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

1. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ
CENTRUM MEDYCZNE ENEL-MED S.A.

1.1. Opis organizacji Grupy Kapitatowej

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. (dalej réwniez jako ENEL-MED, Emitent lub Spétka) tworzy Grupe Kapitatowa,
ktéra na dzien 31 grudnia 2015 r. sktadata sie z jednostki dominujacej Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. oraz
jednostek zaleznych: Enelbud sp. z 0.0., Enel Invest sp. z 0.0., Pro Care sp. z 0.0., "Centrum Medyczne Enel-Med"
sp. z 0.0. oraz jednostki stowarzyszonej Bonus Vitae sp. z o0.0.

Centrum Medyczne ENEL-MED

S.A.
Enel Invest sp. z 0.0.

Enelbud sp. z o.0.

(1) -
Pro Care sp. z 0.0. Centrum Medyczne Bonus Vitae sp. z 0.0.
Enel-Med" sp. z o.0.

Enelbud sp. z 0.0. — spotka powotana w 2006 r., zajmuje sie prowadzeniem inwestycji na nieruchomosciach

zwigzanych z ochrong zdrowia. Jednostka dominujaca - Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. na dzien 30 czerwca
2015 r. posiadata 80 udziatéw w tej spédice zaleznej. Wielko$¢ ta stanowita 80% kapitatu zaktadowego. Na dzien
publikacji niniejszego raportu Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. posiada 100 udziatéw w tej spotce zaleznej, co
stanowi 100% kapitatu zaktadowego. Ponadto, Enelbud sp. z 0.0. posiada 40% udziatéw w spétce Bonus Vitae sp.
z 0.0., ktorej przedmiotem dziatalnosci jest prowadzenie dtugoterminowej opieki nad osobami starszymi.

Enel Invest sp. z 0.0. — spétka utworzona w czwartym kwartale 2013 roku, w ktérej Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.
posiada 510.000 udziatéw, co stanowi 100% kapitatu zaktadowego. W dniu 10 kwietnia 2015 r. nastgpita zmiana
brzmienia firmy spotki z Centrum Medyczne Diagnostyka Obrazowa sp. z 0.0. na Enel Invest sp. z 0.0. Gtéwnym
aktywem Enel Invest sp. z 0.0. sa $rodki finansowe, z ktérych Emitent bedzie finansowa¢ rozwdj Grupy Kapitatowe;.

Pro Care sp. z 0.0. — spétka zawigzana w drugim kwartale 2015 roku, w ktérej Enel Invest sp. z 0.0. posiada 49
udziatéw, co stanowi 98% kapitatu zaktadowego. Gtéwna dziatalnoscia Pro Care sp. z 0.0. bedzie dziatalno$¢
operacyjna w sektorze domow dtugoterminowej opieki medyczne;.

“Centrum Medyczne Enel-Med" sp. z 0.0. — spétka powstata w 2005 roku. Na dzien publikacji niniejszego raportu
Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. posiada 1.000 udziatéw w tej spofce zaleznej, co stanowi 100% kapitatu
zaktadowego. Udzialy te zostaty przez Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. nabyte w 2015 roku. Przedmiotem
dziatalnos$ci tej spotki jest wynajem biura spétce Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. Nieruchomos¢ ta jest
przedmiotem leasingu od PKO Leasing S.A.
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1. Podstawowe informacje o grupie kapitatowej Centrum Medycznym ENEL-MED S.A.

W 2015 r. Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. zwiekszyto swdj udziat kapitatowy w spoéfce zaleznej pod firma
Enelbud sp. z 0.0. z 80% do 100% udziatéw w kapitale zaktadowym tej spotki. Zwiekszenie udziatu kapitatowego
w tej spotce zaleznej nastgpito w drodze nabycia 20 udziatéw na podstawie umowy sprzedazy udziatéw. Przyczyna
podjecia decyzji o zakupie 20% udziatéw w kapitale zaktadowym Enelbud sp. z 0.0. byto dazenie do uzyskania przez
Emitenta petnej kontroli nad ta spotka zalezna.

Ponadto w 2015 r. Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. zakupito takze 100% udziatéw w kapitale zaktadowym
"Centrum Medyczne Enel-Med" sp. z 0.0. Przyczyna podjecia decyzji o dokonaniu tej transakcji byto dazenie do
objecia petnej kontroli nad spotka, ktora jest wtascicielem nieruchomosci wynajmowanej przez Emitenta na
potrzeby biura Emitenta. W wyniku zakupu 100% udziatéw w "Centrum Medyczne Enel-Med" sp. z o0.0. spétka ta
weszfa w sktad Grupy Kapitatowej ENEL-MED.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Emitent konsoliduje metoda petna spétki Enelbud sp. z o0.0., Enel Invest sp. z o.0.
oraz "Centrum Medyczne Enel-Med" sp. z 0.0., za$ metoda praw wiasnosci spétke Bonus Vitae sp. z 0.0. W zwigzku
z nieistotnosciag danych spoétki Pro Care sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2015 r., spétka ta nie jest objeta konsolidacja.

1.2. Akcjonariat Centrum Medycznego ENEL-MED S.A.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku kapitat zaktadowy wynosit 23.566.900,00 zt i dzielit sie na 23.566.900 akcji o wartosci
nominalnej 1,00 zt kazda. Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
stan ten nie ulegt zmianie.

Wedtug informacji posiadanych przez Spotke w 2015 r. Jacek Jakub Rozwadowski — Wiceprezes Zarzadu Emitenta
nabyt 17.329 akcji Spotki. Spowodowato to zwiekszenie ilosci akcji i liczby posiadanych gtoséw kontrolowanych
przez Jacka Jakuba Rozwadowskiego do 1.011.705 akcji i gfoséw na walnym zgromadzeniu, stanowigcych 4,29%
udziatu w kapitale i 4,29% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Akcjonariat Spétki na dzien 31 grudnia 2015 roku prezentowat sie nastepujgco:

A ONa ba a % kapita ba g10S0 % Qq1oSO

Adam Stanistaw Rozwadowski 7.124.000 30,23 7.124.000 30,23
Anna Maria 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 1,778.000 7,54 1.778.000 7,54
Ztota Jesien

Jacek Jakub Rozwadowski 1.011.705 4,29 1.011.705 4,29
Bartosz Adam Rozwadowski 972.650 4,13 972.650 4,13
Pozostali akcjonariusze 3.179.595 13,49 3.179.595 13,49

* pomiedzy Adamem Stanistawem Rozwadowskim, Anng Maria Rozwadowska, Jackiem Jakubem Rozwadowskim oraz Bartoszem Adamem
Rozwadowskim istnieje domniemanie porozumienia. Posiadajg oni facznie 16.232.305 akcji, upowazniajacych do oddania 16.232.305 gtoséw
na WZA.
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2. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej

2. CHARAKTERYSTYKA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

2.1. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Spétki wechodzace w sktad Grupy Kapitatowej ENEL-MED (inaczej Grupa Kapitatowa ENEL-MED, Grupa Kapitatowa,
Grupa) prowadza szeroki zakres dziatalno$ci zwigzany z sektorem ochrony zdrowia, obejmujacy w szczegdlnosci
Swiadczenia ustug medycznych, prowadzenie inwestycji na nieruchomosciach zwigzanych z ochrong zdrowia,
wynajem nieruchomosci, czy tez dziatalno$¢ w zakresie zwigzanym z sektorem domoéw dtugoterminowej opieki
medycznej. Szczegotowy zakres dziatalnosci poszczegolnych spotek zaleznych od Emitenta, wchodzacych w sktad
Grupy Kapitatowej ENEL-MED opisany zostat w pkt. 1.1. niniejszego sprawozdania.

Najwieksza cze$¢ przychodéw osigganych przez Grupe Kapitatowa ENEL-MED stanowig przychody osiggane
przez jednostke dominujgca — Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. jest prywatnym operatorem ustug medycznych w Polsce, obecnym na polskim
rynku ochrony zdrowia od 1993 roku.

Spotka $wiadczy ustugi medyczne w ponad 1.400 placéwkach na terenie catej Polski, w tym m.in. w 25 placéwkach
wtasnych, dwéch szpitalach w Warszawie, klinice medycyny estetycznej ESTELL czy Centrum Ortopedii
i Rehabilitacji ENEL-SPORT.

Przychodnie ogélnomedyczne, klinika medycyny estetycznej znajduja sie w atrakcyjnych lokalizacjach (miedzy
innymi w prestizowych centrach handlowych czy biurowcach), w szes$ciu duzych miastach Polski: w Warszawie,
Krakowie, Katowicach, Poznaniu, todzi, Gdansku oraz we Wroctawiu. Przychodnie przyzaktadowe, tj. oddziaty
zlokalizowane w obrebie siedziby klienta korporacyjnego zlokalizowane sg na terenie Warszawy, w Pile, todzi oraz
w Podstrefie Wroctaw-Kobierzyce. Dodatkowo, ENEL-MED wspoétpracuje z prawie 1.400 placéwkami partnerskimi,
ktorych przychodnie znajdujg sie miejscowosciach, w ktérych Spotka nie posiada wtasnych placéwek medycznych.

Ponadto, ENEL-MED jest operatorem dwodch szpitali zlokalizowanych w Warszawie, 19 — tézkowego szpitala
wielospecjalistycznego Zacisze oraz 30 — tézkowego Szpitala Centrum, mieszczacego sie przy al. Solidarnosci
128. Na terenie szpitali, jak réwniez w przychodni wieloprofilowej w Gdansku ENEL-MED prowadzi oddziaty
diagnostyczne, wyposazone w rezonans magnetyczny i tomograf komputerowy (Szpital Centrum i Szpital Zacisze)
oraz rezonans magnetyczny w Gdansku i Katowicach.

Swiadczone przez Spétke ustugi medyczne obejmujg m.in.:

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

* opieke stomatologiczna

* badaniadiagnostykiobrazowej(miedzyinnymiprzy uzyciurezonansu magnetycznego, tomografii komputerowej,
USG i RTG)

* hospitalizacje, obejmujacg zabiegi i operacje w wybranych specjalizacjach w trybie operacji planowych
w ramach Szpitala Zacisze i Szpitala Centrum

* medycyne sportowa

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

* medycyne estetyczng, ginekologie estetyczng, kosmetologie.
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2. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Z szerokiej oferty ustug medycznych ENEL-MED korzystaja zaréwno pacjenci, ptacacy za kazda zrealizowana
ustuge, jak i klienci posiadajacy wykupiony abonament medyczny. Z wybranych ustug mozna réwniez skorzystac
w ramach Narodowego Funduszu Zdrowia. Ponadto, ENEL-MED zawart umowy na obstuge pacjentow z licznymi
towarzystwami ubezpieczeniowymi, m.in. z PZU Pomoc, Allianz, Inter Polska czy Signal Iduna. Ubezpieczyciele
rozliczajg sie ze Spotka ptacac za kazda zrealizowang ustuge medyczna.

2.2. Przychodnie ogélnomedyczne

Przychodnie ogdlnomedyczne znajduja sie w atrakcyjnych i prestizowych lokalizacjach (miedzy innymi w centrach
handlowych czy prestizowych biurowcach) w siedmiu duzych miastach Polski: w Warszawie (Oddziat Zacisze,
Atrium, Blue City, Arkadia, Putawska, Domaniewska, Centrum, Postepu, Promenada), Krakowie (Oddziat Galeria
Krakowska), Katowicach (Oddziat Chorzowska i Oddziat Ligocka) Poznaniu (Oddziat Kupiec Poznanski), todzi
(Oddziat Manufaktura), Gdansku (Oddziat Grunwaldzka) oraz we Wroctawiu (Oddziat Arkady Wroctawskie i Oddziat
West Gate).

Oferuja one kompleksowa opieke medyczna, zarowno w zakresie podstawowej, jak i specjalistycznej opieki
ambulatoryjnej, wtaczajac w to opieke stomatologiczng i rehabilitacje. Placowki w Warszawie oraz w Gdansku
i Katowicach dodatkowo $wiadczg ustugi z zakresu diagnostyki obrazowe;j.

Gdansk — Oddziat Grunwaldzka
Krakow — Oddziat Galeria Krakowska
Katowice — Oddziat Chorzowska
Katowice — Oddziaf Ligocka

todz — Oddziat Manufaktura

Poznan — Oddziat Kupiec Poznanski
Wroctaw — Oddziat Arkady Wroctawskie
Wroctaw — Oddziat West Gate

Warszawa:

Oddziat Atrium Oddziat Postepu
Oddziat Arkadia Oddziat Promenada
Oddziatf Blue City Oddziat Putawska
Oddziat Centrum Oddziat Zacisze

Oddziat Domaniewska

ESTELL — medycyna estetyczna
ENEL-SPORT - medycyna sportowa
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W Warszawie zlokalizowanych jest tacznie 9 oddziatéw ogdélnomedycznych: przychodnie w biurowcach Atrium
Plaza, Trinity Park Ill oraz Mokotéw Plaza (Oddziat Atrium, Domaniewska i Postepu), przychodnie zlokalizowane
w prestizowych centrach handlowych takich jak Arkadia, Promenada czy Blue City. Ponadto oddziat przy
ulicy Putawskiej (Oddziat Putawska) oraz placowka dziatajagca w obrebie szpitala Spétki przy ulicy Gilarskiej
(Oddziat Zacisze). Szpital Centrum dodatkowo petni rowniez role przychodni, w ktérej odbywaja sie konsultacje
specjalistyczne.

