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ADIUVO INVESTMENTS S.A.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.

(dane w tys. z1, jezeli nie zaznaczono inaczej)

WYBRANE DANE FINANSOWE

tys. PLN tys. EUR
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
SPRAWOZDNIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW (badane) (badane) (badane) (badane)
Przychody ze sprzedazy 2101 3673 489 861
Zysk (strata) ze sprzedazy -2 069 -3398 -481 -796
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1532 -16 586 356 -3 887
Zysk (strata) netto 528 -14 919 123 -3 496
Zysk (strata) na akcje
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)
- podstawowy 0,04 -1,39 0,01 -0,33
- rozwodniony 0,04 -1,39 0,01 -0,33
Catkowite dochody ogétem 528 -14919 123 -3 496
tys. PLN tys. EUR
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
SPRAWOZDANIE Z SYTUACII FINANSOWEJ
(badane) (badane) (badane) (badane)
Aktywa trwate 146 617 139112 34429 32352
Aktywa obrotowe 2711 1711 637 398
Aktywa ogétem 149 328 140 823 35 066 32 750
Kapitat wtasny 130 389 120 294 30619 27 975
Zobowigzania dtugoterminowe 10 864 8 555 2551 1990
Zobowigzania krétkoterminowe 8076 11974 1896 2785
Pasywa ogdtem 149 328 140 823 35 066 32 750
tys. PLN tys. EUR
ooz pamwow e | O | oome || oo | ooume
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -3293 -1889 -766 -443
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -5410 -14 311 -1258 -3354
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 8494 16 313 1976 3823
Przeptywy pieniezne netto razem -209 113 -49 26

Powyzsze wybrane dane finansowe przeliczone zostaty na walute Euro w nastepujacy sposéb:

®  Poszczegdlne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczone zostaty wedtug kursu ogtoszonego przez NBP
obowigzujgcego na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2019 r. (1 EUR= 4,2585 PLN PLN) i na dzierr 31 grudnia 2018 (1 EUR =

4,3000 PLN).

®  Poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat, sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywéw
pienieznych przeliczone zostaty po kursie stanowigcym $rednig arytmetyczna srednich kurséow ogtoszonych przez NBP
na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca w danym okresie sprawozdawczym tzn. dla okresu od 1 stycznia do
31 grudnia 2019 r. (1 EUR = 4,3018) oraz dla okresu od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 (1 EUR = 4,2669 PLN).

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czes¢




ADIUVO INVESTMENTS S.A.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzieri i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.

(dane w tys. z1, jezeli nie zaznaczono inaczej)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

01.01.2019 - 01.01.2018 -
RACHUNEK ZYSK()W | STRAT Nota 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane)
Driatalnosé konty
Przychody ze sprzedazy 2101 3673
Koszty dziatalnosci operacyjnej -4 170 -7 071
Amortyzacja 8.1 -24 -39
Zuzycie materiatow i energii -29 -38
Ustugi obce -2 006 -3212
Podatki i optaty -9 -190
Wynagrodzenia 8.1 -1 802 -3222
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia -164 -228
Pozostate koszty rodzajowe -136 -142
Zysk (strata) ze sprzedazy -2 069 -3398
Pozostate przychody operacyjne 8.1 2 217
Utrata wartosci naleznosci -85 -115
Pozostate koszty operacyjne 8.1 -284 -128
Przychody finansowe 8.2 7 796 7 203
Koszty finansowe 8.3 -3828 -20 365
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1532 -16 586
Podatek dochodowy 9.1 1004 1667
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 528 -14 919
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0
Zysk (strata) netto 528 -14 919
Zysk (strata) na akcje
(wyrazony w ztotych na jedna akcje)
- podstawowy 0,04 -1,39
- rozwodniony 0,04 -1,39
SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CAtKOWITYCH
01.01.2019 - 01.01.2018 -
SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CAtKOWITYCH Nota 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane)
Zysk (strata) netto 528 -14 919
Inne dochody catkowite netto 0 0
Catkowite dochody ogétem 528 -14 919

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czes¢




ADIUVO INVESTMENTS S.A.
Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzieri i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
(dane w tys. z1, jezeli nie zaznaczono inaczej)

SPRAWOZDANIE Z SYTUACII FINANSOWE)J

31.12.2019 31.12.2018
AKTYWA

Nota (badane) (badane)
Aktywa trwate 146 617 139 112
Rzeczowe aktywa trwate 11 24 43
Wartosci niematerialne 12 0 0
Inwestycje w jednostki zalezne 13 53813 52942
Pozyczki udzielone 14 88 016 81225
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9.3 4765 4902
Aktywa obrotowe 2711 1711
El:lleeii:::;i z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 15 2533 1528
Pozyczki udzielone krétkoterminowe 20 189 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 -11 183
AKTYWA OGOLEM 149 328 140 823

31.12.2019 31.12.2018

PASYWA Nota

(badane) (badane)
Kapitat wiasny ogétem 130 387 120 294
Kapitat akcyjny 17.1 1317 1178
Nalezne wpfaty na kapitat akcyjny -2 -2
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 17.2 154 455 142 085
Kapitat z potgczenia 8670 0
Kapitat z wyceny opcji pracowniczych 17.3 4243 4243
Zyski zatrzymane 17.4 -38 296 -27 210
Zobowiazania dtugoterminowe 10 864 8555
Oprocentowane pozyczki i kredyty 20 6 256 4849
Zobowiazania z tytutu $wiadczen pracowniczych 19 118 83
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9.3 4490 3623
Zobowiazania krétkoterminowe 8075 11974
Obligacje krétkoterminowe 20 4802 8804
Pozyczki otrzymane krétkoterminowe 20 83 0
f;)t};);)vv:ii:::r:lii: 2 tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 21 2302 2741
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 19 150 92
Rezerwy 18 738 337
PASYWA OGOLEM 149 328 140 823

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czes¢



ADIUVO INVESTMENTS S.A.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.

(dane w tys. z1, jezeli nie zaznaczono inaczej)

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Za okres 01.01.2019 - 31.12.2019 (badane)

Stan na 01.01.2019

korekta btedu lat ubiegtych

Stan na 01.01.2019 po zmianach
Zysk (strata) netto

Catkowite dochody ogétem
Ujecie programu motywacyjnego
Emisja akcji

Kapitat zpotgczenia

Inne zmiany

Stan na 31.12.2019

Kapitat akcyjny

1178

1178

1317

Niezarejestrowany Nalezne wptaty na

kapitat akcyjny

o O O o o o o o o o

kapitat akcyjny

-2

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji
powyzej wartosci
nominalnej
142 085

0
142 085
0

154 455

Kapitat z wyceny
opcji
pracowniczych
4243

0

4243

o O o o o o

4243

Zyski zatrzymane

-27 210

-27 210

528

528

-11614

-38 296

Kapitat z
potaczenia

o ©o o o o o o

8670

8670

Razem

120 294
0

120 294
528
528

0
12509
-2944
0

130 387

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego stanowia jego integralng cze$¢



ADIUVO INVESTMENTS S.A.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.

(dane w tys. z1, jezeli nie zaznaczono inaczej)

Za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 (badane) Kapitat akcyjny
Stan na 01.01.2018 1016
korekta btedu lat ubiegtych 0
Stan na 01.01.2018 po zmianach 1016
Zysk (strata) netto 0
Inne dochody catkowite 0
Catkowite dochody ogdtem 0
Ujecie programu motywacyjnego 0
Emisja akcji 162
Transakcje w jednostkach zaleznych bez utraty kontroli 0
Inne zmiany 0
Stan na 31.12.2018 1178

Niezarejestrowany Nalezne wptaty na

kapitat akcyjny

O O O O o o o o o o o

kapitat akcyjny

-2

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji
powyzej wartosci

nominalnej

126 158
0

126 158
0

0

0

0
15927
0

0

142 085

Kapitat z wyceny
opcji
pracowniczych
3129

0

3129

4243

Zyski zatrzymane

-9 857
-2434
-12 291

-14 919

-14 919

-27 210

Razem

120 444
-2434
118 010
-14 919
0

-14 919
1114
16 089
0

0

120 294

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego stanowia jego integralng cze$¢
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Spragwozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
(dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej)

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2019 - 01.01.2018 -
SPRAWOZDANIE Z PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2019 81.12.2018
(badane) (badane)

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto za rok obrotowy 1532 -16 586
Korekty zysku brutto:

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -6 920 -5913

(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych ujete w wyniku -225 45

(Zyski) / straty z inwestycji ujete w wyniku 1468 18771

Zmiana stanu rezerw 0 0

Zmiana stanu zobowigzan z tytutu $wiadczen 327 2

pracowniczych

Amortyzacja 24 39

Wycena programu motywacyjnego 0 1114

Inne korekty 86 0

Zmiany w kapitale obrotowym:

f’cr‘)rlljsrlaa;’tcahn:ar:zl;zor::si,C| z tytutu dostaw i ustug oraz 7464 168
L b ks

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -3293 -1 889
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Wydatki z tytutu nabycia rzeczowych aktywoéw trwatych -5 1

Woptywy z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 0 20

Nabycie jednostek zaleznych, pomniejszone o przejete 3 0

srodki pieniezne

Woptywy netto ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0

Udzielone pozyczki -6 895 -17 468

Sptata udzielonych pozyczek 1485 3136

Otrzymane odsetki 2 0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -5 410 -14 311
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Whptywy z tytutu emisji akcji 12 370 16 089

Whptywy z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek 1626 5711

Woydatki z tytutu sptaty kredytéw i pozyczek -1035 -5 487

Woptywy z tytutu sptaty obligacji -4 467 0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 8494 16 313
Przeptywy pienigzne netto razem -209 113
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 183 48
Bilansowa zmiana stanu srodkdéw pienieznych, w tym -194 135
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 15 22
- przeptywy pieniezne netto -209 113
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu -11 183
- tym $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci 0 0
dysponowania

Wprowadzenie oraz informacje dodatkowe i objasnienia stanowia integralna cze$¢ sprawozdania finansowego



ADIUVO INVESTMENTS S.A.
Spral\gjvozdanie finansowe sporzgdzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
(dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej)

DODATKOWE INFORMACIE | OBJASNIENIA

Nota 1 Informacje ogdlne

Adiuvo Investments S.A. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 12 lipca 2012 r. (Rep A Nr 4933/2012). Pierwotna firma
Spotki brzmiata Castine Investments Spétka akcyjna. Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nr
3/22.07.2013 z dnia 22 lipca 2013 r. dokonano zmiany firmy na Adiuvo Investment Spotka Akcyjna. W 2015 r. zarejestrowano
zmiany w statucie przyjete uchwatg Zwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dn. 30 czerwca 2015 r., obejmujace m.in.
zmiane firmy spoétki na Adiuvo Investments Spotka Akcyjna. Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie przy ul. Gen. Zajgczka 11
lok 14.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki jest:

e  dziatalnos$¢ trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych,

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

e  dziatalnos$¢ firm centralnych (head office) i holdingdéw, z wytaczeniem holdingéw finansowych,
e  pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania,

e  badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie biotechnologii.

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000430513.

Spétce nadano numer statystyczny REGON 146271705.
Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

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

Struktura akcjonariatu na dzien publikacji niniejszego raportu:

Liczba % %
Podmiot Siedziba Liczba akcji , posiadanego posiadanych
gtosow .
kapitatu praw giosu
Porozumienie Akcjonariuszy 7 561 259 9261 259 57,39% 62,26%
w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 4579519 6279519 34,76% 42,22%
w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 1233320 1233320 9,36% 8,29%
w tym: Bogustaw Sergiusz Bobula - 1527420 1527420 11,59% 10,27%
w tym: Maciej Zajac - 21000 21000 0,16% 0,14%
w tym: Aleksandra Ellert - 200 000 200 000 1,52% 1,34%
Investors TFI Warszawa 722 530 722 530 5,48% 4,86%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 1233591 1233591 9,36% 8,29%
Pozostali - 3656966 3656966 27,76% 24,59%
Suma 13174346 14874346 100% 100%
* powyzsza tabela priedstawia stan posiadania akgi
S.A. bedagych w posiadanin Porozumiania 3godnie 3 tresciq zawiadomienia przekazanego prez Spitke raportems biesagm nr 11/ 2020.

Wprowadzenie oraz informacje dodatkowe i objasnienia stanowia integralna czesé sprawozdania finansowego
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ADIUVO INVESTMENTS S.A.
Spral\}vozdanie finansowe sporzgdzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.

(dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej)

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. struktura akcjonariatu Jednostki dominujgcej przedstawiata sie nastepujaco:

Liczba % %
Podmiot Siedziba Liczba akcji X posiadanego posiadanych
gtoséw .
kapitatu praw gtosu
Porozumienie Akcjonariuszy 7 132 259 8 832 259 54,14% 59,38%
w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 5373519 7073519 40,79% 47,56%
w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 10320 10320 0,08% 0,07%
w tym: Bogustaw Sergiusz Bobula - 1527420 1527420 11,59% 10,27%
w tym: Maciej Zajac - 21000 21000 0,16% 0,14%
w tym: Aleksandra Ellert - 200 000 200 000 1,52% 1,34%
Investors TFI Warszawa 722 530 722 530 5,48% 4,86%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 1233591 1233591 9,36% 8,29%
Pozostali - 3490966 3490966 26,50% 23,47%
Suma 13174346 14874346 100% 100%

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r. struktura akcjonariatu Spotki przedstawiata sie nastepujgco:

% posiad % posiad h
Podmiot Siedziba Liczba akcji Liczba gtoséw ° posiaganego | “ posiacanyc

kapitatu praw gtosu

Orenore Sp. z 0.0. i Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. 5978 839,00 7 678 839,00 50,74% 56,95%
w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 5373 519,00 7 073 519,00 45,60% 52,46%
w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k Warszawa 605 320,00 605 320,00 5,10% 4,50%
Investors TFI Warszawa 722 530,00 722 530,00 6,10% 5,40%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 1233 591,00 1233 591,00 10,50% 9,10%
Pozostali - 3849 386,00 3849 386,00 32,70% 28,50%

Suma 11 784 346,00 13 484 346,00 100% 100%

Wprowadzenie oraz informacje dodatkowe i objasnienia stanowia integralna czesé sprawozdania finansowego
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ADIUVO INVESTMENTS S.A.
Spral\%/ozdanie finansowe sporzgdzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
(dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej)

Nota 2 Skfad Zarzagdu oraz Rady Nadzorczej Spotki
2.1 Zarzad

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

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

Na dzien 31 grudnia 2018 r. sktad Zarzadu Spotki przedstawiat sie nastepujaco:

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

W trakcie okresu objetego sprawozdaniem finansowym, jak rdwniez po dniu bilansowym nie miaty miejsca zmiany w sktadzie
Zarzadu Spotki.

W dniu 26 marca 2018 r. Rada Nadzorcza Spoétki dziatajgc na podstawie § 14 ust. 2 lit. d_ oraz § 15 ust. 1 Statutu Spotki
powotata Pana Marka Ortowskiego oraz Panig Anne Aranowska-Bablok do Zarzadu Spétki na kolejng piecioletnig kadencje
rozpoczynajacy sie dnia 1 stycznia 2018 r. i koriczacg z dniem 31 grudnia 2022 r. Pan Marek Orfowski bedzie petnit funkcje
Prezesa Zarzadu, natomiast Pani Anna Aranowska-Bablok funkcje Cztonka Zarzadu.

2.2 Rada Nadzorcza

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

- Filip Elzanowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Krzysztof Laskowski — Wice Przewodniczacy,

- Wojciech Napidrkowski — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Pawet Nauman - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Wojciech Bablok - Cztonek Rady Nadzorczej.

25 lutego 2019 roku do Spotki wptyneta od Pana Tomasza Poninskiego petnigcego funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Spotki rezygnacja z tg sama datg z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej niezawierajgca przyczyn ztozenia tego dokumentu.
Dnia 26 lutego 2019 roku Walne Zgromadzenie Spétki powotato do Rady Nadzorczej Mec. Filipa Elzanowskiego. 9 kwietnia
2019 roku Rada Nadzorcza Spotki jednogtosnie powotata Mec. Filipa Elzanowskiego na Przewodniczacego Rady oraz Mec
Krzysztofa Laskowskiego na Wice Przewodniczacego.

W dniu 2 grudnia 2019 r. Spdtka powzieta informacje o rezygnacji Pana Dariusza Zimnego ze sprawowania funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzien 5 grudnia 2019 r.

W dniu 19 grudnia 2019 r. Rada Nadzorcza Spoétki dokonata uzupetniajacego wyboru Pana Wojciecha Babloka na Cztonka
Rady Nadzorczej Spétki w trybie przewidzianym w § 13 ust. 8 Statutu Spoétki.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. sktad Rady Nadzorczej Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

- Tomasz Poninski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Laskowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Wojciech Napidérkowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Pawet Nauman - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Dariusz Zimny — Cztonek Rady Nadzorczej.

2.3 Komitet Audytu

Na dzien sporzadzenia Raportu Komitet Audytu dziata w sktadzie:

- Krzysztof Laskowski — Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
- Pawet Nauman — Cztonek Komitetu Audytu,
- Dariusz Zimny — Cztonek Komitetu Audytu.

Wprowadzenie oraz informacje dodatkowe i objasnienia stanowia integralna czesé sprawozdania finansowego
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Spral\‘}vozdanie finansowe sporzgdzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
(dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej)

Do zadan (w tym ustawowych) wykonywanych przez Komitetu Audytu Spétki nalezg w szczegdlnosci:
. monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

e  monitorowanie skutecznosci istniejgcych w Spoétce systemow kontroli wewnetrznej i systemdw zarzadzania
ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej;

e monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegolnosci przeprowadzania przez firme
audytorska badania sprawozdania finansowego Spétki, z uwzglednieniem wszelkich wnioskéw i ustalen Komisji
Nadzoru Audytowego wynikajgcych z kontroli przeprowadzonej w firmie audytorskiej;

e  kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta lub firmy audytorskiej, Swiadczgcych ustugi na
rzecz Spoftki;

e informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania sprawozdan finansowych Spétki oraz wyjasnianie, w jaki
sposdb badanie to przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w Spétce, a takze jaka byta rola
Komitetu w procesie badania;

e dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na $wiadczenie przez niego ustug na
rzecz Spoftki;

e opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania sprawozdania finansowego
Spotki;

e  opracowywanie polityki $wiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie sprawozdania
finansowego, przez podmioty powigzane z tg firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej,
dozwolonych ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego;

e  okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke;

e przedktadanie zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej w Spétce.

W 2019 roku Komitet Audytu nie odbyt posiedzen.

Nota 3 Zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato podpisane i zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 30.06.2020 r.

Nota 4 Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

4.1 Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowe] zatwierdzonymi przez Unie Europejskg w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej. MSSF obejmujg standardy
i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje ds.
Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem tych instrumentéw
finansowych, ktdre sg wyceniane wedtug wartosci godziwe;j.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci, a zatem nie zawiera zadnych
korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywow i pasywoéw, ktére bytyby konieczne w przypadku, gdyby
zatozenie kontynuacji Spo6tki okazato sie nieuzasadnione.

Zarzad Spotki przedstawit ponizej informacje o aktualnej sytuacji finansowej Spotki i Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments,
wskazujac gtéwne czynniki ryzyka kontynuacji dziatalnosci Spotki w okresie 12 miesiecy od daty sporzadzenia sprawozdania
finansowego oraz zatozenia lezgce u podstaw sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego. Ponizszy opis obejmuje:

1. podstawowe dane finansowe wskazujgce na ryzyko kontynuacji dziatalnosci,

Wprowadzenie oraz informacje dodatkowe i objasnienia stanowia integralna czesé sprawozdania finansowego
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Spra}\ﬁ/ozdanie finansowe sporzgdzone na dzien i za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2019 r.
(dane w tys. zt, jezeli nie zaznaczono inaczej)

2. 0golng sytuacje Spotki, specyfike dziatalnosci Grupy i podjete przez Zarzad dziatania,

3. ryzyko niepowodzenia podejmowanych dziatan, ryzyka srodowiskowe majgce wptyw na dziatalnos¢ Spétki oraz mozliwe
alternatywne dziatania Zarzadu.

Na dzien bilansowy Spétka wykazata kapitaty wtasne w wysokosci 130 min zt, strate netto w wysokosci 528 min zt a kapitat
obrotowy netto wynidst (5365) tys zt. Na dzien bilansowy zobowigzania handlowe wynosity 8 076 min zt, w tym
przeterminowane 1 458 min zt, ktére Spétka w miare mozliwosci reguluje z biezgcych wptywow.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments jest selekcja, rozwdj, finansowanie i
komercjalizacja innowacyjnych technologii o Swiatowym zasiegu. Zakres przedmiotowy inwestycji obejmuje: (1) technologie
medyczne (obszar monitorowania zdrowia, optymalizacji badan klinicznych oraz zarzadzania stylem zycia, zaréwno chorych,
jak i 0s6b z grup ryzyka) oraz (2) technologie well-being, tj. nowoczesne suplementy diety i zywnos$¢ funkcjonalna o
udokumentowane] biodostepnosci i badaniach bioskutecznosci przeprowadzanych w standardzie farmaceutycznym.

Model komercjalizacji rozwijanych technologii polega na:

(1) w czesci technologii well-being na rozwoju organicznej sprzedazy na kluczowych rynkach we wspoétpracy z niezaleznymi
regionalnymi lub ponadregionalnymi graczami branzowymi (w formule tzw. co-brandingu) lub dystrybutorami w celu
doprowadzenia do sprzedazy globalnych praw do danej technologii;

(2) w czesci technologii medycznych (medycyny cyfrowej) na podpisywaniu umow strategicznych z podmiotami z branzy
farmaceutycznej, badan klinicznych czy urzadzen medycznych oraz na budowaniu organicznego modelu subskrypcyjnego
wsrdd pacjentdw, z zaangazowaniem bezposrednim lekarzy.

Powyziszy model biznesowy jest mozliwy, jesli produkty majg zabezpieczong globalnie wtasnos¢ intelektualng, a ich
skuteczno$¢ jest potwierdzona badaniami klinicznymi dokumentujgcymi przewagi konkurencyjne. Uzyskanie tego
potwierdzenia skutkuje uzyskaniem certyfikatu dopuszczajgcego produkt (lub produkt z oswiadczeniem zdrowotnym) do
obrotu rynkowego. Jednostka dominujgca skupia sie na doprowadzeniu produktéw spétek zaleznych do tego etapu.

Zwracamy uwage na specyfike spétki inwestycyjnej, o charakterze holdingowym, jaka jest Jednostka dominujgca (Adiuvo
Investments), ktérej zadaniem jest angazowanie pozyskanych srodkéw finansowych w spétki celowe (gtéwnie o charakterze
start-up), ktdre rozwijajg wtasne technologie, a wolne $rodki pieniezne wydaje w pierwszej kolejnosci prace badawczo-
rozwojowe. Prace badawczo-rozwojowe prowadzone przez spétki z GK Adiuvo Investments w szczegdlnosci obejmuja:
opracowanie formulacji i/lub prototypdw uzytkowych; prowadzenie testow laboratoryjnych, prowadzenie testow
produkcyjnych w skali laboratoryjnej, pétprzemystowej oraz przemystowej (skalowanie produkcji), optymalizacje procesow
technologicznych, co umozliwia wielkoskalowg produkcje zachowujac optymalny poziom kosztéw wytworzenia
(optymalizacja kosztéw produkcji), weryfikacje kliniczng wersji prototypowych oraz finalnych produktéw. Powszechnym dla
spotek R&D sg okresowe przesuniecia prowadzonych prac. Wiele z powyzszych czynnikédw oraz sam fakt wprowadzania do
sprzedazy produktéw innowacyjnych, opartych na nowych technologiach sprawia, ze prognozowanie wydarzen z
doktadnoscig co do miesigca czy tez kwartatu jest niemozliwe a szacunki moga sie wahaé krétkookresowo znacznie — co nie
powoduje, ze dtugookresowo Spotka nie osigga planowanych kamieni milowych.

Biorac pod uwage powyisze, Spdtka dostrzega ryzyko wystgpienia opdznierh w monetyzacji (rozumianej jako wptyw Srodkédw

pienieznych na konto danej spdtki) poszczegdlnych projektédw, co ostatecznie moze wptywac na zaburzenia, a_niektdrych

przypadkach, utrate ptynnosci Grupy i Jednostki dominujgcej rozumiane jako brak wystarczajgcych srodkéw pienieznych lub

ptynnych aktywdéw do prowadzenia biezgcej dziatalnosci bez koniecznosci jej istotnego ograniczenia lub — w_najbardziej

negatywnym scenariuszu — zakonczenia.

W zwigzku z tym Spétka, po uzyskaniu w 2019 r. wptywdw z emisji akgji serii P, nie zaprzestata promocji spétek i produktéw
Grupy, prowadzi rozmowy z przedstawicielami zagranicznych rynkéw kapitatowych o potencjalnej wspotpracy, o pozyskaniu
finasowania dtuznego dla jednostki dominujacej i spdtek z Grupy oraz stale prowadzi dziatania zmierzajace do optymalizacji
kosztow operacyjnych Grupy. Do dnia zatwierdzenia do publikacji niniejszego sprawozdania dziatalnos$¢ operacyjna GK
Adiuvo Investments, a w szczegdlnosci jednostki dominujgcej, finansowana jest przez jej gtdwnego akcjonariusza.
Prowadzone rozmowy z partnerami zagranicznymi maja charakter zaawansowany, jednakze nalezy wskazaé, ze sytuacja
epidemiologiczna na swiecie spowodowata opdznienia w ich zakonczeniu, a na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
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finansowego zadne z prowadzonych rozmoéw (w zakresie pozyskania finansowania w jednostce dominujgcej) nie zostaty
sfinalizowane.

Ponadto, spétki portfelowe Grupy prowadza szereg aktywnosci zmierzajgcych do zwigzania strategicznej wspotpracy i/lub
pozyskania dtugoterminowego finansowania. Przekazywane w 2020 roku do opinii publicznej informacje raportami ESPI dla
Spotek: AirwayMedix (raport nr 3/2020), HealthUp (raport nr 2/2020), Smartmedics (raport nr14/2020), Fixnip (raport nr
15/2020), maja strategiczne znaczenie dla dziatalnosci GK Adiuvo, gdyz: (1) prowadza do uniezaleznienia sie danego
podmiotu od finasowania przez jednostke dominujaca; (2) moga wptynac¢ na wycene danej spotki, co znajduje odbicie na
wycenie jednostki dominujacej; (3) znacznie zwiekszajg mozliwosci pozyskania finansowania zewnetrznego przez dany
podmiot w planowanych rundach inwestycyjnych.

Oprécz dziatan majacych na celu poprawe przysztych wynikéw finansowych, Zarzagd ma réwniez na uwadze sytuacje
ptynnosciowa Jednostki dominujacej. Zarzad: (1) prowadzi aktywna polityke w zakresie zarzadzania ptynnoscig Spétki i Grupy,
monitorujac na biezgco ptynnosé w ujeciu krétko- i dtugoterminowym oraz (2) prowadzi regularny monitoring przeptywow
pienieznych, dazac do utrzymania stabilnego poziomu dostepnego finansowania. W celu realizacji powyzszego celu, Spétka
podejmuje m. in. dziatania w celu optymalizacji poziomu ponoszonych kosztéw.

Sprawozdanie finansowe Spotki zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci w okresie 12 miesiecy do
daty jego zatwierdzenia do publikacji, opierajac sie w gtéwnej mierze na zatozeniach:

1. pozyskania srodkdw finansowych na podstawie prowadzonych rozméw z partnerami zagranicznymi,
2. sprzedazy jednej lub wielu z rozwijanych technologii w spétkach celowych.

Ewentualne niezrealizowanie oczekiwanych efektéw wyzej przytoczonych dziatarh moze prowadzi¢ do zagrozenia kontynuacji
dziatalnosci Spoétki i Grupy. Nalezy takze wskazaé wystepujace ryzyko zwigzane z sytuacjg epidemiologiczng COVID-19 na
Swiecie, ktora moze w perspektywie krétko- i dlugoterminowej przyczynic sie do opdznien w realizacji zamierzonych dziatan
i osiggania kolejnych zaplanowanych etapdw, tzw. kamieni milowych, a w szczegdlnosci sfinalizowania rozmdw o pozyskaniu
finansowania. Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania rozmiar i okres trwania zaktdécen zwigzanych z
ograniczeniami epidemiologicznymi na dziatalnos¢ Spétki i Grupy jest trudny do szacowania oraz jest uzalezniony od
czynnikow, ktére pozostajg poza wptywem lub kontrolg ze strony Spétki.

Biorgc powyzsze pod uwage, w przypadku niepowodzenia wyzej przytoczonych dziatan w zaktadanym okresie oraz/lub
przesunie¢ w ich realizacji, Zarzad uzyskat od gtéwnego akcjonariusza potwierdzenie wsparcia finansowego dla dziatalnosci
operacyjnej Spotki i Grupy w taki sposéb, aby w kolejnych 12 miesigcach, Spétka mogta realizowac swoje plany rozwojowe.

Niniejsze sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego i okreséw
poréwnywalnych.

4.2 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,,PLN”, ,,zt”), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej,
podane sg w tysigcach PLN. Polski ztoty jest walutg funkcjonalng i sprawozdawczg Spofki.

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;j:

Kurs $redni w Kurs $redni w

w PLN Kurs na dzien Kurs na dzien okresie okresie
31.12.2019 31.12.2018 01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
EUR 4,2585 43 4,2988 4,2617
uUsD 3,7977 3,7597 3,8399 3,6117
GBP 4,9971 4,7895 4,8988 4,8168
ILS 1,0982 1,0008 1,0778 1,0048

Niektére dane finansowe zawarte w niniejszym sprawozdaniu finansowym zostaty zaokraglone. Z tego powodu
w niektérych przedstawionych w sprawozdaniu tabelach suma kwot w danej kolumnie lub wierszu moze rézni¢ sie
nieznacznie od wartosci tgcznej podanej dla danej kolumny lub wiersza.
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4.3 Nowe standardy i interpretacje

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego za rok 2019 sg spdjne
z tymi, ktdre zastosowano przy sporzgdzeniu rocznego sprawozdania finansowego za 2018 rok, z wyjatkiem zmian opisanych
ponizej.

Zastosowano takie same zasady dla okresu biezgcego i poréwnywalnego.

Standardy nieobowigzujgce (Nowe standardy i interpretacje)

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

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

. MSSF 14 Regulatory Deferral Accounts

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

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

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

e  MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe

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

Spétka zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2021 r.

e Zmiany w MSSF 10 i MSR 28: Sprzedaz lub wniesienie aktywow pomiedzy inwestorem a jego jednostkq
stowarzyszonq lub wspdlnym przedsiewzieciem

Zmiany w MSSF 10 i MSR 28 zostaty opublikowane w dniu 11 wrzesnia 2014 roku i majg zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej (termin wejscia w zycie obecnie zostat odroczony bez wskazania daty
poczatkowej). Zmiany doprecyzowuja rachunkowos$¢ transakcji, w ktérych jednostka dominujgca traci kontrole nad jednostka
zalezng, ktora nie stanowi ,biznesu” zgodnie z definicjg okreslong w MSSF 3 , Potgczenia jednostek”, w drodze sprzedazy
wszystkich lub czesci udziatéw w tej jednostce zaleznej do jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia
ujmowanego metodg praw wiasnosci.

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

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

e  Zmiana w MSSF 3 Potaczenia jednostek

Zmiana w MSSF 3 zostata opublikowana w dniu 22 pazdziernika 2018 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdznie;j.

Celem zmiany byto doprecyzowanie definicji przedsiewziecia (ang. business) i tatwiejsze odrdznienie przejec ,, przedsiewziec”
od grup aktywoéw dla celéw rozliczenia potgczen.

Spotka zastosuje zmienione standardy od 1 stycznia 2020.
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Spétka ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie bedzie miato wptywu na sprawozdanie finansowe.

e  Zmiany w MSR 1 i MSR 8: Definicja okreslenia ,istotny”
Zmiany w MSR 1 i MSR 8 zostaty opublikowane w dniu 31 pazdziernika 2018 roku i maja zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdzniej.
Celem zmian byto doprecyzowanie definicji ,istotnosci” i utatwienie jej stosowania w praktyce.
Spétka zastosuje zmienione standardy od 1 stycznia 2020.

Spotka ocenia, ze zastosowanie zmienionego standardu nie bedzie miato wptywu na sprawozdanie finansowe.
e  Zmiana w MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych: Klasyfikacja zobowigzan jako krétko- i dtugoterminowe

Zmiana w MSR 1 zostata opublikowana w dniu 23 stycznia 2020 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdzniej.

Zmiana na nowo definiuje kryteria jakie musza by¢ spetnione, aby zobowigzanie uzna¢ za krétkoterminowe. Zmiana moze
wptynaé na zmiane prezentacji zobowigzan i ich reklasyfikacje pomiedzy zobowigzaniami krétko- i dtugoterminowymi.

Spétka zastosuje zmieniony standard od 1 stycznia 2022 r. Na tym etapie nie jest mozliwe okreslenie wptywu standardu na
sprawozdanie finansowe Spofki.

e  Reforma referencyjnych stop procentowych (stawek referencyjnych) - Zmiany w MSSF 9, MSR 39 i MSSF 7

Zmiany w MSSF 9, MSR 39 i MSSF 7 zostaty opublikowane w dniu 26 wrzesnia 2019 roku i majg zastosowanie do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdznie;j.

Zmiany modyfikujg szczegdtowe wymogi rachunkowosci zabezpieczen, aby zminimalizowac (wyeliminowac) potencjalne
skutki niepewnosci zwigzanej z reformga referencyjnych (miedzybankowych) stép procentowych. Ponadto, jednostki beda
zobowigzane do dodania dodatkowych ujawnien odnosnie tych powigzan zabezpieczajgcych, na ktére bezposredni wptyw
ma niepewnos$¢ zwigzana z reforma.

Spétka zastosuje zmieniony standard od daty wskazanej przez UE jako date rozpoczecia obowigzywania w prawie unijnym
tej zmiany.

