W stosunku do wybranych rodzajéw zabiegéw, Spoétka udziela
gwarancji trwatosci i sprawnosci wykonanej ustugi.

Oferta stomatologiczna Spoétki obejmuje

nastepujace grupy ustug:

* stomatologia zachowawcza i pedodoncja
(leczenie dzieci),

e chirurgia stomatologiczna,

* implantologia,

e protetyka stata i ruchoma,

* ortodoncja stata i ruchoma,

* profilaktyka stomatologiczna,

e stomatologia estetyczna,

e periodontologia (leczenie choréb dzigset)

* RTG stomatologiczne.

2.3. Przychodnie przyzaktadowe

Dodatkowo, ENEL-MED prowadzi cztery przychodnie przyzaktadowe tj. niewielkie oddziaty zlokalizowane
wobrebiesiedzibyklientakorporacyjnego,oferujgce podstawowyzakresustug, wytaczniedlapracownikéw
danego klienta korporacyjnego Spétki. Dwie przychodnie przyzaktadowe znajduja sie na terenie
Warszawy: w siedzibie Narodowego Banku Polskiego oraz Banku Millennium (przychodnia przyzakfadowa
Zaryna oraz przychodnia przyzaktadowa Plac Powstancow). Pozostate przychodnie znajduja sie:
w todzi, w siedzibie spétki Sonoco Poland Packaging Services Sp. z 0.0. oraz w Pile, w siedzibie spotki
Philips Lighting Poland S.A. Spétka planuje rozszerzy¢ dziatalno$¢ w zakresie przychodni przyzaktadowych
i prowadzi rozmowy z potencjalnymi kontrahentami na temat otworzenia kolejnych.
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4. Ustugi szpitalne

W 1998 roku Centrum Medyczne ENEL-MED
rozpoczeto oferowanie usfug szpitalnych, otwierajac
szpital wielospecjalistyczny w Warszawie przy ulicy
Gilarskiej. Szpital dysponuje 19 tézkami, dwiema
salami operacyjnymi, gabinetem lekarskim oraz
gabinetem konsultacji anestezjologicznej. W obrebie
lokalizacji na oddzielnej powierzchni funkcjonuje
réwniez ambulatoryjna przychodnia przyszpitalna
(Oddziat Zacisze) oraz pracownia diagnostyczna.

Szpital Zacisze, Oddziat Zacisze,
Pracownia diagnostyczna Zacisze

Szpital Zacisze oferuje nastepujgce ustugi: ortopedia operacyjna, klasyczna oraz artroskopowa,
traumatologia, spondyloortopedia, endoprotezoplastyka, neurochirurgia, chirurgia operacyjna ogdlna
i naczyniowa oraz laparoskopowa, laryngologia operacyjna klasyczna oraz endoskopowa, okulistyka
(w tym okulistyka noworodkéw — witrektomie), ginekologia operacyjna klasyczna, laparoskopowa oraz
histeroskopowa, chirurgia plastyczna, szczekowa oraz urologia.

Pacjenci moga korzystac z ustug szpitalnych Emitenta na bazie odptatnosci za dany rodzaj ustug (FFS)
lub w ramach zawartego przez Emitenta kontraktu z Narodowym Funduszem Zdrowia (zabieg nieodptatny
z perspektywy pacjenta). Kontrakt z NFZ z zakresu lecznictwa szpitalnego w trybie operacji planowych
obejmuje wykonywanie nastepujacych grup ustug:

a)
b)
c)
d)
e)
f)

ortopedia,
neurochirurgia,
chirurgia naczyniowa,
chirurgia ogdlna,
okulistyka,
otolaryngologia.

2.5. Pracownie i oddziaty diagnostyczne

Spotka dysponuje obecnie dwoma oddziatami dia-
gnostycznymi na terenie Warszawy oraz o§mioma B
pracowniami diagnostycznymi zlokalizowanymi F .
w szesciu wojewddztwach: mazowieckim, wielko-
polskim, podlaskim, lubelskim, podkarpackim oraz
pomorskim.
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Sie¢ oddziatéw i pracowni diagnostycznych Spétki dysponujacych rezonansem magnetycznym i tomografem

komputerowym:

Warszawa

Oddziat diagnostyczny Centrum (RM+TK)
Oddziat diagnostyczny Bielany (RM+TK)
Pracownia diagnostyczna Zacisze (RM+TK)

Mielec

Pracownia diagnostyczna Mielec (RM)
Lublin

Pracownia diagnostyczna Lublin (RM+TK)
Poznan

Pracownia diagnostyczna Poznan (TK)
tomza

Pracownia diagnostyczna tomza (RM)
Konin

Pracownia diagnostyczna Konin (RM)
Gdansk

Pracownia diagnostyczna Gdansk (RM+TK)

Wotomin
Pracownia diagnostyczna Wotomin (TK)

Tomografia komputerowa jest rodzajem QR
tomografii rentgenowskiej stuzacej uzyskiwaniu
przekrojow badanego obiektu (pacjenta). Dzieki
wigzkom promieniowania tomograf komputerowy
wykonuje  szereg  prze$wietlen  wybranych
narzagdow pacjenta. Uzyskane dane zostajg
zapisane w pamieci komputerowej a nastepnie
podlegaja obrébce w celu otrzymania czytelnego
obrazu. Badanie tomografem komputerowym jest
bezbolesne i nieinwazyjne. Tomograf komputerowy
umozliwia uzyskanie niezwykle szczegdétowych
obrazéw organdéw cztowieka, ktére mozna przerobi¢
na obrazy trojwymiarowe. Siedem wysokiej klasy
aparatéw, w ktdre wyposazone sg pracownie
Spoétki, umozliwiaja diagnostyke obrazowa
na najwyzszym poziomie. Warto zaznaczy¢, ze
Oddziat diagnostyczny Centrum, zlokalizowany
w Warszawie oraz Pracownia diagnostyczna
w Gdansku, dysponujg bardzo zaawansowanymi
technologicznie  64-rzedowym  tomografami
komputerowymi, dzieki ktorym uzyskano mozliwos¢
wykonywania badan wysokospecjalistycznych.
Zakres ustug Centrum Medycznego ENEL-MED
w ramach badan tomografii komputerowej to:
diagnostyka gtowy i szyi, choréb klatki piersiowej,
jamy brzusznej, miednicy mniejszej, uktadu kostno-
miesniowego, badania kardiologiczne, naczyniowe,
onkologiczne.
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2. Charakterystyka Dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

Badanie rezonansem magnetycznym polega
na umieszczeniu pacjenta w komorze aparatu,
w statym polu magnetycznym o wysokim
natezeniu pola. Badanie to umozliwia uzyskanie
w sposOb nieinwazyjny i bezbolesny oceny
strukturanatomicznych pacjentawdowolnych
ptaszczyznach. W przeciwienstwie do innych
badan radiologicznych nie wykorzystuje
sie promieniowania rentgenowskiego, lecz
nieszkodliwe dla organizmu pole magnetyczne
i fale radiowe. Dane uzyskane w trakcie
badania wysytane sg do pamieci komputera,
ktéry na biezaco je przetwarza i tworzy
obrazy struktur anatomicznych pacjenta.
Spétka dysponuje osmioma wysokiej jakosci
aparatami do rezonansu magnetycznego.
Niektére pracownie Spoétki wyposazone sa
w aparaty z niskopolowym magnesem
Magnetom Concerto - tzw. ,rezonans
otwarty” (urzadzenie otwarte z trzech stron
zapewniajace komfort pacjentom chorym na
klaustrofobie). Oferowane przez Centrum
Medyczne ENEL-MED ustugi przy uzyciu
rezonansu magnetycznego maja na celu
przeprowadzenie diagnostyki gtowy, szyi,
narzadow klatki piersiowejoraz jamy brzusznej,
uktadu miesniowo-szkieletowego, mozgu,
kregostupa, serca, piersi.

Ponadto, oddziaty i pracownie diagnostyczne dysponujg aparatami RTG, USG, angiografem czy
mammografem.

2.6. Teleradiologia

W roku 2003 ENEL-MED, wprowadzit do oferty teleradiologie. Teleradiologia to elektroniczna transmisja
obrazéw radiograficznych z jednej lokalizacji geograficznej do drugiej celem ich interpretacji i konsultacji.
Podstawowym zatozeniem teleradiologii jest oddzielenie miejsca akwizycji obrazéw od miejsca diagnozy.
Wykorzystanie ustugi teleradiologii obejmuje m.in.:

* pierwotnag ocene obrazéw z lokalizacji innej niz miejsce wykonania badania,

* interpretacje badan przez specjalistow o wyzszym stopniu referencyjnosci,

* konsultacje eleradiologiczne,

* rekonsultacje badania,

* zdalne konsultacje i dostep do wynikéw badania dla klinicystéw.
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2.7. Placowki partnerskie

W celu zapewnienia klientom ogdélnokrajowego dostepu do ustug ambulatoryjnych, w miastach, gdzie
Spotka nie posiada wtasnych placéwek, Emitent korzysta z wsparcia placéowek partnerskich (petniacych
funkcje podwykonawcy). W przypadku potrzeby nawigzania wspétpracy z nowa placéwka medyczna,
pracownik Dziatu Obstugi Klienta Korporacyjnego (DOKK) przeprowadza wstepny wywiad i weryfikuje zakres
ustug danej placéwki oraz sposdb $wiadczenia ustug medycznych na podstawie opracowanych przez
Spoétke Standardéw Organizacji Opieki Medycznej. Po zakonczeniu procesu negocjacji i podpisania umowy
placéwka partnerska otrzymuje listy aktualizacyjne pacjentéw programu Enel-Care wraz z zakresem
przypisanych ustug medycznych, do ktérych dany pacjent jest uprawniony.

Na koniec 2011 roku ENEL-MED posiadat podpisane umowy z ponad 600 placéwkami medycznymi na
terenie catego kraju. Na dzien publikacji raportu liczba ta zwiekszyta sie do ponad 700 placéwek.

2.8. Podstawowe rodzaje pacjentow w zaleznosci od sposobdow rozliczen

Pacjent — potencjalny klient — moze skorzysta¢ z ustug medycznych Centrum Medycznego ENEL-MED
w ramach:

Enel-Care - jest formag ustalonego z gory pakietu $wiadczen opieki medycznej (tzw. abonament
medyczny), ktérego periodyczny, miesieczny koszt ponosi gtownie firma (klient korporacyjny), w ktérej
jest zatrudniony pacjent,

medi-care — sg to tzw. polisy zdrowotne obejmujgce okreslony zakres ustug dedykowane indywidualnym
pacjentom, oferowane w ramach wspoétpracy Spoétki z towarzystwem ubezpieczen InterRisk. Interrisk
rozlicza sie jednakze ze Spétka na bazie ustalonej, statej stawki kapitacyjnej, dlatego tez produkt medi-care
z punktu widzenia Spétki ma podobny charakter do abonamentéw Enel-Care.

Fee For Service (FFS) - ta forma sprzedazy ustug polega na kazdorazowym ptaceniu za zrealizowane
Swiadczenie medyczne przez pfatnika (klienta komerycjnego, towarzystwo ubezpieczeniowe). W ramach
FFS obstugiwane sa trzy gtéwne grupy klientéw: osoby indywidualne, klienci towarzystw ubezpieczeniowych
oraz czes¢ firm rozliczajacych sie ze Spoétka na bazie FFS,

Narodowy Fundusz Zdrowia - wychodzac naprzeciw potrzebom klientéw, mozliwe jest réwniez
skierowanie pacjenta do zrealizowania okreslonych $wiadczen szpitalnych oraz diagnostycznych
w ramach umowy Spétki z Narodowym Funduszem Zdrowia. Koszt $wiadczen w tym przypadku
pokrywany jest ze $srodkéw publicznych (bez dodatkowych ptatnosci ze strony pacjenta).

2.9. Informacje o podstawowych ustugach wraz z ich okresleniem wartosciowym
i ilosciowym oraz udziatem poszczegdlnych ustug w sprzedazy

Centrum Medyczne ENEL-MED prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku ustug medycznych. Dziatalnos¢
Spotki koncentruje sie na trzech istotnych segmentach rynku (ambulatoria, hospitalizacja, diagnostyka).

Wysoko$¢ i struktura przychodéw w podziale na Piony Medyczne (tys. zt)

2009 % udziat 2010 % udziat 2011 % udziat
Przychodnie 87 205 72% 103 259 75% 129 417 78%
Szpital 11 304 9% 13 541 10% 13 836 8%
Diagnostyka 22 375 19% 21003 15% 23 036 14%
Pozostata sprzedaz 6 0% 0 0% 0 0
Przychody razem 120 890 137 803 166 289
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2.10. Informacje o rynkach zbytu

Spotka prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku, na terenie dziewieciu wojewddztw: mazowieckiego,
dolnoslaskiego, matopolskiego, pomorskiego, wielkopolskiego, tddzkiego, lubelskiego, podkarpackiego oraz
podlaskiego. Jedynym kontrahentem, z ktérym obroty stanowig znaczacy procent wszystkich przychodéw
jest Narodowy Fundusz Zdrowia. Spétka nie jest uzalezniona od zadnego odbiorcy, ani dostawcy. Udziat
zadnego z dostawcoéw czy odbiorcéw nie osigga co najmniej 10% przychoddéw ze sprzedazy ogotem.

2.11. Opis znaczacych uméw

Ponizej zostaty opisane umowy, ktére w ocenie Zarzadu Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. maja
istotne znaczenie dla dziatalnosci Spéfki.

Umowa z Siemens Sp. z o0.0.