ODDZIAL ARKADIA

a2 i
2 1K
ODDZIAL BLUE CITY .

ODDZIAL DOMANIEWSKA _— ODDZIAL POSTEPU
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Przychodnie ogélnomedyczne Spotki, zlokalizowane w Krakowie, Katowicach, Poznaniu, todzi oraz we Wroctawiu
znajduja sie w centrach handlowych i biurowcach. W Poznaniu w Centrum Handlowym Kupiec Poznanski, w todzi
w Centrum Manufaktura, we Wroctawiu w galerii handlowej Arkady Wroctawskie oraz w biurowcu West Gate,
w Krakowie w Galerii Krakowskiej, natomiast w Gdansku w biurowcu Office Island.
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2.3. Klinika medycyny estetycznej ESTELL

Pierwsza klinika medycyny estetycznej Emitenta, mieszczaca
sie w budynku Senator przy ul. Bielanskiej 12 w Warszawie.
Jest to pierwsza profilowana placéwka Spoétki dedykowana
wytacznie ustugom komercyjnym. Klinika oferuje bardzo
szeroki wachlarz ustug z zakresu medycyny i ginekologii
estetycznej, kosmetologii oraz zabiegéw na ciato w tym m.in.:

¢ Odmtadzanie, modelowanie twarzy i ciata

e Likwidacje zmarszczek i bruzd

* Redukcje obrzekéw oraz cieni pod oczami

* Fototerapie, zabiegi laserowe

* Redukcje przebarwien i zmian pigmentowych

* Redukcje tkanki ttuszczowej

* Likwidacje uszkodzen naczyniowych i pajgczkéow

* Zabiegi z zakresu ginekologii estetyczne;j

e Zabiegi kosmetologiczne na urzadzeniach Hi-Tech

2.4. Centrum Ortopedii i Rehabilitacji ENEL-SPORT

W 2015 roku ENEL-MED powotat do zycia nowa marke: ENEL-SPORT. Pierwsza placéwka ENEL-SPORT,
Centrum Ortopedii i Rehabilitacji, zostata zlokalizowana w wyjatkowym miejscu — w koronie stadionu Klubu
Pitkarskiego Legia Warszawa, przy ul. tazienkowskiej 3. To nie tylko najnowoczesniejsze centrum ortopedyczno-
rehabilitacyjne w kraju, ale i jednaz najlepiej wyposazonych klinik medycyny sportowej w Europie. Zespét medyczny
ENEL-SPORT stworzyli wyjatkowi
specjalisci, ktérzy dzieki doswiadczeniu
w pracy ze sportowcami sg w stanie
postawi¢ trafng diagnoze i zaproponowac
optymalng  metode leczenia  nawet
w najbardziej skomplikowanych
przypadkach, nie tylko ortopedycznych.
Szeroka oferta placowki  kierowana
jest jednak nie tylko do oséb aktywnie
uprawiajgcych sportiobejmuje konsultacje
specjalistyczne, diagnostyke obrazowa
(wysoko specjalistyczny rezonans
3 Teslowy), rehabilitacje realizowana
wedtug unikalnego modelu, a takze
leczenie operacyjne $wiadczone we

wspoétpracy ze szpitalem ENEL-MED

mieszczacym sie przy al. Solidarnosci 128.
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2.5. Przychodnie przyzaktadowe

ENEL-MED prowadzi sze$¢ przychodni przyzaktadowych, tj. oddziatéw zlokalizowanych w obrebie siedziby
kilku duzych klientéw korporacyjnych, oferujacych podstawowy zakres ustug medycznych, wytacznie dla
pracownikéw danego klienta. Dwie przychodnie przyzaktadowe znajduja sie na terenie Warszawy: w siedzibie
Narodowego Banku Polskiego oraz Banku Millennium S.A. Pozostate oddziaty znajduja sie: w todzi, w siedzibie
spotki Sonoco Poland - Packaging Services sp. z 0.0. oraz w Rossmann Supermarkety Drogeryjne Polska
sp. z 0.0., w Pile w siedzibie spotki Philips Lighting Poland S.A. oraz w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, Podstrefie
Wroctaw-Kobierzyce, w siedzibie spétki LG Display Poland sp. z 0.0. Z przychodni znajdujacej sie na terenie spotki LG
moga korzystac nie tylko pracownicy spétek nalezacych do Klastra LG wraz z rodzinami, ale réwniez pacjenci komercyjni.

2.6. Szpitale i diagnostyka obrazowa

W 1998 roku Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. rozpoczeto
oferowanie ustug szpitalnych, otwierajagc swoj pierwszy
szpital w Warszawie, ktéry zostat zlokalizowany przy
ul. Gilarskiej. Dzisiaj Szpital Zacisze dysponuje 19 tézkami
i dwiema salami operacyjnymi, a w obrebie lokalizacji przy
ul. Gilarskiej funkcjonuja réwniez przychodnia ogélnomedyczna
i nowoczesne centrum diagnostyki obrazowej (rezonans
magnetyczny, tomograf komputerowy, USG, RTG). Zespodt
lekarzy Szpitala Zacisze specjalizuje sie w okulistyce
i otolaryngologii, oferujac m.in. matoinwazyjne techniki
operacji zatok i nowoczesne metody leczenia za¢my w kazdym
stadium choroby. W szpitalu wykonywane sg réwniez zabiegi
z zakresu chirurgii: ogdlnej, naczyniowej i plastycznej.
Szczegolng opiekag otaczani sg najmtfodsi pacjenci szpitala,
u ktérych do najczesciej wykonywanych zabiegéw mozna

zaliczy¢ usuniecie migdatkéw i witrektomie.

W 2012 roku ENEL-MED otworzyt drugi wysokospecjalistyczny szpital w Warszawie — Szpital Centrum, zlokalizowany
przy al. Solidarnosci 128. Szpital dysponujacy 30 téozkami i dwiema salami operacyjnymi (jednymi z najlepiej
wyposazonych w Warszawie). Oferuje zabiegi z zakresu ortopedii, chirurgii kregostupa i chirurgii reki. Nowoczesny
sprzet artroskopowy pozwala na zwiekszenie precyzji operacji, skrécenie pobytu w szpitalu oraz szybka rehabilitacje,
minimalizujac jednocze$nie naciecia i blizny po zabiegu. Zesp6t medyczny szpitala tworzg wybitni operatorzy, znani
z pionierskich metod leczenia. Szeroka oferta ustug Szpitala Centrum obejmuje artroskopie i endoprotezoplastyki
stawéw, korekcje wad i deformacji konczyn, a takze operacje rekonstrukcyjne tkanek miekkich. W szpitalu sa
réwniez wykonywane zaawansowane procedury z zakresu chirurgii kregostupa (m.in. wielopoziomowe stabilizacje
kregostupa) oraz chirurgii reki. Ponadto, na terenie szpitala jest realizowana Ambulatoryjna Pomoc Dorazna
z 24-godzinnymi dyzurami — ortopedycznym, medycyny rodzinnej i diagnostyki obrazowe;j.

Pacjenci szpitali ENEL-MED pozostaja pod indywidualna opieka koordynatorow, ktérzy na kazdym etapie zapewniaja
kompleksowa koordynacje procesu leczenia. Podczas pobytu w szpitalu pacjenci maja do dyspozycji kameralne,
klimatyzowane pokoje jedno-, dwu- i trzyosobowe. Z ustug szpitalnych ENEL-MED pacjenci moga korzysta¢ zaréwno
odpftatnie, jak i w ramach zawartego przez Spétke kontraktu z Narodowym Funduszem Zdrowia. Kontrakt z NFZ
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z zakresu lecznictwa szpitalnego w trybie operacji planowych obejmuje zabiegi w ramach wybranych specjalnosci
— m.in. ortopedii, neurochirurgii, okulistyki i otolaryngologii.

2.7. Placowki partnerskie

Celem zapewnienia klientom abonamentowym Spoétki ogoélnokrajowego dostepu do ustug medycznych
w miastach, w ktéorych ENEL-MED nie posiada wtasnych placéwek medycznych, Emitent korzysta ze wsparcia
placowek partnerskich, petniacych funkcje podwykonawcy. W przypadku potrzeby nawigzania wspoétpracy z nowa
placowka medyczng, pracownik Dziatu Wspotpracy z Siecig Placéwek Partnerskich przeprowadza wstepny wywiad
i weryfikuje zakres ustug danej placowki oraz jakos¢ swiadczonych ustug medycznych na podstawie opracowanych
przez Spotke Standardéw Organizacji Opieki Medycznej. Po zakonczeniu procesu negocjacji i podpisania umowy,
placowka partnerska otrzymuje listy aktualizacyjne pacjentéw abonamentowych wraz z zakresem przypisanych
usfug medycznych, do ktérych dany pacjent jest uprawniony. Poza listami aktualizacyjnymi placéwki moga
weryfikowaé uprawnienia pacjenta on-line. Spotka wspoétpracuje z prawie 1.400 placowkami medycznymi na
terenie catego kraju.

2.8. Podstawowe rodzaje pacjentow w zaleznosci od sposobdw rozliczen
Z ustug medycznych Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. mozna skorzysta¢ w ramach:

Enel-Care — pakiet $wiadczen opieki medycznej (tzw. abonament medyczny), ktérego miesieczny koszt uzalezniony
jest od zakresu $wiadczen, roztozenia geograficznego oséb korzystajacych, wielkosci grupy. Koszt ponosi firma,
z ktora podpisujemy umowe, dajagc mozliwos$¢ pracownikom doptaty za pakiety partnerskie lub rodzinne.

Medi-Care - tzw. polisy zdrowotne obejmujace okreslony zakres ustug, dedykowane indywidualnym pacjentom,
oferowane w ramach wspotpracy Spotki z towarzystwem ubezpieczen InterRisk. InterRisk rozlicza sie jednakze ze
Spoétka na bazie ustalonej, statej stawki kapitacyjnej, dlatego tez produkt Medi-Care z punktu widzenia Spétki ma
podobny charakter do abonamentow Enel-Care.

Fee For Service (FFS) —forma sprzedazy ustug polegajaca na kazdorazowym pfaceniu za zrealizowane $wiadczenie
medyczne przez ptatnika (klienta indywidualnego, towarzystwo ubezpieczeniowe). W ramach FFS obstugiwane sg
trzy grupy klientéw: osoby indywidualne, klienci towarzystw ubezpieczeniowych oraz czes¢ firm rozliczajacych sie
ze Spotka na zasadzie FFS.

Narodowy Fundusz Zdrowia — cze$¢ Swiadczen z zakresu diagnostyki obrazowej i leczenia szpitalnego mozna
wykonaé w ramach umowy Spétki z Narodowym Funduszem Zdrowia. Koszt $wiadczen wtym przypadku pokrywany
jest ze srodkéw publicznych, bez dodatkowych ptatnosci ze strony pacjenta.
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2.9. Informacje o podstawowych ustugach wraz z ich okresleniem warto$ciowym
i iloSciowym oraz udziatem poszczegdlnych ustug w sprzedazy

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku ustug medycznych. Dziatalno$¢ Spoéfki
koncentruje sie na czterech istotnych segmentach rynku (ambulatoria, hospitalizacja, diagnostyka, stomatologia).

Wysokosc¢ i struktura przychodéw z podstawowej dziatalnosci Spotki w podziale na Piony Medyczne

SPRZEDAZ
udziat 2015 udziat wzrost

DIAGNOSTYKA * 18 963 543 9,0% 13 078 430 5,6% -31,1%**
SZPITAL * 12 292 703 5,9% 13 826 715 5,9% 12,3%
STOMATOLOGIA * 25 693 722 12,2% 27 622 586 11,8% 7,5%
PRZYCHODNIE + ENEL-CARE 152 823 380 72,9% 180 123 236 76,7% 17,9%
POZOSTALE 0,00% 7500 0,0%

CAtOSC 209 773 348 100,0% 234 658 467 100,0% 11,8%

*  wraz z rozliczeniami wewnetrznymi

** spadek przychodoéw w pionie Diagnostyki spowodowany byt wniesieniem przez Spétke w trakcie roku 2014 do spétki Centrum Medyczne
Diagnostyka sp. z 0.0. czesci placowek diagnostycznych, stanowigcych zorganizowana cze$é przedsiebiorstwa przeznaczong do
prowadzenia dziatalno$ci z zakresu diagnostyki. Nastepnie 100% udziatow w Centrum Medyczne Diagnostyka sp. z 0.0. zostato przez Spétke
whniesione do Centrum Medyczne Diagnostyka Obrazowa sp. z 0.0. W roku 2014 wszystkie udziaty w Centrum Medyczne Diagnostyka
sp. z 0.0. zostaty sprzedane, w nastepstwie czego Spétka utracita kontrole nad Centrum Medyczne Diagnostyka sp. z o.0.

2.10. Informacje o rynkach zbytu
Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na terenie Polski.

Udziat zadnego z dostawcow czy odbiorcow nie osigga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem,
w zwiazku z tym Grupa Kapitatowa nie jest uzalezniona od zadnego odbiorcy, ani dostawcy. Najwiekszym
kontrahentem jednostkowym Grupy Kapitatowej w dalszym ciggu jest Narodowy Fundusz Zdrowia, jednak jego
udziat w przychodach zmniejszyt sie. W 2015 roku wynosit on 4,0%.

