Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Centrum Medycznego

ENEL-MED S.A.
w | potroczu 2013 roku

Warszawa, 29 sierpnia 2013 r.

enel-med




Spis tresci

1.1.
1.2.
1.3.
1.4.
1.5.

3.1.
3.2.

3.3

3.4.

3.5.
3.6.

3.7.

3.8.

3.9.

PODSTAWOWE INFORMACJE O CENTRUM MEDYCZNYM ENEL-MED .......c.ccoomsmmsmmsemsersemsassssssssssssssssssens 3
OPiS AZIATAINOSCH SPOTKI wevvviiiiiiiiiiiii it b bbb s e st e b e b b e e b e st e b et et e b s e s e nenrents 3
Z7arzad i RAA@ NAGZOICZA ...ocuveiiiiiiiiiiee ettt b e s b e b et e s be e nbe s b e et e s be e s besbe e e e s beennesrennnens 4
N (U= WY (o [o T F= Y F= (OSSPSR 5
Opis organizacji Grupy KapitalOWe]. ... 6
Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gOSPOUArCZE]....c.cuvviiiiiiiiiiiiiiii e 6
NAJWAZNIEJSZE ZDARZENIA W | POLROCZU 2013 ROKU.......oceueeeeesesscsssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 7
POZOSTALE INFORNMAGUE........ccoociimmumsmssmssssssssssssssssssssssassasssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssassasssssssssssssssnssnssnssnssans 9
Zasady sporzadzania péfrocznego skroconego sprawozdania finanSOWEQO......ccuviieieiieiisieeieses e sessiesesnens 9
Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku obrotowego .........ccccueueene. 9
Stanowisko Zarzadu odnoénie do mozliwoéci zrealizowania wcze$niej publikowanych

PrognNoz WYNTKOW Na AANY FOK ..iiiiiiiiiiiiiiii i b e e b s e e e s ba e sb e s be et e s aeenaenbnen 12
Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne

co najmniej 5% ogolnej liczby gfoséw na walnym zgromadzeniU ... 13
Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce ........ccccovveeiinieicninnne 13

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci............. 13
Informacje o udzieleniu przez emitenta lub jednostke od niego zaleznag poreczen kredytu

lub pozyczki lub udzieleniu gwaranciji, jezeli fagczna warto$¢ stanowi rownowartos$¢ co najmniej

10% kapitatdw wtasnyCh @MiITENTaA ......cccviiiii s 14
Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Spétki beda miaty wptyw na osiggniete przez niego wyniki

w perspektywie co najmniej kolejnego KWartafU. ... 14
Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji

z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub facznie sg one istotne i zostaty zawarte

Na inNYCh warunKach NiZ rYNKOWE ......ccuiiiiiiici i bbbt s b et sanena e rn e 14

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w | pétroczu 2013 roku



1. Podstawowe informacje o Centrum Medycznym ENEL-MED

1. PODSTAWOWE INFORMACJE O CENTRUM MEDYCZNYM
ENEL-MED

1.1. Opis dziatalnosci Spotki

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku ustug 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.

Spoétka dysponuje siedemnastoma przychodniami wieloprofilowymi (w tym piecioma przyzaktadowymi), dziesie-
cioma placowkami diagnostycznymi (pracownie i centra diagnostyczne) oraz dwoma szpitalami, zlokalizowanymi
w Warszawie.

Przychodnie wieloprofilowe znajduja sie w atrakcyjnych i prestizowych lokalizacjach (miedzy innymi w centrach han-

dlowych czy biurowcach), w szesciu duzych miastach: w Warszawie (Oddziat Zacisze, Atrium, Blue City, Arkadia,

Putawska, Domaniewska, Centrum), Krakowie (Oddziat Galeria Krakowska), Poznaniu (Oddziat Kupiec Poznanski),

todzi (Oddziat Manufaktura), Gdansku (Oddziat Grunwaldzka) oraz we Wroctawiu (Oddziat Arkady Wroctawskie). Na-

tomiast przychodnie przyzaktadowe, tj. oddziaty zlokalizowane w obrebie siedziby klienta korporacyjnego, oferujgce

podstawowy zakres ustug, wytacznie dla pracownikéw danego klienta zlokalizowane sg na terenie Warszawy, w Pile,

todzi. Wyjatkiem jest placéwka zlokalizowana w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, Podstrefie Wroctaw-Kobierzyce,

z ktorej korzystajg pracownicy spétek nalezacych do Klastra LG wraz z rodzinami, jak rowniez pacjenci indywidualni,

nie zatrudnieni w spoétkach, z ktérymi ENEL-MED podpisat umowy na $wiadczenie ustug medycznych.

Dodatkowo, Spotka wspétpracuje z ponad 1.100 placowkami partnerskimi, ktérych przychodnie znajduja sie miej-

scowosciach, gdzie Emitent nie posiada wtasnych placéwek medycznych.

ENEL-MED dysponuje obecnie dziesiecioma placéwkami diagnostycznymi (pracownie i oddziaty diagnostyczne),

znajdujacymi sie na terenie siedmiu wojewddztw: w Warszawie (Bielany, Zacisze, Centrum), Wofominie, Koninie,

tomzy, Lublinie, Mielcu, Poznaniu oraz Gdansku.

Ponadto, Emitent jest operatorem dwéch szpitali, zlokalizowanych w Warszawie, 19 — t6zkowego szpitala wielospe-

cjalistycznego Zacisze oraz 30-t6zkowego Szpitala Centrum, zlokalizowanego przy al. Solidarnosci 128.