Zawarcie umowy na dostawe, montaz i uruchomienie urzadzen i oprogramowania przeznaczonego do
instalacji w oddziale Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w Gdansku przy Al. Grunwaldzkiej 163 oraz
na wykonanie prac adaptacyjnych. Catkowita warto$¢ umowy wynosi 8.996.339,86 zt netto.

Umowa z Philips Lighting Poland S.A. na swiadczenie ustug medycznych

Zawarcie umowy na $wiadczenie ustug medycznych ze spétka Philips Lighting Poland S.A., ktérej
przedmiotem jest $wiadczenie ustug medycznych dla pracownikéw firmy. Usfugi beda $wiadczone
w Oddziale Centrum Medycznego ENEL-MED NZOZ Przychodni Przyzaktadowej ,,Philips” znajdujacej sie
w Pile, przy ul.Kossaka 150. Swiadczenia medyczne wykraczajace poza zakres Przychodni Przyzaktadowej
Swiadczone beda w osrodkach Centrum Medycznego ENEL-MED oraz w placéwkach partnerskich
ENEL-MED. Umowa zostata zawarta na okres trzech lat i wchodzi w zycie z dniem 1.08.2011. Wartosc¢
umowy uzalezniona jest od liczby oséb objetych pakietem w danym miesiacu i wynies¢ moze
ok. 2.448.080,00 zt w okresie trzech lat obowigzywania umowy.

Umowy z Sonoco Poland Packaging Services Sp. z 0.0. na Swiadczenie ustug medycznych

W dniu 12 lipca 2011 roku zostat podpisany aneks do umowy z dnia 09.09.2010 roku na $wiadczenie
ustug medycznych dla spétki Sonoco Poland Packaging Services Sp. z 0.0. Przedmiotem umowy jest
Swiadczenie ustug medycznych dla pracownikéw spotki. Ustugi w ramach wykupionych abonamentow
medycznych moga by¢ realizowane na terenie catej Polski, w oddziatach wtasnych Centrum Medycznego
ENEL-MED oraz w placéwkach partnerskich. Dodatkowo w ramach obowigzujacej umowy zostat
uruchomiony gabinet przyzaktadowy, zlokalizowany w siedzibie firmy w todzi, przy ul. Nowy J6zeféw 70.
Dotychczasowa umowa zawarta na okres 12 miesiecy obowiazywata do 30 listopada 2011 roku. W formie
aneksu zostaje przedtuzona na czas niekreslony. Wartos¢ umowy uzalezniona jest od liczby oséb objetych
pakietem w danym miesigcu i wynie$¢ moze ok. 6.900.000,00 zt w okresie pieciu lat.

Umowa z Robert Bosch Sp. z 0.0. oraz Bosch Rexroth Sp. z 0.0. na $wiadczenie ustug medycznych

W dniu 29 listopada 2011 roku zostata zawarta umowa na $wiadczenie ustug medycznych ze spo6tka
Bosch Rexroth Sp. z 0.0. oraz 30 listopada 2011 roku ze spétka Robert Bosch Sp. z 0.0. Przedmiotem
zawartych umow jest $wiadczenie ustug medycznych dla pracownikéw spétek oraz ich rodzin. Ustugi
beda $wiadczone w oddziatach Centrum Medycznego ENEL-MED oraz w placéwkach partnerskich na
terenie catego kraju. Umowy zostaty zawarte na czas nieokreslony od dnia 01.12.2011 roku. Ich wartos¢
uzalezniona jest od liczby oséb objetych opieka medyczng w danym miesigcu i wynies¢ moze
ok. 3.060.000 zt w okresie pieciu lat obowigzywania umowy.
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Umowa na udzielanie $wiadczen zdrowotnych oraz na najem pomieszczen w Szpitalu Bielanskim
w Warszawie

W dniu 2 wrzes$nia 2011 roku zostaty podpisane dwie umowy ze Szpitalem Bielanskim im. ks. Jerzego
Popietuszki Samodzielnym Publicznym Zaktadem Opieki Zdrowotnej w Warszawie (,,Szpital”): umowa
na udzielanie swiadczen zdrowotnych oraz na najem pomieszczen do wykonywania ww. Swiadczen.
Umowa na udzielanie $wiadczen zdrowotnych w zakresie diagnostyki obrazowej obejmuje badania re-
zonansem magnetycznym, radiologie klasyczng oraz angiografie. Umowa zostata zawarta na okres od
dnia 3 wrzes$nia 2011 r. do 28 listopada 2012 r. i jej szacunkowa warto$¢ wynosi 3.250.000 zt netto.

Odrebna umowa zawarta ze Szpitalem w dniu 2 wrzesnia 2011 r. dotyczy najmu pomieszczen
przeznaczonych na potrzeby udzielania $wiadczen zdrowotnych. Przedmiotem najmu sg pomieszczenia
potozone w Warszawie przy ul. Cegtowskiej 80 w budynku Szpitala, ktére beda wykorzystywane na
prowadzenie dziatalnos$ci medycznej w zakresie diagnostyki obrazowej: RTG, rezonansu magnetycznego
oraz angiografii. Umowa zostata zawarta na okres od dnia 3 wrze$nia 2011 r. do dnia 28 listopada 2012 r.
i jej szacunkowa warto$¢ wynosi 498.188,18 zt netto.

Zawarcie powyzszych uméw rozpoczat 7 rok wspétpracy Centrum Medycznego ENEL-MED ze Szpitalem
Bielanskim w Warszawie.

Umowa z PZU Pomoc S.A. na $wiadczenie ustug medycznych

W dniu 23 wrzes$nia 2011 roku zostata zawarta umowa ramowa z PZU Pomoc S.A. (,,PZU") na $wiadczenie
ustug medycznych na rzecz pracownikow i klientow spétki PZU. Umowa dotyczy rozliczenia typu FFS
(ptatnos¢ za kazda wykonang ustuge). Wysoko$¢ powyzszej kwoty uzalezniona jest od liczby pacjentéw
skierowanych przez PZU do placowek Centrum Medycznego ENEL-MED.

Umowa na nabycie udziatow w spotce Centrum Nieruchomosci ENEL-MED Sp. z o.0.

W dniu 30 wrzeénia 2011 roku zostata zawarta umowa pomiedzy Centrum Medycznym ENEL-MED S.A.
a Centrum Medycznym ENEL-MED Sp. z o0.0. na nabycie przez Emitenta od Centrum Medycznego
ENEL-MED Sp. z o.0. 80 udziatow w spétce Centrum Nieruchomosci ENEL-MED Sp. z o.0. za cene
640.000,00 zt. Udziaty o ktérych mowa sg wolne od obcigzen i praw oséb trzecich. Spétka, w ktérej
udziaty zostaty nabyte zajmuje sie prowadzeniem inwestycji na nieruchomosciach zwigzanych
z ochrong zdrowia. Posiada doswiadczenie i ugruntowana wiedze z zakresu wymagan stawianym
placéwkom medycznym oraz warunkow jakie musi spetni¢ nieruchomos$¢ aby mogta by¢ przeznaczona
na dziatalno$¢ medyczna. Ponadto, nabycia 80 udziatéw w spdtce Centrum Nieruchomosci ENEL-MED
Sp. z 0.0. przyczyni sie do optymalizacji podatkowej w obszarze podatku VAT.

Umowa kredytu inwestycyjnego

W dniu 7 listopada 2011 r. zostata zawarta umowa kredytu inwestycyjnego z Credit Agricole Bank Polska S.A.
Zgodnie z zawarta umowg Bank udziela Emitentowi kredytu inwestycyjnego w kwocie 7.000.000,00 zt.
Kredyt zostaje udzielony na okres od 7.11.2011 r. z ostatecznym terminem sptaty w dniu 5.11.2016 r.
Oprocentowanie jest oparte na zmiennej stopie procentowej WIBOR 1M plus marza. Zawarcie umowy
kredytu inwestycyjnego jest elementem optymalizacji kosztéow odsetkowych. Ustalenia nie odbiegaja
od warunkéw rynkowych.

Umowa na finansowanie inwestycji

Zawarcie umowy z ING Bank Slaski S.A. o kredyt ztotowy na finansowanie inwestycji. Zgodnie
z zawartg umowg Bank udziela Emitentowi kredytu na finansowanie inwestycji oraz refinansowanie
pozyczek o facznej wartosci 10.000.000 zt. Kredyt zostaje udzielony do dnia 30.09.2017 r. i jest przeznaczony
na finansowanie zakupéw inwestycyjnych sprzetu medycznego do wyposazenia szpitali i przychodni,
sprzetu telekomunikacyjnego i IT oraz refinansowania juz udzielonych pozyczek na ww. sprzet.
Oprocentowanie jest oparte na zmiennej stopie procentowej ustalonej przez Bank w oparciu o stawke
WIBOR 1M plus marza. Ustalenia umowy nie odbiegaja od warunkéw rynkowych.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w 2011 roku



2. Charakterystyka Dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

Umowa o linie wielocelowa

W dniu 5 wrzes$nia 2011 roku zostata zawarta umowa z Lukas Bank S.A. o Linie wielocelowa. Zgodnie
z umowa kredyt obrotowy w rachunku biezacym wyniesie do 10.000.000 zt, w tym limit na gwarancje
bankowe i regwarancje w ramach Linii do wysoko$ci 5.000.000 zt. Kredyt zostaje udzielony na okres od
5.09.2011 do 4.09.2013. Oprocentowanie jest oparte na zmiennej stopie procentowej WIBOR 1M plus
marza. Ustalenia umowy nie odbiegaja od warunkéw rynkowych.

Sptata przed terminem kredytu dfugoterminowego

W dniu 23 sierpnia 2011 roku Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. sptacito cato$¢ kredytu dfugotermino-
wego wynikajgcego z umowy nr 34/2010, zawartej 28 maja 2010 roku z HSBC Bank Polska S.A. Kredyt
zostat sptacony przed terminem. Pierwotna kwota kredytu wynosita 10.000.000 zt. Kwota sptacanego
kapitatu wyniosta 6.825.615 zt. Zgodnie z umowa kredytowaq sptata przed terminem nie byta obcigzona
zadnymi optatami. Celem operacji byta optymalizacja kosztéw odsetkowych.

Wynajem powierzchni biurowej w EMPARK Mokotow Business Park, na potrzeby Dziatu Call Center

Zawarcie umowy z MBP | Sp. z 0.0. na wynajem powierzchni biurowej w EMPARK Mokotéw Busi-
ness Park, budynku Mercury, potozonym w Warszawie, przy ul. Wotoskiej 3. Do wynajetej powierzch-
ni biurowej, wynoszacej 745,88 m?2 zostat przeniesiony Dziat Call Center Centrum Medycznego
ENEL-MED, ktéry dotychczas miescit sie w siedzibie Emitenta w Warszawie, przy ul. Stominskiego 19
lok. 524. Przeniesienie Dziatu Call Center zwigzane jest z rozwojem Emitenta i znacznym powiekszeniem bazy
klientéw. Wieksza powierzchnia daje mozliwos¢ wykorzystania wiekszej liczby stanowisk i zatrudnienia
optymalnej liczby personelu oraz utworzenia odrebnych sal szkoleniowych i coachingowych. Umo-
wa zostata zawarta na okres 60 miesiecy, poczawszy od dnia rozpoczecia, ktéry przypada na 1 grudnia
2011 roku. Catkowita powierzchnia najmu wynosi 745,88 m?2, a szacunkowa warto$¢ umowy, w okresie jej
obowigzywania 669.258,00 euro netto (2.944.735,20 zt wedtug $redniego kursu NBP na dzien podpisania
umowy, tj. 14 listopada 2011 r.)

Udzielenie pozyczki Centrum Medycznemu ENEL-MED Sp. z o.0.

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. udzielito pozyczki w wysokosci 1.436.800,88 Spofce Centrum Medyczne
ENEL-MED Sp. z 0.0. Oprocentowanie pozyczki wynosi 8% w stosunku rocznym. Termin sptaty przypada
na 31 grudnia 2012 r.
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3. RYNEK PRYWATNEJ OPIEKI ZDROWOTNEJ W POLSCE’

3.1. Charakterystyka rynku prywatnej opieki zdrowotnej

Na rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce sktadaja sie:

e opfaty za leki i sprzet medyczny ponoszone bezposrednio z kieszeni klienta

e ustugi rehabilitacyjne, badania diagnostyczne i wizyty lekarskie optacane z wtasnej kieszeni
* abonamenty oferowane przez firmy medyczne wraz z ustugami medycyny pracy

* ubezpieczenia zdrowotne oferowane przez towarzystwa ubezpieczeniowe

* inne optaty ponoszone bezposrednio z kieszeni klienta

e optaty w szarej strefie.

Wedtug szacunkéw PMR w latach 2011-2013 rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce bedzie sie
rozwijat w tempie okoto 6-7% rocznie i w 2013 roku jego warto$¢ przekroczy 34 mlid zt.

Wartos¢ (mld zt) i dynamika rynku prywatnej opieki medycznej w Polsce w latach 2005-2013
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3.2. Rynek abonamentéw medycznych

Obecnie w Polsce trwa proces rozbudowy prywatnego zaplecza medycznego poprzez firmy medyczne.
Rozbudowywana jest nie tylko baza pacjentéw, ale i aktywow rzeczowych — budynkéw, pracowni
diagnostycznych, gabinetow, przede wszystkim z zakresu opiekiambulatoryjnej. Chociazw 2010 r.inwestycji
byto mniej niz w poprzednich latach, w 2011 r. szereg firm medycznych ogtosito plany rozwojowe w tym
zakresie, m.in. Grupa Medicover, ENEL-MED, Scanmed, Swissmed i Polmed.