2.11. Umowy znaczace

Ponizej zostaty przedstawione umowy, ktére w ocenie Zarzadu Spotki sg znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.
Wszystkie ponizej wskazane umowy zostaty zawarte przez jednostke dominujgca — Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.

Zawarcie anekséw do uméw kredytowych z Bankiem Millennium S.A.

Aneks odnawiajacy zawarte wczes$niej umowy - o linie wieloproduktowa oraz kredyt pod hipoteke dla firm.
Zgodnie z zawartym aneksem do umowy o linie wieloproduktowa, Bank przyznaje Spotce limit globalny w kwocie
15.000.000,00 PLN na okres od 11.08.2014 r. do 24.04.2016 r. Kredyt bedzie wykorzystywany na finansowanie biezacej
dziatalnosci Emitenta, a oprocentowanie oparte jest na zmiennej stopie procentowej WIBOR 1M plus marza banku.
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W ramach przyznanego globalnego limitu ustalono sublimit na gwarancje bankowe na kwote 9.000.000,00 PLN.
Reszta srodkow ma by¢ wykorzystywana na finansowanie biezgcej dziatalnosci Spotki.

Zgodnie z zawartym aneksem do umowy o kredyt pod hipoteke dla firm, Bank przyznaje Spoéfce kredyt w kwocie
10.000.000,00 PLN, na okres od 22.04.2015 r. do 24.05.2019 r. Kredyt bedzie wykorzystywany na finansowanie
biezacej dziatalnosci Emitenta, a oprocentowanie kredytu oparte jest na zmiennej stopie procentowej WIBOR 1M
plus marza banku.

Wynajem powierzchni na potrzeby przychodni abonamentowej

Zawarcie umowy na najem pomieszczen na potrzeby prowadzenia przychodni wieloprofilowej, zlokalizowanej
w budynku Mokotow Plaza przy ul. Postepu 6 w Warszawie. Okres najmu wynosi 10 lat od daty rozpoczecia najmu,
ktére nastgpito w czwartym kwartale 2015 r. taczna warto$¢ optat czynszowych (okreslonych w umowie w EUR)
oraz optat eksploatacyjnych (ustalonych w PLN) w okresie 10 lat obowigzywania umowy obowigzywania umowy
wyniesie okoto 5.813.379,01 zf netto.

Grupa Kapitatfowa Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej w 2014 roku



3. Czynniki ryzyka i zagrozenia

3. CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA

3.1. Ryzyko zwiazane z pogorszeniem sytuacji finansowej klientéow Grupy Kapitatowej

Sprzedaz przez jednostke dominujacg — Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. abonamentéw medycznych,
skierowanych do klientow korporacyjnych stanowi znaczace zrodto przychodow Grupy (69% w strukturze
przychodéw). Istnieje ryzyko, ze w przypadku pogorszenia sie sytuacji finansowej danego klienta, klient ten mogtby
zrezygnowac z oferowania opieki medycznej swoim pracownikom, co bezposrednio wigzatoby sie z rozwigzaniem
umowy, badz zmniejszeniem zakresu $wiadczonych ustug, co miatoby wptyw na wielko$¢ przychodow Spotki
i w konsekwencji na wielko$¢ przychodéw Grupy Kapitatowej. Innym przejawem potencjalnego ryzyka jest rowniez
mozliwos$¢ ograniczenia wielko$ci zatrudnienia przez klienta, co przetozytoby sie na obnizenie przychodéw z tego
tytutu. Niemniej jednak, Grupa obstuguje w chwili obecnej prawie 3.000 firm, a przy tak duzej dywersyfikacji wptyw
opisanego powyzej ryzyka na przychody Spoétki i Grupy Kapitatowej jest stosunkowo niewielki. Portfel klientow
pozyskanych w poprzednich latach cechuje wysoka lojalno$é. Warto$¢ uméw dotychczasowych poréwnujac
grudzien 2015 r. do grudnia 2014 r. stanowi 103 % wartosci poczatkowej portfela.

3.2. Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od klientéw i kanatéw dystrybucji

Istnieje ryzyko, ze udziat danego klienta albo danego kanatu dystrybucji w przychodach Spoétki i Grupy Kapitatowej
stanie sie na tyle znaczacy, ze w przypadku utraty konkretnego klienta lub spadku sprzedazy w danym obszarze,
wynikifinansowe moga ulec pogorszeniu. W celu minimalizacji tego ryzyka, Grupa konsekwentnie prowadzi polityke
dywersyfikacji zrédet przychodéw. Ustugi sa sprzedawane poprzez dtugoterminowe umowy abonamentowe,
umowy ubezpieczeniowe (Emitent wspoétpracuje m.in. z takimi towarzystwami ubezpieczeniowymi jak PZU Pomoc,
Allianz, Inter Polska, czy Signal Iduna), oraz klientom indywidualnym. Spétka ma podpisany réwniez kontrakt
z Narodowym Funduszem Zdrowia na leczenie szpitalne i diagnostyke obrazowa.

3.3. Ryzyko zmiany polityki kontraktowania swiadczen przez Narodowy Fundusz
Zdrowia

Spotka od wielu lat zawiera kontrakty z Narodowym Funduszem Zdrowia na leczenie szpitalne i badania
diagnostyczne. Co roku okreslana jest wartos¢ kontraktu na dany rok, co powoduje, ze zawsze istnieje ryzyko
zmiany polityki kontraktowania $wiadczen przez NFZ, co moze przyczyni¢ sie do zmniejszenia przychodéow
z tego tytutu. Jednak warto podkresli¢, ze sprzedaz NFZ w 2015 roku stanowita zaledwie 4% przychodow Spoftki.
Emitent podjat szereg dziatan majgcych na celu zintensyfikowanie sprzedazy komercyjnej ustug szpitalnych
i badan diagnostycznych, tak wiec nie jest uzalezniony od jednego ptatnika w tym obszarze dziatalnosci. Ponadto
z informacji posiadanych przez Spoétke polityka Narodowego Funduszu Zdrowia zmierza¢ bedzie do polityki
koordynowanej, ktérg Emitent realizuje od wielu lat.

3.4. Ryzyko btedu w sztuce lekarskiej w stosunku do pacjenta

Jednostka dominujaca — Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. wykonuje szereg ustug medycznych, w tym m.in.
konsultacje lekarskie, badania diagnostyczne i laboratoryjne, jak rowniez zabiegi operacyjne. Jak w kazdej
placowce medycznej, istnieje ryzyko popetnienia przez personel medyczny btedu w sztuce lekarskiej w stosunku
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do danego pacjenta. W efekcie btedu, Spotka moze byé obarczona kosztami odszkodowania, jak rowniez ponies$¢
znaczace straty wizerunkowe. W celu zminimalizowania ryzyka Emitent posiada wdrozone procedury zarzadzania
oraz postepowania w takich sytuacjach. W strukturze organizacyjnej Spétki wyodrebniono osobnag jednostke
odpowiedzialng za jako$¢ ustug medycznych i zgodno$¢ proceséw medycznych z opracowanymi standardami
i procedurami. Dodatkowo, zarowno Spétka, jak i lekarze, posiadajg wykupiong polise ubezpieczeniowg na
wypadek popetnienia btedu w sztuce lekarskiej.

3.5. Ryzyko zagrozenia wystapienia pandemii albo epidemii

Grupa $wiadczy ustugi medyczne dla szerokiego grona pacjentéw na terenie catego kraju. Istnieje ryzyko, ze
w przypadku ewentualnego zagrozeniawystapieniem pandemiialbo epidemii, ENEL-MED bedzie zmuszony obstuzy¢
znaczaco wieksza liczbe pacjentéw, co moze negatywnie wptynaé na wyniki finansowe i efektywnosé¢ dziatalnosci
Grupy. W celu zminimalizowania ryzyka, ENEL-MED 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 $ciezki postepowania z pacjentem podejrzewanym o infekcje, zmiany organizacji pracy oddziatow,
prowadzenie akcji promujgcych zachowania prozdrowotne oraz minimalizujacych ryzyko infekcji, wprowadzenie
szybkich testow diagnostycznych, dajacych mozliwo$¢ réznicowania infekcji wirusowych, skrécenie czasu przyjec

poszczegdlnych pacjentéw w okresie wzmozonej liczby wizyt.

3.6. Ryzyko zwiazane z przetwarzaniem danych wrazliwych

Centrum Medyczne ENEL-MED s$wiadczy kompleksowe ustugi medyczne na terenie catego kraju. W zwigzku
z prowadzeniem dokumentacji medycznej pacjentow ENEL-MED posiada dostep do szczegélnie chronionych
danych wrazliwych. Istnieje ryzyko, ze w toku dziatalnosci operacyjnej dojdzie do nieumys$lnego ujawnienia
danych wrazliwych. W celu zminimalizowania ryzyka zostata opracowana i wdrozona polityka bezpieczenstwa
danych osobowych. W codziennej pracy wszyscy pracownicy i wspotpracownicy sa bezwzglednie zobowigzani
do kierowania sie ww. polityka. Ponadto, kazdy nowozatrudniony pracownik jest przeszkolony z ochrony
danych osobowych i posiada stosowne upowaznienie. Polityka bezpieczenstwa funkcjonuje jako procedura
systemu zarzadzania jako$cia, certyfikowanego na zgodno$é z norma ISO 9001:2008. Prawidtowy przebieg
procesu bezpiecznego przetwarzania danych osobowych na biezagco monitoruje w firmie gtéwny Administrator
Bezpieczenstwa Informacji w Siedzibie Spétki Emitenta, jak rowniez lokalni Administratorzy Bezpieczenstwa
Informacji w osobach kierownikéw oddziatow. Kazdy pracownik i wspétpracownik jest zobowigzany na biezaco
zgtasza¢ do Administratora wszelkie informacje o podejrzeniu zaistnienia sytuacji niezgodnych z polityka
bezpieczenstwa danych osobowych. Rola Administratora Bezpieczenstwa Informacji jest bezzwtoczne
przeprowadzenie analizy przyczyn powstatych naruszen oraz podejmowanie dziatan majgcych na celu unikniecie
podobnych sytuacji w przysztosci.

3.7. Ryzyko znaczacej zmiany sytuacji makroekonomicznej Polski

Spotka prowadzi dziatalno$é na krajowym rynku ustug medycznych, dlatego tez wyniki finansowe osiggane przez
Emitenta sg pos$rednio zwigzane z takimi wielkosciami makroekonomicznymi jak: wzrost PKB, poziom bezrobocia,
wielko$¢ zatrudnienia, dynamika wzrostu wynagrodzen, poziom inflacji czy stop procentowych. Czynniki te
posrednio wptywaja na popyt na ustugi medyczne zaréwno wsréd klientéw korporacyjnych, indywidualnych
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jak i firm ubezpieczeniowych. Majg wptyw réwniez na wysoko$¢ budzetu do dyspozycji Narodowego Funduszu
Zdrowia, najwiekszego jednostkowego klienta Emitenta (4% przychodéw ze sprzedazy Spoéfki).

Na pierwszym posiedzeniu w nowym sktadzie, jakie odbyto sie pod koniec stycznia 2016 r., Rada Polityki Pienieznej
zdecydowata o utrzymaniu stép procentowych na dotychczasowym poziomie. Sytuacja taka powinna utrzymacd
sie przez najblizsze miesigce. Analitycy rynkowi przewiduja, ze wytaczajac scenariusz ewentualnego globalnego
kryzysu, podwyzka stép procentowych w Polsce powinna nastapi¢ nie wczesniej niz w potowie 2017 roku.

Przez caty 2015 rok inflacja utrzymywata sie ponizej dolnego ograniczenia przedziatu celu inflacyjnego, przy czym
od lipca 2014 r. jej poziom utrzymuje sie ponizej zera (deflacja). W lutym 2015 r. wskaznik CPI osiggnat najnizszy
poziom -1,6% rok/rok. W kolejnych miesigcach poziom ten nieco sie podnosit i w grudniu 2015 r. wynosit -0,5% rok/rok.
Analitycy rynkowi szacuja, ze sytuacja taka (deflacja) moze utrzymac sie do potowy roku 2016.

W projekcie budzetu na 2016 rok Ministerstwo Finanséw zapisato, ze wzrost PKB wyniesie w tym roku 3,8%.
Analitycy rynkowi szacujg go na nieco nizszym poziomie 3,4-3,5%.

Korzystnie wyglada tez sytuacja na polskim rynku pracy. Stopa bezrobocia nadal utrzymuje sie na dos¢ niskim
poziomie. W styczniu 2016 r. osiggneta poziom 10,3%.

Wptyw oczekiwanych zmian tempa wzrostu PKB, bezrobocia i realnych wynagrodzen nie powinny w istotny sposéb
wptyna¢ na sytuacje finansowa Grupy Kapitatowej. Nalezy podkresli¢, ze wiekszo$¢ przychoddw zwigzanych jest
z umowami dfugoterminowymi. Z ustug Spotki korzystajg ponadto osoby lepiej zarabiajgce ktore, co pokazuje 2012
i 2013 rok, nawet w sytuacji wyhamowania tempa wzrostu wynagrodzen sta¢ jest na utrzymanie obecnej struktury
wydatkéw. Wzrost realnych wynagrodzen oraz spadek bezrobocia strukturalnego w dtuzszej perspektywie powinien
mie¢ korzystny wptyw na wyniki Grupy Kapitatowe;j.