Swiadczone przez Spotke ustugi medyczne obejmuja m.in.:

e podstawowa oraz specjalistyczng opieke ambulatoryjna, obejmujaca réwniez rehabilitacje, zabiegi wykonywane
w trybie ambulatoryjnym,

e opieke stomatologiczna,

e badania diagnostyki obrazowej (miedzy innymi przy uzyciu tomografii komputerowej oraz rezonansu magne-
tycznego, USG i RTG),

e hospitalizacje, obejmujaca zabiegi i operacje w wybranych specjalizacjach w trybie operacji planowych w ramach
Szpitala Zacisze i Szpitala Centrum,

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

Spotka oferuje szeroki wachlarz ustug medycznych (tacznie 58 specjalizacji) zarowno klientom korporacyjnym,

posiadajgcym wykupiony abonament medyczny Enel-Care oraz w ramach obowigzkowej medycyny pracy, jak

i klientom indywidualnym, posiadajagcym ubezpieczenie zdrowotne medi-care. Ponadto, klienci indywidualni moga

korzysta¢ z ustug medycznych ptacac kazdorazowo za ustuge (FFS) oraz w ramach kontraktu z Narodowym Fun-

duszem Zdrowia.

Dodatkowo, ENEL-MED ma podpisane umowy na obstuge pacjentéw z licznymi firmami ubezpieczeniowymi, takimi

jak Generali, Uniga, Inter Polska, Allianz, Signal Iduna, czy PZU Pomoc. Spoétka rozlicza sie z towarzystwami ubezpie-

czeniowymi na zasadach FFS (ptatno$c¢ za ustuge).

" Prospekt Emisyjny Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.
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1. Podstawowe informacje o Centrum Medycznym ENEL-MED

1.2. Zarzad i Rada Nadzorcza

Zarzad Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

’ Adam Rozwadowski — Prezes Zarzadu

Petni funkcje Prezesa Zarzadu od 2006 roku. Absolwent Politechniki Gdan-
skiej. W latach 1972-1985 pracowat w STOEN, jako kierownik oddziatu ogol-
notechnicznego, za$ w latach 1985-1995, jako Dyrektor w biurze Projektowa-
nia i Realizacji Inwestycji. Od 1993 roku, najpierw jako Dyrektor Generalny,
nastepnie jako Prezes zarzadza Centrum Medycznym ENEL-MED. Ponadto,
petni funkcje Wiceprezesa Ogolnopolskiego Stowarzyszenia Szpitali Prywat-
nych oraz Cztonka Zarzadu Ogdlnopolskiego Zwigzku Pracodawcéw Prywat-
nej Stuzby Zdrowia.

Jacek Rozwadowski — Wiceprezes Zarzadu

Petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu od 2009 roku. Zwiagzany ze Spotka od 2002
roku, od 2008 roku jest Dyrektorem Zarzadzajacym. Posiada wyksztatcenie
wyzsze, jest absolwentem marketingu Wyzszej Szkoty Businessu i Admini-
stracji w Warszawie. Zanim podjaf prace w sektorze medycznym, byt zwiaza-
ny z branza motoryzacyjna. W latach 1999 — 2002 zajmowat sie marketingiem
i sprzedaza w DAF Trucks Polska Sp. z 0.0. Wczes$niej przez rok pracowat dla
DAF Trucks NV Holland, w ktérym byt odpowiedzialny za sprzedaz na region
Polski. W latach 1996 — 1998 project manager w Elektrim S.A.

Do dnia opublikowania niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.
* Anna Rozwadowska — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

* Anna Piszcz — Cztonek Rady Nadzorczej

* Janusz Jakubowski — Cztonek Rady Nadzorczej

* Zbigniew Okonski — Cztonek Rady Nadzorczej

* Adam Ciuhak — Cztonek Rady Nadzorczej

Do dnia opublikowania niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.
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1. Podstawowe informacje o Centrum Medycznym ENEL-MED

1.3. Struktura Akcjonariatu

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 OFE 2.377.000 10,09 % 2.377.000 10,09 %
Jacek Rozwadowski*** 992.800 4,21 % 992.800 4,21 %
Bartosz Rozwadowski**** 972.650 4,13 % 972.650 4,13 %

Otwarty Fundusz Emerytalny
PZU ,,Ztota Jesien”

. 1.186.229 5,03 % 1.186.229 5,03 %
i Dobrowolny Fundusz

Emerytalny PZU

Pozostali akcjonariusze 3.776.500 16,02 % 3.776.500 16,02 %

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

poprzez spétke Smerona Holdings Ltd. z siedzibg w Larnaca (Republika Cypru)
poprzez spotke Elvestra Ltd. z siedzibg w Larnaca (Republika Cypru)

*kkk

Bartosz Rozwadowski
4,13% Adam Rozwadowski

Jacek Rozwadowski 30,23%

4,21%

OFE PZU ,,Ztota Jesien”
i DFE PZU
5,03%
Anna Rozwadowska
Generali OFE — 30,23%
10,09%
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1. Podstawowe informacje o Centrum Medycznym ENEL-MED

1.4. Opis organizacji Grupy Kapitatowej

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. tworzy Grupe Kapitatowa, sktadajaca sie z jednostki dominujacej Centrum
Medycznego ENEL-MED S.A. oraz jednostki zaleznej Enelbud Sp. z 0.0.

Jednostka dominujgca - Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. posiada 80 udziatow jednostki zaleznej. Wielkos¢ ta
stanowi 80% kapitatu zaktadowego spétki zaleznej.