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

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczacy sposob od regulacji przyjetych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standarddw, interpretacji oraz zmian do
nich, ktére na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji nie zostaty jeszcze przyjete
do stosowania przez kraje UE:
e  MSSF 14 Regulatory Deferral Accounts opublikowany w dniu 30 stycznia 2014 roku (wstrzymany proces przyjecia
do stosowania przez kraje UE),

e MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe, opublikowany w dniu 18 maja 2017 roku,
e Zmiany w MSSF 10 i MSR 28: SprzedaZz lub wniesienie aktywdw pomiedzy inwestorem a jego jednostkq

stowarzyszongq lub wspdlnym przedsiewzieciem opublikowane w dniu 11 wrzesnia 2014 roku (wstrzymany proces
przyjecia do stosowania przez kraje UE),

e Zmiana w MSSF 3 Potgczenia jednostek opublikowana w dniu 22 pazdziernika 2018 roku,
e  Zmiana w MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych: Klasyfikacja zobowigzan jako krétko- i dtugoterminowe
opublikowana 23 stycznia 2020 roku.

4.4 Zmiany wynikajace ze zmian MSSF

Od 1 stycznia 2019 r. obowigzujg nastepujace nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje wydane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej.

e  IMSSF 16 Leasing
Nowy standard zostat opublikowany w dniu 13 stycznia 2016 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej i dozwolone jest jego wczesniejsze zastosowanie (ale pod warunkiem réwnoczesnego
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zastosowania MSSF 15). Standard zastepuje dotychczasowe regulacje dotyczace leasingu (m.in. MSR 17)
i diametralnie zmienia podejscie do uméw leasingowych o réznym charakterze, nakazujac leasingobiorcg wykazywanie
w bilansach aktywéw i zobowigzan z tytutu zawartych umow leasingowych, niezaleznie od ich rodzaju.
Wszystkie umowy leasingowe s3 rozliczane poprzez ujecie sktadnika aktywow z tytutu prawa do uzytkowania oraz
zobowigzania z tytutu leasingu, za wyjgtkiem:

e umow leasingowych dotyczgcych aktywow o niskiej wartosci;

e umdw leasingowych obejmujgcych okres leasingu 12 miesiecy lub krotszy.

Zobowigzania z tytutu leasingu wycenia sie wedtug wartosci biezgcej optat leasingowych na rzecz leasingodawcy przez okres
leasingu, gdzie stope dyskonta ustala sie na podstawie stopy procentowe;j leasingu, chyba ze (jak to ma zwykle miejsce) nie
jest ona tatwa do ustalenia, w ktérym to przypadku stosuje sie kraricowg stope procentowg grupy na dzien rozpoczecia
leasingu. Zmienne optaty leasingowe sg uwzgledniane w wycenie zobowigzania z tytutu leasingu tylko wtedy, gdy zalezg od
indeksu lub stawki. W takich przypadkach, poczatkowa wycena zobowigzania z tytutu leasingu zaktada,
ze element zmienny pozostanie taki sam przez caty okres leasingu. Pozostate zmienne optaty leasingowe s3 odnoszone
w koszty w okresie, ktdrego dotycza.

W momencie poczgtkowego ujecia wartos¢ bilansowa zobowigzania z tytutu leasingu obejmuje takze:
e  kwoty, ktorych zaptata jest oczekiwana w ramach gwarantowanej wartosci koncowej;
e cene wykonania opcji kupna przyznanej spotce/grupie, jesli istnieje wystarczajgca pewnosé, ze Spoétka z tej opcji
skorzysta;
e wszelkie kary za wypowiedzenie umowy leasingu, jezeli okres leasingu zostat oszacowany z zatozeniem, ze opcja
wypowiedzenia moze zostaé¢ wykonana.
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania sg poczatkowo wyceniane w kwocie zobowigzania z tytutu leasingu, pomniejszonej
o wszelkie otrzymane zachety leasingowe, i powiekszonej o:

e  opfaty leasingowe zaptacone w momencie lub przed rozpoczeciem leasingu;

e poniesione poczatkowe koszty bezposrednie; oraz

e  kwote ujetej rezerwy w przypadku gdy Spotka jest umownie zobowigzana do demontazu, usuniecia lub renowac;ji
leasingowanego sktadnika aktywow (zniszczenia przedmiotu leasingu).

Po poczatkowej wycenie, zobowigzania z tytutu leasingu wzrastajg w rezultacie naliczenia odsetek wedtug statej stopy
procentowe]j od niezaptaconego salda oraz zmniejszajg sie w rezultacie wnoszonych optat leasingowych. Aktywa z tytutu
prawa do uzytkowania podlegaja amortyzacji metoda liniowg przez pozostaty okres leasingu lub przez pozostaty okres
uzytecznosci ekonomicznej sktadnika aktywow, jezeli, co jest rzadkoscig, jest on oceniany jako krétszy niz okres leasingu.

Gdy Spdtka dokonuje rewizji szacunku okresu jakiegokolwiek leasingu (poniewaz, przyktadowo, dokonata ponownej oceny
prawdopodobieristwa wykonania opcji przedtuzenia lub rozwigzania umowy), dokonuje korekty wartosci bilansowej
zobowigzania z tytutu leasingu aby odzwierciedli¢ optaty, ktérych nalezy dokona¢ do konca zmienionego okresu leasingu,
ktére sg dyskontowane ta samg stopg dyskonta, ktéra zostata zastosowana przy rozpoczeciu leasingu. Wartos¢ bilansowa
zobowigzan z tytutu leasingu jest zmieniana w podobny sposdb, gdy modyfikacji ulega element zmienny przysztych optat
leasingowych zalezgcy od indeksu lub stawki. W obu przypadkach dokonuje sie odpowiedniej korekty wartosci bilansowe;j
aktywa z tyt. prawa do uzytkowania, a zmieniona wartos¢ bilansowa podlega amortyzacji przez pozostaty (zmodyfikowany)
okres leasingu.

W przypadku, gdy Spétka renegocjuje warunki umowy leasingowej z leasingodawca, ujecie ksiegowe zalezy od charakteru
modyfikacji:

e jezeli renegocjacje skutkuja dodatkowym leasingiem jednego lub wiecej sktadnikéw aktywéw za kwote
wspotmierng do ceny jednostkowej pozyskanych dodatkowych praw do uzytkowania, to modyfikacja rozliczana
jest jako odrebny leasing zgodnie z powyzszg polityka,

e we wszystkich innych przypadkach, gdy renegocjacje poszerzaja zakres leasingu (czy to poprzez przedtuzenie jego
okresu czy przez dodanie jednego lub wiecej sktadnikéw aktywdw), zobowigzanie z tytutu leasingu jest wyceniane
ponownie przy uzyciu stopy dyskonta z daty uzgodnienia zmiany, a sktadnik aktywéw z tytutu prawa do
uzytkowania zostaje skorygowany o te sama kwote,
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e  jesli renegocjacje skutkujg zmniejszeniem zakresu leasingu, to zaréwno wartosc bilansowa zobowigzania z tytutu
leasingu, jak i wartos$¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania zostaje redukowana w tej
samej proporcji w celu odzwierciedlenia czesciowego lub catosciowego zakonczenia leasingu, a wynikajaca rdéznica
zostaje ujeta w zysku lub stracie. Zobowigzanie z tytutu leasingu podlega nastepnie dalszej korekcie
w celu zapewnienia, ze jego wartos¢ bilansowa odzwierciedla renegocjowane optaty przez okres renegocjowanego
okresu leasingu, gdzie zmodyfikowane optaty leasingowe dyskontuje sie przy uzyciu stopy dyskonta z daty
uzgodnienia zmiany. Sktadnik aktywdw z tytutu prawa do uzytkowania zostaje skorygowany o te sama kwote.

Spétka przeprowadzita analize skutkdw wdrozenia niniejszego standardu na date bilansowa. W wyniku przeprowadzone;j
analizy nie zidentyfikowano istotnego wptywu zastosowania MSSF 16 na dane finansowe spétki.

e  KIMSF 23 Niepewnos¢ w zakresie sposobow ujmowania podatku dochodowego
Nowa interpretacja zostata opublikowana w dniu 7 czerwca 2017 r. i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej. Celem interpretacji jest wskazanie w jaki sposéb uja¢ w sprawozdaniach
finansowych podatek dochodowy w przypadkach, gdy istniejgce przepisy podatkowe mogg pozostawiac pole do interpretacji
i réznicy zdan pomiedzy jednostka i organami podatkowymi.
Zastosowanie zmienionego standardu nie wptyneto istotnie na sprawozdanie finansowe Spotki.

e Zmiana w MSSF 9: Przedptaty z ujemnq rekompensatq
Zmiana w MSSF 9 zostata opublikowana w dniu 12 pazdziernika 2017 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej. Jej celem jest wskazanie zasad wyceny dla aktywdw finansowych,
ktére mogg zostac sptacone wczesniej na podstawie warunkéw umownych i, formalnie, mogtyby nie spetnia¢ wymogdw testu
,ptatnos¢ wytacznie kapitatu i odsetek”, co wykluczatoby ich wycene w zamortyzowanym koszcie lub w wartosci godziwej
przez inne catkowite dochody.
Zastosowanie zmienionego standardu nie wptyneto istotnie na sprawozdanie finansowe Spétki.

e Zmiana w MSR 28: Dtugoterminowe udziaty w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach
Zmiana w MSR 28 zostata opublikowana w dniu 12 pazdziernika 2017 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pézniej. Jej celem jest wskazanie zasad wyceny dla udziatéw w jednostkach
stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach w sytuacji, gdy nie s3 one wyceniane metodg praw wtasnosci.
Zastosowanie zmienionego standardu nie wptyneto istotnie na sprawozdanie finansowe Spétki.

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

W dniu 12 grudnia 2017 r. w wyniku dokonanego przegladu MSSF wprowadzono drobne poprawki do nastepujgcych
standardow:
- MSSF 3 Potfaczenia jednostek, w zakresie doprecyzowania, ze w momencie objecia kontroli jednostka ponownie wycenia
posiadane udziaty we wspélnym dziataniu,
- MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne, w zakresie doprecyzowania, ze w momencie objecia wspétkontroli jednostka nie
wycenia ponownie posiadanych udziatéw we wspdélnym dziataniu,
- MSR 12 Podatek dochodowy, wskazujac, ze wszelkie podatkowe konsekwencje wyptat dywidend nalezy ujmowac w taki
sam sposob,
- MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego, nakazujac zalicza¢ do Zrddet finansowania o charakterze ogélnym réwniez
te kredyty i pozyczki, ktore pierwotnie stuzyty finansowaniu powstajgcych aktywéw — od momentu, gdy aktywa sg gotowe
do wykorzystania zgodnie z zamierzonym celem (uzytkowanie lub sprzedaz).
Maja one zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdznie;.
Zastosowanie zmienionych standardéw nie wptyneto istotnie na sprawozdanie finansowe Spofki.

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

Zastosowanie zmienionego standardu nie wptyneto istotnie na sprawozdanie finansowe Spétki.

*  Zmiany wprowadzone samodzielnie przez Spétke
Spotka nie dokonata korekty prezentacyjnej danych poréwnywalnych rok 2018 i na dzieri 31 grudnia 2018 roku.

4.5 Polityka rachunkowosci
4.5.1 Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate to Srodki trwate ktére sg utrzymywane przez Spoétke
e w celu wykorzystywania ich w procesie produkcyjnym, przy dostawach towardw i $wiadczeniu ustug lub w celach
administracyjnych, ktérym towarzyszy oczekiwanie, iz bedg wykorzystywane przez czas dtuzszy niz jeden rok,
e w stosunku, do ktérych istnieje prawdopodobienstwo, iz Spotka uzyska w przysztosci korzysci ekonomiczne
zwigzane ze skfadnikiem majgtkowym oraz
e  ktdérych wartos¢ mozna okreslic w sposéb wiarygodny.

Najistotniejsze rzeczowe aktywa trwate Spotki stanowig urzadzenia techniczne i wyposazenie biura.
Na dziers poczatkowego ujecia rzeczowe aktywa trwate wycenia sie w cenie nabycia/koszcie wytworzenia.

Cene nabycia/koszt wytworzenia powiekszajg koszty finansowania zewnetrznego zaciggnietego na nabycie lub wytworzenie
dostosowywanego sktadnika rzeczowych aktywow trwatych. Na moment poczatkowego ujecia, w cenie nabycia/koszcie
wytworzenia Srodkéw trwatych ujmowane sg przewidywane koszty ich demontazu, usuniecia i przywrdcenia do stanu
pierwotnego miejsca, w ktérym dany sktadnik aktywow sie znajduje, ktérych obowigzek poniesienia powstaje w chwili
instalacji sktadnika aktywow lub jego uzywania dla celéw innych niz produkcja zapasow.

Na koniec okresu sprawozdawczego rzeczowe aktywa trwate wycenia sie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonych o skumulowane odpisy amortyzacyjne i skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci
(szczegdtowo opisane w nocie 4.5.8).

Pdzniejsze naktady ponoszone na skfadnik rzeczowych aktywow trwatych (np. w celu zwiekszenia przydatnosci sktadnika,
zamiany czesci lub jego odnowienia) uwzglednia sie w wartosci bilansowej danego srodka trwatego tylko wéwczas, gdy jest
prawdopodobne, ze z tytutu tych naktaddw nastgpi wptyw korzysci ekonomicznych do Spoétki, zas wysokos¢ naktadéw mozina
wiarygodnie wyceni¢. Wszelkie pozostate wydatki na naprawe i konserwacje odnoszone s3 do wyniku w okresie,
w ktérym zostaty poniesione.

Odpiséw amortyzacyjnych od Srodkéw trwatych (z wytaczeniem gruntéw) Spétka dokonuje, z uwzglednieniem trybu
konsumowania korzysci ekonomicznych z danego sktadnika rzeczowych aktywdéw trwatych metodg amortyzacji liniowej,
dla sktadnikéw, ktére sg wykorzystywane w procesie produkcji w rGwnomiernym stopniu w catym okresie ich uzytkowania.
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Dla poszczegdlnych grup srodkéw trwatych przyjeto okresy uzytkowania, oszacowane na podstawie szacowanego okresu
uzytkowania danego sktadnika aktywow, w nastepujacych przedziatach:
° urzadzenia techniczne: 3-6,7 lat,

e  wyposazenie: 10 lat,
e inne $rodki trwate: 10 lat.

Srodki trwate finansowane dotacjami amortyzowane s3 przez okres obowigzywania umowy o dotacje.

Ponadto corocznie Spotka dokonuje regularnych przeglagdow rzeczowych aktywow trwatych pod katem adekwatnosci
stosowanych okresdw uzytkowania, wartosci korncowej i metod amortyzacji do biezacych warunkéw prowadzenia
dziatalnosci.

Amortyzacje rozpoczyna sie, gdy Srodek trwaty jest dostepny do uzytkowania. Amortyzacji zaprzestaje sie na wczesniejsza
z dat, gdy srodek trwaty zostaje zaklasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy (lub zawarty w grupie do zbycia, ktora jest
zaklasyfikowana jako przeznaczona do sprzedazy) zgodnie z MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy i dziatalnos¢
zaniechana, lub zostaje usuniety z ewidencji bilansowej na skutek likwidacji, sprzedazy bgdz wycofania z uzytkowania.

Poszczegdlne istotne czesci sktadowe Srodka trwatego (istotne komponenty), ktérych okres uzytkowania rézni sie od okresu
uzytkowania catego srodka trwatego oraz ktdrych cena nabycia/koszt wytworzenia jest istotny w poréwnaniu z ceng
nabycia/kosztem wytworzenia catego sktadnika rzeczowych aktywdéw trwatych, amortyzowane sg odrebnie, przy
zastosowaniu stawek amortyzacyjnych odzwierciedlajgcych przewidywany okres ich uzytkowania.

W wartosci bilansowej srodka trwatego ujmuje sie koszty regularnych, znaczacych przeglagdéw, w tym koszty przegladdw
certyfikacyjnych, ktérych przeprowadzenie jest niezbedne.

Specjalistyczne czesci zamienne oraz sprzet awaryjny o istotnej wartosci poczgtkowej, ktérych wykorzystania oczekuje sie
przez czas dtuzszy niz jeden rok ujmuje sie jako rzeczowe aktywa trwate. Pozostate czesci zamienne oraz wyposazenie
Zwigzane z serwisem o nieistotnej wartosci wykazuje sie jako zapasy i uymuje w wyniku w momencie ich wykorzystania.

Srodek trwaty usuwa sie z ewidencji bilansowej, gdy zostaje zbyty, zlikwidowany lub gdy nie oczekuje sie dalszych korzysci
ekonomicznych z jego uzytkowania lub zbycia.

4.5.4 Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzane z nabyciem Ilub wytworzeniem sktadnikéw majatku
wymagajacych znacznego okresu w celu doprowadzenia ich do uzytkowania sg kapitalizowane jako cze$¢ kosztu nabycia
lub wytworzenia do momentu, w ktérym aktywa te sg gotowe do uzytkowania lub sprzedazy. Na koszty finansowania
zewnetrznego sktadajg sie odsetki oraz zyski lub straty z tytutu réznic kursowych do wysokosci odpowiadajgcej korekcie
kosztu odsetek.

Pozostate koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg w wyniku w momencie ich poniesienia.

4.5.5 Nieruchomosci inwestycyjne

Za nieruchomosci inwestycyjne uznaje sie nieruchomosci, ktére Spétka traktuje jako Zrédto przychoddéw z czynszow
lub utrzymuje w posiadaniu ze wzgledu na przyrost ich wartosci, wzglednie obie te korzysci tacznie.

Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane s3 na moment poczatkowego ujecia w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.
W wycenie uwzglednia sie koszty przeprowadzenia transakcji.

Na koniec kolejnych okreséw sprawozdawczych konczacych rok obrotowy nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg
w wartosci godziwej. Zysk lub strata wynikajaca ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej wptywa na zysk
lub strate netto w okresie, w ktérym zmiana nastapita.

Nieruchomos¢ inwestycyjna zostaje usunieta ze sprawozdania z sytuacji finansowej w momencie jej zbycia lub w przypadku
trwatego wycofania z uzytkowania, jezeli nie oczekuje sie uzyskania w przysztosci zadnych korzysci wynikajacych z jej zbycia.

W okresie objetym sprawozdaniem i na dzien bilansowy Spotka nie posiadata nieruchomosci inwestycyjnych.

4.5.6 Leasing i prawo wieczystego uzytkowania gruntu

Umowy leasingu finansowego, ktore przenoszg na Spodtke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajgce
z posiadania przedmiotu leasingu, s3 ujmowane w bilansie na dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych
dwdch wartosci: wartosci godziwej srodka trwatego stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezagcej minimalnych
optfat leasingowych. Optaty leasingowe s3 rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania
z tytutu leasingu w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego do sptaty zobowigzania. Koszty
finansowe s ujmowane bezposrednio w ciezar wyniku.
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Srodki trwate uzytkowane na mocy uméw leasingu finansowego sg amortyzowane przez krétszy z dwdch okreséw:
szacowany okres uzytkowania Srodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajgce
z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane s3 do uméw leasingu operacyjnego. Optaty leasingowe z tytutu leasingu
operacyjnego ujmowane s3 jako koszty w wyniku metodg liniowa przez okres trwania leasingu.

Jezeli umowa leasingu objety jest zaréwno grunt, jak i budynki, jednostka odrebnie klasyfikuje kazdy z tych elementow jako
leasing finansowy lub operacyjny. Ustalajac, czy grunt nalezy zaklasyfikowaé do leasingu operacyjnego lub finansowego,
uwzglednia sie fakt, iz grunt ma zwykle nieograniczony ekonomiczny okres uzytkowania.

Prawo wieczystego uzytkowania gruntu otrzymane przez Spotke nieodptatnie na podstawie decyzji administracyjnej jest
wylaczone z aktywow. W przypadku nabycia takich praw na rynku wtérnym ujmowane s3 jako srodki trwate
i amortyzowane w przewidywanym okresie ich uzytkowania.

W okresie objetym sprawozdaniem i na dzien bilansowy w Spétce nie zawierano umdw leasingu i nie wykorzystywano
gruntow na podstawie prawa wieczystego uzytkowania.

4.5.7 Wartosci niematerialne

Za wartosci niematerialne uznaje sie mozliwe do zidentyfikowania niepieniezne sktadniki aktywdw, nieposiadajgce postaci
fizycznej, tj. m.in.:

e  oprogramowanie komputerowe,

e nabyte koncesje, patenty, licencje,

e  inne wartosci niematerialne,

e  pozostate wartosci niematerialne nieoddane do uzytkowania (w budowie).

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji poczgtkowo wycenia sie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.
Cena nabycia wartosci niematerialnych nabytych w transakcji potgczenia jednostek gospodarczych jest rowna ich wartosci
godziwej na dzien potaczenia. Naktady poniesione na wartosci niematerialne wytworzone we wtasnym zakresie nie sg
aktywowane i sg ujmowane w kosztach okresu, w ktérym zostaty poniesione.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartosci niematerialne wycenia sie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonych o skumulowane odpisy amortyzacyjne i o skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci
(szczegétowo opisane w nocie 4.5.8).

Odpiséw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych (za wyjatkiem wartosci niematerialnych nieoddanych do
uzytkowania) dokonuje sie metoda liniowa, przez okres przewidywanego uzytkowania, ktéry dla poszczegdlnych grup
wartosci niematerialnych wynosi:

inne wartosci niematerialne: 3 lata.

Spotka ustala, czy okres uzytkowania wartosci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony. Wartosci niematerialne
0 ograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane testom na utrate wartosci
kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji wartosci niematerialnych
o ograniczonym okresie uzytkowania sg weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany
w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzacych
z danego skfadnika aktywéw sg ujmowane poprzez zmiane odpowiednio okresu lub metody amortyzacji,
i traktowane jak =zmiany wartosci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikdw wartosci niematerialnych
0 ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w ciezar tej kategorii kosztéw, ktéra odpowiada
funkcji danego sktadnika wartosci niematerialnych.

Wartosci niematerialne o nieokre$lonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie zostaty oddane do uzytkowania sg corocznie
poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywoéw lub na poziomie
osrodka wypracowujacego srodki pieniezne. W przypadku pozostatych wartosci niematerialnych ocenia sie co roku, czy
wystapity przestanki, ktére moga swiadczy¢ o utracie ich wartosci.

Zyski lub straty wynikajgce z usuniecia wartosci niematerialnych z bilansu sg wyceniane wedtug réznicy pomiedzy wptywami
ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywow i s3 ujmowane w rachunku zyskéw i strat
w momencie jego wyksiegowania.
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4.5.8 Utrata wartosci aktywow niefinansowych

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania podlegajag obowigzkowym corocznym testom na utrate
wartosci.

Pozostate aktywa niefinansowe testuje sie na utrate wartosci, ilekro¢ jakie$ zdarzenia lub zmiany okolicznosci wskazuja
na ryzyko niezrealizowania ich wartosci bilansowej. Do podstawowych zewnetrznych przestanek swiadczacych o mozliwosci
zaistnienia utraty wartosci aktywow zalicza sie wystepowanie w diuzszym okresie wyzszej wartosci bilansowe] posiadanych
aktywow netto w stosunku do wartosci rynkowej kapitalizacji Spétki. Ponadto do najistotniejszych przestanek zalicza sie
wystgpienie niekorzystnych zmian o charakterze technologicznym, rynkowym i gospodarczym w otoczeniu, w ktérym Spétka
prowadzi dziatalnosé, w tym na rynkach, na ktdre przeznaczone sg wyroby przez nig produkowane, a takze wzrost rynkowych
stép procentowych i premii za ryzyko uwzglednianych w kalkulacji stop dyskontowych wykorzystywanych do wyliczania
wartosci uzytkowej aktywdéw Spoétki. Czynniki wewnetrzne uwzgledniane przy ocenie wystgpienia utraty wartosci
posiadanych aktywow to przede wszystkim znaczny spadek rzeczywistych przeptywdw pienieznych netto w stosunku do
przeptywdw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej przyjetych w budzecie, zas w stosunku do pojedynczych sktadnikow
aktywow ich fizyczne uszkodzenie, utrata przydatnosci oraz generowanie nizszych korzysci ekonomicznych od wydatkéw
poniesionych na ich nabycie bgdZ wytworzenie, jezeli sktadnik aktywow samodzielnie generuje przeptywy pieniezne.

Strate z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w wysokosci kwoty, o jaka warto$¢ bilansowa danego skfadnika aktywéw
lub o$rodka wypracowujacego srodki pieniezne przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwalng. Wartos¢ odzyskiwalna to wyzsza
z dwdch kwot: wartos¢ godziwa pomniejszona o koszty doprowadzenia do sprzedazy i wartosc uzytkowa. Dla potrzeb analizy
pod katem utraty wartosci aktywa grupuje sie na najnizszym poziomie, na jakim generujg przeptywy pieniezne niezaleznie
od innych aktywéw (osrodki wypracowujace srodki pieniezne). Dla celéw przeprowadzenia testéw na utrate wartosci
osrodek wypracowujacy srodki pieniezne ustala sie kazdorazowo.

Jezeli przeprowadzony test na utrate wartosci wykaze, iz warto$¢ odzyskiwalna (tj. wyzsza z dwéch kwot: wartos$é godziwa
pomniejszona o koszty zbycia i wartos¢ uzytkowa) danego sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne
jest nizsza od wartosci bilansowej, dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy miedzy wartoscig odzyskiwalng,
a wartoscig bilansowg sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne. Odpis z tytutu utraty wartosci
w pierwszej kolejnosci przypisuje sie do wartosci firmy, jezeli wystepuje, pozostatg kwote odpisu alokuje sie do
poszczegdlnych aktywow wchodzacych w sktad osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne proporcjonalnie do udziatu
wartosci bilansowej poszczegdlnych aktywdéw w wartosci bilansowej catego osrodka, przy czym w wyniku alokacji odpisu
wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow nie moze by¢ nizsza od najwyzszej z trzech kwot: wartosci godziwej pomniejszonej
o koszty zbycia, wartosci uzytkowej i zera.

Odpis z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w ciezar rachunku zyskow i strat.

Niefinansowe aktywa trwate, inne niz wartosc firmy, dla ktdrych w okresach wczesniejszych dokonano odpisu z tytutu utraty
wartosci testuje sie na koniec kazdego okresu sprawozdawczego, jesli wystapity przestanki, pod katem mozliwosci
odwrdcenia wczesniej dokonanego odpisu.

4.5.9 Instrumenty finansowe

Instrumentem finansowym jest kazda umowa, ktéra powoduje powstanie aktywa finansowego u jednej strony
i zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitatowego u drugiej strony.

Spotka kwalifikuje aktywa finansowe do jednej z kategorii:

- wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,

- wyceniane w wartos$ci godziwej przez inne catkowite dochody,
- wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

- instrumenty finansowe zabezpieczajace.

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

Spotka jako aktywa wyceniane w zamortyzowanym koszcie klasyfikuje naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozyczki udzielone,
obligacje, pozostate naleznosci finansowe oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Na date bilansowg spdtka nie posiadata zabezpieczajacych instrumentéw finansowych oraz nie stosuje rachunkowosci
zabezpieczen.

Spotka klasyfikuje instrumenty kapitatowe, tj. akcje i udziaty w jednostkach pozostatych, do kategorii instrumentéw
finansowych wycenianych wg. w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.
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Spétka kwalifikuje zobowigzania finansowe do jednej z kategorii:
- wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,

- wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

- instrumenty finansowe zabezpieczajace.

Wycena aktywodw finansowych wedtug zamortyzowanego kosztu

Spétka do wyceny aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie stosuje metode efektywnej stopy
procentowej. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug po poczatkowym ujeciu wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu
przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci, przy czym
naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci ponizej 12 miesiecy od dnia powstania (tj. niezawierajgce elementu
finansowania) i nieprzekazywane do faktoringu, nie podlegaja dyskontowaniu i s3 wyceniane w wartosci nominalne;j.
W przypadku naleznosci z datg zapadalnosci powyzej 12 miesiecy podlegajg one dyskontowaniu z zastosowaniem kranncowej
stopy finansowania.

Wycena aktywow finansowych wedtug wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody

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

Wycena aktywow finansowych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy

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

Wycena zobowigzan finansowych wedtug zamortyzowanego kosztu

Spétka do wyceny zobowigzan finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie stosuje metode efektywnej stopy
procentowe]. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug po poczgtkowym ujeciu wycenia sie w wysokosci zamortyzowanego
kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci, przy
czym zobowigzania z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci ponizej 12 miesiecy od dnia powstania (tj. niezawierajgce
elementu finansowania) i nieprzekazywane do faktoringu, nie podlegajg dyskontowaniu i s3 wyceniane w wartosci
nominalnej.

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

Utrata wartosci aktywow finansowych

MSSF 9 wprowadza nowe podejscie do szacowania utraty wartosci aktywdéw finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu.

Model utraty wartosci bazuje na kalkulacji strat oczekiwanych w odréznieniu od stosowanego modelu wynikajgcego z MSR
39, ktéry bazowat na koncepcji strat poniesionych. Najistotniejsza pozycja aktywdéw finansowych w sprawozdaniu
finansowym Spétki, ktéra podlega nowym zasadom kalkulacji oczekiwanych strat kredytowych sg obligacje, pozostate aktywa
finansowe oraz naleznosci handlowe z tytutu dostaw i ustug. Ponadto, ten model stosuje sie rowniez do aktywow powstatych
z realizacji umow z odbiorcami (innymi niz naleznosci z tytutu dostaw i ustug) — tzw. aktywdw kontraktowych (ang. contract
assets).

Spotka stosuje nastepujace modele wyznaczania odpiséw z tytutu utraty wartosci.
- model ogdlny (podstawowy),
- model uproszczony dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug (podmioty trzecie).

Model ogdlny jest stosowany przez Spotke dla aktywow finansowych wycenianych wg zamortyzowanego kosztu — innych, niz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug od podmiotédw niepowigzanych.

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

W zaleznosci od zaklasyfikowania do poszczegdlnych etapdw, odpis z tytutu utraty wartosci jest szacowany w horyzoncie 12-
miesiecy (etap 1) lub w horyzoncie zycia instrumentu (etap 2 oraz etap 3).
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Na kazdy dzien konczacy okres sprawozdawczy Spoétka dokonuje analizy wystgpienia przestanek skutkujgcych
zaklasyfikowaniem aktywow finansowych do poszczegdlnych etapow wyznaczania odpisu z tytutu utraty wartosci. Przestanki
moga obejmowac m.in. zmiany ratingu dtuznika, powazne problemy finansowe dtuznika, wystgpienie istotnej niekorzystnej
zmiany w jego srodowisku ekonomicznym, prawnym lub rynkowym.

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

Spotka uwzglednia informacje dotyczace przysztosci w stosowanych parametrach modelu szacowania strat oczekiwanych
poprzez kalkulacje parametrow prawdopodobienistwa niewyptacalnosci w oparciu o biezagce kwotowania rynkowe.
W przypadku podmiotow powigzanych Spdtka dokonuje szacunku ryzyka danego dtuznika, uzaleznionego od stanu
prowadzonych przez dany podmiot dziatan i oceny ich wptywu na przyszte przeptywy pieniezne zwigzane z danym
instrumentem finansowym.

Spotka uwzglednia informacje dotyczace przysztosci w stosowanych parametrach modelu szacowania strat oczekiwanych,
poprzez zarzadczy szacunek prawdopodobienstwa niewyptacalnosci (od 10% dla niskiego ryzyka do 100% dla ryzyka
wysokiego).

Oczekiwana strata kredytowa w zakresie naleznosci z tytutu dostaw i ustug jest kalkulowana w momencie ujecia naleznosci
w sprawozdaniu z sytuacji finansowe]j oraz jest aktualizowana na kazdy kolejny dzieri koriczacy okres sprawozdawczy,
w zaleznosci od szacunku ryzyka niesciggalnosci naleznosci opartego na historycznych danych. Ze wzgledu na krétka historie
i brak wiarygodnych danych historycznych Spoétka w szacunkach uwzglednia ocene ryzyka kredytowego i poziom ew.
zabezpieczen sptaty naleznosci.

Pozostate zobowigzania finansowe

Spotka klasyfikuje do tej kategorii zobowigzania finansowe inne niz zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy. Nalezg do nich zobowigzan z tytutu faktoringu — refinansowania naleznosci o odroczonym terminie ptatnosci.

Zobowigzania finansowe niebedgace instrumentami pochodnymi

Wyemitowane instrumenty dtuzne oraz zobowigzania podporzagdkowane ujmowane s3 przez Grupe Kapitatowa na dzieri ich
powstania. Wszystkie pozostate zobowigzania finansowe, w tym zobowigzania wyceniane w wartosci godziwe] przez wynik
finansowy, sg ujmowane na dzien zawarcia transakgcji, ktory jest dniem, w ktérym Grupa Kapitatowa staje sie strong umowy
zobowigzujacej do wydania instrumentu finansowego. Grupa Kapitatowa wytacza z ksigg zobowigzanie finansowe, kiedy
zobowigzanie zostanie sptacone, umorzone lub ulegnie przedawnieniu. Aktywa i zobowigzania finansowe kompensuje sie
ze sobg i wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w kwocie netto wytacznie, jesli Grupa Kapitatowa posiada wazny
prawnie tytut do kompensaty okreslonych aktywdéw i zobowigzan finansowych lub zamierza rozliczy¢ dang transakcje
w wartosci netto poddanych kompensacie skfadnikéw aktywow i zobowigzan finansowych lub zamierza jednoczesnie
podlegajgce kompensacie aktywa finansowe zrealizowa¢, a zobowigzania finansowe rozliczy¢. Grupa Kapitatowa klasyfikuje
zobowigzania finansowe niebedgce instrumentami pochodnymi do kategorii innych zobowigzan finansowych. Tego typu
zobowigzania finansowe poczatkowo ujmowane s3 w wartosci godziwej powiekszonej o dajace sie bezposrednio
przyporzadkowaé koszty transakcyjne. Po poczgtkowym ujeciu zobowigzania te wyceniane sg wedtug zamortyzowanego
kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowej. Do innych zobowigzan finansowych zalicza sie kredyty, pozyczki
i inne instrumenty dtuzne, kredyty w rachunku biezgcym, zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania.

Instrumenty zabezpieczajace

Instrumenty pochodne wyznaczone i spetniajgce wymogi stosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen s3 zaliczane do
odrebnej kategorii o nazwie Instrumenty zabezpieczajace. Spotka prezentuje jako Instrumenty zabezpieczajgce catg wartosé
godziwg instrumentdw wyznaczonych do tej kategorii i spetniajgcych kryteria stosowania rachunkowosci.

W okresie objetym sprawozdaniem i na dzien bilansowy w Spétce nie korzystano z instrumentdw z tej kategorii.
4.5.10 Zapasy

Do zapasow Spotka zalicza:
. materiaty,

e poétfabrykaty i produkcje w toku,
e  wyroby gotowe,
e  towary.
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Spétka dokonuje wyceny zapasdw w nastepujgcy sposob:

Przychéd sktadnikow zapaséw wycenia sie dla:
e  materiatow i towaréw — wedtug cen nabycia,

e wyrobdw gotowych i pétfabrykatow — na poziomie rzeczywistych kosztow wytworzenia,
e  produkcji w toku — na podstawie rzeczywistych kosztéw wytworzenia.