Nalezy podkresli¢, ze wcigz utrzymuje sie zwiekszone ryzyko polityczne zwigzane z niekorzystnym rozwojem
sytuacji miedzynarodowej (kryzys imigracyjny w Europie, niebezpieczenstwo wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii
Europejskiej). Nie bez znaczenia sg tez zmiany na polskiej scenie politycznej, jakie nastgpity w ostatnich miesigcach.
Sporym wyzwaniem w obszarze budzetowym dla resortu finanséw i catego rzadu bedzie kolejny rok. Obnizenie
ratingow Polski przez agencje Standard & Poor’s i niebezpieczenstwo, ze inne agencje ratingowe moga pojsc¢ ta
droga, réwniez moze mie¢ niekorzystny wptyw na decyzje zagranicznych inwestoréw i w dtuzszej perspektywie

doprowadzi¢ do obnizenia poziomu zagranicznych inwestycji w Polsce.

3.8. Ryzyko znaczacych wahan kursow walutowych

Wahania kurséow walutowych majg wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Spoétki ze wzgledu na dokonywanie
ptatnosci czynszowych (w wiekszosci ustalonych w EUR) oraz zakup sprzetu medycznego (réwniez przewaznie
dokonywanego w przeliczeniu na EUR). Ptatnosci czynszowe dokonywane sg w zt wedtug kursu Narodowego Banku
Polskiego. W przypadku wystgpienia znaczacych odchylen faktycznego poziomu kursu od poziomu zaktadanego,
Emitent moze odnie$¢ korzys$é lub strate z tytutu réznic kursowych. Spétka caty czas monitoruje zmiany kurséw
walutowych. Emitent nie zabezpiecza ryzyka walutowego za pomocg pochodnych instrumentéw finansowych.
W celu zminimalizowania wptywu zmiennosci kurséw walut na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej, Zarzad
Spétki na biezaco monitoruje rynkowe stawki czynszu za wynajem powierzchni z uwzglednieniem aktualnego

kursu waluty.
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Nalezy podkresli¢, ze w wiekszosci przypadkéw prognoz oczekuje sie do$é¢ duzej zmiennos$ci kursu ztotego.
Oczekiwane jest rowniez dalsze obnizenie wartosci EUR w stosunku do USD. Duzy wptyw ma na to z pewnoscia
obecna, niepewna sytuacja ekonomiczno-polityczna w Europie (kryzys imigracyjny, niebezpieczenstwo wyjscia
Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej).

3.9. Ryzyko istotnych zmian stép procentowych

Spoétka finansuje swoja dziatalno$¢ z wykorzystaniem $rodkéw obcych, w tym kredytow i pozyczek, jak réwniez
nabywa sprzet medyczny w drodze leasingu finansowego. Wysokos$¢ kosztow finansowych zwigzanych z obstuga
finansowania zewnetrznego jest bezposrednio uzaleznione od wysokosci stopy WIBOR. W przypadku zmiany
poziomu stép procentowych, wyniki finansowe Grupy Kapitatowej moga by¢ odmienne od zaktadanych. Pod
koniec 2012 roku Rada Polityki Pienieznej rozpoczeta cykl obnizek stép procentowych. Po ostatniej obnizce ktéra
miata miejsce w marcu 2015 r., stopa referencyjna wynosi 1,5%. W tej chwili oczekuje sie, ze obecny poziom stép
procentowych powinien zosta¢ utrzymany w najblizszych miesiacach. Analitycy wyciagaja takie wnioski miedzy
innymi na podstawie ostatnich projekcji inflacji przygotowanych przez NBP oraz z wypowiedzi cztonkéw Rady
Polityki Pienieznej. Grupa Kapitatowa zarzadza zobowigzaniamifinansowymiw sposéb pozwalajacy zminimalizowaé¢
koszty finansowe zwigzane z obstuga dtugu. Dzieki wieloletniej wspdtpracy z instytucjami finansowymi negocjuje
korzystne poziomy oprocentowania. Zarzad Spétki na biezaco analizuje sytuacje na rynku bankowym i w razie
pojawienia sie nowych korzystnych dla Spoétki mozliwosci pozyskania finansowania zewnetrznego przeprowadza
renegocjacje dotychczasowych umoéw kredytowych w celu poprawy ich warunkéw. Ograniczenie ryzyka zmiany
stop procentowych uzyskiwane jest rowniez poprzez inwestowanie wolnych $rodkéw pienieznych zgromadzonych
na rachunkach bankowych w formie lokat terminowych. Spétka nie zabezpiecza ryzyka stép procentowych za
pomoca pochodnych instrumentéw finansowych.

3.10. Ryzyko kredytowe

Grupa Kapitatowa nie jest narazona na zbyt duze ryzyko z tytutu koncentracji sprzedazy kredytowej. Grupa
Kapitatowa zawiera transakcje wytgcznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci,
ktérzy pragna korzystac z kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki
biezagcemu monitorowaniu stanéw naleznosci, narazenie Grupy Kapitatowej na ryzyko niesciggalnych naleznosci
jest nieznaczne. Na rzecz osoéb fizycznych Spétka dokonuje sprzedazy za gotéwke lub po dokonaniu przedptaty.
W odniesieniu do innych aktywow finansowych Grupy Kapitatowej, takich jak $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty,
aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, ryzyko kredytowe Grupy Kapitatowej powstaje w wyniku niemoznosci
dokonania zaptaty przez druga strone umowy. W odniesieniu do zobowigzan finansowych ryzyko kredytowe wynika¢
moze z niemoznos$ci wypetnienia przez Grupe Kapitatowa warunkoéw okreslonych w umowach kredytowych.
Zasadniczo polega ono na niespetnieniu w poszczegélnych obszarach umownego poziomu wskaznikéw zadtuzenia,
co moze skutkowaé podniesieniem marzy, zadaniem dodatkowego zabezpieczenia, przedstawienia programu
naprawczego lub w skrajnym wypadku wypowiedzeniem umowy kredytowej przez Bank. W celu zminimalizowania
tego ryzyka Grupa Kapitatowa na biezaco monitoruje wskazniki i w przypadku pogorszenia sie sytuacji podejmuje
negocjacje z kredytodawcami. W Grupie Kapitatowe]j nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego.
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3.11. Ryzyko zwiazane z ptynnoscia

Zarzadzanie ryzykiem utraty ptynnosci Grupy Kapitatowej zaktada biezaca kontrole i planowanie przeptywow
pienieznych w Grupie Kapitatowej, w celu zapewnienia odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych, potrzebnych
do finansowania biezgcej dziatalno$ci.

Grupa Kapitatowa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci.
Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci, zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych
(np. konta naleznosci, pozostatych aktywéw finansowych), uwzglednia takze prognozowane przeptywy
pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Nadwyzki $rodkéw pienieznych sg lokowane w depozytach bankowych,
zuwzglednieniem odpowiedniego okresu zapadalnosci, tak aby nie miaty negatywnego wptywu na biezaca ptynnos¢
Grupy Kapitatowej. Celem Grupy Kapitatowej jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscia, a elastycznoscia
finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych zroédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym,
kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego oraz umowy dzierzawy z opcja zakupu.

3.12. Ryzyko zmian regulacji prawnych i ich interpretacji

Dokonywane lub planowane zmiany w przepisach prawa, w szczegélnosci prawa gospodarczego, podatkowego
oraz prawa pracy moga stanowié¢ czynnik ryzyka powodujacy negatywne konsekwencje dla Spétki i Grupy.
Podobne nastepstwa rodza zmiany w interpretacji obowigzujacych przepiséw, w szczegdlnosci w odniesieniu
do przepiséw prawa podatkowego. Na dziatalno$¢ Spotki i Grupy posrednio wptywaja takze regulacje dotyczace
sektora publicznej stuzby zdrowia, w tym okreslajace metody i zasady jej finansowania, jak rowniez precyzujace
mozliwos$ci przyjmowania przez segment panstwowy pacjentéw komercyjnych. W zaleznosci od charakteru
wprowadzonych zmian, moga one mie¢ pozytywny albo negatywny wptyw na dziatalno$¢ Spoétki i Grupy oraz
pozostatych podmiotéw z branzy.
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4. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE.
PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY

4.1. Wybrane dane finansowe

Najwieksza czes$¢ przychodéw osigganych przez Grupe Kapitatowg ENEL-MED to przychody osiggane przez
jednostke dominujaca — Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.

2015 rok byt bardzo dobrym rokiem dla Spétki pod wzgledem wzrostu osiaganych przychodéw. Znaczace
wzrosty sprzedazy nastgpity w obszarze Przychodni (sprzedaz abonamentéw medycznych, ustug dla klientéow

indywidualnych i towarzystw ubezpieczeniowych).

Obszar dziatalnosci Sprzedaz 2014 Sprzedaz 2015 Wzrost
Przychodnie * 182 984 212 808 16%
Diagnostyka 15673 9464 -40%
Catfa Spoétka 209 771 234 658 12%

* Przychodnie lekarskie i stomatologiczne

Spadek przychoddéw w pionie Diagnostyki spowodowany byt wniesieniem przez Spotke do Centrum Medyczne
Diagnostyka sp. z 0.0. w roku 2014 zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, w sktad ktérej wchodzito 7 placéwek
diagnostycznych. Nastepnie 100% udziatéow w Centrum Medyczne Diagnostyka sp. z 0.0. zostato przez Spoétke
whniesione do Centrum Medyczne Diagnostyka Obrazowa sp. z 0.0. W zwigzku ze sprzedazg przez spotke zaleznag
od Emitenta pod firmg Centrum Medyczne Diagnostyka Obrazowa sp. z 0.0. 100% udziatow w Centrum Medyczne
Diagnostyka sp. z 0.0. pozyskane zostaty srodki finansowe, ktére pozwola na realizacje dfugoterminowej strategii
Grupy Kapitatowej ENEL-MED, w tym na sfinansowanie nowych inwestycji (zarowno modernizacji istniejacych
juz placéwek, jak i utworzenie nowych). Te dziatania rozpoczety sie juz w 2014 roku i caty czas sg kontynuowane.
W drugiej potowie 2014 roku Szpital Zacisze w Warszawie zostat wyposazony w nowy rezonans magnetyczny. W
potowie roku 2015 przeprowadzono réwniez remont generalny tej placéwki. Pod koniec roku 2014 uruchomiono
w Warszawie placowke medycyny estetycznej ESTELL. W trakcie roku 2015 otwarto dwie nowe placéwki
ogolnomedyczne (we Wroctawiu i w Katowicach) oraz specjalistyczna placéwke medycyny sportowej — Centrum
Ortopedii i Rehabilitacji ENEL-SPORT, przy ul. tazienkowskiej w Warszawie. Na rok 2016 zaplanowane sa dalsze
inwestycje w ramach Pionu Diagnostyki oraz Pionu Przychodni.

Warto zauwazy¢, ze pomimo spadku sprzedazy w ramach diagnostyki stanowigcego okoto 4% w skali catej
sprzedazy firmy, catkowita sprzedaz w ramach wszystkich pionéw wzrosta o 12% w stosunku do roku 2014.

Wzrost przychodéw w obszarze przychodni to przede wszystkim efekt intensywnej sprzedazy abonamentéw
medycznych (wzrost 16% w stosunku do roku 2014), rozwoju wspotpracy z towarzystwami ubezpieczeniowymi
oraz wysokiej jakosci ustug $wiadczonych w naszych placéwkach, ktére docenione zostaty takze przez pacjentéw
indywidualnych (24% wzrost sprzedazy komercyjnej od klientéw indywidualnych w obszarze przychodni w stosunku
do roku 2014).
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Wzmozona dziatalno$¢ inwestycyjna, jaka prowadzi Spétka od potowy 2014 roku wiaze sie ze zwiekszeniem wydatkéw
ponoszonych jednorazowo w momencie uruchomienia inwestycji, wzrostem kosztéw statych (czynsze, administracja
placowek, itp.), jak réwniez z koniecznoscia zwiekszenia naktadéw na dziatania marketingowe. W naturalny sposéh
wpliywa to na pewne obnizenie rentownosci w pierwszym okresie po uruchomieniu kazdej inwestycji. Aby utrzymaé
ten negatywny efekt pod kontrola, Zarzad Spétki na biezaco kontroluje sytuacje ekonomicznag Spotki oraz stopien
realizacji biznes planéw przygotowanych dla nowych inwestycji. W razie potrzeby plany inwestycyjne sa korygowane
lub przesuwane w czasie tak, aby zminimalizowaé ich negatywny wptyw na wyniki Spétki i Grupy Kapitatowej.