Jeszcze do niedawna firmy bedace liderami w sprzedazy abonamentéw nie posiadaty wtasnych placéwek
szpitalnych. W 2009 r. wiasne szpitale uruchomity m.in. Medicover (w Warszawie) i Scanmed (w Krakowie).
W 2010 r. szpital chirurgii jednego dnia uruchomita w Warszawie Grupa Lux Med. Uruchomienie szpitali
w Warszawie planuje takze ENEL-MED i Swissmed. Plany budowy kolejnych szpitali w najblizszych latach
maja m.in. Grupa Lux Med, Grupa Medicover oraz Swissmed.

2 PMR Publications, Rynek prywatnej opieki zdrowotnej w Polsce 2011
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Rozwdj bazy szpitalnej zwigzany jest z szybko rosnaca liczba pacjentéw prywatnych firm medycznych
i stopniowym nasyceniem sie segmentu swiadczen ambularotyjnych.

Najbardziej nasycony w segmencie prywatnej opieki zdrowotnej jest rynek Warszawy i okolic, na ktérym
dziatajg zaréwno prywatne firmy medyczne jak i firmy ubezpieczeniowe. Zdaniem przedstawicieli
niektérych firm, nawet w Warszawie mozliwe jest generowanie stosunkowo wysokich dynamik
wzrostu.

W kraju dziata kilkadziesiat prywatnych firm abonamentowych. Kazda z nich proponuje przynajmniej
trzy rézne pakiety opieki medycznej, wiekszo$¢ zaréwno dla klientéw korporacyjnych, jak i indywidualnych.

Wedtug prognoz PMR, w latach 2011-2013 rynek abonamentéw medycznych bedzie rozwijat sie w tempie
16% rocznie (dane CAGR), do wartosci ponad 2,8 mld zt w 2013 r. Ewentualne zmiany prawne, ktore
mogtyby spowodowaé obnizenie dynamiki rozwoju abonamentéw wejda w zycie najwczes$niej w 2013
roku.

W przypadku wejscia w zycie rozwigzan, ktére beda bardziej korzystne dla dodatkowych ubezpieczen
zdrowotnych niz dla abonamentéw medycznych, prywatne firmy medyczne pozostang gtownymi
Swiadczeniodawcami ustug medycznych dla posiadaczy polis zdrowotnych.

3.3. Rynek prywatnych ubezpieczen zdrowotnych

Rynek prywatnych ubezpieczen zdrowotnych w Polsce jest wciaz bardzo niedojrzaty w poréwnaniu do
rynkéw w krajach zachodnich. Wciaz nie funkcjonuja akty prawne, ktére datyby baze dla rozwoju obecnego
systemu.

Obecnie rynek prywatnych ubezpieczen rozwija sie na bazie stabosci publicznej stuzby zdrowia,
w segmentach, w ktérych system publiczny jest niewydolny.

Wedtug szacunkéw PMR polisy zdrowotne posiada okoto 400-500 ty$ osob, z czego wiekszo$¢ to polisy
na $wiadczenia ambulatoryjne, nie obejmujace leczenia szpitalnego. Ponadto, segment prywatnych
ubezpieczen zdrowotnych wzrést w 2010 roku o okoto 24% do poziomu 930 min zt.

Jak wynika z sondazu przeprowadzonego przez Business Center Club w maju 2011 roku, 74%
przedsiebiorstw chciatoby, zeby na rynku zaistniata rzeczywista konkurencja pomiedzy NFZ a prywatnymi
ubezpieczycielami.

3.4. Szpitale niepubliczne

Wedtug danych Ministerstwa Zdrowia we wrzesniu 2010 roku w Polsce dziatato okoto 150 szpitali
niepublicznych posiadajacych co najmniej jeden oddziat i co najmniej 50 t6zek, z czego 105 stanowity
placowki powstate z przeksztatcenia publicznych zaktadéw opieki zdrowotne;.

Rzeczywista liczba niepublicznych szpitali w Polsce jest jednak znacznie wyzsza, gdyz wiele z nich
stanowig mniejsze placéwki, czesto specjalizujgce sie w $wiadczeniach jednego dnia, a w zwigzku
z tym nie spefniajace kryterium dotyczacego co najmniej jednego oddziatu i co najmniej 50 tozek.
Wedtug szacunkéw PMR, w maju 2011 roku liczba niepublicznych szpitali w Polsce wyniosta ponad 360.

Liczba leczonych w szpitalach publicznych w Polsce maleje z roku na rok. W segmencie szpitali prywatnych
bardzo szybko przybywa zwtaszcza placéwek oferujacych zabiegi chirurgii jednego dnia. Wiele z nich
oferuje takze $wiadczenia w ramach kontraktu z NFZ. Najwiecej pieniedzy z NFZ na leczenie szpitalne
trafia do prywatnych szpitali w wojewddztwie $lgskim, mazowieckim i dolnoslgskim.
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3.5. Placowki oferujace badania diagnostyki obrazowej

Trzy czwarte placowek wykonujacych badania USG, blisko 70% placéwek wykonujacych badania
rentgenowskie oraz prawie dwie trzecie placéwek wykonujacych badania resonansu magnetycznego to
placéwki niepubliczne. W segmentach badan endoskopii i angiografii liczba placéwek publicznych jest
zblizona, natomiast wciaz jest wiecej placowek publicznych niz niepublicznych wykonujacych badania
tomografii komputerowej i scyntygrafii.

Liczba publicznych i niepublicznych placowek swiadczacych ustugi diagnostyki obrazowej
w Polsce, maj 2011
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Sektor diagnostyki obrazowej w Polsce w duzej mierze uzalezniony jest od finansowania z Narodowego
Funduszu Zdrowia, zwtaszcza w odniesieniu do najdrozszych badan, tj. tomografii pozytonowej, tomo-
grafii komputerowej i rezonansu magnetycznego.

Niepubliczne placowki coraz czesciej decyduja sie na zakup zaawansowanej aparatury. Znaczna czes¢
przychodni prywatnych posiada sprzet do wykonywania podstawowych badan diagnostycznych (USG
i RTG), a niektére podmioty (np. ENEL-MED, Scanmed) inwestuja réwniez w zaawansowane badania
diagnostyczne, takie jak tomografia komputerowa i rezonans magnetyczny.

Placowki prywatne coraz cze$ciej wykazuja zainteresowanie nabywaniem tomograféw komputerowych
zaawansowanych technicznie. Wynika to nie tylko z checi bycia bardziej konkurencyjnym, ale réwniez
z zamiaru poprawy jakosci $wiadczonych ustug.

Na rynku prywatnych $wiadczeniodawcéw badan diagniostyki obrazowej dziatajg zaréwno firmy
specjalizujgce sie w tego typu ustugach (Alliance Medical, Fantom, Euromedic, Halimed, itp.), jak
i niektére prywatne firmy medyczne. Do Grupy Lux Med naleza oferujace diagnostyke obrazowa spofki
Fado, AVI Diagnostyka Obrazowa i Med Sport. Dla ENEL-MED-u, ktéry posiada pracownie diagnostyki
obrazowej zaréwno we wtasnych przychodniach, jak i zewnetrznie, diagnostyka obrazowa jest jednym
z gtéwnych pionéw dziatalnosci. Scanmed $wiadczy ustugi diagnostyki obrazowej poprzez spétke Scanmed
Multimedis. Wszystkie spotki majg podpisane kontrakty z NFZ na $wiadczenie badan diagnostyki
obrazowej (w réznym zakresie).

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w 2011 roku




4. Czynniki ryzyka i zagrozenia

4. CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA

4.1. Ryzyko zwiazane z pogorszeniem sytuacji finansowej klientow Spétki

Sprzedaz abonamentéw medycznych dla klientéw korporacyjnych stanowi najwazniejszy kanat
dystrybucji Spotki. Istnieje ryzyko, ze w przypadku znaczacego pogorszenia sie sytuacji finansowej
danego klienta, klient ten mégtby zrezygnowac z oferowania opieki medycznej dla swoich pracownikéw,
co bezposrednio wigze sie z rozwigzaniem umowy z Emitentem. Innym przejawem potencjalnego
ryzyka jest ograniczenie wielkosci zatrudnienia przez klienta, co mogfoby sie wigza¢ bezposrednio ze
zmniejszeniem przychodoéw z tego tytutu.

4.2. Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od klientow i kanatéw dystrybucji

Gtéwne grupy klientow Spotki stanowia klienci korporacyjni, osoby indywidualne oraz pacjenci firm
ubezpieczeniowych.lstniejeryzyko,zeudziatdanegoklientaalbodanegokanatudystrybucjiwprzychodach
Spotki stanie sie na tyle znaczacy, ze w przypadku utraty konkretnego klienta lub spadku sprzedazy
w danym kanale, wyniki finansowe Emitenta moga ulec znaczacemu pogorszeniu. Majac na wzgledzie
powyzsze, w celu minimalizacji ryzyka uzaleznienia od konkretnego klienta lub kanatu dystrybucji, Spotka
konsekwentnie prowadzi polityke dywersyfikacji zrodet przychodow. W celu zdobycia nowych klientéw
Emitent wykorzystuje rézne kanaty i szereg narzedzi marketingowych w celu dotarcia do wymienionych
grup klientow.

4.3. Ryzyko zwigzane z nadmiernie intensywnym rozprzestrzenianiem sie chorob
sezonowych

Na liczbe pacjentéw obstugiwanych przez Spoétke majg wptyw takze czynniki sezonowe, takie jak liczba
o0s6b dotknietych przez choroby sezonowe typu grypa (szczegdlnie na przetomie okreséw: zima / wiosna
oraz lato / jesien). Istnieje ryzyko, ze w przypadku szczegdlnie duzej liczby pacjentéw Spétki, dotknietych
chorobami sezonowymi, Emitent poniesie znaczace koszty na obsfuge ponadnormatywnych pacjentéw,
co moze negatywnie wptynaé na rentownos$¢ dziatalnosci. Jednak doswiadczenie historyczne Spéfki
pokazuje, ze dodatkowy naptyw pacjentéw abonamentowych, stanowigcych czynnik kosztotwoérczy, jest
réwnowazony wzrostem liczby pacjentéw FFS (Fee For Service, ptatnos$¢ za ustuge) i ubezpieczeniowych,
stanowigcych dodatkowy czynnik przychodowy. Spétka prowadzi réwniez szereg dziatan edukacyjnych
i profilaktycznych, zmierzajgcych do ochrony pacjentéw przed efektami choréb sezonowych, m.in.
przeprowadza akcje szczepieh przeciwko grypie wéréd swoich pacjentéw abonamentowych.

4.4. Ryzyko ponadnormatywnego wykorzystania produktéw abonamentowych

Produkty abonamentowe maja najwiekszy udziat w portfelu produktéw Spétki. Rentownos$é¢ danego
kontraktu z klientem korporacyjnym zalezy od pdzniejszego wykorzystania abonamentéw przez
pacjentéw objetych opieka medyczna, tj. liczby wizyt odbytych przez tychze pacjentow. Istnieje ryzyko,
ze wykorzystanie abonamentéw moze by¢ znaczaco wyzsze od Sredniego wykorzystania, wptywajac
na obnizenie rentownosci kontraktu dla Emitenta. W celu minimalizacji ryzyka Emitent dokonuje
miesiecznego monitoringu rentownosci poszczegdlnych kontraktéw. Dodatkowo, kontrakty podlegaja
réwniez okresowej renegocjacji. Biorgc pod uwage szeroka baze klientéw korporacyjnych Spoétki, Emitent
dazy do zapewnienia $redniej satysfakcjonujacej rentownosci dla catego portfela klientéw.
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4.5. Ryzyko zwiazane z wypowiedzeniem umow najmu

W odniesieniu do umoéw najmu zawieranych na stosunkowo krétkie okresy z zaktadami publicznej
ochrony zdrowia, istnieje ryzyko ich nieprzedtuzenia na kolejne okresy. W lokalizacjach zgromadzone sg
istotne i wartosciowe urzadzenia. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zaistnienia takiej koniecznosci, Spétka
nie znajdzie lokalizacji zastepczej dla dotychczasowych lokalizacji, skutkiem czego moze nastgpic
przej$ciowa przerwa w $wiadczeniu ustug, co moze negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Spétki.

4.6. Ryzyko zmiany polityki kontraktowania swiadczen przez Narodowy Fundusz
Zdrowia

Spétka posiada wieloletnie doswiadczenie we wspétpracy z Narodowym Funduszem Zdrowia (od 2004
roku). Spétka posiada bardzo pozytywne doswiadczenia ze wspétpracy z NFZ. Istnieje jednakze ryzyko,
ze NFZ moze dokonac¢ zmiany polityki kontraktowania $wiadczen. Ponadto, Emitent wykonuje réwniez
pewng ilos¢ ustug ponad wielko$¢ zakontraktowana z NFZ, ktéra to wielko$¢ nadwykonan NFZ terminowo
reguluje. Istnieje jednak ryzyko, ze NFZ moze nie zapfaci¢ za nadwykonania Spotki, co moze wptynaé na
wyniki finansowe Emitenta.