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy netto.

Rozchéd sktadnikow zapaséw wycenia sie dla:
e  materiatow i towarow — wedtug metody FIFO,

e wyrobdw gotowych i pétfabrykatow, produkcji w toku — na podstawie rzeczywistego kosztu wytworzenia.

Zapas wycenia sie dla:
e  materiatow i towaréw — wedtug metody FIFO tak jak dla rozchodu,
e  wyrobdw gotowych, poétfabrykatéw, produkcji w toku — na podstawie rzeczywistego kosztu wytworzenia .

Na koniec okresu sprawozdawczego zapasy wyceniane s3 wedtug przyjetych powyzej zasad, jednakze na poziomie nie
wyzszym od ceny sprzedazy netto mozliwej do uzyskania. Wartos$é netto mozliwa do uzyskani to szacowana cena sprzedazy
dokonywanej w normalnym toku dziatalnosci, pomniejszona o szacowane koszty wykonczenia i koszty niezbedne
do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Na cene nabycia lub koszt wytworzenia zapasow sktadaja sie wszystkie koszty zakupu; koszty przetworzenia oraz inne koszty
poniesione w trakcie doprowadzenia zapaséw do ich aktualnego miejsca i stanu. Koszty zakupu zapaséw sktadajg sie z ceny
zakupu, cet importowych i pozostatych podatkéw (inne niz te mozliwe do odzyskania w okresie pdzniejszym przez jednostke
od urzeddéw skarbowych) oraz kosztéw transportu, zatadunku, wytadunku oraz innych kosztéw dajgcych sie bezposrednio
przyporzadkowaé do pozyskania wyrobdw, materiatow i ustug. Przy okreslaniu kosztéw zakupu odejmuje sie opusty, rabaty
handlowe i inne podobne pozycje.

Zapasy s3 wykazywane w wartosci netto (pomniejszonej o odpisy aktualizujgce). Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow
tworzy sie w zwigzku z utratg ich wartosci, celem doprowadzenia wartosci zapaséw do poziomu wartosci netto mozliwej do
odzyskania. Odpisy aktualizujgce ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w pozycji pozostate koszty operacyjne. Natomiast
odwrdcenie odpisu aktualizujgcego wartos$é zapasdw ujmowane jest jako zmniejszenie ww. pozycji kosztow. Wartos¢ odpisu
pomniejsza wartos¢ bilansowg zapasow objetych odpisem aktualizujgcym.

4.5.11 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Za naleznosci Spotka uznaje:
e naleznosci z tytutu dostaw i ustug — naleznosci powstate w wyniku prowadzenia podstawowej dziatalnosci
operacyjnej Spotki, oraz
e  pozostate naleznosci, w tym:
o  pozyczki udzielone,
o inne naleznosci finansowe — to jest naleznosci spetniajace definicje aktywow finansowych,

o inne naleznosci niefinansowe, w tym m. in. zaliczki na dostawy oraz na S$rodki trwate, $rodki trwate
w budowie, wartosci niematerialne; naleznosci od pracownikéw, jezeli ich rozliczenie nastgpi w innej formie
niz przekazanie srodkéw pienieznych, a takze naleznosci budzetowe,

o rozliczenia miedzyokresowe czynne.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ujmuje sie poczatkowo w wartosci godziwej. Po poczatkowym ujeciu naleznosci te wycenia
sie w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem
odpisow z tytutu utraty wartosci, przy czym naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci ponizej 12 miesiecy od
dnia powstania nie podlegajg dyskontowaniu.

Odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci dokonuje sie, gdy istnieja obiektywne dowody na to, ze Spétka nie bedzie w stanie
otrzymac naleznych kwot. Kwote odpisu aktualizujgcego stanowi réznica pomiedzy wartoscig bilansowg danego skfadnika
aktywoéw, a wartoscig biezgcg szacowanych przysztych przeptywdw pienieznych, zdyskontowanych efektywng stopa
procentowa. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci uimowany jest w ciezar zysku lub straty.

Naleznosci niestanowigce aktywdw finansowych ujmuje sie poczatkowo w wartosci nominalnej i wycenia na dzien koriczacy
okres sprawozdawczy w kwocie wymaganej zaptaty.
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Naleznosci o terminie wymagalnosci powyzej 12 miesiecy od dnia konczacego okres sprawozdawczy kwalifikuje sie do
aktywow dtugoterminowych. Do aktywow krotkoterminowych zaliczane sg naleznosci o terminie wymagalnosci do 12
miesiecy od dnia koriczacego okres sprawozdawczy.

4.5.12 Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty
krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywoéw pienieznych sktada sie z okreslonych
powyzej Srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentow.

4.5.13 Aktywa trwate przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate (lub grupy do zbycia) klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli ich wartos$¢ bilansowa bedzie
odzyskana raczej poprzez transakcje sprzedazy niz poprzez kontynuowanie uzytkowania, pod warunkiem, iz s3 dostepne
do natychmiastowej sprzedazy w obecnym stanie, z zachowaniem warunkéw, ktére sg zwyczajowo stosowane przy
sprzedazy tych aktywow (lub grup do zbycia) oraz ich sprzedaz jest wysoce uprawdopodobniona.

Bezposrednio przed poczatkowg kwalifikacjg sktadnika aktywow (lub grupy do zbycia) jako przeznaczony do sprzedazy,
dokonuje sie wyceny tych aktywow, tj. ustala sie ich wartos$¢ bilansowg zgodnie z przepisami wtasciwych standarddw.
Rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne podlegajg amortyzacji do dnia reklasyfikacji, a w przypadku
wystgpienia przestanek wskazujgcych na mozliwos¢ wystgpienia utraty wartosci, zostaje przeprowadzony test na utrate
wartosci i w konsekwencji ujety odpis, zgodnie z MSR 36 ,Utrata wartosci aktywdow”.

Aktywa trwate (lub grupy do zbycia), ktérych wartos$¢ zostata ustalona w sposéb jak wyzej podlegajg przekwalifikowaniu
na aktywa przeznaczone do sprzedazy. Na moment przekwalifikowania aktywa te wycenia sie wedtug nizszej z dwdch
wartosci: wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia. Rdznica z wyceny do wartosci godziwej
ujmowana jest w pozostatych kosztach operacyjnych. W momencie pdzniejszej wyceny, ewentualne odwrdcenie wartosci
godziwej ujmuje sie w pozostatych przychodach operacyjnych.

W przypadku gdy jednostka nie spetnia juz kryteriéw kwalifikacji sktadnika aktywoéw jako przeznaczony do sprzedazy, sktadnik
aktywow, ktory ujmuje sie w tej pozycji bilansowej, z ktorej byt uprzednio przekwalifikowany i wycenia sie go
w kwocie nizszej z dwdch:

e wartosci bilansowej z dnia poprzedzajgcego klasyfikacje sktadnika aktywdw jako przeznaczony do sprzedazy,
skorygowanej o amortyzacje lub aktualizacje wyceny, ktdra zostataby ujeta, gdyby sktadnik aktywoéw nie zostat
zaklasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy lub

e wartosci odzyskiwalnej z dnia podjecia decyzji o jego niesprzedawaniu.

Na dzien bilansowy nie wystgpity aktywa trwate przeznaczone do zbycia.

4.5.14 Kapitat wtasny

Kapitaty wtasne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych z podziatem na jego rodzaje i wedtug zasad okreslonych przepisami
prawa i postanowieniami Statutu Spofki.

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci wykazywanej w statucie i Krajowym Rejestrze Sgdowym, przy czym
optacony, ale niezarejestrowany kapitat wykazuje sie w odrebnej pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej. Zadeklarowane,
lecz niewniesione wktady kapitatowe ujmuje sie jako nalezne wktady na poczet kapitatu. Akcje wtasne oraz nalezne wptaty
na poczet kapitatu akcyjnego pomniejszajg wartos¢ kapitatu wtasnego Spétki.

Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej — kapitat ten stanowig nadwyzki osiggniete przy emisji, pomniejszone
o koszty poniesione w zwigzku z emisjg akcji.

Na kapitat z wyceny programu motywacyjnego odnoszone sg skutki wyceny programu motywacyjnego wdrozonego przez
Spotke.

W kapitale wtasnym Spoétka ujmuje rowniez zyski (straty) z przeszacowania aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy
(udziatow w jednostkach zaleznych wycenionych w wartosci godziwej) stanowigce skumulowang rdéznice pomiedzy ceng
nabycia tych udziatéw a wyceng do wartosci godziwej ujeta na dzien bilansowy, pomniejszong o efekt podatku odroczonego.
W momencie wytgczenia udziatdéw ze sprawozdania z sytuacji finansowej, np. w wyniku sprzedazy udziatéw, kwota ujeta
w kapitale bedzie podlegac przeklasyfikowaniu do wyniku Spotki w okresie, w ktérym nastgpito to wytaczenie.

Zyski zatrzymane stanowia: kapitat zapasowy oraz kapitaty rezerwowe tworzone z zysku za kolejne lata, niepodzielony zysk
lub niepokryta strata z lat ubiegtych (skumulowane zyski/straty z lat ubiegtych), wynik finansowy biezacego roku obrotowego.
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4.5.15 Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne s3 ujmowane wedtug ceny nabycia
odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych Srodkéw pienieznych, pomniejszonej o koszty zwigzane
z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne s nastepnie wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Przy ustalaniu zamortyzowanego
kosztu uwzglednia sie koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu
zobowigzania.

Zyski i straty sg ujmowane w rachunku zyskow i strat z chwilg usuniecia zobowigzania z bilansu, a takze w wyniku naliczania
odpisu.

4.5.16 Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania stanowig obecny, wynikajacy z przesztych zdarzen obowigzek, ktérego wypetnienie, wedtug oczekiwan,
spowoduje wyptyw srodkéw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne.

Zobowigzania finansowe inne niz zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wycenia
sie na dzien bilansowy wedtug zamortyzowanego kosztu (tj. zdyskontowane przy uzyciu efektywnej stopy procentowej).
W przypadku zobowigzan krétkoterminowych o terminie ptatnosci do jednego r. wycena ta odpowiada kwocie wymagajacej
zapfaty.

Zobowigzania niezaliczone do zobowigzan finansowych wycenia sie w kwocie wymagajgcej zaptaty.

4.5.17 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Spotce cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajgcy
ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu korzysci
ekonomicznych oraz mozna dokonac wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania. Jezeli Spétka spodziewa sie,
ze koszty objete rezerwg zostang zwrdcone, na przyktad na mocy umowy ubezpieczenia, wéwczas zwrot ten jest uymowany
jako odrebny sktadnik aktywodw, ale tylko wtedy, gdy jest rzeczg praktycznie pewna, ze zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty
dotyczace danej rezerwy sg wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty. W przypadku, gdy
wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielkos$¢ rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie prognozowanych
przysztych przeptywdw pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej
aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli
zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane
jako koszty finansowe.

4.5.18 Zobowigzania i aktywa warunkowe

Zobowigzanie warunkowe jest:

e mozliwym obowigzkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzern przesztych, a istnienie tego obowigzku zostanie
potwierdzone dopiero w momencie wystgpienia lub nie wystgpienia jednego lub wiekszej ilosci niepewnych przysztych
zdarzen, ktore nie w petni podlegaja kontroli jednostki, lub

e obecnym obowigzkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przesztych, ale nie jest uymowany w sprawozdaniu, poniewaz:

o nie jest prawdopodobne, aby konieczne byto wydatkowanie Srodkéw zawierajgcych w sobie korzysci
ekonomiczne w celu wypetnienia obowigzku lub

o kwoty obowigzku (zobowigzania) nie mozna wyceni¢ wystarczajgco wiarygodnie.

Do zobowigzan warunkowych zalicza sie m.in.:
e  gwarancje i poreczenia oraz weksle na rzecz oséb trzecich, wynikajgce z umodw,

e  zobowigzania z tytutu odszkodowan za szkody powstate w wyniku dziatalnosci gospodarczej, od spraw pozostajgcych
W postepowaniu,

e inne zobowigzania warunkowe wynikajgce z zawartych umoéw.

Jako aktywa warunkowe Spotka wykazuje kwoty wynikajace z przesztych zdarze, w odniesieniu do ktdrych jest
prawdopodobne ze w przysztosci skutkowac bedg wptywem do Spoétki Srodkdw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne,
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w przypadku wystgpienia lub nie wystgpienia niepewnych przysztych zdarzen, ktére nie w petni podlegajg kontroli Spotki. Do
aktywow warunkowych Spétka zalicza m.in. dochodzone roszczenia, kwoty otrzymanych gwarancji czy naleznosci wekslowe.

4.5.19 Swiadczenia pracownicze

Odprawy emerytalne

Zgodnie z obowigzujgcymi Spotke przepisami dotyczacymi wynagradzania pracownikom przystuguje nagroda odprawa
emerytalna.

Spétka nie wydziela aktywow, ktdre w przysztosci stuzytyby uregulowaniu zobowigzan z tytutu odpraw emerytalnych. Spotka
tworzy rezerwe na przyszie zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych w celu przyporzgdkowania kosztéow do okreséw,
ktérych dotycza.

Wartos¢ przysztych zobowigzan Spétki z tytutu odpraw emerytalnych wyliczana jest z wykorzystaniem metod aktuarialnych
przy zastosowaniu metody nagromadzonych przysztych Swiadczen z uwzglednieniem prognozowanego wzrostu
wynagrodzenia stanowigcego podstawe wymiaru przysztych swiadczen, zatozonej stopie dyskonta, prawdopodobienstwie
dozycia przez pracownika wieku emerytalnego (prawdopodobienstwo osiggniecia uprawnien do jednorazowej odprawy
emerytalnej), pod warunkiem pozostania w stosunku pracy z obecnym pracodawca.

Wysoko$¢ rezerwy aktualizowana jest raz w roku - na koniec danego roku obrotowego. Korekta zwiekszajaca lub
zmniejszajgca wysokos¢é rezerwy odnoszona jest w koszty dziatalnosci operacyjnej (Wynagrodzenia).

Wykorzystanie tego typu rezerw powoduje zmniejszenie rezerwy (nie jest dopuszczalne biezgce obcigzenie kosztéw
dziatalnosci kwotami wyptaconych swiadczen z jednoczesng korektg rezerwy na koniec okresu). Rozwigzanie powyzszej
rezerwy koryguje (zmniejsza) koszty Swiadczen pracowniczych.

Swiadczenie zwigzane z ustaniem stosunku pracy

W przypadku rozwigzania stosunku pracy pracownikom Spotki przystuguja swiadczenia przewidziane przez obowigzujgce
w Polsce przepisy prawa pracy, miedzy innymi ekwiwalent z tytutu niewykorzystanego urlopu wypoczynkowego oraz
odszkodowania z tytutu zobowigzania do powstrzymania sie od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej wobec pracodawcy.
Wysokos¢ rezerwy na ekwiwalent z tytutu niewykorzystanych urlopéw aktualizowana jest na ostatni dzien roku obrotowego
oraz na ostatni dzien pdtrocza danego roku obrotowego.

Rezerwy na pozostate Swiadczenia zwigzane z ustaniem stosunku pracy tworzone s3 w momencie ustania stosunku pracy.

Pozostate swiadczenia pracownicze

Koszty pozostatych swiadczen pracowniczych sg ujmowane w kosztach roku obrotowego, w ktérym zostaty zatwierdzone do
wyptaty, gdyz zazwyczaj dopiero w momencie zatwierdzenia kwoty do wyptaty mozliwe jest wiarygodne okreslenie kwoty
$wiadczenia.

Na dzien bilansowy Spotka tworzyta rezerwy na niewykorzystane urlopy wypoczynkowe i na odprawy emerytalne.

4.5.20 Ptatnosci w formie akgji

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w instrumentach kapitatowych na rzecz pracownikéw i innych oséb swiadczgcych podobne
ustugi wycenia sie w wartosci godziwej instrumentdéw kapitatowych na dzien ich przyznania.

Wartos¢ godziwg ptatnosci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych okreslong w dniu ich przyznania odnosi
sie w koszty metodg liniowg w okresie nabywania uprawnien, na podstawie oszacowari Spoétki co do instrumentéw
kapitatowych, do ktérych ostatecznie nabedzie prawa. Na kazdy dzien bilansowy Spétka weryfikuje oszacowania dotyczace
liczby instrumentéw kapitatowych przewidywanych do przyznania. Ewentualny wptyw weryfikacji pierwotnych oszacowan
ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat przez pozostaty okres przyznania, z odpowiednig korektg w rezerwie na swiadczenia
pracownicze rozliczane w instrumentach kapitatowych.

Transakcje z innymi stronami dotyczgce ptatnosci realizowanych w formie akcji i rozliczanych w postaci instrumentéw
finansowych wycenia sie w wartosci godziwej otrzymanych towaréw lub ustug poza przypadkami, w ktérych wartosci tej nie
da sie wiarygodnie wyceni¢. W takiej sytuacji podstawg wyceny jest warto$¢ godziwa przyznanych instrumentéw
kapitatowych wyceniona na dzien otrzymania przez jednostke towardw lub ustug od kontrahenta. W przypadku ptatnosci
regulowanych akcjami rozliczanych w postaci srodkéw pienieznych ujmuje sie zobowigzanie o wartosci proporcjonalnej do
udziatu w wartosci otrzymanych towaréw lub ustug. Zobowigzanie to ujmuje sie w biezgcej wartosci godziwej ustalanej na
kazdy dzien bilansowy.
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4.5.21 Przychody i koszty

Przychody

W przychodach ze sprzedazy ujmowane sg przychody powstajace z biezgcej dziatalnosci operacyjnej Spétki, tj. przychody
ze sprzedazy produktow, ustug, towardow i materiatéw, z uwzglednieniem udzielonych rabatéw i innych zmniejszen ceny
sprzedazy.

Ponadto, przychodami okresu sprawozdawczego, wptywajacymi na zysk lub strate okresu s3:

e pozostate przychody operacyjne, posrednio zwigzane z prowadzong dziatalnoscig, m.in.:

o  przychody z wyceny i realizacji instrumentéw pochodnych handlowych oraz przychody z tytutu realizacji
i wyceny do wartosci godziwej instrumentéw pochodnych zabezpieczajgcych w czesci nieefektywnej,

o  rozwigzanie niewykorzystanych rezerw utworzonych uprzednio w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych,
o  zysk ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych,

o  otrzymane dotacje i darowizny.

e przychody finansowe, stanowigce gtdwnie przychody zwigzane z finansowaniem dziatalnosci Spétki, w tym:
o  przychody oraz zyski z inwestycji finansowych (w tym przychody z tytutu dywidend oraz odsetek),
o zyski z tytutu réznic kursowych,

o odwrdcenie odpisow z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych utrzymywanych do terminu
wymagalnosci, aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy oraz pozyczek,

o przychody z realizacji oraz wyceny do wartosci godziwej instrumentéow pochodnych zwigzanych
z zobowigzaniami finansujacymi dziatalnos¢ Spotki.

Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spotka uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane
z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb. Przychody sg rozpoznawane
po pomniejszeniu o podatek od towardw i ustug (VAT) i inne podatki (poza akcyzowym) oraz rabaty (dyskonta, premie,
bonusy).

Zgodnie z MSSF 15 przychody ujmuje sie w kwocie wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem jednostki — przystuguje
jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi. Model Pieciu Krokéw ujmowania przychodéw
obejmuje:

Identyfikacja umowy z klientem

Umowa z klientem spetnia swoja definicje, gdy zostang spetnione wszystkie nastepujace kryteria: strony umowy zawarty
umowe i s3 zobowigzane do wykonania swoich obowigzkéw; Spétka jest w stanie zidentyfikowac prawa kazdej ze stron
dotyczace dobr lub ustug, ktére maja zostaé przekazane; Spétka jest w stanie zidentyfikowaé warunki ptatnosci za dobra lub
ustugi, ktére majg zosta¢ przekazane; umowa ma tres¢ ekonomiczng oraz jest prawdopodobne, ze Spdtka otrzyma
wynagrodzenie, ktdre bedzie jej przystugiwato w zamian za dobra lub ustugi, ktére zostang przekazane klientowi.

Identyfikacja zobowigzan do wykonania swiadczenia

W momencie zawarcia umowy Spétka dokonuje oceny débr lub ustug przyrzeczonych w umowie z klientami i identyfikuje
jako zobowigzanie do wykonania swiadczenia kazde przyrzeczenie do przekazania na rzecz klienta: dobra lub ustugi
(lub pakietu ddbr lub ustug), ktére mozna wyodrebnic lub Spétki odrebnych débr lub ustug, ktére sg zasadniczo takie same
i w przypadku ktérych przekazanie na rzecz klienta ma taki sam charakter.

Okreslenie ceny transakcyjnej

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

Alokacja ceny transakcyjnej do poszczegdlnych zobowigzan do wykonania swiadczenia

Spotka przypisuje cene transakcyjng do kazdego zobowigzania do wykonania $wiadczenia (lub do odrebnego dobra lub
odrebnej ustugi) w kwocie, ktéra odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem Spotki — przystuguje
jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi
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Ujecie przychodéw w momencie spetniania zobowigzan do wykonania swiadczenia

Spotka ujmuje przychody w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania $wiadczenia poprzez
przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywow) klientowi (klient uzyskuje kontrole nad tym sktadnikiem
aktywow). Przychody ujmowane sg jako kwoty réwne cenie transakcyjnej, ktora zostata przypisana do danego zobowigzania
do wykonania swiadczenia. Spotka przenosi kontrole nad dobrem lub ustugg w miare uptywu czasu i tym samym spetnia
zobowigzanie do wykonania $wiadczenia oraz ujmuje przychody w miare uptywu czasu, jesli spetniony jest jeden
z nastepujacych warunkdéw:

e  klient jednoczesnie otrzymuje i czerpie korzysci ptynace ze $wiadczenia w miare jego wykonywania,

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

e w wyniku wykonania $wiadczenia nie powstaje sktadnik o alternatywnym zastosowaniu dla Spoétki, a Spoétce
przystuguje egzekwowalne prawo do zaptaty za dotychczas wykonane swiadczenie.

Odsetki

Przychody z tytutu odsetek s3 ujmowane sukcesywnie w miare ich narastania (z uwzglednieniem metody efektywnej stopy
procentowej, stanowigcej stope dyskontujaca przyszte wptywy gotdwkowe przez szacowany okres uzytkowania
instrumentéw finansowych) w stosunku do wartosci bilansowe] netto danego sktadnika aktywdéw finansowych.

Dywidendy
Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcéw do ich otrzymania.

Dotacje rzadowe (Pomoc ze strony Panstwa)

Spétka ujmuje dotacje rzadowe w momencie zaistnienia uzasadnionej pewnosci, ze dotacja zostanie uzyskana
oraz ze spetnione zostang wszystkie zwigzane z nig warunki. W celu ujecia dotacji rzgdowej obydwa powyzsze warunki musza
by¢ spetnione tacznie.

Jezeli dotacja dotyczy sktadnika aktywow, woweczas jej wartos¢ godziwa jest ujmowana na koncie przychoddéw przysztych
okreséw, a nastepnie stopniowo, drogg rownych odpiséw rocznych, odpisywana do rachunku zyskow i strat przez szacowany
okres uzytkowania zwigzanego z nig sktadnika aktywow.

Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wdwczas jest ona ujmowana jako przychdéd w sposéb wspdtmierny
do kosztéw, ktére dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac.

Jezeli dotacja jest forma rekompensaty za juz poniesione koszty lub straty, lub zostata przyznana jednostce gospodarczej
celem udzielenia jej natychmiastowego finansowego wsparcia, bez towarzyszacych przysztych kosztdéw, ujmuje sie jg jako
przychdd w okresie, w ktorym stata sie nalezna.

Rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne otrzymane w formie dotacji ujmuje sie w wartosci godziwej.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym i na dzien bilansowy w Spétce nie wystgpity dotacje.

Koszty
Za koszty uznaje sie uprawdopodobnione zmniejszenie w okresie sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie
okreslonej wartosci, w formie zmniejszenia wartosci aktywdéw albo zwiekszenia wartosci zobowigzan i rezerw, ktére
doprowadzg do zmniejszenia kapitatu wtasnego lub zwiekszenia jego niedoboru w inny sposéb niz wycofanie srodkow przez
wtascicieli.
Koszty ujmuje sie w zysku lub stracie na podstawie bezposredniego zwigzku pomiedzy poniesionymi kosztami, a osiggnieciem
konkretnych przychoddw, tzn. stosujac zasade wspétmiernosci, poprzez rachunek rozliczen miedzyokresowych kosztéw
czynnych i biernych.
Rachunek kosztéw prowadzony jest w uktadzie rodzajowym oraz w uktadzie miejsc powstawania kosztow.
Za podstawowy uktad sprawozdawczy kosztow ujetych w zysku lub stracie przyjmuje sie wariant poréwnawczy.
Ponadto, kosztami okresu sprawozdawczego, wptywajgcymi na zysk lub strate okresu sa:
e  pozostate koszty operacyjne, zwigzane posrednio z prowadzong dziatalnoscig operacyjna, w tym:
o  koszty z wyceny i realizacji instrumentéw pochodnych handlowych oraz koszty z tytutu realizacji i wyceny
do wartosci godziwej instrumentow pochodnych zabezpieczajgcych w czesci nieefektywnej,
o utworzone rezerwy na sprawy sporne, kary i odszkodowania i inne koszty posrednio zwigzane
z dziatalnoscia operacyjng,
o przekazane darowizny,
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o strata ze zbycia rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych oraz
e  koszty finansowe zwigzane z finansowaniem dziatalnosci Spotki, w tym w szczegdlnosci:

o  koszty oraz straty z inwestyc;ji finansowych,

o  odsetki od kredytu bankowego w rachunku biezgcym,

o  odsetkiod krétkoterminowych i dtugoterminowych pozyczek, kredytéw, dtuznych instrumentéw finansowych
i innych Zrédet finansowania, w tym odwracanie dyskonta od zobowigzan dtugoterminowych,
straty z tytutu réznic kursowych,
odpisy z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci, aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy, pozyczek i innych inwestycji,

o koszty z realizacji oraz wyceny do wartosci godziwej instrumentéw pochodnych zwigzanych
z zobowigzaniami finansujacymi dziatalnos¢ Spotki,

o  zmiany wysokosci rezerw wynikajace z przyblizania czasu wykonania zobowigzania (tzw. efekt odwracania
dyskonta).

4.5.22 Podatek dochodowy

Podatek biezgcy

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku
obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rdzni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku z wytgczeniem przychodow
niepodlegajacych opodatkowaniu i kosztéow niestanowigcych kosztéw uzyskania przychoddw. Obcigzenia podatkowe s3
wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym.

Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, rezerwa na podatek dochodowy jest tworzona metodg zobowigzan bilansowych

w stosunku do wszystkich réznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowa aktywoéw i

pasywow a ich wartoscig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych:

e 7 wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci firmy
lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potgczenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majgcej wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdéd
do opodatkowania czy strate podatkowga oraz

e w przypadku dodatnich rdznic przejsciowych wynikajgcych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych
i udziatdw we wspdlnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych
podlegajg kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci réznice przejsciowe nie
ulegna odwréceniu.

e  aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejsciowych, jak
réwniez niewykorzystanych aktywow podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych
na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania,
ktory pozwoli wykorzystaé ww. réznice, aktywa i straty:

e 7 wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczgce ujemnych réznic przejsciowych powstajg
w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywdéw badZ zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potaczenia
jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majg wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd
do opodatkowania czy strate podatkowg oraz

e w przypadku ujemnych rdznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych
oraz udziatdw we wspdlnych przedsiewzieciach, sktadnik aktywoéw z tytutu odroczonego podatku jest ujmowany
w bilansie jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajgcej sie przewidzieé przysztosci ww. réznice
przejsciowe ulegng odwrdceniu i osiggniety zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potrgcenie ujemnych
roznic przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa skfadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega

stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajgcego

do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane s3 z zastosowaniem

stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowigzywac w okresie, gdy sktadnik aktywdw zostanie zrealizowany
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lub rezerwa rozwigzana, przyjmujgc za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujgce
na dzien bilansowy lub takie, ktérych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji uyjmowanych bezposrednio w kapitale wtasnym jest ujmowany w kapitale wtasnym,
a nie w rachunku zyskéw i strat.

4.5.23 Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres przez srednig wazong
liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres przez Srednig wazong
liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych w ciggu okresu skorygowang o wptyw opcji rozwadniajacych oraz
rozwadniajgcych umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte.

4.5.24 Prezentacja dochodow i kosztow okresu sprawozdawczego
Informacje o dochodach i kosztach oraz zyskach i stratach okresu sprawozdawczego Spétka prezentuje w rachunku zyskow

lub strat oraz w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Rachunek zyskow i strat za dany okres prezentuje zagregowane pozycje wszystkich dochodow i kosztow okresu,

z wytgczeniem sktadnikdw innych catkowitych dochodéw. Za podstawowy uktad sprawozdawczy kosztow w rachunku zyskéw

i strat przyjmuje sie wariant poréwnawczy. Wynik okresu w rachunku zyskow i strat stanowi zysk lub strata netto za okres.

Sprawozdanie z catkowitych dochoddéw prezentuje zysk lub strate netto za okres w jednej kwocie oraz sktadniki kwot innych

catkowitych dochodéw. W ramach sktadnikéw innych catkowitych dochoddw Spétka rozpoznaje te zyski i straty, ktére

zgodnie z poszczegdlnymi standardami nalezy ujmowac poza rachunkiem zyskow i strat. Ponadto Spétka prezentuje sktadniki

innych catkowitych dochodéw w podziale na dwie grupy, obejmujace rozdzielnie pozycje, ktére zgodnie z innymi MSSF

zostang przeklasyfikowane do rachunku zyskow i strat po spetnieniu okreslonych warunkéw od pozycji, ktére nie zostang do

tego sprawozdania przeklasyfikowane.

W zwigzku z powyzszym w grupie pozycji, ktére zgodnie z innymi MSSF zostang przeklasyfikowane do rachunku zyskow

i strat po spetnieniu okreslonych warunkdw ujmuje sie:

e  zyskii straty okresu dotyczgce wyceny do wartosci godziwej aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy,

e  zyskii straty z aktualizacji wyceny do wartosci godziwej instrumentdw zabezpieczajacych przyszte przeptywy pieniezne
w czesci efektywnej zabezpieczenia,

e zuwzglednieniem efektu podatkowego.

W grupie pozycji, ktére nie zostang przeklasyfikowane do rachunku zyskéw i strat ujmuje sie zyski i straty aktuarialne,

z uwzglednieniem efektu podatkowego.

Wynik okresu w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw stanowig taczne catkowite dochody za okres, bedace sumg zysku

lub straty netto oraz innych catkowitych dochodoéw.

4.5.25 Sprawozdanie z przeptywow pienieznych
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej prezentuje sie metodg posrednig.

4.5.26 Sprawozdawczos¢ dotyczgca segmentow
Sprawozdawczo$¢ dotyczaca segmentdw sprawozdawczych grupuje segmenty operacyjne na poziomie tych czesci

sktadowych Spétki:

e  ktdre angazuja sie w dziatalno$¢ gospodarczg, z ktérej mogg uzyskiwac przychody i ponosi¢ koszty,

e ktérych wyniki sg regularnie przeglagdane przez gtéwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych
w Spétce oraz wykorzystujacy te wyniki przy decydowaniu o alokacji zasobdw i przy ocenie wynikéw dziatalnosci
segmentu,

e  oraz w przypadku, ktdrych dostepne sg oddzielne informacje finansowe.

Gtéwnym organem podejmujgcym decyzje w zakresie alokacji zasobow oraz dokonujgcym oceny wynikdéw dziatalnosci

segmentdw jest Zarzad Spotki.

4.5.27 Zarzadzanie kapitatem
Spotka zarzadza kapitatem w celu zachowania zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci z uwzglednieniem realizacji

planowanych inwestycji, tak aby mogta generowac¢ zwrot dla akcjonariuszy oraz przynosi¢ korzysci pozostatym
interesariuszom.
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Spétka monitoruje kapitat poprzez analize relacji pomiedzy kapitatem witasnym i obcym z uwzglednieniem zapadalnosci
zobowigzan i ich Zrédta. Spdtka korzysta z réznych Zrédet finansowania — emitujgc akcje oraz obligacje zamienne na akcje,
a takze zaciggajac pozyczki w jednostce dominujgcej wyzszego szczebla.

4.6 Istotne warto$ci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

4.6.1 Profesjonalny osad
W przypadku, gdy dana transakcja nie jest uregulowana w zadnym standardzie badz interpretacji, Zarzad Spétki, kierujac sie
subiektywng oceng, okresla i stosuje polityki rachunkowosci, ktére zapewnig, iz sprawozdanie finansowe bedzie zawierac
wtasciwe i wiarygodne informacje oraz bedzie:

e  prawidtowo, jasno i rzetelnie przestawiac sytuacje majatkowa i finansowgq Spotki, wyniki jej dziatalnosci i przeptywy

pieniezne,

e odzwierciedlac tres¢ ekonomiczng transakc;ji,

° obiektywne,

e sporzadzone zgodnie z zasadg ostroznej wyceny,

e  kompletne we wszystkich istotnych aspektach.

4.6.2 Niepewnos$¢ szacunkow

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu Spoétki dokonania szacunkdw, jako ze wiele informacji
zawartych w sprawozdaniu finansowym nie moze zosta¢ wycenione w sposdb precyzyjny. Zarzad weryfikuje przyjete
szacunki w oparciu o zmiany czynnikdw branych pod uwage przy ich dokonywaniu, nowe informacje lub doswiadczenia
z przesztosci. Dlatego tez szacunki dokonane na 31 grudnia 2018 r. mogg zostaé¢ w przysztosci zmienione. Gtéwne szacunki
zostaty opisane w nastepujgcych notach:

Nota Rodzaj ujawnionej informacji

Gtéwne zatozenia przyjete w celu

Utrata warto$ci instrumentdw finansowych ustalenia wartosci odzyskiwalnej:
4.5.8,4.5.9, 13 |oraz pojedynczych sktadnikow srodkow przestanki wskazujgce na utrate
trwatych i wartosci niematerialnych wartosci, modele, stopy dyskontowe,

stopa wzrostu.