Enelbud Sp. z 0.0., powotane w 2006 roku (w 2012 roku nastapita zmiana brzmienia nazwy spétki z Centrum Nieru-
chomosci Enel-Med Sp. z 0.0.), zajmuje sie prowadzeniem inwestycji na nieruchomosciach zwiazanych z ochrong
zdrowia. Posiada dos$wiadczenie i ugruntowana wiedze z zakresu wymagan stawianych placowkom medycznym
oraz warunkow, jakie musi spetni¢ nieruchomos$é, aby mogta by¢ przeznaczona na dziatalno$é medyczna.
Emitent nie sporzadzit skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 30.06.2013 r., korzystajac ze zwol-
nienia w art. 58 Ustawy o rachunkowos$ci. Spotka zalezna nie zostata objeta sprawozdaniem skonsolidowanym,
gdyz dane tej jednostki sa nieistotne dla rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majatkowej i finansowej oraz
wyniku finansowego Grupy.

1.5. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej

W pierwszym pétroczu 2013 roku nie nastgpity zmiany w strukturze jednostki gospodarczej.
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2. Najwazniejsze zdarzenia w i pétroczu 2013 roku

2. NAJWAZNIEJSZE ZDARZENIA W | POLROCZU 2013 ROKU

Po okresie wzmozonych inwestycji, na przetomie 2011 i 2012 roku, w ktérym nastapito otwarcie Szpitala i Oddziatu
diagnostycznego Centrum w Warszawie, przychodni wieloprofilowej wraz z pracownia diagnostyczng w Gdansku
oraz pracowni w Koninie, Spotka skupita sie na dziataniach majacych na celu zwiekszenie sprzedazy oferowanych
ustug, ze szczegdlnym uwzglednieniem sprzedazy komercyjnej we wszystkich pionach biznesowych. W dziata-
niach tych szczegolny nacisk zostat potozony na sprzedaz ustug szpitalnych. W pierwszym poétroczu 2013 roku
Spotka odnotowata 65% wzrost w tym obszarze, w poréwnaniu z pierwszym pétroczem 2012 roku, przy czym warto
podkresli¢, ze wzrost operacji ortopedycznych w tym okresie zwiekszyt sie az 0 107%.

Uwzgledniajac sprzedaz wszystkich pionéw biznesowych, w pierwszym pétroczu 2013 roku, Spétka zanotowata
wzrost przychodéw o 9,9% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. Wzrosty sprzedazy w po-
szczegolnych obszarach prezentuja sie nastepujaco: 65% wzrost sprzedazy komercyjnej ustug szpitalnych, 12%
wzrost w Pionie Abonamentow czy 12% wzrost w Pionie Diagnostyki, w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
ubiegtego.

Pierwsze poéfrocze 2013 roku zaowocowato pozyskaniem nowych klientéw korporacyjnych, m.in. kolejnej spofki
z Klastra LG-LG Electronics Wroctaw. Pracownicy firmy oraz ich rodziny korzystajg z ustug medycznych w Przy-
chodni Przyzaktadowej LG Display Poland, w placéwkach wtasnych ENEL-MED oraz w innych o$rodkach me-
dycznych wspoétpracujacych ze Spétka. Z placéwki przyzaktadowej korzystaja réwniez pacjenci indywidualni, nie
zatrudnieni w spotkach nalezacych do Klastra LG. Umowa z nowym klientem zostata zawarta na okres dwoch lat,
od dnia 4 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, a jej warto$¢ uzalezniona jest od liczby oséb objetych
pakietem w danym miesigcu i wynie$¢ moze ok. 1.440.000 zt w okresie obowigzywania kontraktu. Warto podkreslic¢,
ze na przetomie grudnia 2012 roku oraz stycznia 2013 roku Spoétka zawarta umowy ze spotkami z Klastra LG na
kwote ok. 4.270.000 zt.

W pierwszym pétroczu 2013 roku do grona istotnych klientéw Centrum Medycznego ENEL-MED dotaczyta rowniez
spétka Ruch, z ktérg zostata zawarta umowa na czas nieokreslony od dnia 1 kwietnia 2013 roku, a jej warto$¢ wy-
nie$¢ moze minimum 1.500.000 zt w okresie pieciu lat.

Ponadto, Centrum Medyczne ENEL-MED przedtuzyto umowe z trzema spoétkami z grupy PGE. Umowy zostaty za-
warte na okres trzech lat, a w przypadku $wiadczen z zakresu medycyny pracy spétki PGE Obroét S.A. na okres
dwéch lat. taczna warto$¢ umow wynies¢ moze ok. 4.544.028 zt.

W prezentowanym okresie ENEL-MED rozszerzyt réwniez wspétprace ze spdtka UNIQA Towarzystwo Ubezpieczen
o ubezpieczenie pracownikow, wspoétpracownikéw oraz cztonkdw ich rodzin. Umowa zostata zawarta na czas nie-
okreslony od dnia 1 maja 2013 roku, a jej warto$¢ uzalezniona jest od liczby oséb objetych pakietem w danym
miesigcu i wynies¢ moze ok. 3.200.000 zt w okresie pieciu lat. Warto podkresli¢, ze dotychczasowa wspéfpraca
z towarzystwem ubezpieczen obejmowata $wiadczenie ustug medycznych tylko dla klientéw ubezpieczyciela, po-
siadajacych wykupione polisy medyczne. Tym razem klient zdecydowat sie na zaoferowanie produktéw abonamen-
towych dla swoich pracownikoéw.

W pierwszym pétroczu 2013 roku zostaty zawarte umowy z Narodowym Funduszem Zdrowia, zaréwno na leczenie
szpitalne, jak i w zakresie diagnostyki obrazowej. Spotka podpisata aneks do umowy na $wiadczenia szpitalne
w zakresie neurochirurgii, ortopedii, chirurgii ogdlnej, otorynolaryngologii, okulistyki oraz chirurgii naczyniowe;j.
Oferowane ustugi medyczne sa $wiadczone w dwéch szpitalach Centrum Medycznego ENEL-MED zlokalizowa-
nych w Warszawie: Szpitalu Centrum (neurochirurgia i ortopedia) oraz Szpitalu Zacisze (pozostate specjalnosci).
Warto$¢ kontraktu z Narodowym Funduszem Zdrowia na rok 2013 wynosi 5.130.580 zt.