4.2. Charakterystyka struktury aktywow i pasywoéw skonsolidowanego bilansu

STRUKTURA AKTYWOW
w tys. pln 31.12.2015 31.12.2014 zmiana 31.12.2015 31.12.2014
Srodki pieniezne 20980 51872 -60% 1% 30%
Naleznosci handlowe i pozostate 27 106 17 524 55% 14% 10%
Zapasy 1658 1 496 1% 1% 1%
Aktywa trwate 138 054 99 184 89% 74% 58%
187 798 170 076 10% 100% 100%

Struktura aktywow odzwierciedla specyfike branzy, w ktérej gtéwna czes¢ aktywdéw stanowiag aktywa trwate,

w szczegolnosci rzeczowy majatek trwaty.

Pod koniec roku 2014 udziat aktywow trwatych stanowit 58%. W trakcie roku 2015 Spétka zrealizowata kolejne
inwestycje (otwarcie placéwek medycznych we Wroctawiu oraz Katowicach, otwarcie placowki medycyny sportowej
w Warszawie). Inwestycje te byty realizowane w sporej mierze ze srodkéw wtasnych Spétki. W wyniku tych operacji
nastgpit spadek o 60% wartosci posiadanych $rodkéw pienieznych oraz wzrost wartosci aktywéw trwatych Grupy.
Na koniec roku 2015 aktywa trwate wynosity 74% sumy bilansowej Grupy. Catkowita suma aktywow wzrosta w ciggu
roku 2015 o 10%. Wzrost udziatu naleznosci handlowych w sumie bilansowej na dzien 31.12.2015 roku w stosunku
do udziatu z konca roku poprzedniego wynika ze wzrostu catkowitej sprzedazy oraz zmiany struktury sprzedazy —
wzrost udziatu sprzedazy abonamentowej, z dtuzszymi terminami ptatnosci.

STRUKTURA PASYWOW

w tys. pIn 31.12.2015 | 31.12.2014 | zmiana 31.12.2015 | 31.12.2014
Krétkoterminowe zobowigzania
) 32 157 24 992 29% 17% 15%
handlowe i pozostate
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe
) o ) 20 628 17 853 16% 11% 10%
(kredyty, pozyczki i inne zob. finansowe)
Zobowigzania dtugoterminowe finansowe 20 646 12 576 64% 11% 7%
Zobowigzania dfugoterminowe pozostate 6 993 4 848 38% 4% 3%
Kapitaty wtasne 107 374 109 808 -2% 57% 65%
187 798 170 076 10% 100% 100%
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Spory wptyw na zmiane struktury pasywéw Grupy miaty wzmozone dziatania inwestycyjne, jakie prowadzone
byty w ramach Grupy w trakcie roku 2015. Zakup sprzetu medycznego do nowo otwartych placowek zostat
sfinansowany w gtéwnej mierze kredytami kupieckimi udzielonymi przez dostawcoéw (to miato wptyw na wzrost
krotkoterminowych zobowigzan handlowych) oraz poprzez zaciggniete pozyczki i kredyty bankowe oraz umowy
leasingu (to spowodowato wzrost dtugo i krétkoterminowych zobowigzan finansowych).

4.3. Opisistotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Grupa Kapitatowa posiada nastepujgce zobowigzania warunkowe:

Wyszczegolnienie 31.12.2015 31.12.2014
Poreczenie sptaty weksla 7731503 8325744
Zobowigzania z tytutu gwarancji bankowych udzielonych
o ) . . . 7293 292 5512 691
w gféwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania umoéw handlowych
Zobowigzania z tytutu pozwéw sadowych 852 449 1263 349
Razem zobowiazania warunkowe 15 877 244 15101 784

4.4. Opis struktury gtownych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej

Spotka, ani podmioty z jej Grupy Kapitatowej nie posiadaja zadnych znaczacych dtugoterminowych lokat, ani
inwestycji kapitatowych. Zgodnie z przyjeta strategia rozwoju wiekszo$é¢ srodkéw pienieznych wypracowanych
w ramach Grupy Kapitatowej docelowo ma zostaé przeznaczonych na rozwdj biznesu poprzez realizacje kolejnych
inwestycji (budowa nowych placowek medycznych, akwizycje na krajowym rynku medycznym). Niewykorzystane
jeszcze $rodki pieniezne przechowywane sg na biezaco w formie lokat bankowych oraz jednostkach uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych o nieduzym ryzyku. Dziatania te majg charakter krétkoterminowy i ich zadaniem jest
utrzymanie wartosci posiadanego kapitatu pienieznego.

4.5. Czynniki finansowe i zdarzenia majace wptyw na osiagniete wyniki finansowe
Grupy

W celu realizacji dtugoterminowej strategii rozwoju, w 2014 roku spétka zalezna od Emitenta pod firma Centrum
Medyczne Diagnostyka Obrazowa sp. z 0.0. (obecnie Enel Invest sp. z 0.0.) sprzedata 100% udziatéw w Centrum
Medyczne Diagnostyka sp. z o.0. (spotce, do ktdérej Emitent wnidést zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa
przeznaczong do prowadzenia dziatalnosci z zakresu diagnostyki). Pozyskane w wyniku tej transakcji $rodki

finansowe pozwolg na sfinansowanie nowych inwestycji.

W drugiej potowie roku 2014 zakupiono nowy rezonans magnetyczny do Szpitala Zacisze w Warszawie, a na
przetomie listopada i grudnia 2014 r. w Warszawie rozpoczeta dziatalno$¢ pod marka ESTELL klinika medycyny
estetycznej.
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W 2015 r. Spoétka skoncentrowata swoje wysitki na zwiekszeniu sprzedazy (zaréowno w obszarze abonamentoéw, jak
i klientéw indywidualnych) oraz na zwiekszaniu swojego potencjatu produkcyjnego poprzez realizacje kolejnych
nowych inwestycji. W potowie roku zostata uruchomiona druga placéwka ogélnomedyczna we Wroctawiu oraz
w Katowicach.

Pod koniec roku ruszyta réwniez specjalistyczna placéwka medycyny sportowej w Warszawie. Dzieki temu Spétka
wprowadzita na rynek nowg marke biznesowg ENEL-SPORT.

4.6. Perspektywy rozwoju dziatalnosci. Strategia rozwoju Grupy

Rok 2016 to kontynuacja dziatan ogtoszonych przez Zarzad Emitenta w strategii rozwoju Spétki na lata 2014-2016.
2016 rok to rozwdéj Centrum Ortopedii i Rehabilitacji ENEL-SPORT. Powstanie druga placéwka tego typu.

Strategia Spoétki zaktada takze zwiekszenie efektywnoséci sprzedazy abonamentéw medycznych, w tym rozwiniecie
dziatalnosci o nowe rynki, oraz w miare zapetniania potencjatu rozwijanie przychodni w wybranych lokalizacjach.
Nowe centra medyczne powstang zaréwno w Warszawie, jak i na terenie duzych aglomeracji miejskich. Duzy
nacisk zostanie potozony takze na efektywnos¢ sprzedazy oferowanych ustug, w szczegolnosci ustug komercyjnych
w klinice medycyny estetycznej ESTELL, Centrum Ortopedii i Rehabilitacji ENEL-SPORT, stomatologii, a takze
ustug szpitalnych czy diagnostycznych. Warto podkresli¢, ze Spotka stale odnotowuje wzrost sprzedazy w tym
obszarze.

W 2015 roku Grupa ENEL-MED dokonata akwizycji osrodka dtugoterminowej opieki nad osobami starszymi. Spotka
zalezna od Emitenta — Enel Invest sp. z 0.0. nabyta 65% udziatéw spétki prowadzacej dom dtugoterminowej opieki,
znajdujacy sie w Ksawerowie pod todzig. Niemniej jednak prawo wtasnosci udziatéw nie przeszto na Enel Invest
sp. z 0.0. w 2015 roku, tylko z poczatkiem dnia 1 stycznia 2016 r., zatem nie obejmuje okresu sprawozdawczego.
Osrodek o powierzchni ponad 3.500 m2 znajduje sie w malowniczej, spokojnej okolicy, w otoczeniu terenéw
zielonych, z dala od zgietku miejskiego. Oferuje pacjentom bardzo komfortowe warunki pobytu, w tym rozbudowane
zaplecze rehabilitacyjne. W 2016 roku Grupa bedzie rozwija¢ ten segment dziatalnosci.

Realizacja zaplanowanych przez Grupe ENEL-MED inwestycji na 2016 rok wymaga poniesienia nakfadéw
inwestycyjnych w wysokosci ok.27 min zt. Spétka zamierza przeznaczy¢ na to srodki wtasne Grupy Kapitatowej oraz
zewnetrzne zrodta finansowania. Wszystkie nowe inwestycje realizowane bedg z zachowaniem bezpieczenstwa
finansowego Grupy Kapitatowej.

Realizacja zaplanowanych dziatan pozwoli na dynamiczny rozwéj Grupy oraz umocnienie pozycji rynkowej Centrum
Medycznego ENEL-MED S.A. w kolejnych latach. Wzmozone dziatania inwestycyjne roztozone sa na wiele lat, gdyz
w odroznieniu od funduszy, ktére majg krétkoterminowa strategie inwestowania, Grupa Kapitatowa ma na celu
wzmochnienie silnej marki ENEL-MED oraz state podnoszenie jej wartosci.
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5. INFORMACJE DODATKOWE

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

Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. posiada 100 udziatow, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spétki Enelbud
sp. z 0.0., a spétka Enelbud sp. z 0.0. posiada 40 udziatéw, stanowiacych 40% kapitatu zaktadowego w spétce Bonus
Vitae sp. z 0.0.

Ponadto, Emitent posiada 510.000 udziatéw, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spétki Enel Invest sp. z o0.0.,
zas$ Enel Invest posiada 49 udziatow stanowigcych 98% kapitatu zaktadowego spétki Pro Care sp. z 0.0. oraz 1.000
udziatéw stanowiacych 100% kapitatu zaktadowego spétki "Centrum Medyczne Enel-Med" sp. z 0.0.

Dodatkowo, w grudniu 2015 roku Enel Invest sp. z 0.0., sp6tka zalezna od Emitenta, zawarta umowe w przedmiocie
nabycia 1.092 udziatow w kapitale zaktadowym spétki pod firma JOVIMED Osrodek Opiekunczo — Rehabilitacyjny
sp. z0.0.z siedzibg w Ksawerowie, stanowigcych 65% udziatéw tej spétki. Powyzsze nabycie ma zwigzek z ogtoszonag
strategia rozwoju na lata 2014-2016 r., w ktérej Emitent zapowiadat rozwdj obszaru dtugoterminowej opieki nad
osobami starszymi. Niemniej jednak prawo wtasnosci udziatéw nie przeszto na Enel Invest sp. z 0.0. w 2015 roku,

tylko z poczatkiem dnia 1 stycznia 2016 r., zatem nie obejmuje okresu sprawozdawczego.

Ponadto, w 2015 r. Enel Invest sp. z 0.0., spdtka zalezna od Emitenta zostat cztonkiem kapitatowym - Zatozycielem
Towarzystwa Ubezpieczen Wzajemnych MEDICUM z siedzibg w Warszawie, posiadajacym w jego kapitale
zaktadowym udziaty o tacznej wartosci nominalnej2.700.000,00 zt. Udziaty te stanowia 16,72% kapitatu zaktadowego
Towarzystwa, ktory wynosi w sumie 16.150.000,00 zt. Towarzystwo, o ktorym mowa bedzie oferowaé elastyczne
i innowacyjne oferty dla branzy farmaceutycznej, medycznej oraz innych pdl ubezpieczeniowych.

W roku obrotowym 2015 nie byto innych istotnych inwestycji krajowych i zagranicznych, niz opisane powyzej.

5.2. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spoétke lub jednostke
od niej zalezna z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

Ani Spétka ani jednostki od niej zalezne nie zawarty transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach

niz rynkowe.
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5.3.

Kredyty i pozyczki udzielone spéfce Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.

Nazwa (firma)

Rodzaj kredytu/
pozyczki

Kwota kredytu/
pozyczki wedtug
umowy

Waluta

Warunki
oprocentowania

Termin
sptaty

5. Informacje dodatkowe

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow
i pozyczek

aneks do umowy

Millennium _ kredyt pod 10 000 000,00 PLN WIBOR1M+ marza 94.05.2019 r.
Bank S.A. . . Banku
hipoteke dla firm
aneks do umowy |ir21ri%cy|::ezr;3’:u
Millennium — globalny limit 1500000000 | PLN | WIBORIM*marzal o ohunky
Bank S.A. w rachunku Banku ..
biosacym biezacym do
24.04.2016 r.
przyznany
. . aneks do umowy . limit kredytu
Credit Agricole o linie 5 000 000,00 PLN WIBORIM+ marza w rachunku
Bank Polska S.A. . Banku "
wielocelowa biezacym do
30.06.2016 r.
Credit Agricole umowa kredytu WIBOR1M+ marza
Bank Polska S.A. | inwestycyjnego 5000 000,00 PLN Banku 01.06.2019 .
ING Finance ooiycrka 941 331,00 PLN WIBOR1M+ marza 95.01.2020 1.
Sp. z 0.0. Banku
ING Finance pozyczka 3 672 366,00 PLN WIBORTM+ marza 16.03.2020 .
sp. z 0.0. Banku
ING Finance soiycka 112 392,00 PLN WIBOR1M+ marza 95.05.2020 1.
Sp. z 0.0. Banku
ING Finance pozyczka 244 533,00 PLN WIBOR1M+ marza 16.12.2020 -
Sp. Z 0.0. Banku
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5.4. Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegdélnym uwzglednieniem
pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym

Pozyczki udzielone przez Enel Invest sp. z o.0. (spdtke zalezng od emitenta) spéfce Centrum Medyczne ENEL-MED. S.A.