Odpis aktualizujacy do warto$ci

4.5.10 Zapasy e .
mozliwej do uzyskania.
Zatozenia przyjete w celu rozpoznania
9 Podatek dochodowy , preyle P
aktywow z tytutu podatku odroczonego.
Odpis aktualizujgcy z tytutu ryzyka
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz P . J.q Y y ey
14 kredytowego i zwigzanej z tym utraty

pozostate nalezno$ci . S
wartosci nalezno$ci

Ocena prawdopodobieristwa wyptywu

17 Rezerwy korzy$ci ekonomicznych

Stopy dyskontowe, inflacja, wzrost ptac,
18 Swiadczenia pracownicze oczekiwany przecietny okres
zatrudnienia, rotacja

Okres ekonomicznej uzytecznosci oraz
04.05.2008 Okres ekonomicznej uzytecznosci Srodkdw | metode amortyzacji aktywdéw weryfikuje
o trwatych oraz wartosci niematerialnych sie co najmniej na koniec kazdegorr.

finansowego.
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Nota 5 Korekta wczesniej opublikowanych sprawozdan

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spdtka nie dokonywata korekty wczesniej opublikowanych
sprawozdan.

Nota 6 Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Do gtéownych instrumentow finansowych, z ktérych korzysta Spodtka nalezg pozyczki, sSrodki pieniezne i lokaty
krotkoterminowe. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkdw finansowych na dziatalnosc
Spotki. Spotka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére
powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Spétka nie zawiera transakcji z udziatem instrumentéw
pochodnych.

Zasadg stosowang przez Spotke obecnie i przez caty okres objety sprawozdaniem finansowym jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentow finansowych Spétki obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad Spétki weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania
kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omowione ponizej.

6.1 Ryzyko stopy procentowej

Spotka posiada zobowigzania z tytutu pozyczek, dla ktdrych odsetki liczone sg na bazie statej stopy procentowej, w zwigzku
z czym wystepuje ryzyko spadku rynkowych stdp procentowych ponizej stopy ustalonej w umowie. Spétka posiada naleznosci
z tytutu pozyczek, dla ktérych odsetki liczone sg na bazie statej stopy procentowej, w zwigzku z czym wystepuje ryzyko
wzrostu rynkowych stép procentowych powyzej stopy ustalonej w umowie. Ponadto, Spotka moze lokowac wolne srodki
pieniezne w inwestycje o zmiennej stopie co powoduje zmniejszenie zyskéw z inwestycji w sytuacji spadku stép
procentowych.

Informacje o aktywach i zobowigzaniach narazonych na ryzyko stopy procentowej zostaty przedstawione ponizej.

Z uwagi na to, ze Spotka posiadata w okresie sprawozdawczym zobowigzania oprocentowane gtéwnie wedtug stopy statej,
bedace alternatywnym Zrédtem finansowania przez gtéwnego akcjonariusza, oraz naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych
jednostkom powigzanym oprocentowane wedtug stopy statej, jak rdwniez ze wzgledu na brak przewidywan gwattownych
zmian stop procentowych w kolejnych okresach sprawozdawczych Spétka nie stosowata zabezpieczen stdp procentowych,
uznajac ze ryzyko stopy procentowej nie jest znaczace.

Niezaleznie od obecnej sytuacji Spétka monitoruje stopierr narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stép
procentowych i nie wyklucza podjecia dziatan zabezpieczajgcych w przysztosci.

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wartosc¢ bilansowa instrumentow finansowych Spétki narazonych na ryzyko stopy
procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe.

Stan na dzien 31.12.2019 Do 1 roku 1-2 lata >2lata Ogotem

Pozyczki udzielone o statym oprocentowaniu 189 0 88016 88 205
Obligacje 4802 0 0 4802
Pozyczki otrzymane o statym oprocentowaniu 83 6256 0 6339
Razem 5074 6256 88016 99 346
Stan na dzien 31.12.2018 Do 1 roku 1-2 lata >2lata Ogétem

Pozyczki udzielone o statym oprocentowaniu 0 0 81225 81225
Obligacje 8804 0 0 8804
Pozyczki otrzymane o statym oprocentowaniu 0 0 4849 4849
Razem 8804 0 86 074 94 878

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane w okresach ponizej jednego
roku. Odsetki od instrumentéw finansowych o statym oprocentowaniu sa state przez caty okres do uptywu terminu
zapadalnosci/wymagalnosci tych instrumentow.

Informacje o oprocentowaniu pozyczek zaprezentowano w nocie 19. Informacje o ryzyku stopy procentowej dotyczacej
srodkdéw pienieznych zaprezentowano w nocie 15.
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6.2 Ryzyko walutowe
Spétka jest narazona na ryzyko zmian kurséw walutowych z uwagi na ponoszenie czesci kosztow dziatalnosci w walucie obce;j.
Ponadto, Spdtka posiada pozyczki oraz depozyty w walucie obcej. Ryzyko walutowe wigze sie ze zmianami poziomu kursu
USD, GBP, CHF oraz EUR.

Ekspozycje Spotki na ryzyko walutowe prezentuje ponizsza tabela:

Ekspozycja na ryzyko walutowe wg stanu na 31.12.2019 Wartosc wyrazona w walucie Po przeliczeniu
usb GBP EUR tys. PLN

Aktywa finansowe (+): 37 1170 33 5989
Pozyczki 0 1170 33 5989
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe 37 0 0 158
Zobowigzania finansowe (-): -704 -20 -139 -3 080
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne -704 0 -139 2083
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe 0 -20 0 -87
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem -667 1150 -106 2909
Kursy walutowe na 31.12.2019 3,7977 4,9971 4,2585

Ekspozycja na ryzyko walutowe w przeliczeniu na tys. PLN -2533 5747 -451

Ekspozycja na ryzyko walutowe wg stanu na 31.12.2018 Wartos¢ wyrazona w walucie Po przeliczeniu

usb GBP EUR tys. PLN

Aktywa finansowe (+): 85 1630 40 8298
Pozyczki 77 1630 34 8243
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe 8 0 6 56
Zobowiazania finansowe (-): -669 -4 -127 -3 080
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne -669 0 -127 -3061
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe 0 -4 0 -19
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem -584 1626 -87 5218
Kursy walutowe na 31.12.2018 3,7597 4,7895 4,3

Ekspozycja na ryzyko walutowe w przeliczeniu na tys. PLN -2195 7788 -374

Na dzien bilansowy, Srodki pieniezne w walucie wynosity (6 ) tys. zt, (odpowiednio na 31.12.2018: 0 tys. zt, 0%). Na dzien
bilansowy Spoétka naleznosci handlowe i pozostate finansowe w walucie wynosity 158 tys. zt (odpowiednio na 31.12.2018:
56 tys. zt). Natomiast Spotka posiadata naleznosci z tytutu pozyczek w walucie w wysokosci 5 989 tys. zt, co stanowito 7%
og6tu naleznosci z tego tytutu (odpowiednia na 31.12.2018: 8 243 tys. zt, 10%)

Na dzien bilansowy, zobowigzania handlowe i pozostate finansowe w walucie wynosity 3 354 tys. zt, co stanowito 25% ogétu
zobowigzan handlowych i pozostatych (odpowiednio na 31.12.2018: 6 876 tys. zt, 71%). Natomiast zobowigzania
z tytutu pozyczek w walucie wynosity 3 267 tys. zt, co stanowito 52% ogdétu zobowigzan z tego tytutu (odpowiednio na
31.12.2018: 2 3 061 tys. zt, 63%).

Spotka zarzadza ryzykiem walutowym stosujgc w miare mozliwosci hedging naturalny.

Spétka dopuszcza stosowanie nastepujgcych rodzajow instrumentow:
e kontrakty forward,
e kontrakty opcyjne,

e struktury ztozone z wyzej wymienionych instrumentéw,

jednakze w okresie sprawozdawczym nie korzystata z takich instrumentéw.

6.3 Inne ryzyko cenowe

Spotka nie jest narazona na istotne inne ryzyko cenowe zwigzane z instrumentami finansowymi.

6.4 Analiza wrazliwosci na ryzyko rynkowe

Potencjalnie mozliwe zmiany w zakresie ryzyka rynkowego Spétka oszacowata nastepujgco:
e 5% zmiana kursu walutowego PLN/USD (wzrost lub spadek kursu),
e 5% zmiana kursu walutowego PLN/EUR (wzrost lub spadek kursu),
e 5% zmiana kursu walutowego PLN/GBP (wzrost lub spadek kursu),
e 5% zmiana kursu walutowego PLN/CHF (wzrost lub spadek kursu).
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Analiza wrazliwosci przeprowadzona przez Spétke nie uwzglednia wptywu opodatkowania. Wptyw potencjalnie mozliwych
zmian na wynik finansowy Spétki na dzien bilansowy przedstawiajg ponizsza tabela:

Stan na 31.12.2019 Stan na 31.12.2018

spadek kursu -

Ekspozycja na ryzyko walutowe wzrost kursu +5% |spadek kursu -5% | wzrost kursu +5% P 5%

0
Wptyw na wynik finansowy: 137 -137 260 -260
ekspozycja netto w USD -127 127 -110 110
ekspozycja netto w EUR -23 23 -19 19
ekspozycja netto w GBP 287 -287 389 -389
Wptyw na inne dochody catkowite: 0 0 0 0
Razem wptyw na dochody catkowite 137 -137 260 -260

6.5 Ryzyko kredytowe

Spotka jest narazona na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko, ze wierzyciele nie wywiazg sie ze swoich zobowigzan i tym
samym spowodujg poniesienie strat przez Spotke. Maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe na dzien bilansowy wynosi
90 428 tys. zt (31.12.2018: 82 382 tys. zt.) i zostato oszacowane jako:

Ekspozycja na ryzyko kredytowe 31.12.2019 Struktura 31.12.2018 Struktura

Pozyczki udzielone 88 204 97% 81225 99%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe 2480 3% 974 1%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -11 0% 183 0%
Razem 90 673 100% 82382 100%

Ryzyko kredytowe zwigzane z depozytami bankowymi uznaje sie za nieistotne, poniewaz Spdtka zawarta transakcje
z instrukcjami o ugruntowanej pozycji finansowe;j.

Rating bankdw, z ktdrych ustug korzysta Spétka, przedstawia sie nastepujaco:

Instytucja finansowa Rating* 31.12.2019 Koncentracja 31.12.2018 | Koncentracja
Bank A A3/P-2 -11 1 183 1
Pozostate 0 0 0
Razem ekspozycja na ryzyko kredytowe -11 1 183 1

* Wedtug agencji Moody’s — ocena dtugo- i krétkookresowa depozytow

W Spodtce nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego, z wyjatkiem ekspozycji wobec jednego z bankoéw.
Ze wzgledu na rating tego banku ryzyko jest traktowane jako niskie.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Spoétka nie ujeta w rachunku zyskéw i strat zadnych strat lub zyskéw
w zwigzku z poniesieniem lub odwréceniem strat kredytowych dotyczacych instrumentdéw finansowych.

Wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostatych naleznosci finansowych na dzien bilansowy 158 tys. zt (31.12.2018:
974 tys. zt) w ocenie Spotki nie wiaze sie z istotnym ryzykiem kredytowym.

6.6 Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Spotka jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, rozumiane jako ryzyko utraty zdolnosci do regulowania zobowigzan
w okreslonych terminach. Ryzyko wynika z potencjalnego ograniczenia dostepu do rynkéw finansowych, co moze skutkowac
brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia.

Analiza zobowigzan finansowych w przedziatach czasowych przedstawiona zostata ponizej. Przedstawione kwoty stanowig
niezdyskontowane przeptywy pieniezne, ktére stanowig maksymalna ekspozycje Spotki na ryzyko.
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Stan na dzier 31.12.2019 Zobowi ia wymag w okresie

. . - I - .| od91do 365 -
Struktura wiekowa zobowigzar finansowych Suma zobowigzan do 30 dni od 31do 60 dni |od 61 do 90 dni dni powyzej roku
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustugi oraz inne 1683 225 165 42 423 828
Oprocentowane kredyty i pozyczki 6339 83 0 0 0 6 256
Obligacje 4802 0 0 0 4802 0
Razem 12 824 308 165 42 5225 7084
Stan na dzier 31.12.2018 Zobowigzania wymagalne w okresie

. g o . . .| od91do 365 L.
Struktura wiekowa zobowiazar finansowych Suma zobowigzan do 30 dni od 31do 60dni (od61do 90 dni dni powyzej roku
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustugi oraz inne 2296 1559 111 165 461 0
Oprocentowane kredyty i pozyczki 4849 0 0 0 0 4849
Obligacje 8 804 0 0 0 8 804 0
Razem 15 949 1559 111 165 9265 4849

Nota 7 Informacje dotyczgce segmentéw operacyjnych
Segment operacyjny jest czescig sktadowg jednostki:

e  ktdra angazuje sie w dziatalnos¢ gospodarczg, w zwigzku z ktérymi moze uzyskiwac przychody i ponosi¢ koszty (w tym
przychody i koszty zwigzane z transakcjami z innymi czesciami skladowymi tej samej jednostki),

e  ktorej wyniki dziatalnosci sg regularnie przeglagdane przez gtéwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji
operacyjnych w jednostce oraz wykorzystujgcy te wyniki przy decydowaniu o alokacji zasobéw do segmentu
i przy ocenie wynikéw dziatalnosci segmentu, a takze

e w przypadku ktdrej s dostepne oddzielne informacje finansowe.

Zgodnie z wymogami MSSF 8, nalezy identyfikowa¢ segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty dotyczace tych
elementdow Spotki, ktdére sg regularnie weryfikowane przez osoby decydujace o przydzielaniu zasobdw do danego segmentu
i oceniajgce jego wyniki finansowe.

Spotka dokonata analizy majgcej na celu identyfikacje potencjalnych segmentéw operacyjnych.
Spotka zidentyfikowata nastepujace segmenty dziatalnosci:

Platforma nutraceutyczna. Produkty rozwijane w ramach tej platformy w zamysle Spétki adresujg rosngce zapotrzebowania
klientdw na wysokiej jakosci produkty bez recepty, o potwierdzonej klinicznie skutecznosci, stuzgce do poprawy stanu
zdrowia i opdzniajgce poczatki choroby i / lub objawy starzenia. W ramach tej platformy Grupa rozwija nowoczesne
suplementy diety i zywnos¢ funkcjonalng, o udokumentowanej biodostepnosci i badaniach skutecznosci. Produkty te s3g
przede wszystkim dedykowane prewencji chordb i poprawie biomarkeréw ryzyka (obnizanie indeksu glikemicznego, stresu
oksydacyjnego, poprawa utlenowania tkanek, prewencja infekcji grypowych, wzmacnianie odpornosci (immunomodulacja),
ochrona skéry przed starzeniem, prewencja choréb w okulistyce, klinicznie potwierdzona suplementacja w cigzy i podczas
karmienia, obnizanie poziomu tréjglicerydéw).

Platforma urzadzen medycznych i, digital health”.

W ramach tej platformy Spétka rozwija technologie medyczne, w szczegdlnosci w obszarach: monitorowania zdrowia
(gtéwnie poprzez nieinwazyjne technologie nasobne), ktére w medycynie juz zaczynajg by¢ wykorzystywane do zarzadzania
procesem leczenia pacjentdw (poprzez optymalizacje dawki leku, monitorowanie objawéw, gromadzenie duzej ilosci danych
w celu personalizacji leczenia), optymalizacji badan klinicznych (z wykorzystaniem tzw. Real World Data w odrdznieniu
od ewaluacji stanu pacjenta podczas wizyt kontrolnych u lekarza) oraz zarzadzania stylem zycia, zaréwno chorych, jak i oséb
z grup ryzyka

Dziatalnos$¢ Spétki jest jednorodna pod wzgledem rodzaju $wiadczonych ustug, dlatego nie wyodrebnia ona segmentéw
operacyjnych.

Spotka prowadzi dziatalnos¢ na terytorium Polski, dlatego nie identyfikuje segmentéw geograficznych.
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Nota 8 Przychody i koszty

Przychody zrealizowane przez Spétke w roku oborowym oraz w roku poprzednim dotyczg gtéwnie Swiadczenia ustug

zarzadzania/ administracyjnych.

8.1 Koszty wedtug rodzaju, w tym koszty swiadczen pracowniczych

Amortyzacja

Koszty amortyzacji w wysokosci 24 tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: 39 tys. zt) ujete w rachunku zyskéw i strat obejmuja
amortyzacje wartosci niematerialnych 0 tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: 2 tys. zt) oraz rzeczowych aktywow trwatych 24 tys.

zt (01.01.2018-31.12.2018: 36 tys. zt).

Koszty swiadczen pracowniczych

- . . . L. 01.01.2019 - 01.01.2018 -
Swiadczenia pracownicze ujete w rachunku zyskéw i strat

31.12.2019 31.12.2018
Koszty wynagrodzen -1 802 -3222
Koszty ubezpieczen spotecznych -164 -228
Koszty przysztych $wiadczen 0 0
Razem -1966 -3450

W powyzszej tabeli ujeto koszty Swiadczen pracowniczych ujete w rachunku zyskéw i strat.

Koszty $wiadczen pracowniczych dla kluczowego personelu kierowniczego szczegétowo opisano w nocie 22.3. Koszty

programu motywacyjnego zwigzane sg z ujeciem wyceny programu opisanego w nocie 18.2.

8.2 Przychody finansowe

Przychody finansowe 01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
Przychody odsetkowe z tytutu: 7723 7203
Kredytow i pozyczek 7723 7203
Aktualizacja wartos$ci aktywdw finansowych 0 0
Réznice kursowe 69 0
Inne 4 0
Razem 7796 7203
8.3 Koszty finansowe
i 01.01.2019 - 01.01.2018 -
Koszty finansowe 31.12.2019 31.12.2018
Koszty odsetkowe z tytutu: -840 -1333
Kredytéw i pozyczek -336 -490
Obligacji -465 -800
Pozostate odsetki -39 -43
Aktualizacja wartos$ci aktywéw finansowych -2988 -18771
Réznice kursowe 0 -261
Strata ze zbycia inwestycji 0 0
Inne 0,00 0
Razem -3 828 -20 365
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Nota 9 Podatek dochodowy

9.1 Podatek dochodowy ujety w rachunku zyskéw i strat i w kapitale wtasnym

Spoétka poniosta strate podatkowg w okresie objetym sprawozdaniem i w okresie porownywalnym, wiec nie wystapito
obcigzenie wyniku z tytutu biezgcego podatku dochodowego.

Podatek dochodowy ujety w rachunku zyskéw i strat 01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
Podatek odroczony 1004 1667
od réznic przejsciowych 868 1499
od strat podatkowych 136 168
Razem 1004 1667

9.2 Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto

Identyfikacja rdéznic miedzy podatkiem dochodowym od zysku (straty) przed opodatkowaniem Spétki a podatkiem
dochodowym jaki uzyskano by stosujac teoretyczng stawke podatku ustalonego jako iloraz sumy iloczynédw zysku brutto
i stawki podatku dochodowego wynikajgcego z miejsca rozliczania podatku przez zysk brutto.

01.01.2019-31.12.2019 01.01.2018-31.12.2018

Podstawa prawna x . zinnych ” . zinnych
Podatek dochodowy Wartosé |z zyskéw irodet Wartos¢ 22yskéw irodet
taczna kapitatowych . taczna kapitatowych ,
przychodéw przychodéw
Art. Ust. Pkt | Lit. zt 2t zt z 7t 7t
Strata/zysk brutto 1532 [1] 1] -16 586 0 0,0
Strata brutto wedtug Zrédet przychodéw 0 0 1532 0,00 0 -16 586
Przychody bilansowe niepodlegajgce opodatkowaniu 12 4 0 0 -288 0 -288 0 0 0
Przychody bilansowe niepodlegajace opodatkowaniu w roku 1 4 0 o 7720 o 7720 19066 0 19066
obrotowym
Przychody podatkowe niebedace przychodami bilansowymi 12 1 0 0 503 0 503 11771 0 11771
Kos.zty ?ie stanowigce kosztéw uzyskania przychodéw - odsetki od 15 0 0 0 265 0 465 0 0 0
obligacji
Koszty bilansowe niestanowigce kosztéw uzyskania przychodéw 16 1 0 0 1927 0 1927 1758 0 1758
Kfjs.zty bilansowe niestanowigce kosztéw uzyskania przychodéw w 16 1 0 0 17742 0 17742 24016 0 24016
biezacym roku
Koszty podatkowe niebedace kosztami bilansowymi 15 0 0 0 -15 228 0 -15 228 -3 880 0 -3 880
Podstawa opodatkowania wedtug irédet przychodéw -1 067,00 0 -1987

Regulacje prawne dotyczace podatkdéw, w tym m.in. podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od 0séb prawnych
i fizycznych, podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do utrwalonych regulacji bgdz
precedenséw prawnych. Obowigzujace przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepisdw podatkowych zaréwno miedzy organami pafistwowymi, jak i miedzy organami panstwowymi
i przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne (na przyktad celne czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli
organow, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar, a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan
muszg zosta¢ wptacone wraz z odsetkami.

W Polsce organy skarbowe posiadajg prawo kontroli deklaracji podatkowych przez okres pieciu lat, jednak spétki mogg
w tym okresie dokonywaé kompensat naleznosci ze zobowigzaniami z tytutu biezgcego podatku dochodowego.

Spotka ocenia, ze wykazane zobowigzania podatkowe s prawidtowe dla wszystkich lat podatkowych, ktére moga by¢
poddane kontroli przez organy skarbowe. Osad ten opiera sie na ocenie wielu czynnikdéw, w tym interpretacji prawa
podatkowego oraz doswiadczen z lat poprzednich. Niemniej fakty i okolicznosci, ktére mogg zaistnie¢ w przysztosci, moga
wptynaé na ocene prawidtowosci istniejacych lub przesztych zobowigzan podatkowych.
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9.3 Odroczony podatek dochodowy

31.12.2019 31.12.2018
2t zt
Dodatnie réznice przejsciowe miedzy wykazana w ksiegach rachunkowych wartoscia aktywow a ich
wartoscig podatkowa, w tym:

Stan na dzien

Pozyczki udzielone/odsetki 23 567 18 877
Pozyczki udzielone /wycena walutowa 64 0
Rezerwa na podatek VAT 0,00 189
Razem dodatnie réznice przejSciowe 23631 19 066
Rezerwa na podatek dochodowy odroczony (wedtug stawki 19%) 4490 3623

Ujemne roznice przejsciowe migdzy wykazang w ksiggach rachunkowych wartoscig aktywoéw i pasywow a
ich wartoscia podatkowg, w tym:

Rezerwa na niewykorzystane urlopy 150 92
Pozostate rezerwy 213 160
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 524 177
Niezrealizowane réznice kursowe 0 711
Odpis naleznosci 179 105
Zobowigzania handlowe i pozostate 277 0
Rezerwa na odprawy emerytalne 118 83
Pozyczki otrzymane /odsetki 1884 1564
Pozyczki otrzymane /wycena walutowa 119 0
Obligacje otrzymane/ odsetki 802 804
Niewyptacone wynagrodzenie wraz ZUS 479 53
Odpisy udziatéw 1385 1497
Odpis aktualizujacy pozyczki 14 033 18 771
Razem ujemne réznice przejsciowe 20 163,00 24 017,00
Straty podatkowe do rozliczenia 7121 8576

Aktywa z tytutu podatku dochodowego odroczonego (wedtug
stawki 19%)

Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci dot. straty podatkowej -419 -350
Odpis z tytutu trwatej utraty wartosci dot. innych aktywow (za

5184 6192

0 -940
wyjatkiem straty podatkowej)
Aktywa z tytutu podatku dochodowego odroczonego w bilansie 4765 4902
31.12.2019 31.12.2018

Nadwyzka aktywow nad rezerwa (rezerwy nad aktywami) z
tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek 1279 1461
okresu, w tym:
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na

tywa z tytutu zonego podatiu wee 4902 .388
poczatek okresu
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na

v gop & -3623 1849

poczatek okresu (-)
(Obcigzenie) Uznanie zysku netto 1004 1667
(Zmniejszenie) Zwigkszenie innych catkowitych dochodéw 0 0
Nadwyzka aktywéw nad rezerwa (rezerwy nad aktywami) z
tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec 275 1279
okresu, w tym:
Ak tytutu od datku dochod

tYwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 4765 4902
koniec okresu
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na

zerwa z tytulu Zonego pocatku weg -4490 3623
koniec okresu (-)

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

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

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

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace liczby akcji, ktére postuzyty do wyliczenia podstawowego i rozwodnionego
zysku (straty) na jedna akcje:
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01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
Sredniowazona liczba akcji w okresie 12 664 045 10 754 647

Rozwadniajgcy wptyw opcji zamiennych na akcje

0

0

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spétka prowadzita programy opcji menedzerskich, ktére

szczegotowo zostaty opisany w pkt 18.2.

Nota 11 Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 31.12.2019 31.12.2018
Urzadzenia techniczne 4 22
Pozostate $rodki trwate 0 0
Srodki trwate w budowie 20 21
Razem 24 43
Zmiany w trakcie okresu objetego sprawozdaniem finansowym:
Zmiany w trakcie okresu objetego sprawozdaniem Urzadzenia Pozostate $rodki | Srodki trwate w Ogotem
finansowym techniczne trwate budowie
Stan na dzier 01.01.2019
Wartos¢ brutto 185 8 21 214
Umorzenie 163 -8 0 155
Wartosé ksiegowa netto 22 0 21 43
Zmiany netto w okresie 01.01.2019 - 31.12.2019
Zakup 35 0 5 40
Sprzedaz -5 0 0 -5
Amortyzacja -24 0 0 -24
Przeniesienie na WNiP 0 0 -6 -6
Likwidacja -63 0 0 -63
Stan na dzieri 31.12.2019
Wartos¢ brutto 152 8 20 180
Umorzenie -148 -8 0 -156
Wartos¢ ksiggowa netto 4 0 20 24
Zmiany w trakcie okresu objetego sprawozdaniem Urzadzenia Pozostate $rodki | Srodki trwate w Ogotem
finansowym techniczne trwate budowie
Stan na dzieri 01.01.2018
Wartos¢ brutto 202 51 0 253
Umorzenie -141 -10 0 -151
Wartos¢ ksiegowa netto 61 41 0 102
Zmiany netto w okresie 01.01.2018 - 31.12.2018
Zakup 0 0 22 22
Sprzedaz -3 0 0 -3
Amortyzacja -35 -1 0 -36
Przeniesienie na WNiP 0 0 -1 -1
Likwidacja 0 -41 0 -41
Stan na dzier 31.12.2018
Wartos¢ brutto 198 11 21 230
Umorzenie -176 -11 0 -187
Wartos¢ ksiggowa netto 22 0 21 43

Nota 12 Wartosci niematerialne
12.1 Wartosci niematerialne

Pozycja nie wystapita.
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Nota 13 Inwestycje w jednostkach zaleznych i pozostate aktywa finansowe

31.12.2019 31.12.2018
Aktywa inwestycyjne
W jednostkach zaleznych
- udziaty lub akcje 53813 52943
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 88016 81219
Aktywa inwestycyjne w jednostkach zaleznych 141 829 134 162
Zmiana stanu inwestycji w jednostki zalezne w okresie 01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
Udziaty, akcje w cenie nabycia
Stan na poczgtek okresu 54439 56873
Zmiany: 759 -2434
Objecie emisji udziatow lub akcji jednostki zaleznej 0 0
Sprzedaz udziatéw jednostki zaleznej 0 0
Likwidacja spotki zaleznej 0 -2904
Inne zmiany 759 507
Stan na koniec okresu 55198 54 439
Korekty aktualizujgce wartos¢ udziatéw, akcji:
Korekty ujete w innych dochodach catkowitych 0 0
Stan na poczgtek okresu 0 0
Stan na koniec okresu 0 0
Odpisy aktualizujace ujete w wyniku finansowym
Stan na poczqgtek okresu -1496 -1496
Utworzenie odpiséw (koszty finansowe) 0 0
Rozwigzanie odpiséw (przychody finansowe) 111 0
Stan na koniec okresu -1385 -1496
Wartos¢ bilansowa inwestycji w jednostki zalezne 53813 52943

W dniu 8 lutego 2017 roku Spdétka nabyta 100% udziatow w spétce Adiuvo Investments Inc.

W dniu 23 lutego 2017 r. nastgpito podwyzszenie kapitatu spotki zaleznej Peptaderm. Nowoutworzone udziaty zostaty objete
przez innych inwestoréw. Podwyzszenie zostato zarejestrowane w KRS w dniu 22.05.2017.

W dniu 12 kwietnia 2017 nastgpito wykupienie udziatowcow mniejszosciowych w spétce zaleznej Biovo Sp. z 0.0. przez Spotke
Adiuvo Investments SA (umowa zamiany udziatéw w Biovo na akcje w AWMie) oraz podwyzszenie kapitatu w Biovo o 16.600.
Podwyzszenie zostato zarejestrowane w KRS w dniu 5 lipca 2017 r.

W dniu 24 kwietnia 2017 r. przyjety zostat plan potgczenia spoétek Carocelle S.A. (spdtka przejmujgca) oraz Essenoids
Sp. z 0.0. (spoétka przejmowana). Potgczenie zostato zarejestrowane 12 grudnia 2017 r.

W dniu 3 pazdziernika 2017 roku dokonano podwyzszenia kapitatu w spotce zaleznej Nanoxide oraz dokonano zmiany nazwy
na Venture Advisors. W dniu 27 pazdziernika 2017 roku dokonano sprzedazy spétki zaleznej poza GK Adiuvo.

W dniu 1 grudnia 2017 roku dokonano podwyzszenia kapitatu w spotce zaleznej Immd.

W dniu 7 grudnia 2017 roku dokonano umorzenia bez wynagrodzenia 45 udziatéw w spétce zaleznej Nutra nalezacych do
udziatowcdw mniejszosciowych i jednoczesnie dokonano podwyzszenia kapitatu o 45 udziatéw, ktére zostaty objete przez
Adiuvo Investments S.A.

W dniu 11 kwietnia 2018 roku podjeta zostata decyzja o dokonaniu odpisu aktualizujgcego aktywdw: wartosci
niematerialnych rozpoznanych w skonsolidowanych sprawozdaniach Grupy Kapitatowej Adiuvo Invesments w zwigzku
z przejeciem kontroli nad spétka Algaelabs Sp z 0.0. w 2014 r. oraz wartosci udziatéw spotki Algaelabs, co zwigzane jest
z utratg wartosci ww. aktywow odnoszacych sie do zmiany oceny atrakcyjnosci perspektyw projektu funkcjonujacego
w ramach wspomnianej spétki zaleznej, zwigzanych z brakiem zadowalajgcej wydajnosci rozwijanej przez Algaelabs instalacji
bioreaktoréw do hodowli alg Haematococcus pluvialis. Emitent przypomina, iz Algaelabs jest projektem nalezacym do grupy
tzw. projektdw nutraceutycznych na pre-komercjalizacyjnym etapie rozwoju. Na dzier sporzadzenia niniejszego raportu
biezgcego Adiuvo Investments posiada 65,85% udziatéw w kapitale zaktadowym Algaelabs oraz 65,85% ogdlnej liczby gtoséw
w tym podmiocie. Odpis, o ktérym mowa zostanie ujety w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w wysokosci 1.385 tys.
zt w pozycji koszty finansowe.

Dla spétek zaleznych przeprowadzono testy na utrate wartosci udziatdw. Metodologia testow zaktadat rézne scenariusze
wyjscia z poszczegdlnych inwestycji. Nie zidentyfikowano koniecznosci dokonania odpisow.
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Testy zaktadaty ocene odzyskiwalnosci poniesionych naktadéw na dang spétke zalezng poprzez ocene przysztych przeptywéw
pienieznych w stosunku do wartosci bilansowej naktadéw.

Scenariusze uwzgledniaty stan zaawansowania prac rozwojowych w danej spétce i rzeczywiste mozliwosci ich komercjalizacji:
- sprzedaz technologii przez spétke zalezng,

- sprzedaz licencji i czerpanie korzysci z naleznosci licencyjnych,

- sprzedaz produktéw opartych na technologii spotki zalezne;.

W zaleznosci od spétki brano pod uwage najbardziej prawdopodobny scenariusz uzyskiwania korzysci z danych aktywow.
W testach przyjeto zatozenia odnosnie szacowanych kosztéw doprowadzenia do sprzedazy danego aktywa (maks. 5%
oczekiwanej ceny sprzedazy) oraz naktady niezbedne do osiggniecia gotowosci danego aktywa do petnej komercjalizacji.
Szacunki cen sprzedazy zostaty oparte na zawartych umowach dystrybucyjnych, analizie rynku danego produktu
i odniesieniu sie do transakcji poréwnywalnych oraz mozliwosciach produkcyjnych produktu.

17 grudnia 2018 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Adiuvo Investments S.A. podjeto Uchwate nr 3 w sprawie

potaczenia Biovo sp. z 0.0., Nutra sp. z 0.0., StokPI sp. z 0.0. oraz OryxPI sp. z 0.0. z Adiuvo Investment S.A. W dniu 4 lutego
2019 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat
wpisu ww. potgczenia. Powyzsze spotki nie prowadzity dziatalnosci operacyjnej w 2018 roku.

W dniu 1 grudnia 2018 roku rozwigzano spétke Cambridge Micelle Technology Inc. z siedzibg w Stanach Zjednoczonych oraz
spotke Adiuvo Investments Inc. z siedzibg w Stanach Zjednoczonych.

Udziaty / akcje w jednostkach zaleznych

Stan na dzien 31 grudnia 2019 r.:

Wartosé taczne korekty Wartosé Udziat w Udziat w
Lp. |Nazwa jednostki Siedziba Zakres dziatalnosci | udziatéw/akejiw | aktualizuj bil kapitale rawach glosu %
cenie nabycia wartosé udziatéw/akcji | zakladowym % P &

1 |Airway Medix S.A.* Warszawa flzrael | Badania naukowei 25363 0 25 363 42,66% 42,66%
prace rozwojowe

2 |Algaelabs Sp. zo.0. Wroclaw Badania naukowe i 1385 1385 0 66,00% 66,00%
prace rozwojowe
Badani ke i

3 |carocelle S.A. Warszawa adania naukowe | 130 0 130 95,00% 95,00%
prace rozwoijowe

4 |Endo Medical Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 5 0 5 100,00% 100,00%
prace rozwojowe
B i ke i

6 |Glia Sp.zo.0. Warszawa adania naukowe i 8 0 8 80,00% 80,00%
prace rozwojowe
Badani ke i

7 |IMMD Sp. z0.0. Warszawa adania naukowe i 287 0 287 50,00% 50,00%
prace rozwojowe

8 |Marmar Investment Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 14057 0 14057 100,00% 100,00%
prace rozwojowe

10 |Cambridge Chocolate Technologies Polska S.A. Warszawa Badania naukowe i 8200 0 8200 100,00% 100,00%
prace rozwojowe

11 |Peptaderm Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 5763 0 5763 76,00% 76,00%
prace rozwojowe

55198 -1385 53813

* Airway Medix jest jednostkq bezposrednio kontrolowanq przez Biovo Sp. z o.0., ktéra posiada 39,23% udziatu w kapitale zaktadowym;
bezposredni udziat Adiuvo Investments w Airway Medix wynosi 3,43%.