Znaczacym kontraktem zawartym z Narodowym Funduszem Zdrowia jest rowniez umowa na $wiadczenia diagno-
styczne w wojewodztwie mazowieckim w zakresie tomografii komputerowej, rezonansu magnetycznego, gastrosko-
pii oraz kolonoskopii. Badania sg wykonywane w Warszawie (Oddziat diagnostycznym Bielany oraz pracownia dia-
gnostyczna Zacisze) oraz w pracowni w Wotominie. taczna warto$¢ swiadczen na 2013 rok wynosi 5.170.149 zt.
Dodatkowo, Spétka zawarta umowe z NFZ na badania rezonansu magnetycznego w pracowni diagnostycznej
w Gdansku, najmtodszej pracowni diagnostycznej Spotki. W okresie od 1 lipca 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku
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2. Najwazniejsze zdarzenia w i pétroczu 2013 roku

wysokos$¢ kontraktu wyniesie maksymalnie 822.787,20 zt. Pozyskany kontrakt przyczyni sie do poprawy wykorzy-
stania pracowni od trzeciego kwartatu 2013 roku.

W pierwszym pétroczu 2013 roku Spoétka nawigzata szersza wspodiprace z wieloletnim klientem Spétki — Bankiem
Millennium S.A. zawierajac dwie umowy: umowe o linie wieloproduktowa oraz umowe o kredyt pod hipoteke dla
firm. Umowa o kredyt pod hipoteke dla firm na kwote 5.222.000 zt zostat udzielony na okres od 25 marca 2013 r. do
24 maja 2017 r. Zgodnie z druga zawarta z Bankiem umowag, umowa o linie wieloproduktowa, Bank przyznat Spotce
globalny limit w kwocie 20.000.000 zt na okres od 25 marca 2013 roku do 24 marca 2014 roku. W wyniku zawarcia
umowy z Bankiem Millennium, Spétka wypowiedziata Credit Agricole Bank Polska S.A. umowe o linie wielocelowg
na kwote 15.000.000 zt.

Ponadto, w zwigzku z planowanym otwarciem w pierwszym pétroczu 2014 roku nowej przychodni wieloprofilowe;
w Warszawie, zlokalizowanej w Centrum Handlowym Atrium Promenada, spoétka zalezna Centrum Medycznego
ENEL-MED S.A. — Enelbud Sp. z 0.0. zawarta umowe z firmg POL-K ATALLIAN, ktérej przedmiotem jest wykonanie
przez Enelbud, na zlecenie firmy POL-K ATALLIAN, robdt i prac w zakresie przebudowy czesci pomieszczen na
potrzeby przychodni ENEL-MED.
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3. Pozostate informacije

3. POZOSTALE INFORMACJE

3.1. Zasady sporzadzania potrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Zasady sporzadzania péfrocznego skroconego sprawozdania finansowego zawiera wprowadzenie do pétrocznego
sprawozdania finansowego.

3.2. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostatymi miesigcami
roku obrotowego

* Ryzyko zwiazane z pogorszeniem sytuacji finansowej klientéw Spétki

Sprzedaz abonamentéw medycznych dla klientéw korporacyjnych stanowi istotne zrodto przychodow. Istnieje ry-
zyko, ze w przypadku znaczacego pogorszenia sie sytuacji finansowej danego klienta, klient ten mégtby zrezygno-
wac z oferowania opieki medycznej dla swoich pracownikéw, co bezposrednio wiaze sie z rozwigzaniem umowy
z Emitentem, badz zmniejszeniem zakresu ustug. Innym przejawem potencjalnego ryzyka jest ograniczenie wielko-
$ci zatrudnienia przez klienta, co wigzatoby sie bezposrednio ze zmniejszeniem przychodoéw z tego tytutu. Niemniej
jednak, Spoétka obstuguje ponad 1600 firm, tak wiec rezygnacja jednego klienta czy zmniejszenie w danej firmie
liczby zatrudnionych oséb nie wptywa istotnie na przychody Spofki.

* Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od klientéw i kanatéw dystrybucji

Gtowne grupy klientéw Spotki stanowig klienci korporacyjni, majacy wykupiony abonament medyczny, pacjenci
firm ubezpieczeniowych oraz osoby indywidualne. Istnieje ryzyko, ze udziat danego klienta albo danego kanatu
dystrybucji w przychodach Spoétki stanie sie na tyle znaczacy, ze w przypadku utraty konkretnego klienta lub spad-
ku sprzedazy w danym kanale, wyniki finansowe Spo6tki moga ulec pogorszeniu. Majac na wzgledzie powyzsze,
w celu minimalizacji ryzyka uzaleznienia od konkretnego klienta lub kanatu dystrybucji, Spétka konsekwentnie
prowadzi polityke dywersyfikacji zrodet przychodow. Emitent sukcesywnie rozwija kanat dystrybucji zwigzany ze
wspotpraca z towarzystwami ubezpieczeniowymi, takimi jak: Generali, Uniqa, Inter Polska, Allianz, Signal Iduna,
czy PZU Pomoc. Sredni miesieczny przychéd z tego tytutu wynosi ponad 1,3 min zt, co stanowi 9% wzrost w poréw-
naniu z pierwszym péfroczem 2012 roku.