4.7. Ryzyko utraty kluczowej kadry medycznej

W przypadku wszystkich operatoréw medycznych kadra medyczna stanowi kluczowa grupe personelu.
Istnieje ryzyko, ze pojedynczy lekarze moga postanowi¢ zakonczy¢ wspotprace ze Spotka, co
moze spowodowac utrate niektorych pacjentéw. Spédtka wspoétpracuje jednakze z liczng rzesza
wykwalifikowanych lekarzy i specjalistow, przez co pojedynczy lekarz nie ma znaczacego wptywu na
generowane przychody. Dodatkowo, w ramach prowadzenia polityki efektywnego zarzadzania zasobami
ludzkimi, Spoétka prowadzi program motywacyjny oraz lojalnosciowy dla personelu medycznego,
w ramach ktérego badanaiwynagradzana jest efektywnos$¢ poszczegdlnych lekarzy. Ponadto prowadzone
sa szkolenia i akademie dla personelu medycznego. Emitent oferuje réwniez konkurencyjne wynagrodzenie
na poziomie co najmniej rynkowym.

4.8. Ryzyko braku wykwalifikowanej kadry medycznej

Planowany rozwdj sieci medycznej zaktada konieczno$¢ pozyskania dodatkowego personelu medycznego
do nowych planowanych jednostek, zarowno lekarzy specjalistow, jak i personelu pomocniczego.
Istnieje ryzyko, ze Emitent napotka na przeszkode braku odpowiedniej kadry medycznej, odpowiadajace;j
wymaganiom Spotki odnosnie umiejetnosci oraz prezentowanego profesjonalizmu. Historycznie Spétka
nie miata problemu z pozyskaniem personelu do poszczegdlnych lokalizacji z uwagi na swojg marke
oraz oferowane atrakcyjne warunki zatrudnienia.

4.9. Ryzyko btedu w sztuce lekarskiej w stosunku do pacjenta Spétki

Emitent rokrocznie wykonuje bardzo znaczacg ilo$¢ ustug medycznych, w tym konsultacji, porad, jak
réwniez zabiegéw operacyjnych. Istnieje ryzyko popetnienia przez personel medyczny Spoétki btedu
w sztuce lekarskiejw stosunku do danego pacjenta. W efekcie btedu, Sp6tka moze by¢ obarczona kosztami
odszkodowaniaze strony pacjenta, jak réwniez ponie$¢ znaczace straty wizerunkowe. W celu minimalizacji
ryzyka Spétka posiada wdrozone procedury zarzadzania oraz postepowania z pacjentem. W strukturze
organizacyjnej Emitenta wyodrebniono osobng jednostke odpowiedzialng za jako$¢ ustug medycznych
i zgodnos$¢ proceséw medycznych z opracowanymi standardami i procedurami. Dodatkowo zaréwno
Spétka, jak i lekarze, posiadajg wykupiong polise ubezpieczeniowag na wypadek popetnienia btedow
w sztuce lekarskiej.
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4.10. Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od dostawcow i podwykonawcow

Jednym z istotnych elementéw modelu biznesowego Emitenta jest korzystanie z ustfug medycznych
podwykonawcow (placéwki partnerskie), a takze dostawcéw materiatdbw medycznych, materiatéw
gospodarczych oraz dostawcéw sprzetu medycznego, umozliwiajgcych oferowanie wysokiej jakosci
opieki medycznej pacjentom Spoétki. W celu minimalizacji ryzyka uzaleznienia dziatalnosci Emitenta
od konkretnego dostawcy, Spotka wspétpracuje z liczng grupag dostawcow, dywersyfikujac zrodfa
zaopatrzenia. Rynek materiatow medycznych, materiatéw gospodarczych oraz sprzetu medycznego
jest zdaniem Emitenta rynkiem wysoce konkurencyjnym, umozliwiajgcym Spoétce swobodny wybor
dostawcy danego produktu. Kolejng grupg dostawcow Spoétki sa podwykonawcy ustug medycznych,
umozliwiajacy oferowanie opieki medycznej pacjentom Spotki na terenie, na ktérym Emitent nie posiada
wtasnych placéwek medycznych. Biorgc pod uwage, ze sie¢ placéwek partnerskich liczy ponad 700
podmiotoéw, zaprzestanie wspoétpracy z danym podwykonawca nie stanowi zagrozenia dla dziatalnosci
operacyjnej Spotki, moze jednak przejSciowo utrudni¢ obstuge pacjentow korporacyjnych, szczegdlnie
w mniejszych miejscowosciach, gdzie wybor podwykonawcow jest ograniczony.

4.11. Ryzyko zwiazane ze zmianami technologii medycznych

Emitent oferuje swoim pacjentom wysokiej jakosci opieke medyczna, wykorzystujac dostepne na rynku
technologie medyczne. Istnieje ryzyko pojawienia sie technologii na tyle innowacyjnej i skutecznej,
ze brak tej technologii w ofercie Emitenta moze spowodowaé znaczgce pogorszenie sie pozycji
konkurencyjnej Spotki. Spétka stara sie w mozliwie szybkim terminie reagowaé na innowacje dotyczace
caftosci procesu leczenia, jak réwniez diagnostyki oraz profilaktyki zdrowotnej, monitorujac zmiany
i trendy rynkowe. Jednocze$nie zdaniem Spétki postep technologiczny na rynku ustug medycznych ma
charakter ewolucyjny. Niemniej jednak, w przypadku wejscia na rynek rozwigzan mogacych w sposoéb
znaczacy przyczyni¢ sie do lepszej ochrony zdrowia pacjentéw, Emitent jest sktonny podja¢ niezbedne
kroki w celu implementacji nowych technologii medycznych.

4.12. Ryzyko zwiagzane z wyborem niewtasciwej lokalizacji przychodni
wieloprofilowych, pracowni diagnostycznych

Emitent zarzadza rozlegta siecia medyczng, obejmujaca placéwki na terenie catego kraju. Istnieje ryzyko,
ze w przypadku wyboru mato atrakcyjnej lokalizacji o niekorzystnym pofozeniu, faktyczna liczba
pacjentow w danej lokalizacji moze by¢ nizsza od oczekiwan Spétki. Emitent posiada jednakze znaczace
historyczne doswiadczenie w zakresie wyboru konkretnych lokalizacji. Spétka wypracowata odpowiedni
model otwierania nowych placéwek, ograniczajgcy wybér niewtasciwej lokalizacji przychodni oraz
pracowni diagnostycznych.

4.13. Ryzyko uznania produktéw abonamentowych za produkty o charakterze
ubezpieczeniowym

Oferowane przez Spoétke produkty abonamentowe maja w ocenie niektérych podmiotéw zblizone cechy
do produktéw ubezpieczeniowych. Emitent nie podziela tego pogladu. W przypadku gdyby produkty
abonamentowe zostaty uznane za produkty o charakterze ubezpieczeniowym, Emitent musiatby dokonac
znaczacych zmian w swoim modelu biznesowym. Spétka posiada prawomocny wyrok, z ktérego wynika,
ze dziatalno$¢ gospodarcza polegajgca na zawieraniu umoéw z przedsiebiorcami w ramach programu
medycznego Enel-Care, zapewniajgcych osobom uprawnionym $wiadczenia zdrowotne w zamian
za abonamentowa optate okreslong w umowie, nie stanowi dziatalnosci ubezpieczeniowej, ktérej
prowadzenie wymagatoby uzyskania wymaganego prawem zezwolenia. W ocenie Sagdu umowy zawierane
przez Emitenta nie stanowig umoéw ubezpieczenia, okre$lonych w kodeksie cywilnym. Jednoczes$nie
Emitent posiada opracowang strategie postepowania na wypadek ewentualnego wejscia w zycia regulacji
prawnych uniemozliwiajacych dalsze oferowanie produktéw abonamentowych.
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4.14. Ryzyko negatywnego postrzegania prywatnych operatorow medycznych
przez spoteczenstwo

Rynek prywatnych ustug medycznych stanowi uzupetnienie systemu publicznego. Korzystanie z ustug
prywatnych operatoréw medycznych jest w wiekszosci przypadkéow odptatne w przeciwienstwie do
systemu panstwowego. Istnieje ryzyko, ze cze$¢ spoteczenstwa moze nie by¢ sktonna odptatnie korzystac
z ustug lub moze postrzegaé oferte prywatnego sektora medycznego jako zbyt droga i niedostepna.
W efekcie szacunki odnos$nie przysztego wzrostu rynku ustug medycznych oparte na poréwnaniu z danymi
miedzynarodowymi moga by¢ zbyt optymistyczne. Mniejsze tempo wzrostu rynku moze przyczynic
sie do nizszej dynamiki przychodéw Emitenta. Spétka oferuje jednakze peten zakres ustug i pakietow,
o zréznicowanym poziomie cenowym. Dodatkowo z uwagi na wspéfprace Emitenta z NFZ, pacjenci, ktérzy
zazwyczaj nie korzystaja z ustug Emitenta, moga osobiscie przekonac sie co do standardu i jako$ci ustug
oferowanych przez Spotke.

4.15. Ryzyko zagrozenia wystapienia pandemii albo epidemii

Spoétka swiadczy ustugi medyczne dla szerokiego grona pacjentéow naterenie catego kraju. Istnieje ryzyko, ze
w przypadku ewentualnego zagrozenia wystgpieniem pandemii albo epidemii Emitent bedzie zmuszony
obstuzy¢ znaczaco wieksza liczbe pacjentéw, co moze negatywnie wptyng¢ na wyniki i efektywnos¢
dziatalnosci Spoétki. W celu minimalizacji ryzyka Emitent posiada odpowiednie procedury i normy
postepowania na wypadek wyzej wymienionego ryzyka (tzw. plan pandemiczny), ktére po czesci zostaty
wykorzystane w roku 2009 w obliczu np. zagrozenia wirusem A/H1N1. Gtéwne zasady opracowanego
planu pandemicznego obejmuja: opracowanie $ciezki postepowania z pacjentem podejrzewanym
oinfekcje, zmiany organizacji pracy oddziatow, prowadzenie akcji promujgcych zachowania prozdrowotne
oraz minimalizujacych ryzyko infekcji, wprowadzenie szybkich testéw diagnostycznych dajacych
mozliwo$é réznicowania infekcji wirusowych, skrocenie czasu przyje¢ poszczegodlnych pacjentow
w okresie wzmozonej liczby wizyt.

4.16. Ryzyko zwiazane z brakiem skutecznej ochrony danych wrazliwych

Emitent swiadczy kompleksowe ustugi medyczne na terenie catej Polski. W zwigzku z prowadzeniem
dokumentacji medycznej pacjentéw, Spdétka posiada dostep do szczegolnie chronionych danych
wrazliwych. Istnieje ryzyko, ze w toku dziatalnosci operacyjnej dojdzie do nieumysinego ujawnienia
danych wrazliwych. W celu minimalizacji ryzyka Emitent opracowat oraz wdrozyt zasady polityki
bezpieczenstwa danych osobowych. W codziennej pracy wszyscy pracownicy i wspotpracownicy Spotki
sg bezwzglednie zobowigzani do kierowania sie ww. polityka. Zgodnos$¢ bezpieczenstwa wdrozonej
polityki z procedurg ISO 9001:2008 potwierdzit Petnomocnik Zarzadu ds. Systemu Zarzadzania Jakoscia.
Prawidtowy przebieg procesu bezpiecznego przetwarzania danych osobowych na biezgco monitoruje
wfirmie gtéwny administrator Bezpieczenstwa Informacji w Biurze Zarzagdu Emitenta, jak rowniez podlegli
mu lokalni Administratorzy Bezpieczenstwa Informacji w osobach Kierownikéw Oddziatéw i Koordynatoréw
Pracowni Diagnostycznych. Kazdy pracownik i wspotpracownik jest zobowigzany na biezaco zgtaszac
do Administratora wszelkie informacje o podejrzeniach zaistnienia sytuacji niezgodnych z polityka
bezpieczenstwa danych osobowych. Rolg Administratora Bezpieczenstwa Informaciji jest bezzwtocznie
podejmowac¢ kazdorazowo dziatania, majace na celu wyeliminowanie zachowan i sytuacji niezgodnych
z procedura.
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4.17. Ryzyko zwiazane z przekroczeniem limitéw zaangazowania u dostawcow
sprzetu diagnostycznego

Dostawcy sprzetu diagnostycznego z ktérymi wspoétpracuje Emitent posiadajg okreslone limity
zaangazowania finansowego w jeden podmiot gospodarczy, zalezne m.in. od skali jego dziatalnosci.
Spotka planuje znaczace zwiekszenie zaangazowania w segmencie diagnostyki obrazowej, wymagajace
dalszych zakupdéw sprzetu medycznego od dostawcoéw. Istnieje ryzyko, ze w przypadku osiagniecia
limitéw zaangazowania u danego dostawcy, Spétka nie bedzie miata mozliwosci zakupu dodatkowego
wyposazenia medycznego. W chwili obecnej rynek diagnostyczny jest rynkiem konkurencyjnym, na
ktorym dziata szereg producentéw o relatywnie podobnym portfelu produktéw. W celu minimalizaciji
ryzyka Emitent zaktada, w wypadku przekroczenia limitu u danego dostawcy, ze nawiaze wspodtprace
zinnym producentem lub dystrybutorem sprzetu diagnostycznego. Zaktadajac rowniez dalszy rozwéj skali
dziatalnosci Spoétki, obecne limity zaangazowania u dostawcéw powinny ulec znacznemu zwiekszeniu.