Dotychczasowo uzywana metoda ujmowania wartosci udziatéw w ich wartosci szacowanej metodg zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych i/lub metoda rynkowa zostata zmieniona na ujecie na dzien bilansowy w cenie nabycia. Zarzad
Spétki podjat decyzje o zmianie metody prezentacji wartosci udziatéw ze wzgledu na fakt, ze dotychczas przyjmowana
metoda nie odzwierciedlata w nalezyty sposéb wartosci udziatéw w spdtkach zaleznych. Zwigzane byto to przede wszystkich
z nastepujacymi czynnikami:

(i) ograniczeniem tacznej wartosci spétek zaleznych do kapitalizacji gietdowej Spétki, ktéra zdaniem Zarzadu, ze
wzgledu na niska ptynnos$¢ oraz nieefektywnos¢ informacyjng rynku nie odzwierciedla we wtasciwy sposéb
wartosci godziwej Spotki;

(ii) ograniczong ptynnoscia akcji spétek zaleznych notowanych na gietdach papieréw wartosciowych;

(iii) zmiennosci prognoz finansowych oraz uznaniowoscia stép dyskontowych bedacych podstawa wyceny metoda
zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Z uwagi na powyzsze czynniki Zarzad Spoétki zdecydowat sie na zastosowanie obiektywnej miary wartosci spétek zaleznych
jaka jest metoda historycznego kosztu nabycia.

Stan na dzien 31 grudnia 2018 r.:
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Wartosé taczne korekty Wartosé Udziat w Udziat w
Lp. |[Nazwa jednostki Siedziba Zakres dziatalnosci | udziatéw/akcji w aktualizuj bil pi rawach glosu %
cenie nabycia wartos¢ dziatéw/akcji ktadowym % P 8
Dziatalnos¢ zwi
1. |Adiuvo Management Sp. z 0.0. Warszawa Zialainosc zwiazana 0 0 0 100,00% 100,00%
z zarzgdzaniem
2. |Airway Medix S.A.* Warszawa /Izrael Badania naukowe i 2447 0 2447 3,00% 3,00%
prace rozwojowe
Badania naukowe i
3. |AlgaeLabs Sp.z 0.0. Wroctaw adania naukowe 1385 11385 0 66,00% 66,00%
prace rozwojowe
Badania naukowe i
4. |Biovo Sp. z0.0. Warszawa _ prace 25 654 0 25 654 100,00% 100,00%
rozwojowe/Doradztwo
w zakresie zarzadzania
5. |Endo Medical Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 5 5 100,00% 100,00%
prace rozwojowe
6. |Glia Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 8 0 8 80,00% 80,00%
prace rozwojowe
7. |IMMD Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 287 0 287 50,00% 50,00%
prace rozwojowe
8. |Marmar Investment Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 14057 0 14057 100,00% 100,00%
prace rozwojowe
Badania naukowe i
9. |Nutra Sp. z 0.0. Warszawa _ prace 4722 0 4722 100,00% 100,00%
rozwojowe/Dziatalnos¢
firm centralnych
10. Cambridge Chocolate Technologies Polska Sp. z o.0. (obecnie: Warszawa Badania nauk.owei 107 .107 o 100,00% 100,00%
OryxPL Sp. z 0.0.) prace rozwojowe
11. |Peptaderm Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i 5762 0 5762 76,00% 76,00%
prace rozwojowe
Badania naukowe i
12. |Stokpl Sp. z 0.0. Warszawa adania naukowe i 5 5 0 100,00% 100,00%
prace rozwojowe
54 439 -1497 52942

* Airway Medix jest jednostkq bezposrednio kontrolowang przez Biovo Sp. z o.0., ktéra posiada 39,23% udziatu w kapitale zaktadowym;
bezposredni udziat Adiuvo Investments w Airway Medix wynosi 6,96%.

Nota 14 Pozyczki udzielone

Poiyczki udzielone 01.01.2019 - 01.01.2018 -

31.12.2019 31.12.2018
Stan na poczatku okresu 81225 76179
udzielenia pozyczek 6 895 17 468
naliczone odsetki 7721 7203
kompensaty i porozumienia tréjstronne 459 2169
sptata pozyczek -3 015 -3136
potaczenia korekty -3841 0
utworzenie odpisu aktualizujgcego pozyczki wraz z -1468 -18 771
wycena walutowa w wyniku finansowym 229 113
88 205 81225

Pozyczki udzielone obejmowane sg odpisem aktualizujagcym w wysokosci 10%, 50% lub 100% w zaleznosci od kondycji danej
spotki. Wszystkie naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych objete s3 odpisem aktualizujgcym skalkulowanym wedtug modelu
ogdlnego.
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Nota 15 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Krétkoterminowe naleznosci z tyfuiu’ d.ostaW| 31.12.2019 31.12.2018
ustug oraz pozostate naleznosci
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2433 1043
od jednostek powigzanych 2322 1007
od jednostek pozostatych 111 36
Inne 247 46
od jednostek powigzanych 215 11
od jednostek pozostatych 32 35
Odpisy aktualizujace -200 -115
od jednostek powigzanych -200 -113
od jednostek pozostatych 0 -2
Razem naleznosci finansowe netto 2480 974
Inne naleznosci niefinansowe, w tym: 0 468
z tytutu podatkdw i innych $wiadczen 0 279
pozostate 0 189
Rozliczenie miedzyokresowe czynne 52 86
Razem naleznosci niefinansowe netto 52 554
Krétkoterminowe nalezncfsu z 1:'ytu|u dostaw i 2532 1528
ustug oraz pozostate naleznosci netto
Odpisy aktualizujgce warto$é naleznosci w okresie 01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
Stan na poczatek okresu 115 50
Utworzony odpis w pozostatych kosztach 85 115
Odwrécony odpis w pozostatych kosztach 0 0
Wykorzystanie odpisu 0 -50
Stan na koniec okresu 200 115

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sg w punkcie 22 informacji dodatkowej. Naleznosci z tytutu
dostaw i ustug nie sg oprocentowane i majg zazwyczaj 14-30-dniowy termin ptatnosci. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate naleznosci wyceniane s3 w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe] z uwzglednieniem odpisow aktualizujgcych wartos$é naleznosci. Wartos¢ ksiegowa naleznosci jest zblizona do
ich wartosci godziwej. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug z datg zapadalnosci ponizej 365 dni od dnia powstania naleznosci
nie podlegajg dyskontowaniu.

Opis ryzyk zwigzanych z naleznosciami z tytutu dostaw i ustug i pozostatymi naleznosciami oraz polityka Spétki dotyczaca
zarzadzania tymi ryzykami zostata przedstawiona w punkcie 6.5 informacji dodatkowe;.

Warto$¢ naleznosci handlowych objetych modelem uproszczonym odpisu wyniosta 115 tys. zt.

Nota 16 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Saldo srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dziei bilansowy oraz
w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych sktadato sie wytgcznie ze Srodkéw pienieznych ulokowanych na rachunkach
bankowych.

Wolne srodki pieniezne zgromadzone sg na rachunkach bankowych i inwestowane sg w formie lokat terminowych
oraz overnight. Spétka uzyskuje gtéwnie oprocentowanie zmienne ze zgromadzonych srodkéw pienieznych.

Srodki pieniezne w banku i w kasie s3 oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysoko$¢ zalezy
od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krotkoterminowe sg dokonywane na réine okresy,
od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Spétki na Srodki pieniezne i sa
oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stép procentowych. Wartos¢ godziwa srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéow
na dzien 31 grudnia 2019 r. wynosi (-11) tys zt. (31.12.2018: 183 tys. zt).
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Nota 17 Kapitat zaktadowy oraz pozostate kapitaty

17.1 Kapitat zaktadowy

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2019 r. kapitat zaktadowy Spotki sktadat sie z wyemitowanych akcji nastepujacych serii:

Liczba akcji (udziatéw) wg serii emisji 31.12.2019 31.12.2018
Seria A 1000 000 1 000 000
Seria B 4529 160 4529 160
Seria C 297 550 297 550
Seria D 364 166 364 166
Seria E 495 970 495 970
Seria F 250 000 250 000
Seria G 200 000 200 000
Seria H 500 000 500 000
Seria | 1500 000 1500 000
Seria J 297 500 297 500
Seria M 730000 730 000
Seria O 1620000 1620 000
Seria P 1390 000 0
Razem liczba akcji (udziatow) 13174 346 11 784 346

Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki (NWZ), ktore odbyto sie w dniu 20 sierpnia 2018 roku spdtka Adiuvo
Investments S.A. podjeta decyzje w sprawie podwyiszenia kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote nie wyziszg niz tgcznie
440.000,00 zt. Dnia 23 sierpnia 2018 r. nastapita rejestracja przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego wpisu w rejestrze przedsiebiorcéw zmian § 6 ust. 3 i 4 Statutu Spotki dokonanych na podstawie
uchwaty nr 16 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 27 czerwca 2018 roku w sprawie zmiany Statutu Spoétki.

W wykonaniu jednej z ww. uchwat zostata przeprowadzona subskrypcja prywatna zwigzana z emisjg akcji serii O. W oparciu
o wyniki zakonczonego w dniu 27 wrzesnia 2018 r. procesu budowania ksiegi popytu, dziatajac na podstawie upowaznienia
zawartego w §3 ust. 8 lit. a) uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 20 sierpnia 2018 roku Zarzad
Spotki podjat uchwate w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji serii O w wysokosci 10,00 zt za kazdg akcje. W dniu 28 wrzesnia
2018 roku Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzgdu Spotki odnosnie ustalenia ceny emisyjnej akcji serii O
w wysokosci 10,00 zt za kazdg akcje. Oferta prywatna zakonczyta sie dnia 8 pazdziernika 2018 r., objeciem 1 620 000 akcji
serii O. Dnia 8 listopada 2018 r. Zarzad Jednostki dominujgcej powzigt informacje o rejestracji podwyzszenia kapitatu
zwigzanego z emisjg akcji serii O przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego.

W rezultacie dokonania w dniu 8 listopada 2018 r. przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Adiuvo Investments S.A. w zwigzku
z emisja akcji serii O, nastgpita zmiana stanu posiadania akcji przez Orenore oraz Morluk w ogdlnej liczbie gtoséw w Spotce.
Po rejestracji Podwyzszenia Kapitatu, Orenore oraz Morluk posiadajg facznie 5.978.839 akcji Spotki, co stanowi 50,74%
udziatu w kapitale zaktadowym, a akcje te uprawniajg tgcznie do 7.678.839 gtoséw, co stanowi 56,95% ogdlnej liczby gtoséw.
Orenore informuje réwniez, iz Orenore oraz Morluk s3 podmiotami zaleznymi od Pana Marka Orfowskiego i tym samym
taczny stan posiadania ww. osoby jest analogiczny do tgcznego stanu akcji Spétki bedacych w posiadaniu Orenore oraz
Morluk.

4 |utego 2019 roku Zarzad Adiuvo Investments S.A. ztozyt oswiadczenie o wysokosci objetego kapitatu zaktadowego
w drodze emisji akcji serii P oraz dookresleniu kapitatu zaktadowego Spoétki. Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem
podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze ww. emisji nastgpito o kwote 139.000,00 zt tj. poprzez emisje 1.390.000 akcji.
Zarzad Spotki niezwtocznie ztozyt do Krajowego Rejestru Sgdowego wniosek o rejestracje podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o ww. emisje akgji.

19 marca 2019 roku Zarzad Adiuvo Investments S.A. powziat informacje o postanowieniu Sagdu Rejonowego dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (Sad) z dnia 4 marca 2019 r. w sprawie
oddalenia wniosku o zmiane Statutu Spoétki zwigzang z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego o emisje akcji serii P.
W uzasadnieniu Sad wskazat na niescistosci w zakresie zmiany statutu wynikajacej z podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
Postanowienie nie jest prawomocne. Emitent niezwtocznie podjat stosowne dziatania w celu wyjasnienia niescistosci oraz
odpowiednie kroki przy pomocy przystugujgcych mu srodkéw prawnych w celu finalizacji procesu rejestracji zmian
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Podziat (split) akcji Spotki oraz czesciowa zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela

Uchwatg nr 3 z 31 grudnia 2014 r. nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia dokonano podziatu akcji i zmniejszenia wartosci
nominalnej wszystkich akcji Spoétki. Podziatu akcji dokonano w stosunku 1/10 w wyniku czego nowa wartos¢ nominalna akcji
Adiuvo Investments wyniosta 0,10 zt (dziesie¢ groszy). Uchwatg nr 4 tego samego nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
dokonano réwniez zamiany wszystkich akcji Adiuvo Investments, z wytaczeniem serii A i B, z akcji imiennych na okaziciela.
W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie miaty miejsca zadne zmiany w kapitale Spotki.

Zobowiagzania warunkowe dotyczace kapitatu zaktadowego

W punkcie 18.2 przedstawiono informacje dotyczace emisji potencjalnych akcji zwyktych z tytutu opcji na akcje Spotki
oferowanych w ramach programéw motywacyjnych.

Prawa akcjonariuszy

Na dzien 31 grudnia 2019 r. 1 700 000 akgc;ji serii B byty akcjami uprzywilejowanymi co do gtosu w ten sposdb, ze na kazda
akcje przypadajg dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu. Akcje serii C, E, F, G, H, |, J, D, M, O, P oraz pozostate 5 219 160 akcji
serii A'i B nie sg uprzywilejowane.

24 stycznia 2019 r. pomiedzy Markiem Ortowskim, Orenore sp. z 0.0. i Morluk sp. z 0.0. sp. k (facznie Akcjonariusze
Dominujacy) a Bogustawem Sergiuszem Bobulg, Maciejem Zajgcem oraz Aleksandra Ellert (facznie jako Inwestorzy),zostata
zawarta Umowa Akcjonariuszy, ktéra okresla odpowiednio warunki zaangazowania kapitatowego Inwestorow w Spoétke
w ramach podwyizszenia kapitatu zaktadowego Spdtki o emisje akcji serii P jak rowniez okreslajgcego zobowigzania
Akcjonariuszy Dominujgcych wzgledem Inwestoréw. Zgodnie z Umowa Inwestorzy objeli tgcznie 1.390.000 akcji serii P po
cenie emisyjnej wynoszacej 9,00 zt za jedng akcje. Wptaty z tytutu objecia akcji serii P zostaty dokonane do konca stycznia
2019 roku. Zgodnie z Umowa sktad Zarzadu Spotki moze zostac rozszerzony o jednego cztonka wskazanego przez Inwestoréw
jak réwniez Inwestorom przystugiwaé bedzie prawo wskazania cztonka Rady Nadzorczej, przy czym wykonanie powyzszych
uprawnien bedzie realizowane z wykorzystaniem uprawnien(w tym praw gtosu) posiadanych przez Akcjonariuszy
Dominujacych. Zgodnie z zatozeniami wyrazonymi w dokumencie term sheet, o ktérych mowa w przywotanym raporcie
biezgcym 49/2018 Inwestorom przystugiwac bedzie prawo do wspotdecydowania o kwestiach dotyczgcych Spotki oraz Grupy
Kapitatowej z zastrzezeniem zapewnienia zgodnosci realizacji powyzszych uprawnien z przepisami obowigzujacego prawa jak
réwniez z postanowieniami Statutu Spoétki oraz regulaminami jej organdw. Umowa stanowi jednoczesnie taczace jej strony
Porozumienie w sprawie zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu Spotki i prowadzenia trwatej polityki wobec Spotki.
Zgodnie z Umowag jej strony zobowigzaty sie, iz w sytuacji, gdy zgodnie z obowigzujgcymi przepisami Spotka bedzie
uprawniona do wyptaty dywidendy, co najmniej potowa tych srodkéw zostanie przeznaczona na wyptate dywidendy.
Na podstawie Umowy Akcjonariusze Dominujacy zobowigzali sie ponadto do ograniczenia w rozporzadzeniu posiadanymi
akcjami Spotki na warunkach okreslonych w Umowie np. w zakresie zobowigzania Akcjonariuszy Dominujgcych do
utrzymania ich zaangazowania kapitatowego w Spoéftce na ustalonym w Umowie minimalnym poziomie.

17.2 Kapitat zapasowy

taczna wartos¢ nadwyzki wartosci emisyjnej akcji wyemitowanych przez Spétke na dzien bilansowy wyniosta 154 455 tys. zt
(na dzier 31.12.2018 byta to kwota 142 085 tys. zt).

Kapitat zapasowy zostat utworzony z nadwyzki wartosci emisyjnej akcji nad ich wartoscia nominalng oraz pomniejszony
o koszty emisji.

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej wg 31.12.2019 31.12.2018
Seria A 46 406 46 406
Seria B 2488 2488
Seria C 4964 4964
Seria D 6537 6 537
Seria E 4194 4194
Seria F 3201 3201
Seria G 8555 8555
Seria H 30 455 30 455
Seria | 4055 4055
Seria J 18 542 18 542
Seria M -3238 -3238
Seria O 15 925 15927
Seria P 12371 0
Razem nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 154 455 142 085
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17.3 Pozostate kapitaty

Kapitat z wyceny opcji pracowniczych
Saldo kapitatu z wyceny opcji pracowniczych odzwierciedla skutki wyceny programu motywacyjnego wdrozonego przez
Spotke. Szczegdty programu opisano w nocie 18.2. Prezentowany kapitat nie podlega podziatowi.

17.4 Dywidenda i ograniczenia zwigzane z kapitatem

Dywidenda

Statutowe jednostkowe sprawozdania finansowe Adiuvo Investments sporzadzane jest zgodnie z MSSF. Dywidenda moze
by¢ wyptacona w oparciu o wynik finansowy ustalony w jednostkowym rocznym sprawozdaniu finansowym przygotowanym
dla celéw statutowych.

W okresie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wyptacano dywidendy akcjonariuszom
Spotki.

Ograniczenia zwigzane z kapitatem

Spotka na podstawie § 396 Kodeksu Spotek Handlowych jest zobowigzana utrzymywac zyski zatrzymane (tzw. kapitat
zapasowy) do wysokosci 1/3 kapitatu zaktadowego przeznaczeniem wytgcznie na pokrycie ewentualnych strat finansowych.
Spotka musi przeznaczy¢ na ten cel minimalnie 8% zysku biezgcego do czasu zgromadzenia wymaganej rownowartosci 1/3
kapitatu zaktadowego. Dodatkowo od 2016 roku przepisy ksh zawierajg nowe ograniczenia zwigzane z wysokoscig dywidendy
w stosunku do spoétek, ktére prowadzg dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa, w szczegdélnosci majg w swoich ksiegach
rachunkowych niezamortyzowane koszty zakoriczonych prac rozwojowych. Jak wynika z nowelizacji ksh wprowadzonej
ustawgq z 23 lipca 2015 r. o zmianie ustawy o rachunkowosci i innych ustaw (Dz.U z 2015 r. poz. 1333) spétki te nie mogg
dzieli¢ wyniku finansowego, w szczegdlnosci przeznacza¢ go na dywidendy, jesli jednostka posiada podlegajgce jeszcze
amortyzacji koszty rozwojowe, a inne kapitaty zapasowe i rezerwowe dostepne do podziatu oraz zyski z lat ubiegtych sg
w niewystarczajgcej wysokosci. Zasada ta zostata ujeta w nowo dodanym art. 191 § 4 dla spdtek z 0.0. i art. 347 § 4 dla spdtek
akcyjnych i w konsekwencji tez komandytowo-akcyjnych.

Nota 18 Rezerwy

. . 01.01.2019 - 01.01.2018 -
Zmiana stanu rezerw w okresie
31.12.2019 31.12.2018
Stan na poczatek okresu 337 351
Utworzenie rezerw w koszty 738 9
Wykorzystanie rezerw -337 -23
Stan rezerw na koniec okresu, w tym: 738 337
Rezerwy krétkoterminowe 738 337

Nota 19 Swiadczenia pracownicze

Wartos¢ biezgca zobowigzan z tytutu przysztych $wiadczen pracowniczych réwna sie ich wartosci bilansowe;j.

$wiadczenia pracownicze 31.12.2019 31.12.2018

Zobowigzania tytutu odpraw emerytalnych 118 83
Zobowigzania z tytutu niewykorzystanych urlopéw 150 92
Razem zobowigzania z tytutu swiadczen 268 175
Zobowigzania dtugoterminowe 118 83
Zobowigzania krotkoterminowe 150 92

19.1 Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

Spotka wyptaca pracownikom przechodzacym na emerytury kwoty odpraw emerytalnych w wysokosci okreslonej przez
Kodeks pracy lub inne odpowiednie przepisy. W zwigzku z tym Spétka tworzy rezerwe na wartosé biezaca zobowigzania
z tytutu odpraw emerytalnych. Spétka tworzy réwniez rezerwy na wartos¢ niewykorzystanych urlopéw wypoczynkowych
uwzgledniajgc wartosé potencjalnej wyptaty na rzecz pracownika w zwigzku z nabytymi i niewykorzystanymi prawami do
urlopu.

Kwote rezerwy powyzszych rezerw oraz uzgodnienie przedstawiajace zmiany stanu w ciggu okresu sprawozdawczego
przedstawiono w ponizszej tabeli:
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Odprawy Niewykorzystane Inne Swiadczenia Ogotem
emerytalne urlopy
Stan na dzien 01.01.2019 83 92 (1] 175
Zmiany w okresie 01.01.2019 - 31.12.2019 35 0 0 35
taczna kwota kosztow ujeta w wyniku finansowym 35 58 0 93
Koszty biezgcego zatrudnienia 35 58 0 93
Stan na dzien 31.12.2018 118 150 0 268
Zobowigzania krétkoterminowe - 150 0 150
Zobowigzania dtugoterminowe 118 0 0 118

Gtéwne zatozenia przyjete przez Spétke i zaktadane do wyliczenia kwoty zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych sg

nastepujace:

31.12.2019 31.12.2018
Stopa dyskontowa (%) 2,70% 2,70%
Przewidywany wskaznik inflacji (%) 2,10% 2,10%
Wskaznik rotacji pracownikow 20,00% 20,00%
Przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen (%) 2,40% 2,40%

19.2 Programy akcji pracowniczych

W dniu 31 stycznia 2015 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate w sprawie uchwalenia programu opcji menedzerskich.
Program opcji menedzerskich Adiuvo Investments S. A. przewiduje nastepujgce istotne warunki:

1)
2)
3)

4)
5)

10)

Spétka emituje nie wiecej niz 167.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A imiennych, wydawanych w formie

dokumentu;

Osobg uprawniong do objecia wszystkich warrantéw subskrypcyjnych serii A jest cztonek Zarzgdu Anna Aranowska-

Bablok;

Warranty subskrypcyjne serii A nabywane sa nieodptatnie;

Kazdy warrant subskrypcyjny serii A uprawnia do nabycia 1 Akgji serii K;

Posiadacz warrantdw subskrypcyjnych serii A uprawniony jest do ich zamiany na Akcje serii K po uptywie 12

miesiecy od dnia ich objecia, chyba ze w tym terminie:

a) posiadacz warrantdw subskrypcyjnych przestanie by¢ cztonkiem Zarzadu, niezaleznie od przyczyny utraty
mandatu (np. $mier¢, odwotanie czy rezygnacja), lub

posiadaczowi warrantéw subskrypcyjnych zostang postawione zarzuty dotyczace popetnienia przez niego
przestepstwa okreslonego w art. 18 § 2 KSH.

Cena emisyjna Akcji serii K wynosi 17,21 zt;

Prawo do zamiany warrantéw subskrypcyjnych serii A na Akcje serii K wygasa, jezeli nie zostanie ono wykonane

w terminie 4 (czterech) lat od dnia jego powstania. Zamiana warrantéw subskrypcyjnych serii A na Akcje serii K

nastepuje jednorazowo lub w 2 réwnych czesciach;

Warunkiem koniecznym zamiany warrantow subskrypcyjnych serii A na Akcje serii K jest wptata ceny emisyjnej;

W terminie 4 miesiecy od objecia Akcji serii K albo 7 miesiecy, jezeli wymagane bedzie sporzgdzenie

i zatwierdzenie prospektu emisyjnego, Adiuvo Investments zobowigzana jest do dopuszczenia i wprowadzenia

objetych Akcji serii K do obrotu na rynku regulowanym, na ktérym notowane s3g pozostate Akcje. W przypadku

czesciowego obejmowania Akcji serii K, zobowigzanie to dotyczy kaidej obejmowanej czesci osobno.

Zobowigzanie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim wygasa, jezeli w terminie 2 tygodni od dnia otrzymania

wezwania do ztozenia dokumentu Akcji serii K w Spotce w celu ich rejestracji w depozycie papieréw wartosciowych,

o ktérym mowa w art. 5 Ustawy o Ofercie akcjonariusz uprawniony z Akgji serii K nie wykona wezwania;

Po objeciu Akcji serii K i ich wprowadzeniu do obrotu na rynku regulowanym, akcjonariusz uprawniony z Akcji serii

K zobowiazuje sie do niezbywania tych Akcji na tym rynku, az do uptywu terminu 12 miesiecy od dnia pierwszego

notowania Akcji na rynku regulowanym, nie dtuzej niz do 30 czerwca 2016 r.

26 lutego 2019 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki, ktére miedzy innymi podjeto uchwate nr 6
w sprawie zmiany uchwaty nr 8 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 31 grudnia 2014 r. oraz w sprawie
zmiany statutu Spoétki. W przedmiotowej uchwale zostat zmieniony termin na objecie akcji serii K w wykonaniu praw
z warrantu subskrypcyjnego serii A na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 31 grudnia 2014 r.
Ustalono, ze objecie akcji serii K powinno nastgpi¢ w zamian za wktad pieniezny w terminie 10 lat od ich objecia przez osobe
uprawniona.

Zarzad dokonat wyceny opisanych wyzej opcji menadzerskich. Wycena zostata dokonana przy uzyciu modelu Blacka —
Scholesa na podstawie warunkéw programu opisanych powyzej. W wycenie przyjeto zmiennos¢ cen akcji obliczong na
podstawie analizy zwrotéw z akcji podobnych spétek z polskiej gietdy. Parametry przyjete do wyceny przestawia ponizsza

tabela:
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Zatozenia przyjete w modelu wyceny wartosci godziwej opcji:
Oczekiwana zmiennos¢ akcji (%)

Stopa procentowa wolna od ryzyka (%)

Prognozowany czas trwania (zycia) opcji (w latach)

60%
1,57%
1

W dniu 1 wrzesnia 2016 r. zarzad Adiuvo Investments S.A. dokonat przydziatu maksymalnie 181 403 warrantéw
subskrypcyjnych serii B oraz 100 597 niewyemitowanych na date bilansowa warrantéw subskrypcyjnych serii C dajacych
prawo do objecia akcji Spétki po sredniej cenie rynkowej akcji z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcego date ich nabycia.

Warranty zostaty przydzielone osobie petnigcej funkcje Chief Executive Officer (,CEQ”) amerykanskich spotek zaleznych.
Warranty dajg prawo do nabycia akcji Spotki w trzech réwnych transzach. Nabycie akcji wynikajacej z kazdej z transz moze
odby¢ sie po kolejnych ciggtych 12 miesigcach $wiadczenia ustug przez CEO.
Podstawowe informacje dotyczgce wyceny (wedtug modelu Blacka-Scholesa) przydzielonych warrantéw zostaty

zaprezentowane ponizej:

Transza 1 Transza 2 Transza 3
Koricowa data okresu nabywania uprawnien 01-09-2017 01-09-2018 01-09-2019
Koricowa data mozliwego wykonania opcji 01-09-2019 01-09-2020 01-09-2021
Liczba opcji 94 000 94 000 94 000
Cena wykonania opcji (PLN) 25,34 28,26 26,83
Notowania akcji na dzien przyznania (PLN) 27,5 27,5 27,5
Wartos¢ godziwa 1 opcji wyceniona na dzien przyznania 11,52 12,21 14,01
Wartos¢ godziwa programu 1083 000 1148 000 1317 000
Zatozenia przyjete w modelu wyceny wartosci godziwej:
Oczekiwana zmiennos¢ akcji (%) 56,68% 56,68% 56,68%
Stopa procentowa wolna od ryzyka (%) 1,78% 2,01% 2,22%
Prognozowany czas trwania (zycia) opcji (w latach) 3 4 5

Wartos¢ godziwa catego programu wynosi 3 548 tys. zt

Dodatkowo w nocie 21.2 wskazano na istnienie przysztych programow, dla ktérych na dzien bilansowy nie ustalono grupy
uprawnionych os6b, warunkéw nabywania uprawnien i rozliczenia programu.

Nota 20 Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe

Na dzien bilansowy Spétka posiadata nastepujgce pozyczki:

Kredyty, pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe 31.12.2019 31.12.2018
Diugotermi kredyt zyczki, dtuz

ug_o ermlnm’lv? redyty, pozyczki, dtuzne 6256 4849
papiery wartosciowe
Kredyty bankowe 0 0
Pozyczki 6256 4849
Krétkotermil kred zyczki, dtuz

ro. 0 ermmo’m{e redyty, pozyczki, dtuzne 4885 8804
papiery wartosciowe
Obligacje 4802 8 804
Pozyczki 83 0
lr(arze:ny’lty, pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe, 11141 13653
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Zaciagniete kredyty i pozyczki wedtug stanu na dzieri 31.12.2019

z tego o terminie spfaty
przypadajacym w ciggu:

Waluta kredytu

Stopa procentowa

Kwota w walucie

Wartosc na dzierd

1rok

powysiej 2 lat

(w tys.) bilansowy w tys. zt
PLN 10% 3072 3072 83 2989
usD 10% 705 2675 - 2675
EUR 10% 139 592 - 592
Razem kredyty i pozyczki 6339 83 6 256

Zaciagniete kredyty i pozyczki wedtug stanu na dzieri 31.12.2018

z tego o terminie spfaty
przypadajacym w ciggu:

Kwota w walucie

Wartosc na dzier

Waluta kredytu Stopa procentowa N 1rok powyzej 2 lat
(w tys.) bilansowy w tys. zt
PLN 10% 1786 1786 - 1786
usD 10% 669 2516 - 2516
EUR 10% 127 547 - 547
Razem kredyty i pozyczki 4849 - 4849

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym i w okresie poréwnywalnym nie miaty miejsca przypadki

naruszenia postanowien uméw pozyczek.

Nota 21 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i
) . 31.12.2019 31.12.2018
ustug oraz pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 605 877
od jednostek powigzanych 0 0
od jednostek pozostatych 605 877
Inne 1078 1419
od jednostek powigzanych 1054 1418
od jednostek pozostatych 24 1
Razem zobowiazania finansowe netto 1683 2296
Inne zobowigzania niefinansowe, w tym: 621 445
z tytutu podatkow i innych swiadczen 353 445
z pracownikami 268 0
Przychody przysztych okresow 0 0
Razem naleznosci niefinansowe netto 621 445
Krotkoterminowe zobowmz'anla z'tytufu dostaw i 2303 2741
ustug oraz pozostate zobowiazania netto

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione sa w punkcie 22 informacji dodatkowej. Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug s3 nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach 30-dniowych. Pozostate zobowigzania s3
nieoprocentowane, ze srednim 1-miesiecznym terminem ptatnosci. Kwota wynikajgca z réznicy pomiedzy zobowigzaniami
a naleznosciami z tytutu podatku od towardw i ustug jest ptacona witasciwym witadzom podatkowym w okresach

miesiecznych.

Zobowigzania z tytutu odsetek sg zazwyczaj rozliczane w okresach miesiecznych w ciggu catego roku obrotowego.

Nota 22 Zobowiazania i naleznosci warunkowe

22.1 Zobowiazania z tytutu leasingu operacyjnego — Spoétka jako leasingobiorca

Na dzien 31 grudnia 2019 r., przyszte minimalne optaty z tytutu umoéw leasingu operacyjnego dotyczg kosztdw najmu biura
przez Spotke. Na dzien bilansowy Spétka podpisata nowa umowe najmu na taczng roczng kwote brutto w wysokosci 116 tys
PLN , zmniejszajac przy tym znacznie koszty administracyjne.
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22.2 Inne zobowigzania warunkowe

Spétka prowadzi programy przyznawania opcji na akcje, w ramach ktérych niektérym cztonkom kadry kierowniczej
oraz pracownikom wyzszego szczebla przyznane zostajg opcje na objecie akcji. Na dzien bilansowy nie ustalono szczegétéw
programu opisanego ponizej, w szczegoélnosci liczby przyznanych opcji, cen ich realizacji i okreséw nabywania uprawnien,
w zwigzku z tym nie ujeto kosztu programu w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

W dniu 12 stycznia 2016 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate w sprawie emisji warrantéw
subskrypcyjnych w ilosci nie wiekszej niz 181.403 z przeznaczeniem dla oséb wskazanych przez Zarzad Spotki z wytgczeniem
prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie
wyzszg niz 18.140,30 zt (osiemnascie tysiecy sto czterdziesci ztotych i trzydziesci groszy) z wytaczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy Spotki.

Adiuvo Investments SA umowa z dnia 18 grudnia 2018 poreczyto za Cambridge Chocolate Technologies Spotka Akcyjng
z siedzibg w Warszawie, KRS: 0000499822 (dalej: ,,Dtuznik”) za zobowigzania wynikajgce z Porozumienia z dnia 8 lutego 2019
r. (dalej: ,Porozumienie”), ktére dotyczy umowy nr WPT/7/10/2017 z dnia 28 wrzesnia 2017 r. zawartej pomiedzy Dtuznikiem
a Wroctawskim Parkiem Technologicznym Spétka Akcyjng z siedzibg we Wroctawiu (dalej: ,,WPT”) do wysokosci kwoty
718.000,00 zt netto + VAT. Przedmiotowa kwota obejmowata przede wszystkim zalegtosci Dtuznika w biezgcych ptatnosciach,
ktére zostaty przez Dtuznika w catosci uregulowane po zawarciu Porozumienia. Dalsze wykonanie Porozumienia przez
Dtuznika i kontynuowanie wspdtpracy z WPT jest dodatkowo zabezpieczone w ten sposdb, ze Dtuznik ma mozliwos¢
zwolnienia sie z ewentualnego dtugu powstatego w przysztosci poprzez przeniesienie wtasnosci nalezgcego do niego sprzetu
zlokalizowanego na terenie WPT (datio in solutum) stanowigcego dwie suszarki komorowe z woézkami i tacami, dwie
hydroprasy i rozdrabniacz do owocéw. Zgodnie z porozumieniem WPT zobowigzana jest do zawarcia umowy datio in
solutum, w przypadku zgtoszenia takiego zgdania przez Dtuznika.