Nazwa (firma) Rodzaj Waluta Warunki . Termin
oprocentowania sptaty
Enel Invest sp. z 0.0. 2 000 000 umowa PLN 4% w skaliroku | 31.12.2016 1
pozyczki
Enel Invest sp. z 0.0. 3 000 000 ””.‘0"“. PLN 4% w skali roku 31.12.2016 r.
pozyczki

Pozyczki udzielone przez Enel Invest sp. z o.0. spéfce “Centrum Medyczne Enel-Med” sp. z o.0.

Nazwa (firma) KYVOta . Rodzaj Waluta LWL .
pozyczki oprocentowania
Enel Invest sp. z 0.0. 4100 000 umowa PLN 4% w skaliroku | 31.12.2016 .
pozyczki

Pozyczki udzielone przez Enel Invest sp. z o.0. spofce Jovimed Osrodek Opiekuriczo-Rehabilitacyjny sp. z 0.0

Nazwa (firma) Rodzaj Waluta Warunki Termin
oprocentowania sptaty
Enel Invest sp. z 0.0. 40 000 “r'.‘owa_ PLN 4% w skali roku 31.12.2016 .
pozyczki
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9.5.

Poreczenia i gwarancje udzielone spéfce Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.

Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach

Waluta

31.12.2015

Wyszczegolnienie

gwarancja bankowa

poreczenie/gwarancja dla

Tytutem

zabezpieczenie

Bank Millennium SA

sp. Komandytowo-akcyjna

wykonania umowy

udzielona przez Legia Warszawa S.A. wykonania umow PLN 195 294
Bank Millennium SA y y
gwarancja bankowa , . .

. Tenali Investments zabezpieczenie
udzielona przez sp. z 0.0. "Silesia Business Park" | wykonania umow PLN 59634
Bank Millennium SA p-z 0.0 ! y Hmowy
gwarancja bankowa , . .

i Tenali Investments zabezpieczenie
udzielona przez sp. z 0.0. "Silesia Business Park" | wykonania umow PLN 324 588
Bank Millennium SA p-2 0.0 y y
gwarancja bankowa Kedros Investment SPV zabezpieczenie
udzielona przez . 7 0.0 W ko:ania Umow EURO 205 402
Bank Millennium SA p-z 0.0 y y

ja bank

gwe?ranCJa anxowa KNS Krakau Neue Stadmitte zabezpieczenie
udzielona przez G.m.b.H.&Co.KG Sp.K wykonania umow EURO 214753
Bank Millennium SA M-BAEL0RB 5P y y
gwarancja bankowa , . .

) Union Investment Real Estate zabezpieczenie
udzielona przez GmbH wykonania umow EURO 300 415
Bank Millennium SA y y
gwarancia bankowa Echo-West Gate Sp.z 0.0 zabezpieczenie
udzielona przez P-2 0.0 b EURO 102 776

* obliczono wedtug $redniego kursu NBP z dnia 31.12.2015 r.

Poreczenia i gwarancje udzielone spdfce Enel Invest sp. z o.0.

Wyszczegolnienie

poreczenie/gwarancja dla

Tytutem

31.12.2015

gwarancja bankowa

Crown Square Warsaw PropCo

zabezpieczenie

Bank Millennium SA

wykonania umowy

udzielona przez SD. 700 wykonania umow EURO 358 063
Bank Millennium SA P- 200 y y
gwarancja bankowa . .
K I PV
udzielona przez S edzrc:)so nvesment S :\/abke;:;iﬁeunr:qeow EURO 205 329
Bank Millennium SA b-20.0. y y
gwarancja bankowa Jabezpieczenie
udzielona przez Legia Warszawa S.A. P PLN 195 294

* obliczono wedtug $redniego kursu NBP z dnia 31.12.2015 r.
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5.6. Objasnienie réznic pomiedzy wynikamifinansowymi publikowanymiw raporcie
rocznym, a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok

Grupa Kapitatowa nie opublikowata prognoz finansowych na 2015 rok. Jednak warto zauwazy¢, ze wyniki sa zgodne
z oczekiwaniami Zarzadu Spétki.

5.7. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Wskazniki zadtuzenia sg na biezgco monitorowane przez Grupe Kapitatowg. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia
utrzymywat sie pod koniec roku 2015 na bezpiecznym poziomie 0,4. Zobowigzania sa regulowane terminowo.
Sciggalno$é naleznosci caty czas utrzymuje sie na bardzo dobrym poziomie. Rotacja naleznosci w dniach to 18 dni.

5.8. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Srodki finansowe pozyskane przez Grupe Kapitatowg Emitenta w ramach transakcji sprzedazy 100% udziatow
w kapitale zaktadowym spétki zaleznej od Emitenta — Centrum Medycznego Diagnostyka sp. z 0.0., w sktad ktorej
wchodzito 7 placéwek diagnostycznych, Grupa Kapitatowa zamierza wykorzysta¢ na rozwoj Grupy Kapitatowej,
w tym na uruchomienie nowych placéwek medycznych.

W 2016 roku Spotka planuje otwarcie kolejnej kliniki medycyny sportowej. Ponadto, w planach sa otwarcia placowek
ogodlnomedycznych, w tym réwniez wyposazonych w rezonans magnetyczny. Emitent zamierza sfinansowac te
inwestycje ze srodkow wtasnych Grupy Kapitatowe] oraz korzystajac z finansowania zewnetrznego.

5.9. Ocenaczynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci
W 2015 roku nastgpifo zmniejszenie 0 20% w poréwnaniu z 2014 r. kontraktu z Narodowym Funduszem Zdrowia.

Spadek ten byt konsekwencja sprzedazy 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Centrum Medyczne
Diagnostyka sp. z 0.0., w sktad ktdérej wchodzito 7 placowek diagnostycznych.

Jednoczes$nie w 2015 roku przychody ze sprzedazy abonamentéw wzrosty o 16% w stosunku do roku poprzedniego,
co spowodowato ze w 2015 r. Spotka uzyskata sprzedaz catkowitg wyzsza o 12% w stosunku do roku 2014.

5.10. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci

Charakterystyka czynnikéw istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej zostata przedstawiona w pkt 3 niniejszego
sprawozdania, opisujgcym czynniki ryzyka i zagrozenia dla Grupy Kapitatowej. Ponadto, perspektywy rozwoju
Emitenta i jego Grupy Kapitatowej zostaty przedstawione w pkt 4.6.

5.11. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spétki
i jej grupy kapitatowej

W zwigzku z rozpoczeciem dziatalnosci w nowych obszarach — medycynie estetycznej ESTELL, medycynie
sportowej ENEL-SPORT oraz dfugoterminowej opiece nad osobami starszymi, w 2015 roku powstata w Spédice
struktura wspierajaca zarzadzanie tymi markami.
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2015 rok to takze zmiany na stanowisku Dyrektora Medycznego. Stanowisko to zostato objete przez dr n. med. Joanne
Brett-Chrusciel, ktorajest nietylko specjalistag chorob dzieciecychidiabetologiem, ale takze ukonczyta podyplomowe
studia z dziedziny zarzadzania i organizacji placowkami stuzby zdrowia (UW i SGH). Ponadto, przez ponad 20 lat
byta zwigzana z Klinika Pediatrii Centrum Zdrowia Dziecka, gdzie zdobywata kolejne stopnie specjalizacji oraz
obronifa prace doktorska. Od 2000 roku kieruje placowkami prywatnej stuzby zdrowia. Zmiany w Departamencie
Medycznym to takze rozbudowa dziatu o zastepce dyrektora ds. przychodni i zastepce dyrektora ds. pielegniarstwa.

W prezentowanym okresie nastgpita takze reorganizacja Dziatu Prawnego, ktéry z modelu wewnetrznego
przeniesiony zostat do outsourcingu. Dokonane zmiany wptynety na efektywnos$é¢, optymalizacje procesowa
i kosztowa.

Ponadto, w 2015 roku wdrozono nowy system medyczny, co zoptymalizowato dziatalnos¢ operacyjna Spotki w tym
obszarze.

5.12. Umowy zawarte miedzy Spé6tka i Grupa Kapitatowa 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 przez przejecie

Spotka nie zawarta z osobami zarzadzajgcymi umoéw przewidujacych rekompensate w przypadku ich rezygnaciji lub
zwolnienia z zajmowanego stanowiska. Umowy tego typu nie zostaty zawarte takze w innych spétkach nalezacych
do Grupy Kapitatowej ENEL-MED.

5.13. Wartosé¢wynagrodzen,nagrod lubkorzysciosdbzarzadzajacychinadzorujacych

Wynagrodzenie, nagrody, korzys$ci Cztonkéw Zarzadu Emitenta w spétce Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. (w zi)

. : Wynagrodzenie brutto Wynagrodzenie brutto Wyptacona
Imie i nazwisko . .
nalezne za 2015 wyptacone w 2015 dywidenda w 2015
Adam Rozwadowski 662 000,00 662 000,00 712 400,00
Jacek Rozwadowski 97 000,00 97 000,00 99 784,70
384 000,00* 384 000,00*
RAZEM 1143 000,00 1143 000,00 812 184,70

* z tytutu petnienia funkcji Dyrektora Zarzadzajacego przez Jacka Rozwadowskiego. Z tego tytutu narzuty na wynagrodzenia wynosza 33.087,64 zt

taczna kwota wynagrodzen, narzutéw oraz wyptaconej dywidendy wynosi 1.988.272,34 zt.
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Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu Spétki w spétkach zaleznych od Emitenta (w zt)

Enel Invest sp. z o.0.

o : Wynagrodzenie brutto Wynagrodzenie brutto
Imie i nazwisko .
nalezne za 2015 wyptacone w 2015
Adam Rozwadowski 254 000,00 252 000,00
Jacek Rozwadowski 120 000,00 120 000,00
Bartosz Rozwadowski 120 000,00 120 000,00
RAZEM 494 000,00 492 000,00

Narzuty na wynagrodzenia wynosza 25.776,64 zt.

taczna kwota wynagrodzen i narzutéw wynosi 517.776,64 zt.

Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej w spétce Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. (w zt)

Imie i nazwisko Wynagr(?dzenie brutto Wynagrodzenie brutto VYyplacona
nalezne za 2015 wyptacone w 2015 dywidenda w 2015
Anna Rozwadowska 220 373,67 200 373,67 712 395,00
Adam Ciuhak 30 000,00 27 500,00
Janusz Jakubowski 30 000,00 27 500,00
Anna Piszcz 30 000,00 27 500,00
Zbigniew Okonski 30 000,00 27 500,00
RAZEM 340 373,67 310 373,67 712 395,00

Narzuty na wynagrodzenia wynosza 37.829,76 zf.

taczna kwota wynagrodzen, narzutéw oraz wyptaconej dywidendy wynosi 1.060.598,43 zt.

Wynagrodzenie Cztonkow Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji zarzadzajacych w jednostkach
zaleznych od Emitenta (w zt)

Enelbud sp. z o.0.

Imie i nazwisko Wynagrodzenie brutto nalezne i wyptacone za 2015

Janusz Jakubowski 112 800,00

Narzuty na wynagrodzenia wynosza 21.654,78 zf.

taczna warto$¢ wynagrodzen i narzutow wynosi 134.454,78 zt.
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5.14. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spotki oraz
akcji i udziatéw w jednostkach powiazanych, bedacych w posiadaniu osob
zarzadzajacych i nadzorujacych Spoétki

Stan posiadania akcji w Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. przez osoby zarzadzajace oraz przez osoby nadzorujace

nadzien 31 grudnia 2015 roku w oparciu o informacje przekazywane przez osoby zobowiazane przedstawia ponizsza

tabela.

Akcjonariusz

Liczba akcji

% kapitatu

Liczba gtosow

% gtosow

Adam Stanistaw Rozwadowski 7.124.000 30,23 7.124.000 30,23
Anna Maria Rozwadowska 7.123.950 30,23 7.123.950 30,23
Jacek Jakub Rozwadowski 1.011.705 4,29 1.011.705 4,29

Wedtug informacji posiadanych przez Spotke, w 2015 roku Jacek Jakub Rozwadowski, Wiceprezes Zarzadu Emitenta

nabyf 17.329 akcji Spotki. Spowodowato to zwiekszenie ilosci akcji i liczby posiadanych gtoséw kontrolowana przez

Jacka Jakuba Rozwadowskiego do 1.011.705 akcji i gtoséw na walnym zgromadzeniu, stanowigcych 4,29 % udziatu
w kapitale i 4,29% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Ponadto z informacji posiadanych przez Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. wynika, ze cztonek Rady Nadzorczej
Spotki Janusz Ryszard Jakubowski wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. posiadat 1 udziat o warto$ci nominalnej
100,00 zt w kapitale zaktadowym Pro Care sp. z 0.0. (spétki zaleznej od Emitenta), stanowiacy 2% udziatu w kapitale
zaktadowym tej spotki i uprawniajacy do 2% gfoséw na Zgromadzeniu Wspolnikéw tej spétki.