* Ryzyko zwiazane z nadmiernie intensywnym rozprzestrzenieniem sie choréb sezonowych

Na liczbe pacjentéw obstugiwanych przez Spétke maja wptyw takze czynniki sezonowe, takie jak liczba oséb do-
tknietych przez choroby typu grypa (szczegdlnie na przetomie okreséw: zima/wiosna oraz lato/jesien). Istnieje
ryzyko, ze w przypadku szczegoélnie duzej liczby pacjentéw dotknietych chorobami sezonowymi, Emitent poniesie
znaczace koszty obstugi wiekszej niz poza sezonem zachorowan pacjentéw, co moze negatywnie wptyna¢ na ren-
townos$¢ prowadzonej dziatalnoéci. Jednak dotychczasowe doswiadczenie Spotki pokazuje, ze dodatkowy naptyw
pacjentéw abonamentowych, stanowigcych czynnik kosztotwérczy, jest rownowazony wzrostem liczby pacjentéw
komercyjnych (FFS - ptacacych za ustuge) i ubezpieczeniowych (forma rozliczenia FFS), stanowiacych dodatkowy
czynnik przychodowy. Celem zniwelowania wystepowania choréob sezonowych typu grypa, Spétka prowadzi szereg
dziatan edukacyjno-profilaktycznych, zmierzajgcych do ochrony pacjentéw przed efektami tych choréb, m.in. prze-
prowadza akcje szczepien przeciwko grypie wsrod pacjentéw abonamentowych.

* Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem uméw najmu

W odniesieniu do umoéw najmu zawieranych na stosunkowo krotkie okresy z zaktadami publicznej ochrony zdro-
wia, istnieje ryzyko ich nieprzedtuzenia na kolejne okresy. W lokalizacjach zgromadzone sg istotne i warto$ciowe
urzadzenia. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zaistnienia takiej koniecznosci, Spétka nie znajdzie w krétkim czasie lo-
kalizacji zastepczej dla dotychczasowych lokalizacji, skutkiem czego moze nastagpi¢ przejsciowa przerwa w $wiad-
czeniu usfug, co moze negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe Spétki. Jednak Spétka jest w stanie przygotowacé
nowa lokalizacje w ciagu 6 miesiecy i przenie$¢ placowke, z ktérg wygasta umowa najmu.
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* Ryzyko zmiany polityki kontraktowania swiadczen przez Narodowy Fundusz Zdrowia

Spétka posiada wieloletnie doswiadczenie we wspétpracy z Narodowym Funduszem Zdrowia, z ktérym zawiera
kontrakty od 2004 roku. ENEL-MED posiada pozytywne doswiadczenia ze wspotpracy z NFZ, jednak istnieje
ryzyko zmiany polityki kontraktowania $wiadczen przez NFZ, co moze przyczyni¢ sie do zmniejszenia przychodéw
z tego tytutu. NFZ co roku okre$la warto$¢ kontraktu na dany rok. W 2013 roku Spoétka otrzymata mniejsze srodki na
leczenie szpitalne niz w roku ubiegtym. Jednak warto podkresli¢, ze sprzedaz NFZ stanowi 8,5% przychodu Spoétki.
Ponadto, celem zminimalizowania ryzyka, Spétka zintensyfikowata sprzedaz komercyjna ustug szpitalnych, tak
wiec stopniowo bedzie sie uniezaleznia¢ od NFZ. W pierwszym potroczu 2013 roku ENEL-MED odnotowat 65%
wzrost w tym obszarze, w poréwnaniu z pierwszym pétroczem 2012 roku.

* Ryzyko utraty kluczowej kadry medycznej

Spétka prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku opieki medycznej, tak wiec kadra medyczna stanowi kluczowa
grupe personelu Firmy. Istnieje ryzyko, ze pojedynczy lekarze moga postanowi¢ zakonczy¢ wspotprace ze Spotka,
co moze spowodowac utrate niektérych pacjentéw. Jednakze, Spétka wspotpracuje z wieloma wykwalifikowanymi
lekarzami i specjalistami (1.000 lekarzy) dlatego tez pojedynczy lekarz nie ma znaczacego wptywu na generowane
przychody. Dodatkowo, w ramach prowadzenia polityki efektywnego zarzadzania zasobami ludzkimi, Spétka pro-
wadzi program motywacyjny oraz lojalnosciowy dla personelu medycznego, w ramach ktérego badana i wynagra-
dzana jest efektywnos$¢ poszczegdlnych lekarzy. Ponadto, prowadzone sa szkolenia dla personelu medycznego.

* Ryzyko btedu w sztuce lekarskiej w stosunku do pacjenta Spétki

Emitent rokrocznie wykonuje bardzo znaczaca ilo$¢ ustug medycznych, w tym konsultacji, badan lekarskich, jak
réwniez zabiegéw operacyjnych. Istnieje ryzyko popetnienia przez personel medyczny Spétki btedu w sztuce le-
karskiej w stosunku do danego pacjenta. W efekcie btedu, Spotka moze by¢ obarczona kosztami odszkodowania,
jak rowniez ponies¢ znaczace straty wizerunkowe. W celu zminimalizowania ryzyka Spétka posiada wdrozone pro-
cedury zarzadzania oraz postepowania w takich sytuacjach. W strukturze organizacyjnej Emitenta wyodrebniono
osobna jednostke odpowiedzialng za jako$¢ ustug medycznych i zgodnos$¢ proceséw medycznych z opracowanymi
standardami i procedurami. Dodatkowo, zaréwno Spétka, jak i lekarze, posiadajg wykupiona polise ubezpieczenio-
wa na wypadek popetnienia btedéw w sztuce lekarskiej.