26 lutego 2019 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki, ktore miedzy innymi podjeto uchwate nr 5
w sprawie emisji warrantdéw subskrypcyjnych w ilosci nie wiekszej niz 250.000 z przeznaczeniem dla 0oséb wskazanych przez
Zarzad Spotki z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o kwote nie wyzszg niz 25.000 zt z wytgczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy Spotki oraz
w sprawie zmiany statutu Spotki. Objecie warrantéw nastgpi¢ ma nie pdzniej niz w terminie 3 lat od podjecia uchwaty,
natomiast cena emisyjna zostanie ustalona przez Zarzad Spotki. Warranty mogg by¢ réwniez emitowane nieodptatnie.
Zgodnie z podjetg uchwatg jeden warrant subskrypcyjny uprawnia do objecia jednej akcji Spotki oznaczonej jako seria R,
wyemitowanej na podstawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki. Objecie akcji serii R w wykonaniu
praw z warrantu subskrypcyjnego serii B powinno nastgpi¢ w zamian za wktad pieniezny nie pdzniej niz w terminie 10 lat od
dnia powziecia uchwaty. Szczegétowe zasady oraz warunki objecia warrantéw subskrypcyjnych serii B oraz ich wymiany
zostang ustalone w regulaminie uchwalonym przez Zarzad i zaakceptowanym przez Rade Nadzorczg Spétki. W celu
przyznania praw do objecia akcji serii R Zgromadzenie postanowito warunkowo podwyzszyé kapitat zaktadowy Spoétki
o kwote nie wyisza niz 25.000 zt. Zarzad Spétki zostat upowazniony takze do okreslenia ceny emisyjnej akcji serii R
z zastrzezeniem, ze cena emisyjna nie moze byc¢ nizsza niz 12 zt za akcje. Ustalono, ze akcje serii R od chwili powstania beda
uczestniczy¢ w dywidendzie na zasadach réwnych z dotychczas istniejgcymi akcjami Spétki. Wytgczono takze prawo poboru
warrantow subskrypcyjnych oraz prawo poboru akcji serii R dotychczasowym akcjonariuszom.

22.3 Naleznosci warunkowe

Spétka nie posiada naleznosci warunkowych.

22.4 Zobowigzania inwestycyjne

Spotka nie posiada zobowigzarn inwestycyjnych.

22.5 Sprawy sadowe

Adiuvo Investments S.A. jest strong w postepowaniu w powddztwie wytoczonym 29 maja 2019 wobec Szepietowscy
i Wspdlnicy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Bird&Bird). Powddztwem objete sg roszczenia na kwote 342 479,23 PLN oraz
2 460 EUR. Sad Okregowy w dniu 18 czerwca 2019 roku wydat nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym zasadzajac na
rzecz kontrahenta wymienione wyzej kwoty. 20 sierpnia 2019 Adiuvo Investments S.A. ztozyta wniosek o zawezwanie do
préby ugodowej jednoczesnie sktadajgc wniosek o zaptate na rzecz Adiuvo Investments S.A. kwoty 80 000,00 PLN tytutem
odszkodowania wynikajgcego ze szkody poniesionej przez Adiuvo w zwigzku z niewtasciwym wykonaniem przez kontrahenta
zobowigzania polegajacego na prowadzeniu obstugi prawnej z zakresu prawa witasnosci przemystowej. Dnia 3 marca 2020
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miato miejsce posiedzenie ugodowe. Na posiedzeniu nie doszto do zawarcia ugody. W dniu 3 marca 2020 w Sadzie
Rejonowym dla Warszawy — Srédmieécie miato miejsce posiedzenie ugodowe w sprawie. Na posiedzeniu nie doszto do
zawarcia ugody pomiedzy stronami.

Szanse na osiggniecie porozumienia Spétka ocenia jako znaczace.

22.6 Gwarancje, weksle

Adiuvo Investments SA umowa z dnia 18 grudnia 2018 poreczyto za Cambridge Chocolate Technologies Spotka Akcyjng
z siedzibg w Warszawie, KRS: 0000499822 (dalej: ,,Dtuznik”) za zobowigzania wynikajgce z Porozumienia z dnia 8 lutego 2019
roku. (dalej: ,,Porozumienie”), ktére dotyczy umowy nr WPT/7/10/2017 z dnia 28 wrzesnia 2017 r. zawartej pomiedzy
Dtuznikiem a Wroctawskim Parkiem Technologicznym Spdtka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu (dalej: ,WPT”) do wysokosci
kwoty 718.000,00 zt netto + VAT. Przedmiotowa kwota obejmowata przede wszystkim zalegtosci Dtuznika w biezacych
ptatnosciach, ktore zostaty przez Dtuznika w catosci uregulowane po zawarciu Porozumienia. Dalsze wykonanie Porozumienia
przez Dtuznika i kontynuowanie wspédtpracy z WPT jest dodatkowo zabezpieczone w ten sposdb, ze Dtuznik ma mozliwos¢
zwolnienia sie z ewentualnego dtugu powstatego w przysztosci poprzez przeniesienie wiasnosci nalezacego do niego sprzetu
zlokalizowanego na terenie WPT (datio in solutum) stanowigcego dwie suszarki komorowe z wdzkami i tacami, dwie
hydroprasy i rozdrabniacz do owocéw. Zgodnie z porozumieniem WPT zobowigzana jest do zawarcia umowy datio in
solutum, w przypadku zgtoszenia takiego zadania przez Dtuznika.

Na podstawie umowy z 1 lipca 2016 r. pomiedzy Jednostkg dominujgca, a osobg petnigcag funkcje VP Business Development
(,VP BD”), Airway Medix S.A. wyptaci VP BD 3,0% wartosci transakcji sprzedazy wartosci intelektualnej, ktéra dojdzie do
skutku dzieki posrednictwu VP BD w okresie pomiedzy 1 lipca 2016 a 1 czerwca 2018. Wynagrodzenie wyptacane jest z tytutu
transakcji sprzedazy technologii CSS w kazdym przypadku, gdy srodki od Kupujacego zasilajg konto Spotki.

Na dzierr 31 grudnia 2019 r., przyszte minimalne optaty z tytutu umoéw leasingu operacyjnego dotyczg kosztéw najmu biura
przez Grupe tj.: 7 tys. PLN rocznie dla spotki AirwayMedix S.A. (31.12.2018: 7 tys. PLN rocznie), 25 tys USD rocznie dla spétki
Biovo Technologies (31.12.2018: 25 tys. USD rocznie), 365 tys PLN rocznie dla spotki Adiuvo Investments S.A (31.12.2018:
365 tys PLN rocznie).Ponad powyzsze, Grupa hie posiada zobowigzan warunkowych.

W 2019 r. spotki z Grupy Adiuvo Investments nie otrzymaty ani nie udzielaty poreczen lub gwarancji.

22.7 Rozliczenia podatkowe

Regulacje prawne dotyczace podatkdéw, w tym m.in. podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od 0séb prawnych
i fizycznych, podlegajg czestym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do utrwalonych regulacji bgdz
precedenséw prawnych. Obowigzujgce przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepisow podatkowych zaréwno miedzy organami pafistwowymi, jak i miedzy organami panstwowymi
i przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne (na przyktad celne czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli
organow, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar, a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan
muszg zosta¢ wptacone wraz z odsetkami.

W Polsce organy skarbowe posiadajg prawo kontroli deklaracji podatkowych przez okres pieciu lat, jednak spdtki moga
w tym okresie dokonywaé kompensat naleznosci ze zobowigzaniami z tytutu biezgcego podatku dochodowego.

Spétka ocenia, ze wykazane zobowigzania podatkowe sg prawidtowe dla wszystkich lat podatkowych, ktére moga by¢
poddane kontroli przez organy skarbowe. Osad ten opiera sie na ocenie wielu czynnikdw, w tym interpretacji prawa
podatkowego oraz doswiadczen z lat poprzednich. Niemniej fakty i okolicznosci, ktére mogg zaistnie¢ w przysztosci, moga
wptynaé na ocene prawidtowosci istniejgcych lub przesztych zobowigzan podatkowych.

Zdaniem Spotki na dzien 31 grudnia 2018 r. utworzono odpowiednie rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.
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Nota 23 Informacje o podmiotach powigzanych

23.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi
W ponizszej tabeli przedstawiono tgczne kwoty transakcji zawartych przez Spétke z podmiotami powigzanymi w okresie
objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym i w okresie poréwnawczym.

01.01.2019 - 31.12.2019

Przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym przychody ze przychody z przychody
sprzedazy tytutu refaktur odsetkowe
- jednostce dominujacej 602 0 0
- jednostkom zaleznym 1330 0 7702
- pozostatym podmiotom powigzanym 166 0 0
- kluczowemu personelowi kierowniczemu 0 0 0
Razem przychody ze sprzedazy podmiotom 2098 0 7702
01.01.2018 - 31.12.2018
Przychody ze sprzedazy podmiotom powigzanym przychody ze przychody z przychody
sprzedazy tytutu refaktur odsetkowe
- jednostce dominujacej 12 0 0
- jednostkom zaleznym 3655 0 7194
- pozostatym podmiotom powigzanym 6 0 0
- kluczowemu personelowi kierowniczemu 0 0 9
Razem przychody ze sprzedazy podmiotom 3673 0 7203
01.01.2019 - 31.12.2019
Zakupy od podmiotéw powigzanych zakup ustugi | zakup aktywéw koszty
towaréw trwatych odsetkowe
- jednostki dominujacej 0 0 -307
- jednostek zaleznych 0 0 -467
- kluczowego personelu kierowniczego 0 0 0
Razem zakupy od podmiotéw powigzanych 0 0 -774
01.01.2018 - 31.12.2018
Zakupy od podmiotéw powigzanych zakup ustugi | zakup aktywow koszty
towaréw trwatych odsetkowe
- jednostki dominujacej 0 0 -160
- jednostek zaleznych 0 0 -1129
- kluczowego personelu kierowniczego -67 0 -2
Razem zakupy od podmiotéw powigzanych -67 0 -1291
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W ponizszej tabeli przedstawiono salda rozrachunkéw z podmiotami powigzanymi istniejgce na dzien bilansowy.

Naleznosci od podmiotéw powigzanych 31.12.2019 31.12.2018
- od jednostki dominujacej 30 14
naleznosci handlowe 30 14
- od jednostek zaleznych 90 324 82109
udzielone pozyczki 88 015 81219
naleznosci handlowe 2094 879
naleznosci pozostate 215 11
- od kluczowego personelu kierowniczego 0 0
naleznosci pozostate 0 0
- od podmiotéw pod znaczacym wptywem 0 0
naleznosci pozostate 0 0
- od pozostatych podmiotéw powigzanych 0 1
naleznosci handlowe 0 1
naleznosci pozostate 0 0
Razem naleznosci od podmiotéw powigzanych 90 354 82124
Zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych 31.12.2019 31.12.2018
- wobec jednostki dominujacej 5909 4777
otrzymane pozyczki 5909 4777
- wobec jednostek zaleznych 6 286 10 294
otrzymane pozyczki 430 72
obligacje 4802 8 804
zobowigzania pozostate 1054 1418
- wobec kluczowego personelu kierowniczego 268 0
- wobec podmiotéw pod znaczacym wptywem 0 0
- wobec pozostatych podmiotéw powigzanych 0 0
Razem zobowigzania od podmiotéw powigzanych 12 463 15071

23.2 Jednostka dominujaca catej grupy

Podmiotem dominujgcym dla spétki Adiuvo Investments S.A. jest Orenore Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Podmiotem
dominujgcym catej Grupy Orenore jest Orenore Investments Limited. W zwigzku z powyzszym do podmiotéw powigzanych
ze Spotka zaliczajg sie rdwniez jednostki zalezne od Orenore Sp. z 0.0. lub Orenore Investments Limited.

W trakcie okresu objetego sprawozdaniem finansowym Spétka byta finansowana przez Orenore oraz Morluk pozyczkami, od
ktérych odsetki ujete jako koszt wyniosty 307 tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: 488 tys. zt).

Za podmiot dominujgcy wobec Adiuvo Investments, moze by¢ uznany rowniez Prezes Zarzadu Jednostki dominujacej — Pan
Marek Ortowski, ktéry sprawuje kontrole nad Spdtka za posrednictwem spétki Orenore Sp. z 0.0., ktdrg jednoczesnie taczy
z Morluk Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa porozumienie dotyczace prowadzenia trwatej
polityki wobec Spoétki oraz zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu.

23.3 Kluczowy personel kierowniczy

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

W notach 2.1 2.2 przedstawiono sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki na dzien bilansowy i w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem.
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Swiadczenia pracownicze dla kluczowego personelu kierowniczego prezentuje ponizsza tabela:

$wiadczenia pracownicze dla kluczowego 01.01.2019- 01.01.2018 -
personelu kierowniczego 31.12.2019 31.12.2018
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze -

) 445 864
wynagrodzenia
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze - 0 0
narzut
Razem $wiadczenia 445 864

W okresie 1 stycznia 2019 — 31 grudnia 2019 Cztonkowie Zarzadu Spotki otrzymywali wynagrodzenia z tytutu petnionych
funkcji w wysokosci: 215 tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: 360 tys. zt) - Anna Aranowska-Bablok oraz 230 tys. zt (01.01.2018-
31.12.2018: 504 tys. zt) - Marek Ortowski.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym $wiadczenia na rzecz Rady Nadzorczej wyniosty 186 tys. zt (01.01-
31.12.2018: 186 tys. zt), w tym wynagrodzenie brutto dla: Filip Elzanowski 17,4 tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: O tys. zt),
Wojciecha Napiorkowskiego 23,4 tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: 37,2 tys. zt), Adama Kalkusiniskiego 1,2 tys. zt (01.01.2018-
31.12.2018: 1,2 tys. zt), Krzysztofa Laskowskiego 21,7 tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: 37,2tys. zt.) Pawet Naumann 15,2 tys.
z+ (01.01.2018-31.12.2018: 37,2 tys. zt.) Wojciech Bablok O tys. zt (01.01.2018-31.12.2018: 0 tys. zt.).

Szczegotowe informacje dotyczace programu ptatnosci w formie akcji zostaty zaprezentowane w nocie 18.2

23.4 Pozostaty personel kierowniczy Spétki

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spoétka nie posiadata pozostatego personelu kierowniczego oraz
nie zawarto zadnych transakcji z pozostatym personelem kierowniczym.

23.5 Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi
Transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.

Nota 24 Instrumenty finansowe

Wartosc¢ godziwa instrumentow finansowych

Zdaniem Zarzadu na dzien 31 grudnia 2019 oraz 31 grudnia 2018 warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych byta zblizona
do ich wartosci bilansowej.

Spotka nie ujawnia wartosci godziwej dla udziatow i akcji w jednostkach zaleznych, ktére zgodnie z polityka rachunkowosci
Spotki wyceniane sg wedtug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.
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Kategorie instrumentéw finansowych
Klasy instrumentéw finansowych wg stanu na Aktywa finansowe Z.obowiqzania
dzieri 31.12.2019 we finansowe wg Ogétem
zamortyzowanego | zamortyzowaneg
kosztu o kosztu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (netto) 2 480 0 2480
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -11 0 -11
Inwestycje w jednostkach zaleznych 53813 0 53813
Pozyczki udzielone (dtugoterminowe) 88015 0 88015
Obligacje wyemitowane (krétkoterminowe) 0 0 0
Kredyty i pozyczki zaciggniete (dtugoterminowe) 0 6256 6 256
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 0 1658 1658
Razem 144 297 7914 152 211
Kategorie instrumentow finansowych
Klasy instrumentéw finansowych wg stanu na Aktywa finansowe Z-obowiqzania
dzier 31.12.2018 wg finansowe wg Ogotem
zamortyzowanego | zamortyzowaneg
kosztu o kosztu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug (netto) 974 0 974
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 183 0 183
Inwestycje w jednostkach zaleznych 52942 0 52942
Pozyczki udzielone (dtugoterminowe) 81225 0 81225
Obligacje wyemitowane (krotkoterminowe) 0 8804 8804
Kredyty i pozyczki zaciggniete (dtugoterminowe) 0 4849 4849
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 0 2296 2296
Razem 135 344 15949 151 273

Klasy instrumentéw finansowych wg stanu na

Kategorie instrumentdéw finansowych

Aktywa finansowe

Zobowiazania

dziefi 31.12.2019 wg finansowe wg Ogotem
zamortyzowanego zamortyzowaneg
kosztu o kosztu
Przychody (koszty) z tytutu odsetek ujete w: 7723 -840 6 883
Przychodach finansowych 7723 0 7723
Kosztach finansowych 0 -840 -840
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych ujete w: 68 0 68
Przychodach finansowych 68 0 68
Kosztach finansowych 0 0 -261
Przychody (koszty) z tytutu utraty wartosci ujete 0 -2988 -2988
Przychodach finansowych 0 0 0
Kosztach finansowych 0 -2 988,00 -2988
Zyski (straty) ze zbycia instrumentéw finansowych
Zysk (strata) netto na dziatalnosci kontynuowanej 7791 -3 828 3963
Kategorie instrumentow finansowych
Klasy instrumentow finansowych wg stanu na Aktywa finansowe| Zobowiazania
dzieri 31.12.2018 wg finansowe wg Ogotem
zamortyzowanego | zamortyzowaneg
kosztu o kosztu
Przychody (koszty) z tytutu odsetek ujete w: 7203 -1290 5913
Przychodach finansowych 7 203 0 7 203
Kosztach finansowych 0 -1290 -1290
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych ujete w: 0 -261 -261
Kosztach finansowych 0 -261 -261
Przychody (koszty) z tytutu utraty wartosci ujete -18 771 0 -18 771
Kosztach finansowych -18 771 0 -18 771
Zyski (straty) ze zbycia instrumentéw finansowych 0 0 0
Zysk (strata) netto na dziatalnosci kontynuowanej -11 568 -1551 -13 119

Pozycje przychodéw, kosztow, zyskow i strat ujete w zysku lub stracie w podziale na kategorie instrumentéw finansowych

Hierarchia wartosci godziwej

W zwigzku ze zmiang metody wyceny aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy na dzien bilansowy, nie wystepowaty
instrumenty finansowe, ktérych podstawg wyceny jest wycena w wartosci godziwej. W zwigzku z powyzszym
w sprawozdaniu finansowym nie prezentuje sie informacji nt. hierarchii wartosci godziwej na dziert 31.12.2019.
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Nota 25 Przyczyny wystepowania réznic pomiedzy bilansowymi zmianami niektérych pozycji oraz zmianami
wynikajacymi ze sprawozdania z przeptywow pienieznych

Zmiany w zobowigzaniach z dziatalnosci finansowej:

Przept zmiany niepienigezne
31.12.2018 Zeplywy Efektroznic | 31.12.2019
pienigzne Zwiekszenia
kursowych
Pozyczki/kredyty dtugoterm. 4849 -490 1961 19 6 339
Obligacje krotkoterm. 8 804 -4467 465 0 4802
Zobowigzania z dziatalnosci finansowej 13 653 -4 957 2426 19 11141
zZmiany niepienig¢zne
Przeptywy
31.12.2017 0 Efekt roznic | 31.12.2018
pienigzne Zwigkszenia
kursowych
Pozyczki/kredyty dtugoterm. 2 358 224 2088 179 4849
Obligacje krotkoterm. 8 004 0 800 0 8 804
Zobowigzania z dziatalnosci finansowej 10 362 224 2 888 179 13 653

Nota 26 Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Spotce w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wynosito 10 pracownikow i 8
wspotpracownikow (okres 1.01.2018-31.12.2018 odpowiednio: 10 i 8 0s6b).

Nota 27 Zdarzenia po dniu bilansowym

1. W dniu 7 stycznia 2020 roku do Spoétki wptynety zawiadomienia od Pani Anny Aranowskiej Bablok oraz od Morluk sp. z
0.0. sp.k o nastepujacej tresci. Zawiadomienie otrzymane od Morluk sp. z 0.0. sp. k: ,,Dziatajgc zgodnie z art. 69 ust. 11 2
pkt 1 li. a) oraz art. 87 ust. 1 pkt 5 w zwigzku art. 87 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Ustawa),
Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. (Morluk) w imieniu swoim oraz Orenore sp. z 0.0. (Orenore), Marka Ortowskiego, Bogustawa
Sergiusza Bobula, Macieja Zajagca oraz Aleksandry Ellert (tgcznie jako Zawiadamiajacy), ktorych tgczy pisemne
porozumienie w sprawie zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu Adiuvo Investments S.A. (Spotka) i
prowadzenia trwatej polityki wobec Spotki (Porozumienie) informuje, ze w zwigzku z przeniesieniem w dniu 31 grudnia
2019 roku wtasnosci akcji w ramach transakcji zbycia przez Morluk 595.000 akcji Spotki nastapita zmiana tacznego stanu
posiadania akcji przez Zawiadamiajgcych w ogélnej liczbie gtoséw w Spodtce. Petna tres¢ otrzymanego zawiadomienia
zostata opublikowana raportem biezagcym nr 1/2020/

2. W dniu 30 stycznia 2020 roku do Spotki wptyneto zawiadomienie dotyczace transakcji sprzedazy akcji zawartej pomiedzy
Orenore Sp. z 0.0. a Morluk sp. z 0.0. sp.k. Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. w imieniu swoim, Orenore sp. sp.k_Orenore_ oraz
pozostatych Zawiadamiajacych poinformowat, ze w zwigzku z rozliczeniem w dniu 24 stycznia 2020 roku transakcji zbycia
poza rynkiem regulowanym przez Orenore na rzecz Morluk 500.000 akcji Spoétki nastgpita zmiana stanu posiadania akcji
przez ww. podmioty w ogdlnej liczbie gtoséw w Spdtce. Spdtka wskazuje przy tym, iz zgodnie z jej wiedzg, transakcja
miata charakter technicznego przesuniecia pakietu akcji Spotki pomiedzy ww. podmiotami i taczny stan posiadania
Morluk oraz Orenore a wiec rowniez Pana Marka Orfowskiego nie ulegt zmianie przed i po transakcji. Petna tres¢
otzrymanego zawiadomienia zostata opublikowna raportem biezgcym nr 5/2020.

3. 23 kwietnia 2020 roku do Spétki wptyneto od Orenore sp. z 0.0. zawiadomienie informujace otym, ze ze w zwigzku z
uzyskaniem w dniu 22 kwietnia 2020 r. od podmiotu prowadzacego dla Orenore rachunek papieréw wartosciowych, na
ktérym zostata zapisana cze$¢ akcji Adiuvo Investments posiadanych przez Orenore, odpowiedzi na zadanie Orenore
dotyczace oceny prawnej skutecznosci dziatan podjetych bez udziatu Orenore w ramach postepowania egzekucyjnego
prowadzonego przeciwko Orenore oraz statusu akcji zdeponowanych na tym rachunku, z tym samym dniem Orenore
zmuszone jest przyja¢ uprawdopodobnione zatozenie, co do mozliwego dojscia do skutku zbycia 294.000 akcji Adiuvo
Investments w drodze egzekucji komorniczej, w ramach ktérej dokonano szeregu transakcji, rozliczonych zgodnie z
informacjami uzyskanymi z domu maklerskiego pomiedzy datg 31 marca a 7 kwietnia br. Petna tres¢ otzrymanego
zawiadomienia zostata opublikowna raportem biezgcym nr 11/2020.

4. W dniu 1 czerwca 2020 odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w siedzibie spétki Airway Medix. Szczegdtowe
informacje znajdujg sie w raporcie biezagcym nr 5/2020.
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5. W Dniu 30 czerwca 2020 zgodnie z raportem biezagcym 16/2020, zostato przedtuzone porozumienie dotyczgce wykupu
obligacji Airway Medix S.A. Termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z dnia 30 czerwca 2020 roku na dzien 31
grudnia 2020 roku.

Wptyw koronawirusa na dziatalnos¢ Emitenta.

11. marca WHO ogtosito pandemie koronowirusa COVID-19 na Swiecie a 23 marca ogtoszony zostat stan epidemii. Pojawienie
sie tego typu czynnikdbw o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym w perspektywie krotko
i dtugoterminowej przyczynia sie do dziatalnosci Spétki. Planowane rozmowy branzowe sg utrudnione a w wielu przypadkach
wstrzymana. Powyzsze moze skutkowa¢ mozliwoscig odsuniecia w czasie realizacji zaktadanych kamieni milowych, co tym
samym moze przetozy¢ sie na ryzyko nizszych przychoddw Spétki, a w konsekwencji takze na sytuacje finansowg i wyniki
finansowe Spétki. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania rozmiar zaktdcen zwigzanych z ograniczeniami
epidemiologicznymi na dziatalnos¢ Spétki jest trudny do szacowania oraz uzalezniony od czynnikéw, ktére pozostajg poza
wptywem lub kontrolg ze strony Spoétki.

Warszawa, dnia 30 czerwca 2020 .

Zarzad Spotki:

Signature Noi}le ified

Dokument podpisghy przez Signature NOtZeerf‘]

Marek Ortowskd Dokument podpisady przez Anna

Data: 2020.06.80123:24:53 CEST Aranowska B

Data: 2020.06.30b3:28:29 CEST

Marek Ortowski Anna Aranowska-Bablok
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Adiuvo Investments S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej
Adiuvo Investments (,,Grupa”), w ktorej jednostka dominujaca jest Adiuvo Investments S.A.
(”Jednostka dominujaca”) zawierajace skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien
31 grudnia 2019 r. oraz skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat, skonsolidowane sprawozdanie
z dochoddw catkowitych, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym, skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok zakonczony w tym dniu oraz informacje dodatkowa
zawierajaca opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne informacje objasniajace (,,skonsolidowane
sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

» przedstawia rzetelny i jasny obraz skonsolidowanej sytuacji majatkowej i finansowej Grupy
na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz jej skonsolidowanego wyniku finansowego i skonsolidowanych
przeptywow pienieznych za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

» jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Grupe przepisami prawa oraz statutem
Jednostki dominujacej.

Niniejsza opinia jest spéjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktéore wydalismy
z dniem niniejszego sprawozdania.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej
jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow (,,KSB”) oraz stosownie
do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2019 r., poz. 1421 z p6zn.zm.) oraz Rozporzadzenia UE
nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogoéw dotyczacych ustawowych
badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego (,,Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE
L158). Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego
sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Jestesmy niezalezni od Spotek Grupy zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktdére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska

BDO spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k., Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xlll Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000729684, REGON: 141222257,
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pozostali niezalezni od Spotki dominujacej zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w Ustawie
o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore uzyskaliSmy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Znaczaca niepewno$¢ dotyczaca kontynuacji dziatalnosci

Zwracamy uwage na note 5.1 ,Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego”
informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zawierajaca opis ryzyka
kontynuacji dziatalnosci Grupy i Jednostki dominujacej. Nota ta wskazuje, ze Grupa poniosta strate
netto w kwocie 17 212 tys. zt w okresie zakonczonym 31 grudnia 2019 r. Zarzad Jednostki dominujacej
sporzadzit sprawozdanie finansowe przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci. Kontynuacja dziatalnosci
Grupy i Jednostki dominujacej zalezy m.in. od dziatan podejmowanych przez Zarzad Jednostki
dominujacej w celu pozyskania srodkow finansowych na podstawie prowadzonych rozméw z partnerami
zagranicznym oraz sprzedazy jednej lub wielu z technologii rozwijanych w spoétkach celowych.

Ewentualne niezrealizowanie oczekiwanych efektow podjetych dziatan moze prowadzi¢ do zagrozenia
kontynuacji dziatalnosci Grupy i Jednostki dominujacej. Zarzad Jednostki dominujacej otrzymat
od gtownego akcjonariusza pisemne oswiadczenie i potwierdzenie wsparcia finansowego
dla dziatalnosci operacyjnej Grupy w taki sposéb, aby w kolejnych 12 miesiacach Jednostka dominujaca
mogta realizowac swoje plany rozwojowe i zatozenia budzetowe. Jak wykazano w nocie 5.1 powyzsze
wskazania tacznie z innymi informacjami opisanymi w tej nocie $wiadcza o istnieniu istotnej
niepewnosci, ktora moze powodowaé powazne watpliwosci, co do zdolnosci Grupy i Jednostki
dominujacej do kontynuacji dziatalnosci. Nasza opinia nie zawiera modyfikacji w zwiazku z ta sprawa.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.
Do spraw tych odnieslismy sie w kontekscie naszego badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej opinii oraz podsumowalismy nasza reakcje
na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktorych uznaliSmy za stosowne przedstawilismy
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat
tych spraw. Poza kwestia opisang w sekcji ,,Znaczaca niepewnos¢ dotyczaca kontynuacji dziatalnosci”
uznaliSmy ponizsze sprawy za kluczowe sprawy badania, o ktorych informujemy w naszym
sprawozdaniu.

1 Utrata wartosci aktywéw niematerialnych

Kluczowa sprawa badania

Wartosci niematerialne, obejmujace skapitalizowane prace rozwojowe, stanowig istotng czesé
aktywow Grupy, ich wartos¢ na dzien bilansowy wynosi 31528 tys. zt, co stanowi 42 % sumy
bilansowej. W przypadku aktywow o nieokreslonym okresie ekonomicznej uzytecznosci podlegaja one
corocznym testom na utrate wartosci. W przypadku pozostatych aktywow niematerialnych testy
na utrate wartosci przeprowadza sie w przypadku wystapienia przestanek utraty wartosci.

Ryzyko istotnego znieksztatcenia tej pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego wynika z jej
istotnosci. Ponadto, jest ona oparta na szacunkach odnosnie projekcji finansowych i gtéwnych zatozen
przyjmowanych w testach.

Dlatego uznalismy to zagadnienie za kluczowa sprawe badania.
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Ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

Zasady wyceny wartosci niematerialnych zostaty opisane w notach 5.5.11 i 5.5.12 dodatkowych
informacji i objasnien.

Szczegotowe informacje o wartosciach niematerialnych i przeprowadzonych testach na utrate wartosci
oraz o ich wyniku zostaty zamieszczone w notach 13.1 i 13.3 dodatkowych informacji i objasnien.

Procedury biegtego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko

UzyskaliSmy zrozumienie strategii biznesowej Jednostki dominujacej w odniesieniu do poszczegélnych
aktywow niematerialnych. Dokonalismy identyfikacji kontroli w procesie przeprowadzania testow
na utrate wartosci oraz oceny ich zaprojektowania i wdrozenia.

Wykonalismy w szczegolnosci nastepujace procedury badania:

- ocenilismy adekwatnos¢ stosowanej polityki rachunkowosci w zakresie wyceny aktywow
niematerialnych,

- dokonalismy oceny adekwatnosci i racjonalnosci przyjetych przez Zarzad Jednostki dominujacej
metod i zatozen do oceny wartosci aktywow niematerialnych,

- dokonalismy analizy wrazliwosci rezultatow oceny wartosci aktywow niematerialnych na zmiane
kluczowych zatozen,

- dokonalismy oceny kompletnosci i prawidtowosci ujawnien dotyczacych aktywdéw niematerialnych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Odpowiedzialno$s¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku
finansowego Grupy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz obowiazujacymi Grupe przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna, ktora
Zarzad Jednostki dominujacej uznaje za niezbedna aby umozliwi¢ sporzadzenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Zarzad Jednostki dominujacej jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac
likwidacji Grupy, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci albo nie ma Zadnej realnej alternatywy
dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Jednostki dominujacej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa zobowiazani
do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane
w ustawie z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r.,
poz. 351 z po6zn. zm.). Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa odpowiedzialni za
nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sa uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptynac na decyzje
gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Koncepcja istotnosci stosowana jest przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen
oraz nieskorygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze
przy formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu z badania sg wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i wartosciowego
poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania izawodowym osadem biegtego
rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Grupy ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jej spraw przez Zarzad Jednostki dominujacej obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sa wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wymkamcego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktore sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Grupy;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc
szacunkow ksiegowych oraz powiazanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Jednostki
dominujacej;

- wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Jednostki dominujacej
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodow badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwiazana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktora moze poddawac w znaczaca watpliwosc zdolnos¢ Grupy do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powiazane ujawnienia w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Grupa zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogo6lnag prezentacje, strukture i zawartos¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia
bedace ich podstawa transakcje i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacije;

- uzyskujemy wystarczajace odpowiednie dowody badania odnosnie do informacji finansowych
jednostek lub dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Grupy w celu wyrazenia opinii na temat
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Jestesmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzoér
i przeprowadzenie badania Grupy i pozostajemy wytacznie odpowiedzialni za nasza opinie
z badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej informacje o, miedzy
innymi, planowanym zakresie i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania,
w tym wszelkich znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktdre zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogdw etycznych
dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac ich o wszystkich powigzaniach i innych
sprawach, ktore mogtyby byc racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu ustalilismy te sprawy, ktore byty najbardziej
znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
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sprawozdawczy i dlatego uznalismy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja
publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna
by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac,
ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2019 r. (,,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz z oswiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego oraz Raport Roczny za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2019 r. (,,Raport roczny”)
(razem ,Inne informacje”). Na podstawie regulacji zawartych w art. 55, ust. 2a ustawy
o rachunkowosci oraz par. 71, ust. 8 rozporzadzenia Ministra Finansow z 29 marca 2018 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (,,Rozporzadzenie o informacji biezacych” - Dz. U. z 2018 r., poz. 757, z pozn.
zm) Zarzad Jednostki dominujacej w Sprawozdaniu z dziatalnosci zawart informacje dotyczace
Jednostki dominujacej.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Zarzad Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie Innych informacji zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy wraz z wyodrebnionymi czeSciami spetniato wymagania przewidziane
w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.
W zwiazku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowiazkiem jest
zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czyniac to, rozpatrzenie, czy Inne informacje nie sg istotnie
niespojne ze sprawozdaniem finansowym lub nasza wiedza uzyskana podczas badania, lub w inny
sposéb wydaja sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w Innych informacjach, jesteSmy zobowigzani poinformowa¢ o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest
réwniez wydanie opinii czy sprawozdanie z dziatalnosci Grupy zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. Ponadto jestesmy
zobowigzani do poinformowania czy Jednostka dominujaca sporzadzita oswiadczenie na temat
informacji niefinansowych oraz do wydania opinii, czy Grupa w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego zawarta wymagane informacje.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy uzyskaliSmy przed data niniejszego sprawozdania z badania,
a Raport Roczny bedzie dostepny po tej dacie. W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne znieksztatcenie
w Raporcie Rocznym jesteSmy zobowiazani poinformowac¢ o tym Rade Nadzorcza Jednostki
dominujacej.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy:

- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz paragrafu 71 Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim;
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- jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o Grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania oswiadczamy,
Ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy istotnych znieksztatcen.