4.18. Ryzyko znaczacej zmiany sytuacji makroekonomicznej Polski

Catos¢ sprzedazy Emitenta realizowana jest na terenie Polski. Dlatego tez wyniki finansowe osiggane
przez Emitenta sg posrednio zwigzane z m.in. takimi wielko$ciami makroekonomicznymi jak: wzrost
PKB, poziom bezrobocia, wielko$¢ zatrudnienia, dynamika wzrostu wynagrodzen, poziom inflacji czy
stop procentowych. W 2011 roku wzrost PKB byt wyzszy (4,3%) od odnotowanego w 2010 r. (3,9%).
Inflacja wzrosta do 4,3% wobec 2,6% w roku 2010. Wzrost inflacji byt efektem wzrostu cen, paliw oraz
podwyzszenia stawek podatku VAT. W 2011 roku Rada Polityki Pienieznej czterokrotnie podwyzszata stopy
procentowe. Czynniki te oddziatujg na site nabywcza klientéw indywidualnych, jak réwniez wptywaja
na popyt na ustugi medyczne zgtaszany przez klientéw korporacyjnych oraz firmy ubezpieczeniowe.
Wskazniki te wptywaja réowniez na wysokos¢ budzetu do dyspozycji NFZ, najwiekszego jednostkowego
klienta Emitenta. Potencjalne spowolnienie rozwoju gospodarczego i pogorszenie wybranych wskaznikéw
makroekonomicznych mogtoby negatywnie wptywaé¢ na wyniki osiggane przez Emitenta lub realizacje
zatozonych prognoz, jednak z naszych obserwacji wynika, ze branza medyczna jest stosunkowo mniej
podatna na wahania koniunktury, nawet podczas spowolnienia gospodarczego w 2008 roku branza
medyczna nie ugieta sie pod ciezarem kryzysu.

4.19. Ryzyko znaczacych wahan kursow walutowych

Dziatalno$¢ operacyjna Emitenta jest poddana wptywowi zmian kurséw walutowych ze wzgledu na kwestie
regulacji ptatnosci czynszowych (w wiekszosci ustalonych w EUR) oraz zakupu sprzetu medycznego
(réwniez przewaznie dokonywanego w przeliczeniu na EUR). taczna wielko$é rocznych zobowigzan
Emitenta w zakresie wynajmu pomieszczeh odnoszacych sie do waluty obcej wynosi okoto 17 min EUR.
Prognozy finansowe Emitenta sg oparta na oczekiwaniach odnos$nie okreslonego poziomu kurséw
walutowych w przysztosci. W przypadku wystgpienia znaczacych odchylen faktycznego poziomu kursu
od poziomu zaktadanego, Emitent moze odnies¢ korzy$¢ lub strate z tytutu réznic kursowych. Emitent
caty czas monitoruje zmiany wysokosci kurséw walutowych.

4.20. Ryzyko istotnych zmian stéop procentowych

Emitent finansuje swoja dziatalno$¢ z wykorzystaniem oprocentowanych $rodkéw obcych, w tym
kredytéw i pozyczek, kapitatu pozyskanego w drodze emisji akcji, jak réwniez nabywa sprzet medyczny
w drodze leasingu finansowego. Wysoko$¢ kosztéw finansowych zwigzanych z obstuga finansowania
zewnetrznego jest bezposrednio uzalezniona od wysokosci stopy WIBOR. W przypadku zmiany poziomu
stép procentowych, wyniki finansowe Spétki moga by¢ odmienne od zaktadanych.
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4.21. Ryzyko zmian regulacji prawnych i ich interpretaciji

Dokonywane lub planowane zmiany w przepisach prawa, w szczegélnosci prawa gospodarczego,
podatkowego oraz prawa pracy moga stanowi¢ czynnik ryzyka powodujacy negatywne konsekwencje dla
Spotki. Podobne konsekwencje rodzg zmiany w interpretacji obowiazujacych przepiséw, w szczegdélnosci
w odniesieniu do przepiséw prawa podatkowego. Na dziatalnos¢ Emitenta posrednio wptywaja takze
regulacje dotyczace sektora publicznej stuzby zdrowia, w tym okreslajgce metody i zasady jej finansowania,
jak réwniez precyzujace mozliwosci przyjmowania przez segment panstwowy pacjentéw komercyjnych.
W zaleznosci od charakteru wprowadzonych zmian, moga one mie¢ pozytywny albo negatywny wptyw na
dziatalno$¢ Emitenta oraz pozostatych podmiotéw z branzy.

4.22. Ryzyko wzrostu krajowej i zagranicznej konkurencji na rynku

Znaczaca atrakcyjnos¢ polskiego rynku prywatnych ustug medycznych, jak réwniez dobre perspektywy
dalszego rozwoju, moga skutkowa¢ wzrostem konkurencji ze strony polskich, jak réwniez zagranicznych
przedsiebiorstw. Istnieje ryzyko, ze w wyniku zwiekszonego poziomu konkurencji przychody i zyski
Emitenta moga ulec zmniejszeniu. Zdaniem Spotki w chwili obecnej rynek ustug medycznych jest bardzo
rozdrobniony, w efekcie czego konsekwencje wejscia na rynek nowych graczy nie bytby prawdopodobnie
znaczace. Mozna réwniez oczekiwa¢ wzrostu poziomu konkurencji w odniesieniu do istniejgcych
konkurentéw Emitenta. Istotng przewaga konkurencyjnag Spotki w stosunku do nowych oraz istniejgcych
podmiotéw konkurencyjnych jest rozbudowana oraz zdywersyfikowana sie¢ medyczna.
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5. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE.
PERSPEKTYWY ROZWOJU SPOLKI

5.1. Wybrane dane finansowe

2011 rok to kolejny rok intensywnego rozwoju Spétki. Wzrosty sprzedazy nastgpity we wszystkich
obszarach dziatalno$ci:

Obszar dziatalnosci Sprzedaz 2010 Sprzedaz 2011

Przychodnie 103 259 129 417 25,33%
Diagnostyka 21003 23 036 9,68%
Szpital 13 541 13 836 2,18%

Najwiekszy wzrost sprzedazy w obszarze przychodni to przede wszystkim efekt intensywnej sprzedazy
abonamentéw medycznych oraz rozwoju wspétpracy z towarzystwami ubezpieczeniowymi. Nalezy
réwniez odnotowac blisko 18% wzrost sprzedazy w Stomatologii.

W 2011 r. Spétka obstuzyta w swoich przychodniach ponad 1,2 min pacjentéw. Liczba ta w poréwnaniu
z 2010 r. wzrosta o ponad 25%. Na koniec grudnia 2011 r. Spétka wspotpracowata w zakresie pakietow
medycznych z ponad 1 300 firmami (stanowi to wzrost o ponad 30%) i miata pod swoja opieka ponad
120 tys. 0séb objetych abonamentem (wzrost o ponad 22%).

Dzieki intensywnym dziataniom sprzedazowym udafo sie na koniec 2011 r. osiggna¢ znaczny wzrost
wspotczynnika wykorzystania potencjatu przychodni, ktéry wyniést 61% (w poréwnaniu z 53% rok
wczesniej). Wskaznik na poziomie 61% oznacza, ze przychodnie majg nadal potencjat do wykorzystania
i bez dodatkowych naktadéw oraz bez pogarszania jakosci obstugi mozna w nich przyja¢ okoto 40%
pacjentéw wiecej.

W 2011 roku dzieki petniejszemu wykorzystaniu istniejacego potencjatu wzrosta rentowno$é Spétki na
wszystkich poziomach.

2010 2011 zmiana
Przychody netto ze sprzedazy 137 803,00 166 289,00 21%
Zysk brutto ze sprzedazy 14 421,00 19 514,00 35%
Zysk na sprzedazy 3 973,00 6 688,00 68%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 4 550,00 7 390,00 62%
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1702,00 5 707,00 235%
Zysk brutto 1 702,00 5707,00 235%
Zysk netto 969 4 087,00 322%
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5.2. Czynniki finansowe i zdarzenia majace wptyw na osiagniete wyniki finansowe

Nizsza niz oczekiwana rentownos$¢ kontraktow abonamentowych zawartych w drugiej potowie 2010 roku
spowodowata nizsza od oczekiwanej dynamike wzrostu catej firmy. Pomimo podejmowanych w 2011 roku
dziatan w celu poprawy zyskownosci tych kontraktéw, nie osiagnety one jeszcze oczekiwanego poziomu
rentownosci. Nadal obserwujemy wzrost sprzedazy, ktéry zostat w znakomitej wiekszosci zrealizowany
na istniejacym potencjale. Wskazniki wykorzystania tego potencjatu pokazujag, ze istniejg jeszcze duze
mozliwosci zwiekszenia sprzedazy przy zachowaniu niezmiennie wysokich parametréw jakos$ciowych.
W 2011 roku podpisalismy 330 uméw z klientami korporacyjnymi, co wskazuje na dalsze zainteresowanie
wykupieniem przez firmy abonamentéw medycznych dla swoich pracownikéw. Centrum Medyczne
ENEL-MED obstuguje ponad 120 tys. pacjentéw abonamentowych. Co wiecej, liczba ta systematycznie
rosnie.

Sytuacja makroekonomiczna w Europie w zaden sposdb nie wptyneta negatywnie na dziatalno$¢ Spotki,
co potwierdza ze rynek ustug medycznych jest odporny na makroekonomiczne zawirowania.

5.3. Perspektywy rozwoju Spétki

Rynek prywatnych ustug medycznych jest caty czas w poczatkowej fazie swojego rozwoju i trudno
jednoznacznie okresli¢ jak bedzie wygladat jego ksztatt za kilka lat. Nalezy rowniez pamieta¢, ze silny
wptyw na prywatng czes$¢ rynku wywiera sfera publiczna. Zaréwno Narodowy Fundusz Zdrowia jako
najwiekszy ptatnik jak i placéwki publiczne, ktére coraz czesciej oferuja swoje ustugi na zasadach
komercyjnych. Poréwnujac wskazniki dotyczace prywatnych wydatkéw na ochrone zdrowia w Polsce
iinnych krajach OECD wida¢ wyraznie duzg dysproporcje. Podobnie w przypadku liczby specjalistycznego
sprzetu przypadajgcego na milion mieszkancéw. Oznaczato, ze rynek ustug medycznych w Polsce bedzie
sie w najblizszych latach dynamicznie rozwijat, cho¢ trudno przewidzie¢ jakie beda doktadnie kierunki
tego rozwoju i ktére gatezie rynku pozwolg osiggnac¢ najlepsze wyniki.

Centrum Medyczne ENEL-MED od poczatku swego istnienia elastycznie reaguje na zmieniajace sie
otoczenie biznesowe. Wyrazem tego byto choc¢by otwarcie pierwszej kliniki stomatologicznejw Warszawie,
lokalizowanie nowych centrow medycznych w galeriach handlowych jak rowniez rozwijanie diagnostyki
obrazowej. Dzieki dynamicznemu stylowi dziatania Spétka jest w stanie efektywnie wykorzystywac
pojawiajgce sie szanse.

W kolejnych latach nalezy spodziewac sie dalszego rozwoju Spotki w obszarze diagnostyki obrazowej
poprzez otwieranie kolejnych pracowni i oddziatow diagnostycznych. Zapotrzebowanie na ustugi
diagnostyczne oraz jeden z najnizszych w Europie wskaznikoéw liczby urzadzen na milion mieszkancow
pozwalajg przypuszczaé, ze ta gataz rynku medycznego bedzie sie dynamicznie rozwija¢ jeszcze przez
kilka najblizszych lat.

Otwarcie nowego szpitala w Warszawie jest krokiem w kierunku rozwoju pionu szpitali w Centrum
Medycznym ENEL-MED. Rozwdj tego kierunku dziatalnosci jest $cisle zwigzany z kontraktem z Narodo-
wym Funduszem Zdrowia. Jednocze$nie wzrastajgca liczba przeksztatcen szpitali publicznych w spétki
prawa handlowego otwiera nowe mozliwosci w tym obszarze.

Sie¢ przychodni wieloprofilowych bedzie rozwijana w miare potrzeb wynikajacych z obstugi pacjentéow
objetych abonamentem lub polisami ubezpieczeniowymi. Spétka bardzo wnikliwie $ledzi wskazniki
wykorzystania istniejacego potencjatu przychodni po to, zeby elastycznie reagowaé na potrzeby
klientéw.

Spotka obserwuje réwniez pozostate obszary rynku ustug medycznych i w przypadku pojawienia sig
interesujacych szans biznesowych nie wyklucza wejscia w segmenty, w ktérych nie byta do tej pory
obecna.
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6. INFORMACJE DODATKOWE

6.1. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Centrum
Medycznego ENEL-MED S.A. z innymi podmiotami oraz okreslenie jego
gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych

Akcjonariuszami Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. sg nastepujace spoétki, zarejestrowane w Limassol

(Republika Cypru):

* Koremia Investments Ltd. (100% akcji w posiadaniu Adama Rozwadowskiego)-30,23% kapitatu Centrum

Medycznego ENEL-MED S.A.

* Versinus Ltd. (100% akcji w posiadaniu Anny Rozwadowskiej)-30,23% kapitatu Centrum Medycznego
ENEL-MED S.A.

* Smerona Holdings Ltd. (100% akcji w posiadaniu Jacka Rozwadowskiego)-4,21% kapitatu Centrum
Medycznego ENEL-MED S.A.

* Elvestra Ltd. (100% akcji w posiadaniu Bartosza Rozwadowskiego)-4,13% kapitatu Centrum Medycznego
ENEL-MED S.A.

Ponadto, Centrum Medyczne ENEL-MED posiada 80 udziatéw, stanowigcych 80% kapitatu zaktadowego
spotki zaleznej — Centrum Nieruchomosci Enel-Med Sp. z o.0.

W roku 2011 nie wystapity inwestycje kapitatowe krajowe ani zagraniczne.

6.2. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétke lub jednostke od
niej zaleznq z podmiotami powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe

Ani Emitent ani jednostka od niego zalezna nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe.