* Ryzyko zwiazane z wyborem niewtasciwej lokalizacji placéwki

Emitent zarzadza rozlegta siecia medyczna, obejmujaca przychodnie wieloprofilowe, oddziaty i pracownie diagno-
styczne oraz szpitale. Placowki Spétki zlokalizowane sg na terenie catego kraju.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku wyboru mato atrakcyjnej lokalizacji o niekorzystnym potozeniu, faktyczna liczba
pacjentéw, korzystajacych z ustug medycznych w danej lokalizacji moze by¢ nizsza od oczekiwan Spoétki. Emitent
posiada jednakze znaczace historyczne doswiadczenie w zakresie wyboru konkretnych lokalizacji. Spotka wypra-
cowata odpowiedni model otwierania nowych placéwek, ograniczajacy wybor niewtasciwej lokalizacji przychodni
oraz pracowni diagnostycznych.

* Ryzyko uznania produktéw abonamentowych za produkty o charakterze ubezpieczeniowym

Oferowane przez Spétke produkty abonamentowe majg w ocenie niektérych podmiotéw zblizone cechy do produk-
tow ubezpieczeniowych. Emitent nie podziela tego pogladu. W przypadku gdyby produkty abonamentowe zostaty
uznane za produkty o charakterze ubezpieczeniowym, Emitent musiatby dokonaé znaczacych zmian w swoim mo-
delu biznesowym. Spotka posiada prawomocny wyrok, z ktérego wynika, ze dziatalno$é gospodarcza polegajaca
na zawieraniu umoéw z przedsiebiorcami w ramach programu medycznego Enel-Care, zapewniajacego osobom
uprawnionym $wiadczenia zdrowotne w zamian za abonamentowa opfate okreslong w umowie, nie stanowi dzia-
falno$ci ubezpieczeniowej, ktérej prowadzenie wymagatoby uzyskania wymaganego prawem zezwolenia. W oce-
nie Sadu, umowy zawierane przez Emitenta nie stanowig uméw ubezpieczenia, okreslonych w kodeksie cywilnym.
Jednoczes$nie Spétka posiada opracowang strategie postepowania na wypadek ewentualnego wejscia w zycia re-
gulacji prawnych uniemozliwiajgcych dalsze oferowanie produktéw abonamentowych.
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* Ryzyko zagrozenia wystapienia pandemii albo epidemii

Spétka $wiadczy ustugi medyczne dla szerokiego grona pacjentéw na terenie catego kraju. Istnieje ryzyko, ze
w przypadku ewentualnego zagrozenia wystgpieniem pandemii albo epidemii, Emitent bedzie zmuszony obstu-
zy¢ znaczaco wieksza liczbe pacjentow, co moze negatywnie wptynaé na wyniki finansowe i efektywnos$¢ dziatal-
nosci Spétki. W celu zminimalizowania 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 $ciezki postepowania z pacjentem podejrzewanym o infekcje, zmiany organizacji pracy oddziatow,
prowadzenie akcji promujacych zachowania prozdrowotne oraz minimalizujgcych ryzyko infekcji, wprowadzenie
szybkich testow diagnostycznych, dajgcych mozliwo$c¢ réznicowania infekcji wirusowych, skrécenie czasu przyjec
poszczegdlnych pacjentéw w okresie wzmozonej liczby wizyt.

* Ryzyko zwiazane z brakiem skutecznej ochrony danych wrazliwych

Emitent swiadczy kompleksowe ustugi medyczne na terenie catego kraju. W zwiazku z prowadzeniem dokumenta-
cji medycznej pacjentéw, Spotka posiada dostep do szczegdlnie chronionych danych wrazliwych. Istnieje ryzyko,
ze w toku dziatalnos$ci operacyjnej dojdzie do nieumysinego ujawnienia danych wrazliwych. W celu zminimalizo-
wania ryzyka, Emitent opracowat oraz wdrozyt polityke bezpieczenstwa danych osobowych. W codziennej pracy
wszyscy pracownicy i wspétpracownicy Spoétki sa bezwzglednie zobowigzani do kierowania sie ww. polityka. Po-
lityka bezpieczenstwa funkcjonuje jako procedura systemu zarzadzania jakoscia, certyfikowanego na zgodnos$¢
z norma 1SO 9001:2008. Prawidtowy przebieg procesu bezpiecznego przetwarzania danych osobowych na biezgco
monitoruje w firmie gtéwny Administrator Bezpieczenstwa Informacji w Siedzibie Spétki Emitenta, jak rowniez
podlegli mu lokalni Administratorzy Bezpieczenstwa Informacji w osobach kierownikéw oddziatéow i koordynato-
réw pracowni diagnostycznych. Kazdy pracownik i wspétpracownik jest zobowigzany na biezaco zgtasza¢ do Ad-
ministratora wszelkie informacje o podejrzeniu zaistnienia sytuacji niezgodnych z polityka bezpieczenstwa danych
osobowych. Rolg Administratora Bezpieczenstwa Informacji jest bezzwtoczne przeprowadzenie analizy przyczyn
powstatych naruszen oraz podejmowanie dziatan majacych na celu unikniecie podobnych sytuacji w przysztosci.

* Ryzyko znaczacej zmiany sytuacji makroekonomicznej Polski

Spétka prowadzi dziatalno$é¢ na krajowym rynku ustug medycznych, dlatego tez wyniki finansowe osiagane
przez Emitenta sg posrednio zwigzane z takimi wielkosciami makroekonomicznymi jak: wzrost PKB, poziom bez-
robocia, wielko$¢ zatrudnienia, dynamika wzrostu wynagrodzen, poziom inflacji czy stép procentowych. Czynniki
te posrednio wptywajg na popyt na ustugi medyczne zarowno wsrod klientéw korporacyjnych, indywidualnych jak
i firm ubezpieczeniowych. Maja wptyw rowniez na wysokos$¢ budzetu do dyspozycji Narodowego Funduszu Zdro-
wia, najwiekszego jednostkowego klienta Spoéfki.