Informacja na temat informacji niefinansowych

Grupa i Jednostka dominujaca nie sporzadzity oswiadczenia na temat informacji niefinansowych,
o ktorym mowa w art. 49b ust. 1 Ustawy o rachunkowosci jako wyodrebnionej czesci Sprawozdania
z dziatalnosci, wobec braku takiego obowiazku.

Opinia o o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Grupa zawarta wszystkie informacje
okreslone w paragrafie 70, ust. 6, punkt 5 Rozporzadzenia o informacjach biezacych. Ponadto, naszym
zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70, ust. 6, punkt 5 lit. c-f, h oraz lit. i tego
Rozporzadzenia zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji
Oswiadczenie na temat $wiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem
sprawozdan finansowych, ktore swiadczylisSmy na rzecz Grupy sa zgodne z prawem i przepisami
obowiazujacymi w Polsce oraz ze nie swiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem, ktére sa zakazane
na mocy art. 5, ust.1 Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegtych rewidentach. Ustugi niebedace
badaniem sprawozdan finansowych, ktore swiadczyliSmy na rzecz Jednostki dominujacej i jej spotki
zaleznej w badanym okresie zostaty wymienione w nocie 5.9 Sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej.

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Adiuvo Investments uchwata Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej z dnia 11 grudnia
2019 r. Sprawozdania finansowe Jednostki dominujacej badamy nieprzerwanie poczawszy od roku
obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2014 r., w tym jako jednostki zainteresowania publicznego
od roku obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2016 r. (liczac zgodnie z interpretacja Komisji
Europejskiej od pierwszego roku obrotowego po roku, w ktorym jednostka uzyskata status jednostki
zainteresowania publicznego); to jest przez szes$¢ kolejnych lat, w tym czwarty rok jako jednostki
zainteresowania publicznego.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Krzysztof Maksymik.

BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg w Warszawie
wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3355
w imieniu ktorej dziata kluczowy biegty rewident

Signed by /
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Podpisano przez: Podpisano przez:
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Krzysztof Maksymik dr André Helin
Biegty Rewident Prezes Zarzadu Komplementariusza
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Warszawa, 30 kwietnia 2020 r.

Informacja nt. oceny Rady Nadzorczej Adiuvo Investments S.A. dotyczaca sprawozdania
z dziatalnosci emitenta i sprawozdan finansowych w zakresie ich zgodnosci z ksiegami,
dokumentami oraz ze stanem faktycznym

Zarzad Adiuvo Investments S.A. (Spétka) informuje, ze z uwagi na kwestie organizacyjne zwigzane
z przygotowaniem raportow rocznych za 2019 r., ktére wynikajg z ogtoszonego na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej stanu epidemii z uwagi na rozprzestrzenianie sie Koronawirusa (SARS-CoV-2),
roczne sprawozdania finansowe byty przygotowywane w formule zdalnej co znacznie wydtuzyto prace
nad przygotowaniem ich ostatecznych wersji (ktére z uwagi na rozbudowang Grupe Kapitatowa Spotki
wymagaty m.in. konsolidacji wielu danych miedzynarodowych), wobec czego na dzied publikacji
raportéw rocznych za 2019 r. Spdétka nie miata mozliwosci dostarczy¢é Radzie Nadzorczej finalnych
dokumentdéw, wobec czego Rada Nadzorcza Spotki nie miata mozliwosci dokona¢ oceny ostatecznej
wersji sprawozdania z dziatalnosci emitenta i sprawozdan finansowych w zakresie ich zgodnosci z
ksiegami, dokumentami oraz ze stanem faktycznym. Spotka dotozy staran, aby niezwtocznie dostarczy¢
Radzie Nadzorczej ostateczng tres¢ sprawozdan, tak aby Rada Nadzorcza Spoétki miata mozliwosé
dokonania oceny sprawozdania z dziatalnosci emitenta i sprawozdan finansowych bez zbednej zwtoki,
a Spétka opublikuje ocene Rady Nadzorczej niezwtocznie.

Marek Ortowski — Prezes Zarzadu

Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzadu



Warszawa, 26 czerwca 2020 .

Oswiadczenie Rady Nadzorczej Adiuvo Investments SA dotyczace
funkcjonowania Komitetu Audytu
(sporzqdzone zgodnie z wymogiem § 70 ust. 1 pkt 8 oraz § 71 ust. 1 pkt 8 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 29 marca 2018 r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierédw wartosciowych oraz
warunkdw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
parstwem czfonkowskim)

Rada Nadzorcza Adiuvo Investments S.A. (Spotka, Adiuvo) oswiadcza, ze:

— przestrzegane sg przepisy dotyczace powotania, sktadu i funkcjonowania Komitetu Audytu, w tym dotyczace
spetnienia przez jego cztonkdédw kryteriow niezaleznosci oraz wymagan odnosnie do posiadania wiedzy
i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata emitent, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan

finansowych;

— Komitet Audytu wykonywat zadania przewidziane w obowigzujgcych przepisach do dnia 5 grudnia 2019 r, kiedy
z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej oraz Komitetu Audytu zrezygnowat Pan Dariusz Zimny, na ktérego miejsce nie
zostat wybrany inny Cztonek Komitetu Audytu. W zwigzku z tym od dnia 6 grudnia 2019 r. funkcje Komitetu

Audytu spetnia Rada Nadzorcza;

- zostaty spetnione okreslone w art. 128 ust. 4 pkt. 4 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (tj. Dz.U. z 2019 r., poz. 1421) warunki umozliwiajgce
powierzenie funkcji Komitetu Audytu w Spodtce Radzie Nadzorczej ze wzgledu na to, ze na koniec roku
obrotowego konczacego sie w dniu 31 grudnia 2019 r. oraz na koniec poprzedzajgcego go roku obrotowego
przychody netto Spotki ze sprzedazy towardw i produktéw nie przekroczyty 34.000.000,00 zt oraz srédroczne
zatrudnienie w przeliczeniu na petne etaty w Spoétce nie przekroczyto 50 oséb. Mozliwosé powierzenia funkcji

Komitetu Audytu Radzie Nadzorczej przewiduje bezposrednio Statut Spotki w §14.7;

- cztonkowie Rady Nadzorczej spetniajg wymagania przepisdw odnosnie do niezaleznosci oraz posiadania wiedzy
i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktdrej dziata emitent, oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan

finansowych;

- przestrzegane sg przepisy dotyczgcy funkcjonowania Rady Nadzorczej w roli Komitetu Audytu.
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1 List Prezesa Zarzadu do Akcjonariuszy Grupy Adiuvo Investments S.A.

List Zarzagdu do Akcjonariuszy Grupy Adiuvo Investments S.A.

Oddajemy w Panstwa rece raport Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments za 2019 rok. W minionym okresie spotki portfelowe
Grupy osiaggaty kolejne kamienie milowe w obszarze badan klinicznych, dziatan regulacyjnych oraz monetyzacji rozwijanych
produktéow i technologii. Zakoriczono kluczowe etapy badarn walidacyjnych potwierdzajac przewagi konkurencyjne
technologii oraz kontynuowano dziatania zmierzajgce do skutecznego zabezpieczenia na Swiecie wtasnosci intelektualnej
najistotniejszych technologii. Kolejne rodziny patentéw chronig rozwijane technologie oraz wspierajg wartos¢ mozliwych
transakcji sprzedazy naszych technologii i produktéow. Kompleksowe zabezpieczenie wtasnosci intelektualnej jest zwigzane z
zaawansowanym stadium proceséw komercjalizacji wybranych technologii. W 2019 r. skupieni byliSmy na prezentacji
rozwijanych technologii partnerom strategicznym prowadzac rozmowy, ktére zaowocowaty pierwszymi podpisanymi
kontraktami z liderami rynku.

Nie bez znaczenia miata sytuacja epidemiologiczna na swiecie. 11. marca 2020 r. WHO ogtosito pandemie koronowirusa
COVID-19 na $wiecie a 23 marca 2020 ogtoszony zostat stan epidemii.

Z jednej strony wybuch pandemii doprowadzit do czasowego wstrzymania planowanych do zrealizowania kamieni milowych
w Il kwartale 2020 roku, w szczegdlnosci poprzez ograniczenie mozliwosci spotkan, finalizacji rozpoczetych przez epidemie
rozmow, zaplanowanych na wczesniejsze okresy testowania urzadzen czy tez dokornczenia procesow regulacyjnych.
Planowane rozmowy branzowe, prowadzenie badan klinicznych Grupy czy tez kontynuacja prac badawczo-rozwojowych
zostaty spowolnione, a w wielu przypadkach czasowo wstrzymane.

Z drugiej jednak strony postawita przed stuzbg zdrowia nowe wyzwania, przy ktérych zalety wybranych technologii
rozwijanych przez GK Adiuvo s3 jeszcze bardziej oczywiste i pozgdane w okresie pandemii. W czasach pandemii Covid-19 oraz
dtugotrwatej kwarantanny wzrasta potrzeba wykorzystywania rozwigzan telemedycznych, monitorowania pacjentéow w
domu i usprawnienia pracy personelu medycznego. W obecnej sytuacji ograniczonego dostepu do podstawowe] opieki
zdrowotnej i konsultacji lekarskich, pacjenci szczegdlnie potrzebujg mozliwosci zdalnego monitorowania funkcji
zdrowotnych, w tym dostepu do podstawowych badan poza szpitalem:

1. (Smartmedics) pandemia koronawirusa i podjete $rodki zapobiegawcze doprowadzity do nagtego ograniczenia
dostepu do opieki medycznej, w tym badan kardiologicznych. Wielu pacjentéw, w tym takze ci cierpigcy na chorobe
wiencowa, migotanie przedsionkéw, arytmie komorowg, czy niewydolnos¢ serca stracito mozliwos¢ regularnego
dostepu do opieki kardiologicznej. Okresowe badanie EKG stanowi podstawe dla oceny stanu choroby,
potwierdzenia efektéw leczenia i zaplanowania dalszego postepowania. Brak mozliwosci wykonania badania EKG
moze skutkowaé znaczgcym obnizeniem jakosci opieki, pogorszeniem mozliwosci kontroli objawdw, a nawet
zdarzeniami zagrazajacymi zyciu pacjenta, np. utrwalonym czestoskurczem komorowym lub ostrym zespotem
wiencowym. Dodatkowo, w przypadku zarazenia koronawirusem, osoby chore na serce znajduja sie w grupie
podwyzszonego ryzyka, dlatego ich stan wymaga wzmozonego monitorowania. Proponowane rozwigzanie
SmartMedics ma na celu zapewnienie dostepu do domowego, wieloodprowadzeniowego EKG, ktére pacjent moze
wykona¢ samodzielnie bez koniecznosci fizycznego kontaktu z lekarzem lub wizyty w szpitalu. W razie potrzeby,
badanie moze by¢ wykonane ze wsparciem lekarza w czasie rzeczywistym poprzez potaczenie telefoniczne lub
video. Uzyskane wyniki, ktére sg réwnowazne z tymi wykonywanymi w szpitalu, mogg by¢ wykorzystane przez
lekarza w diagnozie oraz planowaniu dalszego leczenia. Dzieki temu mozliwe jest utrzymanie najwyzsze] jakosci
opieki nad pacjentem.

2. (Smartmedics) pandemia doprowadzita do koniecznosci umozliwienia dostepu do diagnostyki prowadzonej w
warunkach domowych, ktéra pozwala na wczesne wykrycie pogorszenia stanu zdrowia u pacjentéw zakazonych
COVID-19. Wczesna interwencja u pacjentéw z symptomami COVID pozwala na lepsze efekty leczenia, rowniez w
zakresie powiktan kardiologicznych. Kazde opdznienie w rozpoczeciu leczenia zwieksza ryzyko powiktan i rozwoju
ciezszej postaci choroby. Brak monitorowania kluczowych parametrow zyciowych w czasie rzeczywistym u
pacjentow odbywajgcych leczenie w warunkach domowych uniemozliwia szybkie wykrycie objawéw
ostrzegawczych i zwieksza ilos¢ przypadkdéw ostrego przebiegu choroby wymagajacego szybkiej hospitalizacji.



Rozwigzanie SmartMedics umozliwia wieloodprowadzeniowe badanie EKG i dostarcza system monitorowania
pacjentow zakazonych SARS-CoV-2 leczonych w domu. System pozwala na monitorowanie pacjentéw w czasie
rzeczywistym i przesytanie wynikéw EKG do oceny lekarskiej.

3. (HealthUp) okres pandemii Covid-19 wigze sie z wymogiem dystansowania spofecznego i kwarantanny, co
przektada sie na ograniczenie dostepu do diagnostyki uktadu oddechowego oraz podnosi wage wczesnego
wykrywania niewydolnosci funkcji ptuc. Stad w wielu krajach rosnie zainteresowanie mobilnymi domowymi
systemami monitorowania funkcji ptuc u pacjentéw z astmg, POChP, IPF i CF. Opdznienie rozpoczecia leczenia w
przypadku pacjentéw z COVID 19 jest powigzane ze ztym rokowaniem. Brak mozliwosci monitorowania kluczowych
parametréw zyciowych w czasie rzeczywistym u pacjentéw w domu uniemozliwia szybkie wykrycie wczesnych
objawodw ostrzegawczych i prowadzi do hospitalizacji pacjentéw w gorszym stanie klinicznym. Rozwigzanie AioCare
doskonale wpisuje sie w biezgce potrzeby medycyny. Udokumentowano, ze system jest bezpieczny i mozliwy do
stosowania przez pacjentow w domu, lekarzy rodzinnych i pielegniarek. Kluczowe funkcje AioCare obejmuja ocene
czynnosci ptuc w czasie rzeczywistym (petna spirometria), przypomnienia o lekach i samo-monitorowaniu
parametréw oddechowych. Urzgdzenie AioCare jest potgczone za pomocy Bluetooth ze smartfonem i dalej z
,chmura”, dostarczajac dane w czasie rzeczywistym lekarzom i / lub opiekunom. Urzadzenie odpowiadajgc na
potrzeby spoteczne i medyczne, umozliwia trzy scenariusze stosowania pomocne w praktyce klinicznej i badaniach
naukowych: (1) zapewnienie dostepu do domowego systemu diagnostyki czynnosci ptuc, przeprowadzanego w
samodzielnie przez pacjentow bez potrzeby kontaktu fizycznego z personelem medycznym. Wyniki uzyskane
podczas badania, odpowiadajace spirometrii szpitalnej, moga by¢ wykorzystane w procesie terapeutycznym przez
lekarza. Pozwala to zachowac jakos¢ i ciggtos¢ opieki medycznej nad pacjentem z przewlektymi chorobami ptuc; (2)
Monitorowanie czynnosci ptuc u pacjentdw z potwierdzonym COVID-19 niekwalifikowanych do przyjecia do
szpitala (w kwarantannie). Zmniejszenie objetosci ptuc, spadek nasycenia tlenem krwi i wzrost czestosci akcji serca
mogg by¢ wczesnymi objawami zaostrzenia wirusowego zapalenia ptuc (COVID-19). Codzienne monitorowanie FVC
i pulsoksymetrii w domu zapewnia dodatkowe Zrédto obiektywnych danych pomiarowych w celu identyfikacji
pacjentow z pogarszajagcym sie stanem zdrowia. System AioCare pozwala na monitorowanie FVC i HR z
raportowaniem w czasie rzeczywistym do zespotu monitorujgcego; (3) badania przesiewowe u pacjentéw
wysokiego ryzyka w populacji zakazonej CoV-2 jako wspomagajgce narzedzie decyzyjne w procesie stratyfikacji
chorych z COVID-19/zagrozonych zakazeniem.

4, (Airwaymedix) na oddziatach intensywnej terapii (OIOM) wcigz rosnie zapotrzebowanie na technologie
pomagajace zmniejszy¢ ryzyko wystgpienia powikfan zwigzanych ze wspomaganiem oddychania u chorych oraz na
usprawnieni¢ prace pielegniarek na OlOMach. Obcigzenie pracg pielegniarek, obok dostepnosci sprzetu ochrony
osobistej, zostato uznane za krytyczne, gdy oddziaty intensywnej terapii byty przecigzone pacjentami w szczytowym
okresie pandemii. Na bazie do$wiadczen z pierwszej fazy pandemii przedstawiciele opieki zdrowotnej i inne
zainteresowane strony przygotowuja sie obecnie do potencjalnej jesiennej fali COVID-19, ktéra ponownie wptynie
na caty szpitalny system opieki na OlOMach. Portfolio produktéw AirwayMedix moze znaczaco wspoméc codzienng
rutyne i zredukowac obcigzenie pracg personelu oddziatéw intensywnej terapii, a jednoczesnie poprawié stan
kliniczny wentylowanych pacjentéw. Obecnie Airwaymedix pozostaje w kontakcie z potencjalnymi partnerami
biznesowymi w UE, Azji i USA, w zakresie rozwoju posiadanych technologii i zastosowania rozwijanych urzadzen.
Szpitale oraz producenci i dystrybutorzy sprzetu medycznego intensywnie pracujg nad zapewnieniem gotowosci
na kolejng mozliwg fale choréb uktadu oddechowego zwigzanych z pandemia.

Zalety powyzszych technologii sg doceniane przez przedstawicieli branzy i stuzby zdrowia. Obserwowany jest na rynku wzrost
zainteresowania rynku nowymi technologiami i produktami, ktdre poprawig skutecznos$¢ opieki nad pacjentami w warunkach
szpitalnych i domowych. Dostrzegamy rowniez zwiekszenie srodkdw finansowych przeznaczonych na projekty zwigzane z
przygotowaniem sie do jesiennego powrotu COVID 19.

Do najistotniejszych zdarzen w okresie bilansowym oraz do dnia publikacji raportu, ktére w naszym odczuciu znacznie
wptynety na wartos$¢ Grupy zaliczy¢ nalezy:

Sprzedaz

. 24 stycznia 2019 Spoétka Manta Instruments Inc. zostata sprzedana spétce HORIBA Instruments Incorporated z
siedziba w Kaliforni za kwote maksymalnie 9,8 min USD na ktdra sktada sie pierwsza transza ptatnosci, ktéra zostata
dokonana oraz kolejnych szes$¢ ptatnosci w formule earnout w piecioletnim okresie, ktorych wyptata uzalezniona
bedzie od poziomu sprzedazy produktow zrealizowanego przez Manta Instruments. Maksymalna, taczna wartosé
ptatnosci przystugujacych JPIF z tytutu jego zaangazowania w Manta Instruments stanowic bedzie ok. 1,94 min USD.



Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu w ramach transakcji wptyneta na konto Joint Polish Investment Fund
C.V. kwota 760.404,07 USD

Inwestycja kapitatowa

21 stycznia 2020 r. Spétka HealthUp Sp.z 0.0. zawarta z miedzynarodowym liderem produkujgcym i dystrybuujgcym
urzadzenia medyczne dokument term sheet o niewigzagcym charakterze dotyczacy inwestycji kapitatowej Inwestora
w HealthUp. Na dzien publikacji niniejszego raportu proces due diligence zostat zakoriczony a uzgodnienia zapisow
prawnych s w zaawansowanym stadium.

28 czerwca 2019 r. Spétka HealthUp sp. z 0.0. zawarta ze S$wiatowym liderem branzy urzadzen medycznych umowe
wspotpracy przy przeprowadzeniu pilotazowych badan uzytkowych na jednym z rynkéw europejskich.

Ramowe porozumienie dot. wspétpracy

27 kwietnia 2020 r. Spétka Smartmedics Sp. z 0.0. podpisata ramowe porozumienie (Master Service Agreement) z
globalng firmg produkujaca wyroby medyczne. Na podstawie podpisanej umowy Spétka przeprowadzi projekt
badawczo-rozwojowy wykorzystujgc posiadang wtasnosc intelektualng do produkcji i rozwoju wyrobdéw
medycznych Partnera. Porozumienie okresla ramowe zasady wspotpracy, natomiast konkretne ustugi Dostawcy
bedg wykonywane na podstawie oddzielnych zaméwieh sktadanych przez Klienta. tgczne wynagrodzenie
wynikajace z Porozumienia szacowane jest przez Emitenta na okofo 4 miliony USD, co stanowi rownowartosé ok.
16,7 min zt. Nalezy takze wskaza¢, ze raportowanym okresie Spétka, dla rozwijanych plastréw (,electrode patch”)
otrzymata dopuszczenie FDA oraz znak CE co formalnie umozliwia rozpoczecie dziatan sprzedazowych na obu
terytoriach (Europa i Ameryka). Spétka kontynuuje prace rozwojowe oraz regulacyjne w celu otrzymania zgody
regulatora takze na produkt bezprzewodowy.

Dopuszczenie do obrotu na rynku Unii Europejskiej produktu spétki

27 maja 2020 r Spdtka FixNip otrzymata potwierdzenie dopuszczenia do obrotu na rynkach Unii Europejskiej
opracowywanego produktu. Dopuszczenie implantu do obrotu na rynku Unii Europejskiej potwierdza spetnienie
przez ten produkt wymagarh unijnych [co oznacza m.in. otrzymanie znaku ,CE” - Conformité Européenne, co
oznacza: zgodny z dyrektywami Unii Europejskiej] i tym samym umozliwia dziatania sprzedazowe produktu w
Europie, ktére Spdtka zamierza podjaé w najblizszych miesiacach. Takze, w ostatnich miesigcach 2019 r. odbyty sie
w lzraelu pierwsze trzy procedury kliniczne dla urzadzenia. Kazda z procedur przebiegta bez medycznych
komplikacji a pacjentki wysoko oceniajg funkcje uzytkowe i wizualne zaimplantowanego urzadzenia.

Pozyskaie finansowania przez Airwaymedix

08 kwietnia 2020 r Spétka Airwaymedix zawarta umowe kredytowa z Izraelskim bankiem pozyskujac finansowanie
w wysokosci 2 min EUR na rozwdj i komercjalizacje produktéw w portfolio. Do dnia publikacji niniejszego raportu
Spotka zakonczyta prace rozwojowe dla produktéw Cuffix oraz B-Care a takze podpisata dwie umowy dystrybucyjne
we Wioszech i Korei na dystrybucje urzadzen. Dziatana podejmowane w raportowanym okresie w szczegdlnosci
miaty na celu przygotowanie urzadzen do przeprowadzenia transakcji sprzedazy jednej lub wiecej technologii w
kolejnych miesigcach.

Ptatnosc za technologie CSS

Rozwaj

4 kwietnia 2019 r. Kupujacy technologie CSS spotki AirwayMedix dokonat ptatnosci 15% pierwszej transzy za
technologie CSS w kwocie 0,945 min EUR, co stanowi réwnowartos$¢ ok. 4,06 min PLN. Wskazana powyzej kwota
zostata pierwotnie zatrzymana przez Kupujacego na zabezpieczenie ewentualnych roszczeh z tytutu umowy
sprzedazy technologii CSS, natomiast wobec braku roszczen ze strony Kupujacego zaptata zatrzymanej kwoty na
rzecz Spétki nastgpita w petnej wysokosci bez opdznien. Po okresie bilansowym Kupujacy przedtuzyt wspétprace ze
Spétka przy produkcie CSS na kolejne 12 miesiecy.



. W 2019 roku Spétka Cambridge Chocolate Technologies z sukcesem opracowata nowe premiksy czekolady ze
znacznie obnizong zawartoscia cukru oraz zwiekszong zawartoscig i biodostepnoscig polifenoli. Spdtka
przeprowadzita takze lokalne badania konsumenckie oraz zawigzata partnerstwo z lokalnymi managerami w celu
pozyskania inwestorow finansowych, dzieki ktérym mozliwe bedzie wdrozenie nowej marki na rynkach USA,
Kanady i Meksyku.

W lutym 2019 r. Spotka przeprowadzita subskrypcje zwigzang z emisjg akcji serii P. W wyniku przeprowadzonego procesu,
objetych zostato 1.390.000 akcji serii P po cenie emisyjnej réwnej 9,0 zt za akcje. Pozyskane Srodki w szczegdlnosci postuzyty
do pokrycia kosztdw zwigzanych z zakonczeniem prac R&D i badan klinicznych rozwijanych projektdw oraz wsparciem dziatan
sprzedazowych na rynkach zagranicznych.

Najistotniejsze kamienie milowe osiggniete przez Spdtki portfelowe zostaty szczegdtowo opisane w punkcie 2.1 niniejszego
sprawozdania.

Podtrzymujemy nasze plany dotyczace doprowadzenia do monetyzacji rozwijanego portfela poprzez zawigzywanie
strategicznych umow partnerstwa lub licencji z liderami branzy oraz jak najszybsza dystrybucje nadwyzek pienieznych do
akcjonariuszy. Na biezagco monitorujemy potencjalne mozliwosci dzielenia sie spodziewang nadwyzkg kapitatowg i
wypracowanymi zyskami.

Dziekujemy naszym Akcjonariuszom i Partnerom Biznesowym za zaufanie.

Marek Ortowski — Prezes Zarzadu

Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzadu



2  Wprowadzenie

2.1 Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments

Grupa Kapitatowa Adiuvo Investments (,,Grupa”, ,Grupa kapitatowa”) sktada sie ze spoétki Adiuvo Investments S.A. (,,Spotka”,
,Jednostka dominujgca”, ,Spotka dominujaca”, ,Emitent”, ,,Adiuvo”) i jej spdtek zaleznych wskazanych w punkcie 3.1.

Grupa prowadzi dziatalnos¢ w obszarze selekcji, rozwoju, finansowania i komercjalizacji innowacyjnych innowacyjnych
technologii o globalnych zasiegu. Zakres przedmiotowy inwestycji obejmuje:

(1) technologie medyczne (obszar monitorowania zdrowia, optymalizacji badan klinicznych oraz zarzadzania stylem zycia,
zaréwno chorych, jak i oséb z grup ryzyka) oraz (2) technologie well-being, tj nowoczesne suplementy diety i zywnosc
funkcjonalna o udokumentowanej biodostepnosci i badaniach bioskutecznosci przeprowadzanych w standardzie
farmaceutycznym.

Komercjalizacja polega na przeprowadzaniu szeregu czynnosci od momentu opracowania (wynalezienia) technologii oraz
przeprowadzenia niezbednych prac badawczo-rozwojowych do czasu sprzedazy produktéw wykorzystujgcych technologie i
obejmuje m. in. nastepujace etapy: rozwdj produktu, potwierdzenie skutecznosci dziatania technologii, ochrona wtasnosci
intelektualnej, certyfikacja technologii, prowadzenie badan postmarketingowych polegajgcych m.in. na dtugoterminowym
monitorowaniu skutecznosci wprowadzonego produktu lub rozwigzania.

Dzieki zapewnieniu ochrony wiasnosci intelektualnej, potwierdzeniu dziatania (walidacji) technologii w badaniach klinicznych
oraz pozyskiwaniu certyfikatow dopuszczajacych produkty do obrotu na rynku Grupa jest w stanie komercjalizowaé projekty
w réznorodnym modelu biznesowym i w skali miedzynarodowe;j.

Model komercjalizacji rozwijanych technologii polega na:

(1) w czesci technologii well-being na rozwoju organicznej sprzedazy na kluczowych rynkach we wspétpracy z niezaleznymi
lokalnymi dystrybutorami, regionalnymi lub ponadregionalnymi graczami branzowymi ( w formule tzw. co-brandingu ) a
takze poprzez inwestycje w rozwdj sprzedazy w kanale e-commerce, Okres rozwoju sprzedazy organicznej trwa do 24
miesigcy, co pozwala na rozpoczecie globalnych praw do technologii

(2) w czesci technologii medycznych (medycyny cyfrowej) na podpisywaniu umoéw strategicznych z podmiotami z branzy
farmaceutycznej, badan klinicznych czy urzadzen medycznych oraz na budowaniu organicznego modelu subskrypcyjnego
wsrdd pacjentdw, z zaangazowaniem bezposrednim lekarzy.

2.2 Wybrane dane finansowe

2.2.1 Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments

tys. PLN tys. EUR
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018

SD:)[::‘:-{\:)IS(Z)&“IE Z CALKOWITYCH (badane) (badane) (badane) (badane)
Przychody ze sprzedazy 1778 279 413 655
Zysk (strata) ze sprzedazy -10 155 -21654 -2361 -5 075
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -17 243 -29 143 -4 008 -6 830
Zysk (strata) netto -17 212 -27 208 -4 001 -6 377
Zysk (strata) netto przypisany:

Akcjonariuszom jednostki dominujgcej -12 544 -22 388 -2916 -5 247

Udziatom niekontrolujgcym -4 667 -4 820 -1 085 -1130
Zysk (strata) na akcje przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujacej
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)

- podstawowy -1,31 -2,53 -0,30 -0,59

- rozwodniony -1,31 -2,53 -0,30 -0,59
Catkowite dochody ogétem -18 527 -26 251 -4 307 -6 152
Catkowity doch6d ogétem przypisany:

Akcjonariuszom jednostki dominujacej -13 860 -21431 -3222 -5023

Udziatom niekontrolujgcym -4 667 -4 820 -1085 -1130



tys. PLN

tys. EUR

SPRAWOZDANIE Z SYTUACI 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
FINANSOWEJ (badane) (badane) (badane) (badane)
Aktywa trwate 71516 68 118 16 794 15841
Aktywa obrotowe 4409 14 635 1035 3403
Aktywa ogétem 75 925 82753 17 829 19 245
Kapitat wiasny ogétem 46 715 53 994 10 970 12 557
Kapitat wiasny przypadajacy akcjonariuszom
rapital wiasny przypacajacy akejonarius 35 469 38044 8329 8847
jednostki dominujacej
Kapitat wk daj dzi

apital wiasny przypadajacy na u diaty 11246 15 950 2641 3709
niekontrolujace
Zobowigzania dtugoterminowe 19 819 15 552 4654 3617
Zobowigzania krétkoterminowe 9391 13 206 2205 3071
Pasywa ogétem 75925 82752 - 17 829 19 245

tys. PLN tys. EUR

SPRAWOZDANIEZ e miims  moams s
PRZEPLYWOW o o o o
PIENIEZNYCH (badane) (badane) (badane) (badane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -5 648 -14 562 -1313 -3413
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -8 485 -7 966 -1972 -1867
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 12 145 20381 2823 4777
Przeptywy pieniezne netto razem -1988 -2 147 - -462 -503

2.2.2 Wybrane dane finansowe Adiuvo Investments S.A.
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tys. PLN tys. EUR
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
SPRAWOZDNIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW (badane) (badane) (badane) (badane)
Przychody ze sprzedazy 2101 3673 489 861
Zysk (strata) ze sprzedazy -2 069 -3398 -481 -796
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1532 -16 586 356 -3887
Zysk (strata) netto 528 -14 919 123 -3 496
Zysk (strata) na akcje
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)
- podstawowy 0,04 -1,39 0,01 -0,33
- rozwodniony 0,04 -1,39 0,01 -0,33
Catkowite dochody ogétem 528 -14 919 123 -3 496
tys. PLN tys. EUR
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
SPRAWOZDANIE Z SYTUACII FINANSOWEJ
(badane) (badane) (badane) (badane)
Aktywa trwate 146 617 139112 34429 32352
Aktywa obrotowe 2711 1711 637 398
Aktywa ogdtem 149 328 140 823 35 066 32750
Kapitat wlasny 130 389 120 294 30619 27 975
Zobowigzania dtugoterminowe 10 864 8555 2551 1990
Zobowigzania krétkoterminowe 8076 11974 1896 2785
Pasywa ogétem 149 328 140 823 35 066 32 750
tys. PLN tys. EUR
ooz Py | G| ooume || ooumer | oo
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -3293 -1 889 -766 -443
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -5410 -14 311 -1258 -3354
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 8494 16 313 1976 3823
Przeptywy pieniezne netto razem -209 113 -49 26

2.2.3 Przeliczenia wybranych danych finansowych.

Powyzsze wybrane dane finansowe przeliczone zostaty na walute Euro w nastepujacy sposob:

e  Poszczegdlne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczone zostaty wedtug kursu ogtoszonego przez NBP
obowigzujgcego na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2019 r. (1 EUR=4,2585 PLN PLN) i na dzien 31 grudnia 2018 (1 EUR =

4,3000 PLN).

e Poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat, sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych przeliczone zostaty po kursie stanowigcym Srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtoszonych przez NBP
na ostatni dzien kazdego zakoriczonego miesigca w danym okresie sprawozdawczym tzn. dla okresu od 1 stycznia do 31

grudnia 2019 r. (1 EUR = 4,3018) oraz dla okresu od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 (1 EUR = 4,2669 PLN).
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23 Kalendarium najistotniejszych wydarzen.

Grupa Kapitatowa Adiuvo Investments

Zmiany w sktadzie struktury Grupy zostaty zaprezentowane w nocie 14 rocznego sprawozdania finansowego Adiuvo
Investments S.A.

W minionym okresie grupa kontynuowata prace rozwojowe dla produktéw w portfolio.

Adiuvo Investments
W lutym 2019 r Spétka przeprowadzita subskrypcje zwigzang z emisjg akgji serii P. W wyniku przeprowadzonego procesu

objetych zostato 1.390.000 akcji serii P po cenie emisyjnej rownej 9,00 PLN za akcje.

Airway Medix

W minionym okresie Spdtka kontynuowata prace rozwojowe dla produktéw w portfolio

-Care - Oral Care.
W raportowanym okresie, na podstawie uzyskanych informacji zwrotnych od przedstawicieli jednostek klinicznych w Europie

(lekarze i pielegniarki), dokonano znaczgcych optymalizacji produktu, w szczegdlnosci w zakresie jego funkcjonalnosci oraz
znacznego obnizenia kosztdw produkcji, co jest czynnikiem kluczowym w procesie komercjalizacji. Urzadzenie jest
zarejestrowane w USA (FDA) oraz w Europie (CE). Pierwsza partia produktéw zostata wystana do Korei Ptd. w kwietniu br. do
wykorzystania u pacjentow hospitalizowanych z grupy Covid-19. W okresie bilansowym rozpoczety sie takze przygotowania
do testow uzytkowych w Europie i Stanach Zjednoczonych (we wspotpracy z przedstawicielami branzy), ktérych zakonczenie
pierwotnie planowane byto w pierwszej potowie 2020 roku. Ze wzgledu na aktualna sytuacje gospodarczg i wyzwania stojace
przed osrodkami szpitalnymi w Europie, szacujemy, ze wyniki testow mogg by¢ dostepne dopiero w trzecim i czwartym
kwartale br.