6.3. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow
i pozyczek

Umowa na finansowanie inwestycji

Zawarcie umowy z ING Bank Slaski S.A. o kredyt ztotowy na finansowanie inwestycji. Zgodnie z zawarta
umowa Bank udziela Emitentowi kredytu na finansowanie inwestycji oraz refinansowanie pozyczek
o tacznej wartosci 10.000.000 zt. Kredyt zostaje udzielony do dnia 30.09.2017 r. i jest przeznaczony na
finansowanie zakupow inwestycyjnych sprzetu medycznego do wyposazenia szpitalii przychodni, sprzetu
telekomunikacyjnego i IT oraz refinansowania juz udzielonych pozyczek na ww. sprzet. Oprocentowanie
jest oparte na zmiennej stopie procentowej ustalonej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR 1M plus
marza. Ustalenia umowy nie odbiegajg od warunkéw rynkowych.

Umowa o linie wielocelowa

W dniu 5 wrzes$nia 2011 roku zostata zawarta umowa z Lukas Bank S.A. o Linie wielocelowa. Zgodnie
z umowa kredyt obrotowy w rachunku biezacym wyniesie do 10.000.000 zt, w tym limit na gwarancje
bankowe i regwarancje w ramach Linii do wysoko$ci 5.000.000 zt. Kredyt zostaje udzielony na okres od
5.09.2011 do 4.09.2013. Oprocentowanie jest oparte na zmiennej stopie procentowej WIBOR 1M plus
marza. Ustalenia umowy nie odbiegajg od warunkéw rynkowych.
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Sptata przed terminem kredytu dtugoterminowego

W dniu 23 sierpnia 2011 roku Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. sptfacito cato$¢ kredytu
dfugoterminowego wynikajgcego z umowy nr 34/2010, zawartej 28 maja 2010 roku z HSBC Bank
Polska S.A. Kredyt zostat sptacony przed terminem. Pierwotna kwota kredytu wynosita 10.000.000 zt.
Kwota spfacanego kapitatu wyniosta 6.825.615 zt. Zgodnie z umowag kredytowa sptata przed terminem
nie byta obcigzona zadnymi optatami. Celem operacji byta optymalizacja kosztéw odsetkowych.

6.4. Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach

Spotka nie udzielita ani nie otrzymata w 2011 roku zadnych poreczen i gwarancji.

6.5. Opis wykorzystania przez Centrum Medyczne ENEL-MED wptywow z emisji
Spotka wyemitowata w 2011 roku 7.100.000 akcji serii D, o warto$ci nominalnej 1,00 zt. Pozyskany kapitaf
Centrum Medyczne ENEL-MED wykorzystato na:

* zakup sprzetu medycznego i prace adaptacyjne w Oddziale diagnostycznym Centrum, zlokalizowanym
w Warszawie, przy al. Solidarnosci (placéwka uruchomiona w grudniu 2011 roku),

* zakup sprzetu medycznego i prace adaptacyjne w przychodni wieloprofilowej i pracowni diagnostycznej
w Gdansku (placéwka uruchomiona w grudniu 2011 roku),

e zakup sprzetu medycznego i prace budowlano-wykonczeniowe w Szpitalu w Warszawie, przy
al. Solidarnosci,

* zakup sprzetu medycznego do istniejgcych placéwek.

6.6. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi publikowanymi w raporcie
rocznym, a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Spétka zrealizowata zrewidowang prognoze na 2011 r. ogtoszong raportem biezgcym nr 27/2011
z 14 listopada 2011 r.

6.7. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Wskazniki zadtuzenia sa na biezgco monitorowane przez Spoétke. Dzieki temu oraz dzieki stabilnemu
i zrbwnowazonemu rozwojowi Spoétka jest w stanie bez zadnych opdznien wywigzywac sie z zaciagnietych
zobowigzan. Emitent nie widzi powaznych zagrozeh w tej kwestii.

6.8. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W obecnej sytuacji Spétka nie ma problemu z pozyskaniem zewnetrznego finansowania dla swoich dziatan
inwestycyjnych. Dalszy rozwoj zostanie sfinansowany $srodkami wtasnymi, kredytami bankowymi oraz
leasingami.

6.9. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci

W 2011 roku nie wystapity nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wynik z dziatalnosci.
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6.10. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Spétki

Charakterystyka czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa zostata przedstawiona w pkt 4
niniejszego sprawozdania, opisujgcym czynniki ryzyka i zagrozenia dla Spétki. Ponadto, perspektywy
rozwoju emitenta zostaty przedstawione w pkt 5.3.

6.11. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spoétki
i jej grupy kapitatowej

W 2011 roku nastgpita w Spétce konsolidacja na poziomie biznesowym Pionu Szpitali i Pionu Diagnostyki.
Oba piony sa zarzadzane przez jednego dyrektora, jednak nadal sg rozliczane osobno. Ponadto, stworzono
strukture obstugi klienta i sprzedazy dla obu pionéw. Celem przeprowadzonej konsolidacji na poziomie
biznesowym jest optymalizacja kosztowa oraz zwiekszenie efektywnosci pracy obu piondéw.

Na VIII Przegladzie Zarzadzania Zarzad podjat decyzje o ustanowieniu procedury finansowe;j.
W przedmiotowej procedurze zostat opisany proces tworzenia budzetu, uwzgledniajacy comiesieczny
przeglad jego wykonania. Ponadto, procedura precyzuje zarzadzanie zobowigzaniami, naleznos$ciami
oraz ptynnoscia, a takze okresla wskazniki, ktére stuzg do mierzenia efektywnosci procesu nadzoru nad
finansami.

Ponadto, wprowadzona zostata nowa procedura zakupowa opisujgca dziatania Dziatu Zakupow w zakresie
nadzoru nad wnioskami zakupowymi i zaméwieniami, jak réwniez opisujgca proces zamawiania
u dostawcéw artykutow medycznych i biurowych, realizacji zakupow i przyjmowania towaru oraz
wyboru i oceny dostawcow. Przedmiotowa procedura wprowadza m.in. uproszczony opis postepowania
przy dokonywaniu zakupéw w firmie, podziat na zakupy kosztowe i inwestycyjne w ramach budzetu, jak
i poza, czy zostaty wprowadzone trzy tryby postepowania przy wyborze dostawcéw.

6.12. Umowy zawarte miedzy Spoétka a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie nastepuje z powodu
potaczenia Spotki przez przejecie

Spotka nie zawarta z osobami zarzadzajacymi uméw przewidujacych rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

6.13. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci osdb zarzadzajacych i nadzorujacych

Ponizsza tabela przedstawia wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci Zarzadu Spoétki w 2011 roku.

Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w 2011 r. (w tys. z)

Imie i nazwisko Wynagrodzenie
Adam Rozwadowski 360 000,00
Jacek Rozwadowski 36 000,00

299 309,92 *
Razem 695 306,92

* z tytutu petnienia funkcji Dyrektora Zarzadzajacego
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Ponizsza tabela przedstawia wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzy$ci Rady Nadzorczej Spétki
w 2011 roku.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w 2011 r.

(w tys. zt)

Imie i nazwisko Wynagrodzenie
Anna Rozwadowska 240 000,00
Janusz Jakubowski 60 000,00

Anna Piszcz 30 000,00
Zbigniew Okonski 30 000,00

Adam Ciuhak 30 000,00
Razem 390 000,00

Ponizsza tabela przedstawia warto$¢ wynagrodzen, swiadczonych ustug, nagréd lub korzys$ci Zarzadu
Centrum Nieruchomosci Enel-Med Sp. z o.0., , jednostki zaleznej od Centrum Medycznego ENEL-MED
S.A. w2011 roku.

Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu Centrum Nieruchomosci Enel-Med Sp. z 0.0. w 2011 r.

(w tys. zt)

Imie i nazwisko Wynagrodzenie/Swiadczone ustugi
Janusz Jakubowski 228 384,00

Razem 228 384,00

Pan Janusz Jakubowski, Prezes Zarzadu Centrum Nieruchomosci Enel-Med Sp. z o0.0. pobiera
wynagrodzenie z tytutu $wiadczonych ustug na rzecz Spotki.

Pozostali cztonkowie Zarzadu, Pan Adam Rozwadowski i Pani Anna Rozwadowska nie pobieraja
wynagrodzenia w Spotce.

6.14. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéow)
oraz akcji i udziatow w jednostkach powiazanych, bedacych w posiadaniu
osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spotki

Akcje jednostki dominujacej- Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.

Liczba akcji Centrum Medycznego  Warto$¢ nominalna wszystkich

ENEL-MED. S.A. akcji (zf)
Adam Rozwadowski 7.124.000 7.124.000
Jacek Rozwadowski 992.800 992.800
Anna Rozwadowska 7.123.950 7.123.950
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Udziaty jednostki zaleznej — Centrum Nieruchomosci Enel-Med Sp. z o.0.

Liczba udziatow Centrum Wartos$é nominalna wszystkich

Nieruchomosci Enel-Med Sp. z o0.0. udziatow (z1)

Janusz Jakubowski 20 10.000

6.15. Informacje o znanych Spétce umowach, w wyniku ktorych moga w przysztosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

W roku 2011 Spétka nie zawarta zadnych umoéw, w wyniku ktérych w przysztosci mogtyby nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji.

6.16. Informacje o systemie kontroli akcji pracowniczych

W Spotce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

6.17. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowiazan
oraz wierzytelnosci

Spétka nie prowadzita postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci Spétki,
ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

taczna wysokos$¢ roszczen we wszystkich toczacych sie postepowaniach dotyczacych zobowigzan nie
przekroczyta 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

taczna wysokos¢ roszczen dotyczacych wierzytelnosci réwniez nie przekroczyta 10% kapitatow
wtasnych Emitenta.

6.18. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Spétka narazona jest na nastepujace ryzyka finansowe:
1. Ryzyko stopy procentowe;.

2. Ryzyko walutowe.

3. Ryzyko kredytowe.

Celem zarzadzania ryzykiem jest zminimalizowanie jego wptywu na wyniki finansowe Spotki oraz
zapewnienie ptynnosci finansowej Spofki.

Spétka zarzadza zobowigzaniami finansowymi w sposob pozwalajgcy zminimalizowaé koszty finansowe
zwigzane z obstugg dtugu. Dzieki wieloletniej wspodtpracy z instytucjami finansowymi negocjuje
korzystne poziomy oprocentowania. Spétka korzysta z innych zrédet finansowania, takich jak dotacje.
Zarzad przykfada duza wage do zapewnienia Spoétce przeptywow finansowych, ktére pozwalajg na
biezgce regulowanie zobowigzan finansowych.
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Z tytutu kosztéw wynajmu powierzchni Spoétka narazona jest na ryzyko zmiennosci kurséw walutowych.
Ryzyko walutowe wynika bezposrednio ze stawek za najem ustalanych w walucie obcej, przeliczanych
na PLN. W celu zminimalizowania wptywu zmiennosci kurséow walut na wyniki finansowe Spoétki Zarzad
negocjuje na biezaco stawki czynszu za wynajem powierzchni.

Spoétka narazona jest réwniez na ryzyko wycofania sie instytucji finansowych z finansowania dziatalnosci
Spétki. Aby uchroni¢ sie przed tym ryzykiem Spétka stara sie osigga¢ dobre wyniki finansowe, ktore
pozwalajg na otrzymywanie odpowiednich ratingéw bankowych. Zarzad na biezagco monitoruje oferty
bankéw w zakresie kredytéw i pozyczek, z ktérej mégtby skorzystaé w razie koniecznosci zdobycia
nowego zrédta finansowania.
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7. PODMIOT UPRAWNIONY DO BADAN SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Podmiotem uprawnionym do badania jednostkowych sprawozdan finansowego jest spotka PKF Audyt
Sp. z 0.0., wybrana uchwata Rady Nadzorczej nr 1/07/2011 z dnia 14 lipca 2011 roku.

Spétka zawarta z PKF Audyt Sp. z 0.0. nastepujace umowy:

* Umowa na badanie jednostkowego sprawozdania finansowego, sporzadzonego wedtug stanu na dzien
31.12.2011 zgodnie z ustawa o rachunkowosci, zostata zawarta w dniu 6 grudnia 2011 roku. Termin
badania zostaf ustalony od dnia podpisania umowy do dnia 02.03.2012 roku.

* Umowa na przeprowadzenie przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Spéfki,
sporzadzonego wedtug stanu na dzien 30.06.2011, zgodnie z ustawg o rachunkowoéci, zostata zawarta
w dniu 5 sierpnia 2011 roku. Termin przegladu strony ustality od dnia podpisania umowy do dnia
19.08.2011 roku.

* Umowa na badanie jednostkowego sprawozdania finansowego, sporzadzonego wedfug stanu na
31.12.2010 roku zgodnie z ustawa o rachunkowosci, zawarta w dniu 12.05.2011 r. Termin badania strony
ustality od dnia podpisania umowy do dnia 27.05.2011 r.