W pierwszej potowie 2013 roku Rada Polityki Pienieznej pieciokrotnie obnizata stopy procentowe, za kazdym razem
0 25 pb. Z koncem czerwca byty one na najnizszym poziomie w historii. Mogto to by¢ mozliwe dzieki wyraznemu
spadkowi inflacji. Obnizenie stop procentowych ma wspiera¢ wzrost gospodarczy przez zmniejszenie kosztu kre-
dytu oraz optacalnosci utrzymywania lokat bankowych.

W wiekszos$ci prognoz oczekuje sie, ze w najblizszych miesigcach tempo wzrostu gospodarczego zacznie rosnac,
wzrost nie bedzie jednak znaczacy. Do konca roku kwartalne PKB powinno przekroczy¢ 1%. Poprawa nie bedzie
na tyle duza, aby bezrobocie strukturalne mogto spas¢. Sytuacja na rynku pracy bedzie miata wptyw na poziom
wynagrodzen. Analitycy nie spodziewaja sie istotnego wzrostu realnych wynagrodzen w najblizszych miesigcach.
Sytuacja spoteczenstwa nie poprawi sie zatem, a jesli to nie znaczaco, ale nie powinna tez ulec pogorszeniu.
Zmiany tempa wzrostu PKB, bezrobocia i realnych wynagrodzen nie powinny w istotny sposéb wptyna¢ na sytu-
acje finansowa Spotki. Nalezy podkresli¢, ze wiekszos¢ przychodow zwigzanych jest z umowami dfugotermino-
wymi. Z ustug Spotki korzystaja ponadto osoby lepiej zarabiajgce, ktore nawet w sytuacji wyhamowania tempa
wzrostu wynagrodzen stac jest na utrzymanie obecnej struktury wydatkow.
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W drugim kwartale 2013 roku po okresie systematycznego spadku tempa wzrostu PKB nastapito jego odbicie. PKB
wzrosto bowiem o 0,8% r/r wobec 0,5% r/r w pierwszym kwartale 2013. W nastepnych kwartatach analitycy ocze-
kujg dalszej poprawy sytuacji gospodarczej. Ostabienie wzrostu gospodarczego zwigzane byfo przede wszystkim
z kryzysem strefy euro. W drugim kwartale 2013 roku zaczety sie pojawia¢ przestanki poprawy sytuacji w strefie
wspolnej waluty.

Inflacja w Polsce spadta w czerwcu 2013 roku do poziomu 0,2% rok/rok, osiggajac najnizszy poziom w historii.
W lipcu wzrosta wprawdzie do poziomu 1,1% r/r , jednak zdaniem analitykow dalszy wyrazny wzrost inflacji w naj-
blizszych kwartatach jest mato prawdopodobny. Spadek inflacji wobec jej poziomu z roku 2012 byt przede wszyst-
kim spowodowany wyhamowaniem gospodarki (ograniczenie popytu krajowego).

* Ryzyko znaczacych wahan kurséw walutowych

Wahania kurséw walutowych majg wptyw na dziatalno$¢ operacyjna Emitenta, ze wzgledu na dokonywanie ptat-
nosci czynszowych (w wiekszos$ci ustalonych w EUR) oraz zakup sprzetu medycznego (réwniez przewaznie doko-
nywanego w przeliczeniu na EUR). Ptatnosci czynszowe dokonywane sg w zt, w wiekszos$ci wedtug kursu Narodo-
wego Banku Polskiego. W przypadku wystgpienia znaczacych odchylen faktycznego poziomu kursu od poziomu
zaktadanego, Emitent moze odnies¢ korzys$¢ lub strate z tytutu réznic kursowych. Spotka caty czas monitoruje
zmiany wysokos$ci kursow walutowych. Nalezy podkresli¢, ze w wiekszos$ci prognoz oczekuje sie stabilizacji lub
wzrostu warto$ci ztotego w stosunku do euro, co oznacza, ze obcigzenia z tytutu ptatnosci beda nizsze.

* Ryzyko istotnych zmian stép procentowych

Emitent finansuje swoja dziatalno$¢ z wykorzystaniem srodkéw obcych, w tym kredytéw i pozyczek, jak rowniez
nabywa sprzet medyczny w drodze leasingu finansowego. Wysokos$¢ kosztow finansowych zwigzanych z obstuga
finansowania zewnetrznego jest bezposrednio uzalezniona od wysokosci stopy WIBOR. W przypadku zmiany po-
ziomu stép procentowych, wyniki finansowe Spoétki moga by¢é odmienne od zaktadanych. Pod koniec 2012 roku
RPP rozpoczeta cykl obnizek stép procentowych. W tej chwili oczekuje sie, ze w 2013 roku stopy procentowe nie
ulegna zmianie. W 2014 roku mozliwe jest rozpoczecie cyklu podwyzek stép.

* Ryzyko zmian regulacji prawnych i ich interpretacji

Zmiany w przepisach prawa, w szczegélnosci prawa gospodarczego, podatkowego oraz prawa pracy moga sta-
nowi¢ czynnik ryzyka powodujacy negatywne konsekwencje dla Spotki. Podobne konsekwencje rodza zmiany
w interpretacji obowigzujacych przepiséw, w szczegdlnosci w odniesieniu do przepiséw prawa podatkowego. Na
dziatalnos$¢ Emitenta posrednio wptywaja takze regulacje dotyczace sektora publicznej stuzby zdrowia, w tym okre-
$lajace metody i zasady jej finansowania, jak rowniez precyzujace mozliwosci przyjmowania przez segment pan-
stwowy pacjentow komercyjnych. W zaleznosci od charakteru wprowadzonych zmian, moga one mie¢ pozytywny
albo negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta oraz pozostatych podmiotéw z branzy.