5.15. Informacje o znanych Spétce umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych

akcjonariuszy i obligatariuszy

Spoétka nie posiada informacji o umowach zawartych w 2015 roku, w wyniku ktérych w przysztosci mogtyby

nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akgcji.

5.16. Informacje o systemie kontroli akcji pracowniczych

W Spoétce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

5.17. Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym

Grupa Kapitatowa narazona jest na nastepujace ryzyka finansowe:

1. Ryzyko stopy procentowe;.
2. Ryzyko walutowe.

3. Ryzyko kredytowe.
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Celem zarzadzania ryzykiem jest zminimalizowanie jego wptywu na wyniki finansowe Spétki i Grupy Kapitatowej

oraz zapewnienie ptynnosci finansowej Emitenta.

Grupa Kapitatowa zarzadza zobowigzaniami finansowymi w sposéb pozwalajacy zminimalizowac¢ koszty finansowe
zwigzane z obstuga dtugu. Dzieki wieloletniej wspotpracy z instytucjami finansowymi negocjuje korzystne poziomy
oprocentowania. W roku 2014 Spoétka podjeta wspoétprace z Bankiem Millennium, ktéry bedac jednym z gtéwnych
klientéw abonamentowych, stat sie jednoczesnie gtownym partnerem finansujagcym dziatalno$¢ Spofki.

Zarzad Spotki przyktada duzg wage do zapewnienia Emitentowi przeptywow finansowych, ktére pozwalaja na
regulowanie zobowigzan zgodnie z podpisanymi umowami.

Z tytutu kosztéw wynajmu powierzchni Spétka 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 zmiennos$ci kurséw walut na wyniki finansowe Spoétki, Zarzad Spoétki na biezaco

monitoruje rynkowe stawki czynszu za wynajem powierzchni z uwzglednieniem aktualnego kursu waluty.

Emitent teoretycznie narazony jest takze na ryzyko ewentualnego wycofania sie instytucji finansowych
z finansowania dziatalnosci Spoétki. Aby uchroni¢ sie przed tym ryzykiem Spétka przede wszystkim stara sie
poprawia¢ swojg efektywnos$¢, a wraz z nig wyniki finansowe, ktére pozwalaja na otrzymywanie stosownych
ratingéow bankowych.

Grupa przykfada takze duzg wage do budowania partnerskich i wieloletnich relacji z partnerami finansowymi,
dotrzymujac zobowiazan i zapewniajac transparentno$¢ dostarczanych informacji finansowych.

Dodatkowo, Grupa stosuje dywersyfikacje zaréwno form finansowania (kredyty, leasingi, finansowanie przez
dostawce) jak rowniez instytucji finansujacych, przez co nie jest uzalezniona od jednego partnera finansujacego.

Biorac pod uwage powyzsze, Zarzad Spoétki uwaza to ryzyko jako mato prawdopodobne.
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6. PODMIOT UPRAWNIONY DO BADAN SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

9 lutego 2016 roku Spétka zawarta umowe z PKF Consult Sp. z 0.0. Sp. k., na badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego Spétki, sporzadzonego wedtug stanu na 31.12.2015 r. zgodnie z MSR/MSSF oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, sporzadzonego wedtug stanu na 31.12.2015 r. zgodnie z MSR/MSSF.
Strony ustality termin badania od dnia podpisania umowy do 04.03.2016 roku.

Ponadto, 10 lipca 2015 roku Spotka zawarta réwniez umowe z PKF Consult sp. z 0.0. na przeglad jednostkowego
sprawozdania finansowego Spétki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej,
sporzadzonych wedtug stanu na 30.06.2015 r. zgodnie z MSR/MSSF. Strony ustality termin badania od dnia
podpisania umowy do 27.08.2015 roku.

Spétka PKF Consult Sp. z 0.0. Sp. k., jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 477.

W ponizszej tabeli przedstawione zostato wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan

finansowych.

PLN (netto) 2015

Wynagrodzenie PKF Consult Sp. z 0.0. Sp. k., w tym:
Badanie jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego 25 000
Badanie skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego 6 000

Inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego
(jednostkowego i skonsolidowanego) 21 000

Ustugi doradztwa podatkowego

PLN (netto) 2014

Wynagrodzenie PKF Consult Sp. z 0.0., w tym:
Badanie jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego 29 000
Badanie skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego 12 000

Inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego
(jednostkowego i skonsolidowanego) 26 000

Ustugi doradztwa podatkowego
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7. tAD KORPORACYJNY

7.1 Zbior zasad tadu korporacyjnego

Zbiér zasad tadu korporacyjnego, ktéorym podlega Spétka zawarty jest w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW” (dalej: Dobre Praktyki). Dobre Praktyki dostepne sa na stronie internetowej GPW
http://www.gpw.pl/dobre_praktyki_spolek_regulacje.

7.2. Informacja o odstapieniu od stosowania postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego

W 2015 roku Spotka stosowata i przestrzegata wszystkie zasady ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”,
z wytaczeniem nastepujacych zasad:

- Spétka nie transmitowata obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet i nie zapewniata dwustronnej
komunikacji w czasie rzeczywistym. Z uwagi na strukture akcjonariatu Spoétki, w walnym zgromadzeniu uczestniczyta
znaczna czes$¢ akcjonariuszy, dysponujacych ok. 70% ogolnej liczby gtoséw, dlatego tez Spétka nie transmitowata
obrad walnego zgromadzenia oraz nie upublicznita go na stronie internetowej. Ponadto, walne zgromadzenie odbyto

sie w miejscu umozliwiajgcym uczestnictwo jak najwiekszej iloéci akcjonariuszy — w siedzibie Spotki w Warszawie.

- Spotka nie zamieszczata na stronie internetowej pytan akcjonariuszy dotyczacych spraw objetych porzadkiem
obrad, zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia. Spétka stoi na stanowisku, ze skoro przebieg walnego
zgromadzenia byt protokofowany przez notariusza, to nie ma potrzeby prowadzenia takich zapiséw. Nastepnie
wszystkie uchwaty podjete przez walne zgromadzenie opublikowane zostaty w systemie ESPI oraz na stronie
internetowej Spotki.

- Spotka nie zapewnita akcjonariuszom mozliwosci wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu
w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej. Stosowanie powyzszej zasady nie byto mozliwe w 2015 roku, poniewaz w statucie
Spotki brak jest odpowiednich postanowien w tym zakresie (art. 406(5) § 2 k.s.h.). Tym samym zmiana tego stanu
rzeczy wymagataby podjecia przez akcjonariuszy Spoétki uchwaty w przedmiocie zmiany statutu oraz rejestracji tej
zmiany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego. Niezaleznie od powyzszego, wskazac¢ nalezy,
ze Spotka zapewniata akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywania prawa gtosu osobisécie lub przez petnomocnika.
Istotnym jest, ze Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy odbyto sie w siedzibie Spétki w Warszawie, co utatwito
akcjonariuszom lub ich pefnomocnikom stawienie sie w miejscu obrad. Natomiast akcjonariusze, ktérzy byli
nieobecninaWalnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy niezwtocznie po zakonczeniu obrad byliinformowani o istotnych
elementach przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy. Spétka realizuje bowiem natozone przepisami
prawa obowiazki informacyjne i nie pdzniej niz w terminie 24 godzin od zakonczenia Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy przekazuje w formie raportdw biezacych informacje o tresci podjetych uchwat, wynikach gtosowan
oraz informacje o ewentualnych zgtoszonych sprzeciwach — analogiczne informacje zamieszczane sa rowniez na
stronie internetowej Spotki. Na marginesie nalezatoby wskazaé, ze stosowanie tej zasady ze wzgledu na niewielkie
doswiadczenie rynku w zakresie organizacji Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej niesie za sobg zagrozenia nie tylko techniczne, ale i prawne.

Spoétka jednak nie wyklucza mozliwosci stosowania w przysztosci tej zasady.

Grupa Kapitatfowa Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w 2014 roku



1. tad korporacyjny

- Spotka prowadzita w 2015 roku i nadal prowadzi korporacyjna strone internetowa, jednak nie zamieszcza na
niej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo. Dotychczasowe dos$wiadczenie
Spétki nie wskazuje na potrzebe utrwalania przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w formie
audio czy wideo. W ocenie Spoétki realizacja natozonych obowigzujgcymi przepisami prawa obowigzkéow
informacyjnych poprzez przekazywanie raportow biezacych, zawierajgcych tres¢ podjetych uchwat, wyniki
gtosowan oraz informacje o ewentualnych zgfoszonych sprzeciwach, i zamieszczanie na stronie internetowe;j
Spoétki tych informacji umozliwia inwestorom zapoznanie sie z istotnymi elementami przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy. Ponadto, odstgpienie przez Spotke od realizacji tej zasady zabezpiecza Spotke przed
ewentualnymi roszczeniami akcjonariuszy, ktérzy moga nie wyraza¢ zgody na publikacje swojego wizerunku,
czy tez prezentowanie ich wypowiedzi. Spétka nie wyklucza stosowanie powyzszej zasady w przysztosci.

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

Zarzad Emitenta jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Grupie Kapitatowej i jego skutecznosé
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 emitentow papieréw wartosciowych.

W trakcie roku, Zarzad Spotki analizuje biezace wyniki finansowe poréwnujac je z przyjetym budzetem, wykorzystujac
stosowang w Grupie sprawozdawczos$¢ zarzadcza, ktéra zbudowana jest w oparciu o przyjeta polityke rachunkowosci
spotek wchodzacych w sktad Grupy i uwzglednia format i szczegétowosé danych finansowych prezentowanych
w okresowych sprawozdaniach finansowych Grupy. Za przygotowywanie sprawozdan finansowych, okresowej
sprawozdawczosci finansowej i biezacej sprawozdawczosci zarzadczej Grupy odpowiedzialny jest Departament
Finansowy Spotki, kierowany aktualnie przez Dyrektora Finansowego. Sprawozdania finansowe oraz raporty
okresowe przygotowywane sa przez Gtéwna Ksiegowa na podstawie danych finansowych zawartych w okresowe;j
sprawozdawczosci zarzadczej po ich akceptacji przez Dyrektora Finansowego, z uwzglednieniem innych danych
uzupetniajgcych dostarczanych przez okreslonych pracownikéw innych departamentéw. Kierownictwo $redniego
i wyzszego szczebla Departamentu Finansowego Spétki pod przewodnictwem Dyrektora Finansowego po zamknieciu
ksiegowym kazdego miesigca kalendarzowego analizuje wspdlnie wyniki finansowe Spétki 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 wynikéw zakonczonego okresu.

Od lutego 2004 roku Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. posiada certyfikat systemu zarzadzania jakoscig na
zgodnos$é¢ z norma ISO 9001. Dziatalno$¢ operacyjna jest prowadzona na podstawie wdrozonych procedur
funkcjonujacych w ramach zidentyfikowanych w organizacji procesow. System kontroli wewnetrznej polega na
prowadzeniu regularnych audytéw obejmujacych dziatalno$¢ operacyjnag. Ponadto ma miejsce staty monitoring
wskaznikéw skutecznosci proceséw oraz przeglad efektywnosci przeprowadzany dwa razy w roku. Dziatania
kontrolne sg prowadzone zgodnie z ustanowiona procedura audytéw wewnetrznych i przegladéw zarzgdzania.

Od roku 2014 dziata w Spotce system wspomagajacy zarzadzanie finansami PROPHIX klasy CPM (Company
Performance Management). Dzieki temu, w znaczny sposdb usprawniono i przyspieszono proces budzetowania

rocznego, jak réwniez tworzenia prognoz i szczegdtowych analiz wynikéw w czasie trwania roku finansowego.
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Sprawozdania potroczne i roczne Spoétki i Grupy Kapitatowej podlegaja weryfikacji przez niezaleznego audytora.
Wyniki badania rocznego prezentowane sg 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 Spétki. Rada Nadzorcza jako organ wykonujacy
zadania Komitetu Audytu dokonuje przegladu okresowej sprawozdawczosci finansowej z uwzglednieniem
informacji prezentowanych przez Zarzad Spotki i niezaleznego audytora - od wynikéw tego przegladu uzaleznione
jest zatwierdzenie sprawozdawczosci finansowej przez Rade Nadzorcza.

Wyboru biegtego rewidenta zgodnie ze Statutem dokonuje Rada Nadzorcza Spoétki. Istotne kwestie dotyczace
sprawozdan okresowych, ktore nie podlegaja weryfikacji przez audytora, sg konsultowane z audytorem w celu
unikniecia w kolejnych raportach ewentualnych znaczacych korekt. Ksiegi rachunkowe Spoétki prowadzone sg
w systemie Exact. Ksiegi rachunkowe pozostatych podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy prowadzone sa przez
zewnetrzng firme ksiegowa BADESTA sp. z 0.0. System ksiegowy Emitenta posiada zabezpieczenia hastowe przed
dostepem oséb nieuprawnionych. W procesie przygotowywania sprawozdan finansowych bierze udziat $cisle
okreslony zespdtf pracownikéw, pozostate osoby nie maja dostepu do danych bedacych podstawag ich sporzadzania.
Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia rachunkowosci oraz
zatwierdzone sprawozdania finansowe Spétki sg przechowywane zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci.