* Umowa z dnia 21 stycznia 2010 r. na zbadanie sprawozdania finansowego sporzadzonego wedtug stanu
na dzien 31 grudnia 2009 roku, zgodnie z ustawag o rachunkowosci; weryfikacje zbadanych sprawozdan
finansowych za lata 2007 i 2008; wydanie opinii o historycznej informacji finansowej za lata 2007-
2009; przygotowanie szablonéw prezentacji danych historycznych, wydanie opinii w zakresie prognoz
finansowych za 2 lata; udziat w postepowaniu przed instytucjami rynku kapitatowego, weryfikacja
prospektu emisyjnego pod katem spojnosci liczb zawartych w rozdziale Historyczne informacje
finansowe z innymi rozdziatami prospektu; weryfikacja spdéjnosci danych zaprezentowanych
w rozdziale dotyczacym transakcji z podmiotami powigzanymi, zdanymi zawartymi w czesci finansowej
prospektu.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty koszty, jakie Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. ponidst
z tytutu swiadczonych ustug przez PKF AUDYT Sp. z o.0.

tys PLN (netto) 2011 2010

Wynagrodzenie PKF AUDYT Sp. z 0.0., w tym:

Badanie rocznego sprawozdania finansowego 26 000 23 000

Inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego 16 000

Ustugi doradztwa podatkowego -

Pozostate ustugi (umowa z dnia 21 stycznia 2010 r.): -

* badanie sprawozdania finansowego za rok 2009 23 000
» weryfikacja zbadanych sprawozdan finansowych za lata 2007 i 2008 8 000
* wydanie opinii o historycznej informacji finansowej za lata 2007-2009 17 000
* przygotowanie szablonéw prezentacji danych historycznych 4000
* wydanie opinii w zakresie prognoz finansowych za 2 lata 8 000
* udziat w postepowaniu przed instytucjami rynku kapitatowego 2 000
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8. tAD KORPORACYJNY

8.1 Zbior zasad tadu korporacyjnego

Zbiér zasad tadu korporacyjnego, ktorym podlega Centrum Medyczne ENEL-MED zawarty jest
w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” (dalej: Dobre Praktyki). Dobre Praktyki
zostaty przyjete uchwatg Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie nr 12/1170/2007 z dnia
4 lipca 2007 r., a nastepnie zmienione uchwata Rady Gietdy Papieréw Wartosciowych nr 17/1249/2010
z dnia 19 maja 2010 r. Tekst Dobrych Praktyk dostepny jest na stronie internetowej Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie (http://www.corp-gov.gpw.pl/).

8.2. Informacja o odstapieniu stosowania postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego

Centrum Medyczne ENEL-MED zadebiutowato na rynku gtownym Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie 14 czerwca 2011 roku. Od tego czasu Spotka stosowata i przestrzegata wszystkie
zasady ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”, z wytaczeniem transmisji obrad walnego
zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet. (Rozdziat I: Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk
spotek gietdowych). Spoétka prowadzi przejrzysta i efektywna polityke informacyjna. Prowadzi strone
internetowa wzorowang na modelowym serwisie relacji inwestorskich, uzywa nowoczesnych metod
komunikacji internetowej, jednak nie transmitowata obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem
sieci Internet. Z uwagi na strukture akcjonariatu Spétki, w walnym zgromadzeniu uczestniczyta znaczna
cze$¢ akcjonariuszy, dysponujgcych ponad 70% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu,
dlatego tez Spotka nie transmitowata obrad walnego zgromadzenia oraz nie upublicznita go na stronie
internetowej. Ponadto, walne zgromadzenie odbyfo sie w miejscu umozliwiajacym uczestnictwo jak
najwiekszej ilosci akcjonariuszy.

Dodatkowo, Spétka nie zamieszczata na stronie internetowej pytan akcjonariuszy dotyczacych spraw
objetych porzadkiem obrad, zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia (Rozdziat II: Dobre
praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych). Spétka stoi na stanowisku, ze skoro przebieg
walnego zgromadzenia byt protokotowany przez notariusza, to nie byto potrzeby prowadzenia takich
zapisow. Nastepnie wszystkie uchwaty podjete przez walne zgromadzenie opublikowane zostaty
w systemie ESPI oraz na stronie internetowej Spotki.

8.3. Opis gtownych cech stosowanych w Spétce systeméw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych

Zarzad Spétki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spétce i jego skuteczno$é w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych
zgodnie z zasadami Rozporzadzenia z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych.

W trakcie roku Zarzad Spétki analizuje biezace wyniki finansowe poréwnujac je z przyjetym budzetem
wykorzystujac stosowang w Spotce sprawozdawczos$¢ zarzadcza, ktéra zbudowana jest w oparciu
o przyjeta polityke rachunkowosci Spotki i uwzglednia format i szczegétowos$é¢ danych finansowych
prezentowanych w okresowych sprawozdaniach finansowych Spoétki. Za przygotowywanie sprawozdan
finansowych, okresowej sprawozdawczoéci finansowej i biezacej sprawozdawczosci zarzadczej Spotki
odpowiedzialny jest Departament Finansowy Spétki kierowany aktualnie przez Dyrektora Finansowego.
Sprawozdania finansowe oraz raporty okresowe Spétki przygotowywane sa przez Gtéwna Ksiegowa na
podstawie danych finansowych zawartych w okresowej sprawozdawczosci zarzagdczej po ich akceptaciji
przez Dyrektora Finansowego z uwzglednieniem innych danych uzupetniajacych dostarczanych przez
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okreslonych pracownikéw innych departamentéw. Kierownictwo $redniego i wyzszego szczebla
Departamentu Finansowego Spoétki pod przewodnictwem Dyrektora Finansowego po zamknieciu
ksiegowym kazdego miesigca kalendarzowego analizuje wspélnie wynikifinansowe Spotki w poréwnaniu
do zatozen i z uwzglednieniem segmentéw biznesowych. Zidentyfikowane btedy korygowane sg na
biezaco w ksiegach Spotki i systemie sprawozdawczym zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci.
Przygotowywanie sprawozdan finansowych i raportéw okresowych rozpoczyna sie po akceptacji przez
Dyrektora Finansowego wynikoéw zakonczonego okresu.

Sprawozdania poéfroczne i roczne podlegajg weryfikacji przez niezaleznego audytora, ktérym obecnie
jest firma PKF Audyt Sp. z 0.0. Wyniki badania rocznego prezentowane sa przez audytora na spotkaniach
podsumowujacych oraz Radzie Nadzorczej, wykonujacej zadania Komitetu Audytu. Sprawozdania
finansowe i raporty okresowe po zakonczeniu badania audytora przesytane sa cztonkom Rady
Nadzorczej Spotki. Przed zatwierdzeniem przez Zarzad i Rade Nadzorcza okresowej sprawozdawczosci
finansowej do publikacji zbiera sie Rada Nadzorcza, wykonujgca zadania Komitetu Audytu, ktorej
Dyrektor Finansowy przedstawia istotne aspekty rocznego sprawozdania finansowego —w szczegdlnosci
ewentualne zmiany zasad rachunkowosci, wazne oszacowania i osady ksiegowe, istotne ujawnienia
i transakcje gospodarcze. Rada Nadzorcza jako organ wykonujacy zadania Komitetu Audytu dokonuje
przegladu okresowej sprawozdawczosci finansowej z uwzglednieniem informacji prezentowanych przez
Zarzad Spétki i niezaleznego audytora - od wynikéw tego przegladu uzaleznione jest zatwierdzenie
sprawozdawczosci finansowej przez Rade Nadzorcza.

Wyboru biegtego rewidenta zgodnie ze Statutem dokonuje Rada Nadzorcza Spotki. Istotne kwestie
dotyczace sprawozdan okresowych, ktére nie podlegaja weryfikacji przez audytora, sg konsultowane
z audytorem w celu unikniecia w kolejnych raportach ewentualnych znaczacych korekt. Spétka prowadzi
ksiegi rachunkowe w systemie Exact. System posiada zabezpieczenia hastowe przed dostepem oséb
nieuprawnionych. W procesie przygotowywania sprawozdan finansowych bierze udziat $cisle okreslony
zespot pracownikow, pozostate osoby nie maja dostepu do danych bedacych podstawa ich sporzadzania.
Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia rachunkowosci
oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spotki sg przechowywane zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci.

8.4. Znaczne pakiety akcji

Akcjonariusze posiadajace znaczne pakiety akcji na dzien 31 grudnia 2011 roku.

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu Liczba gtosow % gtoséw
Adam Rozwadowski * 7.124.000 30,23 7.124.000 30,23
Anna Rozwadowska ** 7.123.950 30,23 7.123.950 30,23
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 2.356.865 10,00 2.356.865 10,00

* poprzez spotke Koremia Investments Ltd. z siedzibg w Limassol (Republika Cypru)
** poprzez spétke Versinus Ltd. z siedzibg w Limassol (Republika Cypru)

8.5. Specjalne uprawnienia kontrolne

Akcje Spotki sg akcjami zwyktymi, na okaziciela, notowanymi na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie. Zadne akcje Spoétki nie sg uprzywilejowane, kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
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8.6. Ograniczenia do wykonywania prawa gtosu z istniejacych akcji

Statut Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. nie wprowadza ograniczen odno$nie wykonywania prawa
gtosu. Zgodnie z art. 413 § 1 w zw. z art. 413 § 2 Kodeksu spétek handlowych akcjonariusz nie moze ani
osobiscie, ani przez petnomocnika gtosowac przy powzieciu uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci
wobec spétki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowiazania wobec
spotki oraz sporu pomiedzy nim a Spétka.

8.7. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych

Statut Centrum Medycznego ENEL-MED nie wprowadza ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa
wtasnosci papieréw wartosciowych.

Akcjonariusze Versinus Ltd, Elvestra Ltd, Smerona Holdings Ltd oraz Koremia Investments Ltd
zobowigzali sie, ze w terminie 12 miesiecy od daty pierwszego notowania akcji serii D na rynku
regulowanym nie dokonajg sprzedazy zadnej akcji bez zgody Millennium Dom Maklerski S.A. z siedziba
w Warszawie. Ponadto ww. Akcjonariusze zobowiazali sig, ze nie zawra zadnej umowy, ktéra skutkowataby
lub mogtfaby skutkowaé przeniesieniem wtasnosci akcji przed uptywem ww. terminu. Zobowigzania
te nie dotycza jednak sprzedazy akcji osobie bedacej akcjonariuszem Spoétki na dzien 11.02.2011 roku
oraz sprzedazy akcji w odpowiedzi na wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji, z wytaczeniem
wezwania ogfaszanego na podstawie art. 72 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz spotkach
publicznych.

8.8. Zasady powotywania i odwotywania cztonkow Zarzadu

Zgodnie ze Statutem Centrum Medycznego ENEL-MED S.A., Zarzad sktada sie z 1 (jednego) do 5 (pieciu)
cztonkdéw, wybieranych przez Rade Nadzorcza. Rada Nadzorcza moze wéréd cztonkdéw Zarzadu wskazac
Prezesa lub Wiceprezesa. Cztonkowie Zarzadu sg powotywani przez Rade Nadzorcza na 3-letnia wspdélng
kadencje. Prawo powotywania i odwotywania cztonkéw Zarzadu przystuguje Radzie Nadzorcze;j.

8.9. Zasady zmiany statutu Spotki

Zasady zmiany statutu Spotki wynikajg z przepisow art. 430 — 443 Kodeksu spotek handlowych. Statut
Spdtki nie wprowadza w tym zakresie odmiennych uregulowan.

8.10. Sposadb dziatania Walnego Zgromadzenia Spotki, jego zasadnicze uprawnienia
oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Walne Zgromadzenie jest zwotywane i przygotowywane zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych,
Statutem Spétki oraz Regulaminem Walnego Zgromadzenia. Zaréwno Statut, jak i Regulamin Walnego
Zgromadzenia sg dostepne na stronie relacji inwestorskich Spétki: www.inwestor.enel.pl.

Walne Zgromadzenia moga odbywaé sie jako zwyczajne albo nadzwyczajne. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie (WZ) zwotywane jest przez Zarzad i powinno odby¢ sie w terminie sze$ciu miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego. Rada Nadzorcza moze zwota¢ zwyczajne walne zgromadzenie jesli
Zarzad nie zwota go w powyzej okreslonym terminie. Rada Nadzorcza moze réwniez zwota¢ nadzwyczajne
walne zgromadzenie jesli uzna to za wskazane. Ponadto, akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdétu gtoséw maja prawo zwotania Walnego
Zgromadzenia. Natomiast akcjonariusze reprezentujacy, co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
moga zwrdcic¢ sie do Zarzadu z zadaniem zwofania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad.
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Akcjonariusz bedacy osoba fizyczng moze uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo
gfosu osobiscie lub przez petnomocnika. Akcjonariusz nie bedacy osobg fizyczng moze uczestniczy¢
w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo gtosu przez osobe uprawniong do jego reprezentacji
lub przez petnomocnika. Petnomocnictwo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu powinno by¢
sporzadzone w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci lub udzielone w postaci elektronicznej
i dofaczone do protokotu Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczgacy Rady Nadzorczej Spétki lub inna osoba przez niego
wskazana. W razie nieobecnoséci tych oséb Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu lub osoba
wyznaczona przez Zarzad, po czym spos$réod osdb uprawnionych do uczestnictwa, Zgromadzenie
niezwtocznie przeprowadza wyboér Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze wybra¢ Komisje Skrutacyjng spo$réd kandydatéw zgtoszonych przez uczestnikéw
Walnego Zgromadzenia. Do obowigzku Komisji Skrutacyjnej nalezy czuwanie nad prawidtowym
przebiegiem kazdego gtosowania oraz ustalanie i ogtaszanie wynikéw gfosowania.

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga zadac
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad, przy czym zadanie nie moze by¢ zgtoszone pdzniej
niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej posiadanej akcji.

Gtosowanie nad uchwatami co do zasady jest jawne. Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zarzadza
tajne gtosowanie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw organéw Spétki lub
likwidatoréw, o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak rowniez w sprawach osobowych. Poza
tym, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zarzadza tajne gtosowanie na zadanie cho¢by jednego
z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie moze
podja¢ uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawie wyboru Komisji Skrutacyjne;j.