* Ryzyko wzrostu krajowej i zagranicznej konkurencji na rynku

Znaczaca atrakcyjnos¢ polskiego rynku prywatnych ustug medycznych, jak rowniez dobre perspektywy dalszego
rozwoju, moga skutkowac¢ wzrostem konkurencji ze strony polskich, jak rowniez zagranicznych przedsiebiorstw, co
mozemy zaobserwowac po nabyciu przez miedzynarodowa grupe Bupa Grupy Konkurencyjnej. Istnieje ryzyko, ze
w wyniku zwiekszonego poziomu konkurencji, przychody i zyski Emitenta moga ulec zmniejszeniu. Jednak, Spotka
od wielu lat prowadzi dziatalno$é w otoczeniu konkurencyjnym jednoczes$nie utrzymujac dynamike sprzedazy.

3.3. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw na dany rok

Spétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2013 rok.
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3.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio
przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym

zgromadzeniu

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogélnej liczby gfoséw na walnym zgro-
madzeniu akcjonariuszy spétki Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. na dzien przekazania raportu péfrocznego.

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 Otwarty Fundusz 2.377.000 10,09 % 2.377.000 10,09 %
Emerytalny

Otwarty Fundusz Emerytalny

PZU , Ztota Jesien 1.186.229 5,03 % 1.186.229 5,03 %
i Dobrowolny Fundusz

Emerytalny PZU

* 100% akcji Koremia Investments Ltd. posiada Adam Rozwadowski, Prezes Zarzadu Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.
** 100% akcji Versinus Ltd. posiada Anna Rozwadowska, Przewodniczacy Rady Nadzorczej Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

Na dzien przekazania raportu pétrocznego za pierwsze poétrocze 2013 roku, Akcjonariat Spoétki, posiadajacy co naj-
mniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, nie ulegt zmianie od publikacji raportu kwartalnego za

pierwszy kwartat 2013 roku.

3.5. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajace

i nadzorujace

Akcje spotki Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. w posiadaniu przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Spoétki
na dzien przekazania raportu pétrocznego.

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 %
Jacek Rozwadowski *** 992.800 4,21% 992.800 4,21%

*  Adam Rozwadowski, Prezes Zarzadu posiada 100% akcji Koremia Investments Ltd., akcjonariusza Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.
** Jacek Rozwadowski, Wiceprezes Zarzadu posiada 100% akcji Smerona Holdings Ltd., akcjonariusza Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.
*** Anna Rozwadowska, Przewodniczacy Rady Nadzorczej posiada 100% akcji Versinus Ltd., akcjonariusza Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

Stan posiadania akcji nie ulegt zmianie od publikacji poprzedniego raportu kwartalnego.

3.6. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej
dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci

Na dzien 30 czerwca 2013 roku Spotka nie prowadzita postepowan toczacych sie przed sadem, organem wtasci-
wym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan Spoéfki, kto-
rych wartos$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku Spétka nie prowadzita postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasci-

wym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych wierzytelnosci Spotki,
ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.
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3. Pozostate informacje

taczna wysokos$¢ roszczen we wszystkich toczacych sie na dzien 30 czerwca 2013 roku postepowaniach dotycza-
cych zobowigzan nie przekroczyta 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

taczna wysokos$¢ roszczen na dzien 30 czerwca 2013 roku postepowan dotyczacych wierzytelnosci réwniez nie
przekroczyta 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

3.7. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji, jezeli taczna wartos¢
stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatéw wtasnych emitenta

Spoétka nie udzielita poreczen kredytu lub pozyczki ani nie udzielita gwarancji innemu podmiotowi, ktérych war-
tos$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

3.8. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Spotki beda miaty wptyw na osiggniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Spoétka uzyskata kontrakt z Narodowym Funduszem Zdrowia na badania rezonansu magnetycznego w pracow-

ni diagnostycznej w Gdansku. W okresie od 1.07.2013 do 31.12.2013 wysokos$¢ kontraktu wyniesie maksymalnie

822.787,20 zt, tak wiec pozyskany kontrakt przyczyni sie do poprawy wykorzystania pracowni od trzeciego kwartatu
2013 roku.

Ponadto, Spotka zawarta kolejne umowy z klientami korporacyjnymi, m.in. z Narodowym Bankiem Polskim czy
z Raiffeisen Bank Polska. Umowa z Narodowym Bankiem Polskim, zwiekszajaca dotychczasowg wycene pakietow
z jednoczesnym zwiekszeniem zakresu ustug, zostata zawarta na okres 24 miesiecy z mozliwoscia przedtuzenia
przez Narodowy Bank Polski o dodatkowe 12 miesiecy. Warto$¢ umowy uzalezniona jest od liczby os6b objetych
pakietem medycznym i wynie$s¢ moze ok. 7.588.992,00 zt brutto w okresie 24 miesiecy. Natomiast aneks do umo-
wy z Raiffeisen Bank Polska rozszerza liczbe oséb objetych abonamentem medycznym o ok. 3.000 pracownikéw
oraz rodzin Polbanku, spétki witgczonej do Raiffeisen Bank Polska. Aneks zostat zawarty na okres 17 miesiecy bez
mozliwosci wczedniejszego wypowiedzenia, z mozliwoscig automatycznego przedtuzenia o kolejne 19 miesiecy,
a wartos¢ uzalezniona jest od liczby oséb objetych abonamentem medycznym i wynie$¢ moze ok. 6.455.461,00 zt
w okresie 17 miesiecy.

3.9. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej
lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie
sa one istotne i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe

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

Adam Rozwadowski Jacek Rozwadowski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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