7.4. Znaczne pakiety akcji

Ponizsza tabela przedstawia Akcjonariuszy, posiadajacych znaczne pakiety akcji wedtug stanu na dzien 31 grudnia

2015 roku.
Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu Liczba gtosow % gtosow
Adam Stanistaw Rozwadowski* 7.124.000 30,23 7.124.000 30,23
Anna Maria Rozwadowska* 7.123.950 30,23 7.123.950 30,23
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 2.377.000 10,09 2.377.000 10,09

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,,Ztota

. 1.778.000 7,54 1.778.000 7,54
Jesien

* pomiedzy Adamem Stanistawem Rozwadowskim, Anng Marig Rozwadowska, Jackiem Jakubem Rozwadowskim oraz Bartoszem Adamem
Rozwadowskim istnieje domniemanie porozumienia (facznie posiadajg oni 16.232.305 akcji, upowazniajacych do oddania 16.232.305 gtosow na WZA).

71.5. Specjalne uprawnienia kontrolne

Akcje Spoétki sa akcjami zwyktymi, na okaziciela, notowanymi na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
Zadne akcje Spotki nie sa uprzywilejowane, kazda akcja daje prawo do jednego gfosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.
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7.6. Ograniczenia do wykonywania prawa gtosu z istniejacych akcji

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

1.7. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych

Statut Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. nie wprowadza ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa

wiasnosci papieréw wartosciowych.

7.8. Zasady powotywania i odwotywania cztonkow Zarzadu oraz ich uprawnien,
w szczegodlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie ze Statutem Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. Zarzad sktada sie z 1 (jednego) do 5 (pieciu) cztonkow,
wybieranych przez Rade Nadzorcza. Rada Nadzorcza moze ws$rdéd cztonkow Zarzadu wskaza¢ Prezesa lub
Wiceprezesa. Cztonkowie Zarzadu sga powotywani przez Rade Nadzorczg na 3-letnig wspdlng kadencje. Prawo
powotywania i odwotywania cztonkéw Zarzadu przystuguje Radzie Nadzorcze;.

Uprawnienia Zarzadu zostaty opisane w 7.11.

Decyzje w sprawie emisji lub wykupu akcji Spétki podejmuje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

71.9. Zasady zmiany statutu Spotki

Zasady zmiany statutu Spétki wynikajg z przepiséw art. 430 — 443 oraz art. 455 — 458 Kodeksu spotek handlowych.
Statut Spétki nie wprowadza w tym zakresie odmiennych uregulowan, z zastrzezeniem, ze z zachowaniem
wtasciwych przepisow prawa zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki moze nastgpi¢ bez obowiazku wykupu akcji
od tych akcjonariuszy, ktérzy nie godzg sie na taka zmiane.

7.10. Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia Spétki, jego zasadnicze uprawnienia
oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

Walne Zgromadzenia moga odbywac¢ sie jako zwyczajne albo nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
(WZ) zwotywane jest przez Zarzad i powinno odby¢ sie w terminie szesSciu 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 ogdéfu gtoséw majg prawo zwotania Walnego Zgromadzenia. Natomiast akcjonariusz lub akcjonariusze
reprezentujacy, co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego moga zwréci¢ sie do Zarzadu z zadaniem
zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad.
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Akcjonariusz bedacy osoba fizyczng moze uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo
gtosu osobiscie lub przez petnomocnika. Akcjonariusz nie bedacy osoba fizyczng moze uczestniczy¢ w Walnym
Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu przez osobe uprawniona 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 dotaczone do protokotu Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spétki lub inna osoba przez niego wskazana.
W razie nieobecnosci tych oséb Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu lub osoba wyznaczona przez
Zarzad, po czym spos$rod oséb uprawnionych do uczestnictwa, Zgromadzenie niezwtocznie przeprowadza wybér
Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze wybra¢ Komisje Skrutacyjna spos$rod kandydatéw zgtoszonych przez uczestnikow
Walnego Zgromadzenia. Do obowigzku Komisji Skrutacyjnej nalezy czuwanie nad prawidtowym przebiegiem
kazdego gfosowania oraz ustalanie i ogtaszanie wynikéw gtosowania.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego moga zadacé
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad, przy czym zadanie nie moze by¢ zgtoszone pézniej 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 organdéw Spétki lub likwidatorow,
0 pociagniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych. Poza tym, Przewodniczacy
Walnego Zgromadzenia zarzadza tajne gtosowanie na zadanie choéby jednego z akcjonariuszy obecnych lub
reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwate o uchyleniu tajnosci
gtosowania w sprawie wyboru Komisji Skrutacyjnej.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty w sprawach przewidzianych postanowieniami Kodeksu spotek
handlowych, a takze w szczegélnosci:

- wybiera i odwotuje cztonkéw Rady Nadzorczej

- okresla wysokos$¢ i sposéb wynagradzania cztonkédw Rady Nadzorczej; jednakze sposéb wynagradzania i wysoko$¢
wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej za samodzielne petnienie okre$lonych czynnosci nadzorczych okresla
Rada Nadzorcza

- 0 emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa
- 0 nabyciu wiasnych akcji w przypadku okreslonym w art.362 § 1 pkt. 2 Kodeksu spoétek handlowych

- innych spraw zastrzezonych w kompetencji Walnego Zgromadzenia zgodnie z postanowieniami Statutu Spétki
i bezwzglednie obowigzujacymi przepisami prawa.
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7.11. Sktad osobowy i opis dziatania organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych
Spotki oraz jej komitetow

Zasady dziatania Zarzadu Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. okreslone sg w Statucie Spotki oraz Regulaminie
Zarzadu. Oba dokumenty dostepne sa na stronie relacji inwestorskich Spétki www.enel.pl/inwestor. Schemat
podziatu odpowiedzialnosci za poszczegoélne obszary dziatalnosci Spotki pomiedzy cztonkami zarzadu jest
dostepny na stronie relacji inwestorskich Spotki.

Zgodnie ze Statutem Spotki Zarzad sktada sie z jednego do pieciu cztonkéw, wybieranych przez Rade Nadzorcza
na 3-letnig wspolna kadencje.

Sktad Zarzadu Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w 2015 r. przedstawiat sie nastepujagco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Adam Stanistaw Rozwadowski Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Jacek Jakub R d ki
acex Jaxub Rozwadowsk Dyrektor Zarzadzajacy

Z koncem dnia 20 maja 2015 r. mandaty cztonkéw Zarzadu Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. wygasty. W dniu
18 maja 2015 r. Rada Nadzorcza Spétki uchwatag nr 06/05/2015 powotata Adama Stanistawa Rozwadowskiego jako
Cztonka Zarzadu Spotki i wskazata go jako Prezesa Zarzadu Spoétki oraz uchwata nr 07/05/5015 powotata Jacka
Jakuba Rozwadowskiego jako Cztonka Zarzadu i wskazata go jako Wiceprezesa Zarzadu Spétki. Obie uchwaty te
weszty w zycie z poczatkiem dnia 21 maja 2015 .

Cztonkowie Zarzadu nowej kadencji powotani zostali zgodnie z §12 ust. 2 Statutu Spotki na 3-letnig wspolng
kadencje, a ich mandaty wygasnag z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowego za rok 2017.

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

Do zakresu czynno$ci Prezesa Zarzadu nalezy, w szczegolnosci:
- koordynowanie i kierowanie pracami Zarzadu

-informowanie cztonkéw Zarzadu o istotnych, biezacych sprawach i zagadnieniach, zwigzanych z funkcjonowaniem
Spotki

- 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 ztozenia wniosku. Zawiadomienie o posiedzeniu Zarzadu dorecza sie
cztonkom Zarzadu co najmniej w dniu poprzedzajacym posiedzenie. Na posiedzeniu Zarzadu, przed zatwierdzeniem
porzadku obrad, cztonkowie Zarzadu moga zgtosi¢ Prezesowi wniosek o uzupetnienie 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 najpoézniej w dniu posiedzenia i potwierdzg to pismem lub ztozg podpisy na
lisScie obecnosci. Posiedzenia Zarzadu otwiera Prezes Zarzadu, ktéry kieruje jego pracami. Na wniosek kazdego
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z cztonkdw Zarzadu w posiedzeniu Zarzadu moga uczestniczy¢ réwniez osoby spoza Zarzadu. Uchwaty Zarzadu
zapadaja wiekszoscia gtosow catego sktadu. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa Zarzadu.
Uchwaty Zarzadu zapadaja na gtosowaniu jawnym. Uchwaty Zarzadu przechowywane sa w formie ksiegi uchwat,
w siedzibie Spotki. Posiedzenia Zarzadu sg protokotowane.

Sktad Rady Nadzorczej Centrum Medycznego ENEL-MED S.A. w 2015 r. przedstawiat sie nastepujaco:

Imie i nazwisko Petniona Funkcja
Anna Maria Rozwadowska Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Anna Piszcz Cztonek Rady Nadzorczej
Janusz Ryszard Jakubowski Cztonek Rady Nadzorczej
Adam Augustyn Ciuhak Cztonek Rady Nadzorczej
Zbigniew Wojciech Okonski Cztonek Rady Nadzorczej

Z koncem dnia 20 maja 2015 r. mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej Centrum Medyczne ENEL-MED S.A. wygasty.
W dniu 20 maja 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Centrum Medyczne ENEL-MED S.A.
postanowifo z poczatkiem dnia 21 maja 2015 r. powota¢ w sktad Rady Nadzorczej Anne Marie Rozwadowska, Anne
Piszcz, Janusza Ryszarda Jakubowskiego, Adama Augustyna Ciuhaka oraz Zbigniewa Wojciecha Okonskiego.

Cztonkowie Rady Nadzorczej, nowej kadencji powotani zostali z poczatkiem dnia 21 maja 2015 r. zgodnie z § 15
ust. 4 Statutu Spétki na 3-letnig kadencje wspdlng a ich mandaty wygasna z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowego za rok 2017.

Rada dziata na podstawie Kodeksu spotek handlowych, Statutu Spotki, uchwat Walnego Zgromadzenia, Regulaminu
Rady Nadzorczej oraz regulaminéw pozostatych organéw Spotki w zakresie uwzgledniajgcym role, funkcje,
dziatanie lub zaniechanie Rady Nadzorczej oraz poszczegdlnych jej cztonkéw, jak réwniez na podstawie innych
regulacji obowigzujgcych w Spotce. Rada Nadzorcza sprawuje caty nadzér nad dziatalnoscia spotki 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
Cztonkow Rady sposrdéd siebie. Walne Zgromadzenie kazdorazowo okre$la ilo$¢ cztonkéw Rady Nadzorczej.
Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlna i wynosi 3 lata.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegoélnosci:

- 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 programoéw dziatania Spoétki

- zatwierdzanie regulaminu Zarzadu

- zatwierdzenie planu finansowego za kazdy rok i regulaminéw gospodarowania funduszami celowymi Spoéfki
- powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu

- ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu
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- wybér biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania finansowego spéfki

- wyrazanie zgody Zarzadowi Spotki na zatozenie spoétek, albo podmiotéw zaleznych lub utworzenie, lub
inwestowanie srodkéw Spotki w innych spotkach lub podmiotach gospodarczych

- zatwierdzanie ramowych zasad wspotpracy wiazacych spotke z jej kontrahentami
- wybér cztonkéw Zarzadu
- uchwalenie regulaminu Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza wykonuje swoje czynnosci zbiorowo, moze jednak upowazni¢ cztonkéw do indywidualnego
wykonywania poszczegoélnych czynnosci nadzorczych, w tym do uczestniczenia, w zaleznosci od potrzeb,
w posiedzeniach i pracach Zarzadu. Cztonkowie oddelegowani do samodzielnego wykonywania poszczegolnych
czynnoséci nadzorczych otrzymuja osobne wynagrodzenie. Cztonkéw tych obowiazuje zakaz konkurencji, ktéremu
podlegaja cztonkowie Zarzadu.

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

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga braé¢ 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 gfosowania pisemnego,
faksem lub poczta elektroniczng z zastrzezeniem przepiséw artykutu 388 Kodeksu spoétek handlowych. Rada
Nadzorcza moze ustanowié¢ komitety (w tym Komitet Audytu). W przypadku ustanowienia komitetu, Rada
Nadzorcza powotuje i odwotuje jego cztonkdw, a takze ustanawia jego sposoéb organizacji.

W 2015 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).

Cztonek Rady Nadzorczej powinien posiadaé¢ nalezyta wiedze i doswiadczenie oraz by¢ w stanie poswiecic
niezbedng ilo$¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw. Cztonkowie Rady powinni uczestniczy¢ w obradach
Walnego Zgromadzeniach w skfadzie umozliwiajgcym 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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8. Wydarzenia po dniu bilansowym

8. WYDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

Po dniu bilansowym Grupa ENEL-MED zawarta umowe najmu pomieszczen na potrzeby przychodni medycznej,
zlokalizowanej na warszawskim Wilanowie.

Ponadto z dniem 1 stycznia 2016 roku na spétke Enel Invest sp. z 0.0. (spétka zalezna od Emitenta) przeszto prawo
wiasnosci 65% udziatéw w spétce JOVIMED Osrodek Opiekunczo-Rehabilitacyjny sp. z 0.0., ktéra prowadzi osrodek
dtugoterminowej opieki nad osobami starszymi w Ksawerowie pod todzia.
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