Prawo powotania cztonkéw Rady Nadzorczej przystuguje Walnemu Zgromadzeniu.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty w sprawach przewidzianych postanowieniami Kodeksu spétek
handlowych, a takze w szczegdélnosci:

* wybiera i odwotuje cztonkéw Rady Nadzorczej

* okresla wysokos$¢ i sposdb wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej

* 0 emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa

* 0 nabyciu wtasnych akcji w przypadku okreslonym w art.362 §1 pkt. 2 Kodeksu spétek handlowych

* innych spraw zastrzezonych w kompetencji Walnego Zgromadzenia zgodnie z postanowieniami Statutu
Spétki i bezwzglednie obowigzujgcymi przepisami prawa.

8.11. Sktad osobowy i opis dziatania organow zarzadzajacych i nadzorujacych
Spotki oraz jej komitetow

Zasady dziatania Zarzadu Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. okres$lone sg w Statucie Spoéftki
oraz Regulaminie Zarzadu. Oba dokumenty dostepne sa na stronie relacji inwestorskich Spéfki
www.inwestor.enel.pl

Zgodnie ze Statutem Spétki Zarzad sktada sie z jednego do pieciu cztonkdéw, wybieranych przez Rade
Nadzorczg na 3-letnig wspdélng kadencje.
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Sktad Zarzadu Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Adam Rozwadowski Prezes Zarzadu
Jacek Rozwadowski Wiceprezes Zarzadu Dyrektor Zarzadzajacy

W 2011 r. nie nastapita zmiana w sktadzie Zarzadu Spéfki.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki. Zarzad podejmuje uchwaty wiekszoscia gtoséw catego sktadu. W razie
rownosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Prezes Zarzadu kieruje praca Zarzadu, przewodniczy na posiedzeniach Zarzadu oraz koordynuje realizacje
zadan przydzielonych pozostatym cztonkom Zarzadu.

Do zakresu czynnos$ci Prezesa Zarzadu nalezy, w szczegolnosci:
* koordynowanie i kierowanie pracami Zarzadu

* informowanie cztonkéw Zarzadu o istotnych, biezacych sprawach i zagadnieniach, zwigzanych z funk-
cjonowaniem Spofki

* wydawanie zarzadzen w zakresie okreslonym w Regulaminie Zarzadu.

Posiedzenie Zarzadu odbywa sie w razie potrzeby, jednak nie rzadziej niz raz na kwartat. Posiedzenie
Zarzadu zwotuje Prezes Zarzadu sam lub na pisemny wniosek innego cztonka Zarzadu. Zwotanie
posiedzenia winno nastgpi¢ nie pdzniej niz w ciggu 7 dni od dnia zfozenia wniosku. Zawiadomienie
o posiedzeniu Zarzadu dorecza sie cztonkom Zarzadu co najmniej w dniu poprzedzajgcym posiedzenie.
Na posiedzeniu Zarzadu, przed zatwierdzeniem porzadku obrad, cztonkowie Zarzadu moga zgtosi¢
Prezesowi wniosek o uzupefnienie lub zmiane porzadku obrad, w tym propozycje podjecia uchwaty.
Posiedzenie Zarzadu moze sie odby¢ bez formalnego zwotania, jesli wszyscy jego cztonkowie wyraza na
to zgode najpdzniej w dniu posiedzenia i potwierdza to pismem lub ztoza podpisy na liscie obecnosci.
Posiedzenia Zarzadu otwiera Prezes Zarzadu, ktéry kieruje jego pracami. Na wniosek kazdego z cztonkéw
Zarzadu w posiedzeniu Zarzadu moga uczestniczy¢ rowniez osoby spoza Zarzadu. Uchwaty Zarzadu
zapadajg wiekszosciag gtosow catego sktadu. W przypadku rownosci gtoséw decyduje gtos Prezesa
Zarzadu. Uchwaty Zarzadu zapadaja na gtosowaniu jawnym. Uchwaty Zarzadu przechowywane sa
w formie ksiegi uchwat, w siedzibie Spétki. Posiedzenia Zarzadu sa protokotowane.

Sktad Rady Nadzorczej Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Imie i nazwisko Petniona Funkcja

Anna Rozwadowska Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Anna Piszcz Cztonek Rady Nadzorczej

Janusz Jakubowski Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Ciuhak Cztonek Rady Nadzorczej
Zbigniew Okonski Cztonek Rady Nadzorczej

W 2011 roku nie nastgpita zmiana w skfadzie Rady Nadzorczej Spoétki.
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Rada dziata na podstawie Kodeksu spoétek handlowych, Statutu Spétki, uchwat Walnego Zgromadzenia,
Regulaminu Rady Nadzorczej oraz regulaminéw pozostatych organéw Spétki w zakresie uwzgledniajacym
role, funkcje, dziatanie lub zaniechanie Rady Nadzorczej oraz poszczegdélnych jej cztonkdw, jak rowniez
na podstawie innych regulacji obowigzujacych w Spoétce. Rada Nadzorcza sprawuje caty nadzér nad
dziatalnoscia spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Prawo powotania cztonkéw Rady Nadzorczej
przystuguje Walnemu Zgromadzeniu.

Rada Nadzorcza sktada sie z od 5 (pieciu) do 9 (dziewieciu) osob, w tym Przewodniczacego wybieranego
przez Cztonkéw Rady sposrdéd siebie. Walne Zgromadzenie kazdorazowo okreéla ilo$¢ cztonkéw Rady
Nadzorczej. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlna i wynosi 3 lata.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

* ocena sprawozdania finansowego, sprawozdan Zarzadu i jego wnioskéw co do podziatu zysku lub pokrycia
strat oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu sprawozdan z wynikéw tych badan,

* opiniowanie opracowywanych przez Zarzad programow dziatania Spétki

e zatwierdzanie regulaminu Zarzadu

* zatwierdzenie planu finansowego za kazdy rok i regulaminow gospodarowania funduszami celowymi
Spotki

* powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu

e ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu

* wybor biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania finansowego spéfki

* wyrazanie zgody Zarzadowi Spotki na zatozenie spotek, albo podmiotéw zaleznych lub utworzenie, lub
inwestowanie srodkéw Spotki w innych spétkach lub podmiotach gospodarczych

e zatwierdzanie ramowych zasad wspoétpracy wigzacych spotke z jej kontrahentami
* wybor cztonkoéw Zarzadu
* uchwalenie regulaminu Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza wykonuje swoje czynnosci zbiorowo, moze jednak upowaznié cztonkéw do indywidualnego
wykonywania poszczegdélnych czynnosci nadzorczych, w tym do uczestniczenia, w zaleznosci od
potrzeb, w posiedzeniach i pracach Zarzadu. Cztonkowie oddelegowani do samodzielnego wykonywania
poszczegdlnych czynnosci nadzorczych otrzymuja osobne wynagrodzenie. Cztonkéw tych obowigzuje
zakaz konkurencji, ktéremu podlegaja cztonkowie Zarzadu.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscia gtoséw obecnych, jezeli wszyscy
cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwaty moga by¢ podjete, jezeli kazdy cztonek Rady Nadzorczej zostat
prawidtowo powiadomiony pisemnie o posiedzeniu Rady Nadzorczej co najmniej na 14 dni przed
posiedzeniem. W razie rownosci gtoséw decyduje gfos Przewodniczacego. Rezygnacja, $mier¢ lub inna
wazna przyczyna powodujaca zmniejszenie sie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej w trakcie kadencji,
ponizej liczby cztonkdw Rady Nadzorczej danej kadencji okreslonej przez Walne Zgromadzenie, daje
prawo powotania przez Rade Nadzorczg nowego Cztonka w drodze uchwaty o dokooptowaniu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajac
swoj gfos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej z zastrzezeniem artykutu 388
Kodeksu spétek handlowych. Podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorcza jest dopuszczalne w drodze
gtosowania pisemnego, faksem lub poczta elektroniczng z zastrzezeniem przepiséw artykutu 388 Kodeksu
spotek handlowych. Rada Nadzorcza moze ustanowié¢ komitety (w tym Komitet Audytu). W przypadku
ustanowienia komitetu, Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje jego cztonkéw, a takze ustanawia jego
sposoOb organizacji.

W 2011 r. Rada Nadzorcza nie ustanowita komitetow. W zwigzku z tym, ze Rada Nadzorcza sktada sie
z 5 Cztonkow, zadania Komitetu Audytu zostaty powierzone Radzie Nadzorczej (zgodnie z art. 86 ust. 1
w zw. z art. 86 ust. 3 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym).
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8. Lad korporacyjny

Cztonek Rady Nadzorczej powinien posiada¢ nalezyta wiedze i doswiadczenie oraz by¢ w stanie po$wieci¢
niezbedna ilo$¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw. Cztonkowie Rady powinni uczestniczy¢
w obradach Walnego Zgromadzeniach w sktadzie umozliwiajacym udzielenie merytorycznej odpowiedzi
na pytania zadawane w trakcie Walnego Zgromadzenia.

Posiedzenia Rady Nadzorczej moga by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne posiedzenia powinny
odby¢ sie co najmniej trzy razy w roku. Nadzwyczajne posiedzenia Rady moga by¢ zwotane w miare
potrzeb, w kazdej chwili.
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9. WYDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

W 2012 roku Centrum Medyczne ENEL-MED zawarto szereg umoéw z Narodowym Funduszem Zdrowia na
badania rezonansu magnetycznego i tomografii komputerowej z pracowniach diagnostycznych Spoétki:

Umowa na swiadczenie opieki medycznej w pracowniach diagnostycznych w woj. mazowieckim

Zawarcie umowy z Narodowym Funduszem Zdrowia — Mazowieckim Oddziatem Wojewddzkim w Warszawie,
na $wiadczenie opieki zdrowotnej w zakresie ambulatoryjnej opieki specjalistycznej, w szczegdlnosci
obejmujacej badania endoskopowe, tomografii komputerowej oraz rezonansu magnetycznego
w pracowniach diagnostycznych w wojewddztwie mazowieckim. Maksymalna wartos¢ zobowigzan
Oddziatu Funduszu wobec Spétki z tytutu realizacji umowy wynosi 1.609.677,00 zt w okresie od 1 stycznia
2012 r. do 30 czerwca 2012 r. oraz 1.609.506,00 zt w okresie od 1 lipca 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

Umowa na swiadczenie opieki medycznej w pracowni diagnostycznej w tomzy

Zawarcie umowy z Narodowym Funduszem Zdrowia—Podlaskim Oddziatem Wojewddzkim w Biatymstoku,
na $wiadczenie opieki zdrowotnej w rodzaju ambulatoryjnej opieki specjalistycznej (badania rezonansu
magnetycznego) w pracowni diagnostycznej w tomzy. Umowa zostata zawarta na okres trzech lat,
a jej warto$¢ w okresie rozliczeniowym od dnia 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r., wyniesie 615.995.00 zf.
Rozliczenie dotyczace pozostatego okresu obowigzywania umowy, zostanie okreslone w formie aneksu
do umowy.

Umowa na $wiadczenie opieki medycznej w pracowni diagnostycznej w Lublinie

Zawarcie umowy z Narodowym Funduszem Zdrowia-Lubelskim Oddziatem Wojewddzkim w Lublinie, na
Swiadczenie opieki zdrowotnej w rodzaju ambulatoryjnej opieki specjalistycznej (badania rezonansu
magnetycznego i tomografii komputerowej) w pracowni diagnostycznej w Lublinie. Umowa jest
kontynuacja umowy zawartej w dniu 31 grudnia 2010 r. na okres 1.01.2011 — 31.12.2013 w drodze konkursu
ofert, a jej warto$¢ w okresie rozliczeniowym od dnia 01.01.2012 r. do 31.12.2012 r. wyniesie maksymalnie
1.583.550,00 zt.

Umowa na swiadczenie opieki zdrowotnej w pracowni diagnostycznej w Poznaniu oraz w pracowni
diagnostycznej w Koninie

Zawarcie umowy z Narodowym Funduszem Zdrowia-Wielkopolskim Oddziatem Wojewddzkim
w Poznaniu, na $wiadczenie opieki zdrowotnej w rodzaju ambulatoryjnej opieki specjalistycznej
(badania tomografii komputerowej) w pracowni diagnostycznej w Poznaniu oraz na badania
rezonansem magnetycznym w pracowni diagnostycznej w Koninie. Umowa zostata zawarta na
okresmpieciu lat, a jej wartos¢ w okresie rozliczeniowym od dnia 01.01.2012 r. do 31.12.2012 r., wyniesie
maksymalnie 1.349.741.00 z1.

Umowa na $wiadczenie opieki zdrowotnej w pracowni diagnostycznej w Mielcu

Podpisanie aneksu do umowy z Narodowym Funduszem Zdrowia—Podkarpackim Oddziatem Wojewddzkim
w Rzeszowie, na $wiadczenie opieki zdrowotnej w rodzaju ambulatoryjnej opieki specjalistycznej (badania
rezonansu magnetycznego) w pracowni diagnostycznej w Mielcu. Zawarty aneks zwieksza wartos$¢
umowy z dnia 31 grudnia 2010 r. z kwoty 891.187.60 zt (w okresie rozliczeniowym od dnia 01.01.2011 r. do
dnia 31.12.2011 r.) do kwoty 1.048.424.00 zt, w okresie rozliczeniowym od dnia 01.01.2012 r. do 31.12.2012 r.
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