Cuffix — Cuff Pressure Regulator.
W dniu sporzadzenia niniejszego raportu produkt jest po pierwszej fazie testdw uzytkowych w szpitalach w Europie. Finalnie

opracowane w okresie sprawozdawczym urzgdzenie zebrato pozytywne opinie srodowisk medycznych oraz przedstawicieli
lideréw branzowych. Urzadzenie jest juz zarejestrowane w Europie (znak CE). Pierwsza partia urzadzern CUFFIX zostata
wystana do Wtoch po okresie bilansowym (04.2020) do uzytku z pacjentami hospitalizowanymi z powodu COVID-19 na
intensywnej terapii. Zostata takze ztozona dokumentacja do amerykanskiego urzedu (Federal Drug Administration) w celu
dopuszczenia produktu do sprzedazy na rynku amerykanskim. Obecnie Spétka jest w procesie odpowiadania na pytania oraz
uzupetniania informacji, o ktére poprosit wskazany urzad.

Closed Suction System.

W 2019 r. Grupa kontynuowata wspdtprace z Kupujacym technologie CSS (Partner) w szczegdlnosci w zakresie optymalizacji
produktu CSS oraz transferu technologii do Partnera. 4 kwietnia 2019 r. Kupujacy dokonat ptatnosci 15% pierwszej transzy
za technologie CSS w kwocie 0,945 min EUR, co stanowi rownowartos$¢ ok. 4,06 min PLN. Wskazana powyzej kwota zostata
pierwotnie zatrzymana przez Kupujgcego na zabezpieczenie ewentualnych roszczenz tytutu umowy sprzedazy technologii
CSS, natomiast wobec braku roszczenh ze strony Kupujacego zaptata zatrzymanej kwoty na rzecz Spétki nastapita w petnej
wysokosci bez opdznien.

W listopadadzie 2019 r. portfolio sp6tki zaprezentowane zostato na kongresie American Association Respiratory Care (AARC).
Spotka odbyta tam szereg wczesniej umdwionych spotkan z przedstawicielami branzy prezentujgc postepy prac dla
poszczegdlnych produktéw. Rozmowy w zakresie potencjalnej wspdtpracy po kongresie sa kontynuowane.
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28 lutego 2019 r. Adiuvo Investments dokonato wykupu 40.000 obligacji o wartosci nominalnej 100 PLN kazda i facznej
wartosci nominalnej 4 min PLN powiekszonej o kwote odsetek zgodnie z warunkami emisji. W zakresie pozostatych 40.000
obligacji o wartosci nominalnej 100 PLN kazda termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z 29 marca 2019 r. na dzien
31 grudnia 2019 r. a nastepnie na dzien 30.06.2020 r. W pozostatym zakresie warunki emisji obligacji nie ulegty zmianom.

W dniu 23 grudnia 2019 r. podmiot dominujacy wobec Spoétki tj. Adiuvo Investments S.A., ktéry wchodzi w sktad Grupy
Kapitatowej Adiuvo Investments podjat w tym samym dniu decyzje o rozpoczeciu procesu analiz mozliwych opcji
komercjalizacji aktywéw Airway Medix. Celem zamierzonego przeglgdu dostepnych opcji komercjalizacji aktywow Emitenta
jest wybor najkorzystniejszego sposobu realizacji dtugoterminowego celu biznesowego Spétki i rozwijanych technologii.
W ramach przedmiotowych analiz przeprowadzona zostanie w szczegdlnosci analiza potencjalnej mozliwosci pozyskania
inwestora strategicznego dla Spétki, w tym Zarzad podmiotu dominujacego nie wyklucza, w zaleznosci od uwarunkowan
rynkowych, potencjalnej mozliwosci sprzedazy przez znaczacych akcjonariuszy Airway Medix wszystkich posiadanych przez
nich akcji Emitenta. Analiza mozliwosc¢ sprzedazy poszczegdlnych technologii rozwijanych w ramach portfela Spotki zostanie
przeprowadzona przy zatozeniu maksymalizacji wartosci sprzedazy oraz mozliwej dystrybucji uzyskanych srodkéw do
akcjonariuszy w formie buybacku lub dywidendy.Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania powyzszy proces pozostaje
w toku.

Cambridge Chocolate Technologies

W 2019 r. Grupa kontynuowata dziatania majgce na celu: (1) jak najszybsze rozpoczecie sprzedazy linii produktéw Elate
(czekolada mleczna) na terytorium USA oraz (2) jak najszybsze sfinalizowanie rozmow z partnerami w modelu B2B, ktérzy
przejma dystrybucje marek Esthechoc oraz Rechoc, rowniez pod markami wtasnymi, rozliczajac sie z CCT przez wyptate
naleznosci licencyjnych z tytutu praw do uzywania formut i wynikéw badan skutecznosci. Mimo pierwotnych planéw
finalizacji powyzszych dziatan jeszcze w 2019 roku, na dzien publikacji niniejszego raportu prace w tym zakresie nie zostaty
zakonczone.

W 2019 roku Grupa sprzedata ponad 14,0 tys. pudetek czekolady Esthechoc oraz Rechoc. Osiaggnieta sprzedaz w 2019 roku
produktéw Esthechoc oraz Rechoc nie pozwolita na petne samodzielne pokrycie przez Grupe kosztow ponoszonych w
raportowanym okresie a jej dziatalnos¢ niezmiennie jest finansowo wspierana przez gtéwnego akcjonariusza — Adiuvo
Investments.

Wdrozenia rynkowe poszczegdlnych produktow zajmujg Grupie wiecej czasu anizeli pierwotnie zaktadano. Przektada sie to
na wyniki sprzedazy Spétki w analizowanym i poprzednich okresach.

Manta Instruments

24 stycznia 2019 spétka Joint Polish Investment Fund C.V., ktérej komandytariuszem jest Adiuvo Management Sp. z o.0.
podpisata umowe sprzedazy spétki z funduszu. Spétka Manta Instruments Inc. zostata sprzedana przez Joint Polish
Investment Fund C.V. spétce HORIBA Instruments Incorporated z siedzibg w Californi, US, za kwote okoto 2 mIn USD, z czego
800 tys .USD zostato przelane pierwsza transzg w styczniu 2019. Na taczng cene transakcji sprzedazy w wysokosci
maksymalnie ok. 9,8 min USD sktada sie pierwsza transza ptatnosci, ktéra zostata dokonana oraz kolejnych szes¢ ptatnosci w
formule earnout w piecioletnim okresie, ktérych wyptata uzalezniona bedzie od poziomu sprzedazy produktéw zrealizowanej
przez Manta Instruments. Maksymalna, tgczna wartos¢ ptatnosci przystugujgcych JPIF z tytutu jego zaangazowania w Manta
Instruments stanowi¢ bedzie ok. 1,94 min USD. Cena sprzedazy uwzgledni réwniez ewentualne korekty zwigzane z
wysokoscig posiadanego kapitatu pracujacego Manta Instruments dokonane po Dacie Zamkniecia. Na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu w ramach transakcji wptyneta na konto Joint Polish Investment Fund C.V. kwota 760.404,07 USD.

FixNip
W minionym okresie sprawozdawczym Spotka przeszta dwuetapowy audyt ISO, ktéry zakonczyt i nie wykazat zastrzezen
regulatora. Pozytywny wynik audytu umozliwit ztozenie przez Spétke dokumentacji dopuszczenia produktu do sprzedazy na

rynku Europejskim. 27 maja 2020 r Spotka FixNip otrzymata potwierdzenie dopuszczenia do obrotu na rynkach Unii
Europejskiej opracowywanego produktu. Dopuszczenie implantu do obrotu na rynku Unii Europejskiej potwierdza spetnienie
przez ten produkt wymagan unijnych [co oznacza m.in. otrzymanie znaku ,,CE” - Conformité Européenne, co oznacza: zgodny
z dyrektywami Unii Europejskiej] i tym samym umozliwia dziatania sprzedazowe produktu w Europie, ktére Spétka zamierza
podjaé w najblizszych miesiacach. W pierwszej potowie roku spétka zakoriczyta takze badania na zwierzetach a w ostatnich
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miesigcach 2019 r. odbyty sie w Izraelu pierwsze trzy procedury kliniczne dla urzadzenia. Kazda z procedur przebiegta bez
medycznych komplikacji a pacjentki wysoko oceniajg funkcje uzytkowe i wizualne zaimplantowanego urzadzenia. W
minionym okresie zoptymalizowano takze proces produkcji urzadzenia oraz opracowano plan redukcji kosztéow produkcji

(COGS). Spotka jest w trakcie rozmdw z przedstawicielami branzy o potencjalnej wspotpracy. Rozpoczeta takze rozmowy z

zainteresowanymi inwestorami o inwestycji w Spoétke.

Smartmedics

27 kwietnia 2020 r. Spo6tka Smartmedics Sp. z 0.0. podpisata ramowe porozumienie (Master Service Agreement) z globalng
firma produkujgcg wyroby medyczne. Na podstawie podpisanej umowy Spétka przeprowadzi projekt badawczo-rozwojowy
wykorzystujgc posiadang wtasnos¢ intelektualng do produkcji i rozwoju wyrobow medycznych Partnera. Porozumienie
okresla ramowe zasady wspodtpracy, natomiast konkretne ustugi Dostawcy bgdg wykonywane na podstawie oddzielnych
zamowiehh sktadanych przez Klienta. taczne wynagrodzenie wynikajace z Porozumienia szacowane jest przez Emitenta na
okoto 4 miliony USD, co stanowi réwnowartoéé ok. 16,7 min zt. W raportowym okresie Spétka opracowata 18-
odprowadzeniowe plastry EKG, ktore przeszty pierwsze badania uzytkowe w szpitalu Warszawskiego Uniwersytetu
Medycznego. Po okresie bilansowym produkty otrzymaty dopuszczenie do sprzedazy na rynku europejskim (CE) i
amerykanskim (FDA). Spotka kontynuuje takze prace nad bezprzewodowaq wersjg urzadzenia.

HealthUp

17 kwietnia 2019 r. HealthUp sp. z 0.0. zawarta z krajowym liderem branzy farmaceutycznej list intencyjny. Na podstawie
Listu strony zobowigzaty sie wspdlnie prowadzi¢ przedsiewziecie w zakresie technologii medycznej polegajgce w
szczegolnosci na przeprowadzeniu badan dotyczacych systemu do zdalnego monitorowania i diagnostyki choréb uktadu
oddechowego. Na dziers sporzgdzenia niniejszego raportu rozmowy nie sa kontynuowane. 28 czerwca 2019 r. HealthUp sp.
z 0.0. zawarta ze Swiatowym liderem branzy urzadzen medycznych umowe wspétpracy przy przeprowadzeniu pilotazowych
badan uzytkowych na jednym z rynkéw europejskich. Réwnolegle do planowanego pilotazu Partner rozpoczat rozmowy ze
Spotka o podpisaniu umoéw dystrybucyjnych na wybranych rynkach swiatowych. Spétka jest w trakcie rundy inwestycyjnej.
Po okresie bilansowym, 21 stycznia 2020 r. Spétka HealthUp Sp.z 0.0. zawarta z miedzynarodowym liderem produkujgcym i
dystrybuujgcym urzadzenia medyczne dokument term sheet o niewigzgcym charakterze dotyczacy inwestycji kapitatowej
Inwestora w HealthUp. Na dzien publikacji niniejszego raportu proces due diligence zostat zakoriczony a ustalenia zapiséw
prawnych s3 w zaawansowanym stadium i ich finalizacji spodziewamy sie na najblizszych tygodniach.
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3
3.1

3.1.1

Organizacja Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments

Opis Grupy Kapitatlowej Adiuvo Investments

Podstawowe informacje na temat Jednostki Dominujacej

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Adiuvo Investments S.A. jest dziatalnos¢ w obszarze selekcji, rozwoju, finansowania

i komercjalizacji innowacyjnych technologii na rynku globalnym. Dzieki zapewnieniu globalnej ochrony wtasnosci
intelektualnej, potwierdzeniu dziatania (walidacji) technologii w badaniach naukowych (na ludziach i zwierzetach) oraz

pozyskiwaniu certyfikatdow dopuszczajgcych produkty do obrotu w skali globalnej, Adiuvo Investments S.A. jest w stanie

komercjalizowa¢ projekty w réznorodnym modelu biznesowym i w skali miedzynarodowe;j.

Jednostka dominujgca zostata utworzona w 2012 r. jako Castine Investments S.A. W 2013 r. dokonano zmiany nazwy na

Adiuvo Investment S.A., a nastepnie w 2015 r. wprowadzono nieznaczng modyfikacje nazwy do aktualnego brzmienia tj.

Adiuvo Investments S.A. W 2015 r. miata miejsce zmiana siedziby Spotki i na publikacji dzien niniejszego sprawozdania miesci

sie ona w Warszawie przy ul. Gen. Zajaczka 11 lok. 14..

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Jednostki dominujace;j jest:

dziatalnos¢ trustéw, funduszow i podobnych instytucji finansowych,

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

emerytalnych,

dziatalnos¢ firm centralnych (head office) i holdingdéw, z wytgczeniem holdingéw finansowych,

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,

badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie biotechnologii.

3.1.2 Jednostki zalezne
W sktad Grupy na dzien bilansowy wchodzi Adiuvo Investments S.A. oraz nastepujace spotki zalezne:
Udziat w kapitale zaktadowym %
Lp. Nazwa jednostki Siedziba Zakres dziatalnosci
31.12.2020 31.12.2018
1. Adiuvo Management Sp.z 0.0. Warszawa Dziatalnos$¢ zwigzana z zarzgdzaniem 100% 100%
2. Airway Medix S. A. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 42,66% 42,66%
3. Algaelabs Sp. z 0.0. Wroctaw Badania naukowe i prace rozwojowe 65.85% 65.85%
4, Biovo Technologies Ltd (1) Izrael Badania naukowe i prace rozwojowe 42,66% 42,66%
Cambridge Chocolate . .
5. . USA Handel hurtowy i detaliczny 67,88% 67,88%
Technologies Inc (2)
Cambridge Chocolate Badania naukowe i prace
6. . Warszawa . . . 67,88% 67,88%
Technologies S. A. (2) rozwojowe/Handel hurtowy i detaliczny
Cambridge Chocolate Wielka . .
7. . . Handel hurtowy i detaliczny 67,88% 67,88%
Technologies Ltd (2) Brytania
8. Snack Magic Brand Inc. (2) USA Handel hurtowy i detaliczny 67,88% 67,88%
9. Carocelle S.A. (3) Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 95% 95%
10. Endo Medical Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 100% 100%
11. Glia Sp.zo.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 80% 80%
12. IMMD Sp. zo.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 50% 50%
13. Marmar Investment Sp. z 0.0.  Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 100% 100%
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‘ 14. ‘ Peptaderm Sp. z 0.0. Warszawa Badania naukowe i prace rozwojowe 75,91%

75,91%

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

(2) Cambridge Chocolate Technologies S.A. jest bezposrednim udziatowcem, posiadajgcym 100% udziatu w kapitale zaktadowym Cambridge
Chocolate Technologies Ltd, Cambridge Chocolate Technologies Inc. oraz Snack Magic Brand Inc.

Na dzier 31 grudnia 2019 r. oraz 31 grudnia 2018 r. udziat w ogdlnej liczbie gtoséw posiadany przez Grupe w podmiotach
zaleznych byt rowny udziatowi Grupy w kapitale zaktadowym tych jednostek. Wszystkie spétki zalezne wchodzace w sktad
Grupy na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz 31 grudnia 2018 r. podlegaty konsolidacji metoda petna.

3.13 Jednostki znajdujace sie pod znaczacym wptywem Grupy

Oprécz powyzszych jednostek zaleznych Grupa wywiera znaczgcy wptyw na Joint Polish Investment Fund CV z siedzibg w
Holandii (,,JPIF”, ,,Fundusz”).

W dniu 26 czerwca 2014 r. jednostka zalezna Adiuvo Management Sp. z 0.0. — wraz z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju
(,NCBiR”)., BRAN Investment s.a.r.l. oraz Joint Polish Investment Fund Management B.V. (,JPIFM”) - podpisata umowe
publiczno-prywatnego wsparcia komercjalizacji rezultatow projektow badawczych i rozwojowych z udziatem funduszy
kapitatowych w ramach projektu pilotazowego BRIdge VC prowadzonego przez NCBiR. Umowa oraz dodatkowe
porozumienie podpisane 19 grudnia 2014 r. utworzyto fundusz JPIF o okresie dziatania do 10 lat, z zaktadang kapitalizacjg
157,5 min zt, w tym: 82,5 min zi, ktére ma pochodzi¢ z NCBiR, a 75 miIn zt ze $rodkéw prywatnych (w tym od Adiuvo
Management 70 min), ktérego celem jest inwestowanie w projekty z branzy biomedycznej.

Na podstawie umowy Adiuvo Management Sp. z 0.0. wspdlnie z zagranicznym partnerem BRAN Investment s.a.r.l. zostali
wybrani do realizacji pilotazowego przedsiewziecia NCBiR o nazwie BRIdge VC. Przedmiotem umowy jest okreslenie ram
wspotpracy stron w celu realizacji przedsiewziecia BRIdge VC, ktérego istotg jest zaangazowanie srodkdw prywatnych (tj.
srodkéw Adiuvo Management Sp. z 0.0., BRAN Investment s.a.r.l. oraz innych potencjalnych inwestoréw) oraz publicznych
(tj. srodkéw NCBIR) w dziatania stuzgce komercjalizacji wynikéw badan naukowych.

Strony ustality, ze inwestycje w poszczegdlne projekty bedg dokonywane poprzez JPIF, ktérym do roku 2017 zarzadzata
spotka JPIFM. Rola JPIFM byta selekcja potencjalnych targetéow inwestycyjnych oraz przygotowywanie dokumentacji
niezbednej do podjecia decyzji inwestycyjnej przez komitet inwestycyjny; codzienne zarzadzanie i nadzér nad dziataniami
Funduszu, kontrola terminowej realizacji inwestycji, zarzadzanie operacyjne, tworzenie oraz implementacja krotko- i
dtugofalowej strategii dla JPIF. Od roku 2017, w zwigzku z wejSciem w zycie zmian do ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnym fundusz JPIF, tak jak inne funkcjonujgce w Europie fundusze PE/VC,
stanagt przed obowigzkiem dostosowania struktury wewnetrznej do wymogdéw Dyrektywy 2011/61/UE dotyczacej
funkcjonowania alternatywnych funduszy inwestycyjnych. Majac to na uwadze, fundusz JPIF, we wspétpracy z NCBIR, oraz z
wykorzystaniem zewnetrznego doradcy prawnego, dostosowat strukture zarzadzania Funduszem do wymogoéw ww.
regulacji. W konsekwencji powyzszego, obecnie, podmiotem zarzadzajgcym Funduszem (na podstawie odrebnie zawartej
umowy z JPIF) jest spétka Royalton Partners z siedzibg w Luksemburgu, tj. zewnetrzny podmiot zarzgdzajacy posiadajgcy
niezbedne zezwolenia regulacyjne na prowadzenie takiej dziatalnosci. Ponadto, jednym z technicznych elementéw struktury
zarzadzania Funduszem byto ustanowienie spotki doradczej, ktéra (na podstawie umowy zawartej z Royalton Partners)
bedzie ciatem doradczym dla Royalton Partners w procesie zarzadzania. Fundusz postanowit wykorzysta¢ w tym celu
dotychczas operacyjnie nieaktywng spétke Venture Advisor sp. z 0.0. (dawniej Nanoxide sp. z 0.0.) z grupy Adiuvo. Royalton,
we wspotpracy doradczej z Venture Advisor, przejat dotychczasowe zadania JPIFM zwigzane z zarzgdzaniem Funduszem. W
ten sposob Fundusz dostosowat sie do wymogow obowigzujgcego prawa. Wspdlnikami Venture Advisor sg: Marek Ortowski
— Prezes Zarzadu Adiuvo Investments S.A., Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzadu Adiuvo Investments S.A., Kreske
Nickelsen — General Partner w JPIF oraz Axel Polack. Marek Ortowski jest takze cztonkiem komitetu inwestycyjnego JPIF.

Z organizacyjnego punktu widzenia, JPIF jest wykonawca decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez komitet inwestycyjny
utworzony w ramach Venture Advisor, w sktad ktérego wchodzg osoby wytypowane przez Venture Advisor. NCBiR w
komitecie posiada role obserwatora.

Na podstawie decyzji podjetych przez komitet inwestycyjny, JPIF inwestuje (m.in. nabywa akcje lub udziaty) w spotki
posiadajace prawa do innowacyjnych technologii w sektorze biomedycznym, ktérych komercjalizacja wymaga prowadzenia
dalszych prac badawczo-rozwojowych. Za dziatania lub zaniechania Funduszu oraz JPIFM i Venture Advisor zwigzanych z
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wykonywaniem umowy, inwestorzy prywatni ponoszg solidarng odpowiedzialnos¢ w stosunku do NCBiR. Horyzont
inwestycyjny okreslono na dziesie¢ lat z mozliwoscig przedtuzenia do dwunastu lat od dnia podpisania umowy. W trakcie
tego okresu w ciggu pierwszych pieciu lat JPIF bedzie dokonywat inwestycji, a w nastepnym okresie je rozwijat, ew.
dofinansowywat w zaleznosci od sytuacji i sprzedawat.

W oparciu o powyzsze porozumienia i ich warunki Grupa przyjeta, ze poprzez jednostke zalezng — Adiuvo Management —
wywiera znaczacy wptyw na JPIF. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy inwestycje w JPIF prezentowane s3
jako inwestycje w jednostki stowarzyszone, a do ich wyceny stosowana jest metoda praw wiasnosci, z uwzglednieniem
udziatu Adiuvo Management w zysku lub stracie oraz dochodach catkowitych JPIF na poziomie 44,4%.

3.2 Powiazania organizacyjne lub kapitatowe emitenta

Ponizej zamieszczono strukture Grupy Kapitatowej na dzien niniejszego raportu.
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Adiuvo Investments S.A.

sp. z 0.0. (100%)

Cambridge
Chocolate
Technologies
Polska S.A.

Algaelabs Airway Medix
— sp. 2 0.0. S.A. (42,66%)
(65,85%)
Biovo
Endo Medical

technologies
Ltd. (99,9%)

(Izrael)

Carocelle S.A.
(95%)

(67,88%)

Cambridge
Chocolate

Marmar
1 Investment
sp. z 0.0. (100%)

Glia sp. z 0.0.
(80%)

IMMD sp. z 0.0.
(50%)

Peptaderm
— sp.Z 0.0.
(75,91%)

— Technologies
Ltd (100%)
(UK)

Carocelle
Cambridge Micelle
Technology Ltd.
(100%)

(UK)

Cambridge
Chocolate
— Technologies
Inc. (100%)
(USA)

Snack Magic
Brand Inc.
(100%)
(USA)

komandytariusz
1

Adiuvo
Management
Sp.Z0.0.
(100%)

Joint Polish
Investment
Fund C.v.
(Holandia)

Health Up Sp. z 0.0.

ScaleThings Sp. z 0.0.

Phase2micro Inc.
(USA)

Sound Objects Sp. z
0.0.

DreamlJay Inc. (USA)

SmartMedics Sp. z
0.0.

FixNip Ltd. (Izrael)

Powigzania organizacyjne oraz kapitalowe Emitenta zostaty opisane szczegétowo w punkcie 3.1.

Oddziaty spotek zaleznych to: Carocelle S.A. Oddziat Biatystok (adres: Warszawska 6/32, 15-063 Biatystok), Carocelle S.A.
Oddziat Wroctaw (adres: Fabryczna 14, 53-609 Wroctaw), Cambridge Chocolate Technologies S.A. Oddziat Wroctaw (ul.
Fabryczna 14, 53-609 Wroctaw), MarMar Investment Sp. z 0.0 Oddziat Biatystok (ul. Warszawska 6, lok. 32, 15-063 Biatystok).

18



Pozostate spoétki z Grupy nie posiadajg oddziatow. Spétki z Grupy nie posiadajg zaktaddw.

33 Opis zmian w organizacji oraz zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem oraz Grupy Kapitatowa Adiuvo
Investments

W 2019 r. nie nastapity zadne istotne zmiany w zasadach zarzadzania Jednostkg Dominujgcg oraz Grupa.

3.3.1 Zmiany w sktadzie Grupy w biezacym okresie sprawozdawczym

24 stycznia 2019 roku spotka Joint Polish Investment Fund C.V., ktérej komandytariuszem jest Adiuvo Management Sp. z 0.0.
podpisata umowe sprzedazy spotki z funduszu. Spétka Manta Instruments Inc. zostata sprzedana spotce HORIBA Instruments
Incorporated z siedzibg w Californi, US, na kwote okoto 2 min USD, z czego 800 tys USD zostato przelane pierwszg transzg w
styczniu 2019. Na tgczng cene sprzedazy w wysokosci maksymalnie ok. 9,8 min USD sktada sie pierwsza transza ptatnosci,
ktora zostata dokonana oraz kolejnych szes¢ ptatnosci w formule earnout w piecioletnim okresie, ktérych wyptata
uzalezniona bedzie od poziomu sprzedazy produktéw zrealizowanej przez Manta Instruments. Maksymalna, faczna wartos¢
ptatnosci przystugujacych JPIF z tytutu jego zaangazowania w Manta Instruments stanowi¢ bedzie ok. 1,94 min USD. Cena
sprzedazy uwzgledni rowniez ewentualne korekty zwigzane z wysokoscig posiadanego kapitatu pracujacego Manta
Instruments dokonane po Dacie Zamkniecia. Emitent wskazuje, iz zaangazowanie finansowe JPIF w Manta Instruments w
okresie trwania inwestycji wyniosto ok. 1,3 min USD. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu w ramach transakcji wptyneta
na konto Joint Polish Investment Fund C.V. kwota 760.404,07 USD.

3.4 Charakterystyka polityki w zakresie kierunkéw rozwoju

Polityka rozwoju Jednostki Dominujgcej oraz Grupy Kapitatowej zostata ujeta w formie nastepujgcych dziatan:

Wodrazanie produktow adresujgcych zmiany na rynku zdrowia, w_tym potrzebe uczestniczenia pacjentéw w_procesie
monitorowania stanu zdrowia i aktywnego udziatu w prewencji i leczeniu.

Model biznesowy Adiuvo zaktada walidacje produktéow niebedacych lekami w rygorze, ktéry umozliwia uzyskanie danych
potwierdzajgcych efekt prozdrowotny, poprawiajacy efekt leczenia lub zapobiegajacy rozwojowi choroby. Takie produkty
mogg by¢ dopuszczone do rynku z zatwierdzonymi wskazaniami zdrowotnymi (nutraceutyki) lub certyfikacjg umozliwiajgca
stosowanie ich przez pacjentdéw (monitorowanie oséb chorych) po przeprowadzeniu badan klinicznych, jednak badania te sg
duzo szybsze i mniej kosztowne, niz badania lekdw. Powyzsze, w potfaczeniu z zabezpieczonymi prawami do witasnosci
intelektualnej, pozwala na zbudowanie przewag konkurencyjnych i w konsekwencji zainteresowania graczy branzowych.

Adiuvo zaktada wczesne konsultacje projektéw z potencjalnymi partnerami. Taka strategia umozliwia czesto wspétprace przy
rozwoju produktu, ktéry nastepnie bedzie przez partnera wdrazany na rynkach miedzynarodowych. Spoétka moze
wykorzystaé¢ konkurencyjng cenowo polska oferte badan naukowych, klinicznych i walidacyjnych, a takze infrastrukture
polskich instytucji badawczych, ktérej poziom jest coraz wyzszy. Pozwoli to rozwija¢ w Polsce produkty o miedzynarodowym
potencjale.

Zdaniem Zarzadu na wzrost zapotrzebowania na produkty Grupy wptywaé bedzie obserwowane starzenie sie populacji na
Swiecie. Wzrasta czestotliwos¢ zapadania na choroby przewlekte, co zwigzane jest z wydtuzaniem sie Sredniej dtugosci zycia.
Zgodnie z przewidywaniami demograféw w 2050 r. na Swiecie bedzie wiecej starszych ludzi (>60 r.z.) niz dzieci. Starzenie sie
spoteczenstwa, a takze zte nawyki zywieniowe oraz siedzacy tryb zycia zwiekszajg prawdopodobierstwo wystgpienia choréb
cywilizacyjnych, takich, jak cukrzyca i zesp6t metaboliczny, ktére osiggajg obecnie skale epidemii.

Z uwagi na coraz wiekszg dostepnosc informacji o chorobach i prewencji, w tym dzieki powszechnemu dostepowi do
Internetu, coraz wiecej pacjentdéw i konsumentdw jest bardziej Swiadomych i domaga sie bardziej aktywnej roli w procesie
monitorowania ich stanu zdrowia, prewencji i leczenia.

Grupa adresuje te potrzeby wdrazajac do produkcji preparaty pozwalajgce na poprawe stanu zdrowia oraz profilaktyki
choréb. Grupa prowadzi m.in. badania oraz komercjalizuje opatentowane technologie oraz produkty nutraceutyczne,
ktorych spozycie przynosi wieksze korzysci zdrowotne, niz te wynikajagce z normalnej diety, a ich skutecznosé jest
udowodniona w badaniach klinicznych. Wybrane spétki z Grupy podejmujg dziatania zmierzajgce do zdobycia wytacznosci na
stosowanie os$wiadczen zdrowotnych udokumentowanych stosownymi zezwoleniami wydawanymi przez urzedy (w tym
EFSA). Grupa prowadzi réwniez badania nad urzgdzeniami medycznymi, ktére pozwalajg na biezgco, w domu, monitorowac
stan zdrowia, co jest istotne zaréwno dla pacjentdw chorujacych na choroby przewlekte jak i zdrowych oséb dbajacych o
utrzymanie dobrej kondyciji fizycznej.
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Doktadna, oparta na zdefiniowanych parametrach selekcja celéw inwestycyjnych i koncentracia na badaniach nad
produktami, ktére moga by¢ szybko wdrozone do produkcji i sprzedazy

Proces selekcji projektow jest usystematyzowany, analityczny, oparty o dane statystyczne i przeprowadzany zgodnie z
wdrozonymi, skutecznie funkcjonujgcymi i wyprébowanymi procedurami, ktére w ocenie Spoétki, zapewniajg wysoki
potencjat komercjalizacyjny. Grupa koncentruje sie na projektach zapewniajgcych mozliwie szybkie wdrozenie i
komercjalizacje, biznesplan wiekszosci rozpoczynanych projektow zaktada 3 — 5 lat do momentu wygenerowania pierwszych
przychoddw. Zaangazowanie w projekt nie konczy sie w momencie selekcji, a wysoki poziom zarzadzania projektami ze strony
doswiadczonych menedzerdw Grupy pozwala na mozliwie petne wykorzystanie potencjatow projektéw prowadzonych przez
spotki Grupy. Menedzerowie Grupy s odpowiedzialni m.in. za:

relacje z osrodkami badawczymi, producentami i dystrybutorami,

e  optymalizacje Sciezki regulacyjnej,

e wsparcie ochrony wtasnosci intelektualnej,

e negocjacje umow strategicznych, w tym dotyczgcych komercjalizacji projektow,

e wsparcie dziatan marketingowych oraz sprzedazowych,

e analize finansowg oraz kontroling finansowy,

e  state monitorowanie wynikdw osigganych przez spétki celowe oraz weryfikowanie, terminowosci osiggania
kolejnych kamieni milowych w projektach,

e poszukiwanie synergii pomiedzy roznymi projektami realizowanymi w ramach Grupy.

Ponadto Grupa wykorzystuje finansowanie zapewniane przez instytucje publiczne. Grupa we wspdtpracy z Narodowym
Centrum Badan i Rozwoju (NCBR) powotata fundusz Joint Polish Investment Fund, ktéry pozwala na wspétfinansowanie prac
badawczo-rozwojowych przez srodki publiczne:

e w fazie pre-inkubacji — na poziomie 80% z bezzwrotnych srodkéw;
e w fazie inkubacji, na poziomie 70% zwrotnych srodkéw o zerowej stopie oprocentowania;
o w fazie post-inkubacji, na poziomie 50% zwrotnych srodkéw o zerowej stopie oprocentowania.
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4 Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments
4.1 Opis podstawowych produktow

Spétka zidentyfikowata segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty dotyczace tych elementéw Grupy, ktore sg
regularnie weryfikowane przez osoby decydujgce o przydzielaniu zasobéw do danego segmentu i oceniajace jego wyniki
finansowe. Grupa zidentyfikowata nastepujgce cztery segmenty dziatalnosci:

Platforma nutraceutyczna. Na dzien publikacji raportu do platformy nutraceutycznej nalezaty spotki Algaelabs, Marmar
Investment, , Carocelle, Cambridge Micelle Technology Ltd., Endo Medical, Cambridge Chocolate Technologies S.A.,
Cambridge Chocolate Technologies Ltd, Cambridge Chocolate Technologies Inc., IMMD,).. Produkty rozwijane w ramach tej
platformy w zamysle Spotki adresujg rosnace zapotrzebowania klientéw na wysokiej, jakosci produkty bez recepty, o
potwierdzonej klinicznie skutecznosci, stuzgce do poprawy stanu zdrowia i opdzniajgce poczatki choroby i / lub objawy
starzenia. W ramach tej platformy Grupa rozwija nowoczesne suplementy diety i zywnos$¢ funkcjonalna, o udokumentowanej
biodostepnosci i badaniach bioskutecznosci przeprowadzanych w standardzie farmaceutycznym. Produkty te s przede
wszystkim dedykowane prewencji choréb i poprawie biomarkeréw ryzyka (obnizanie indeksu glikemicznego, stresu
oksydacyjnego, poprawa utlenowania tkanek, prewencja infekcji grypowych, wzmacnianie odpornosci (immunomodulacja),
ochrona skéry przed starzeniem, prewencja choréb w okulistyce, klinicznie potwierdzona suplementacja w cigzy i podczas
karmienia, obnizanie poziomu tréjglicerydow.

Platforma urzadzen medycznych i, digital health”.

Na dzien publikacji raportu do platformy urzadzen medycznych i digital health naleza: Airway Medix, Biovo. Grupa Airway
Medix rozwija urzadzenia stosowane na oddziatach intensywnej terapii oraz anestezjologii, opracowywane w oparciu o
zatozenia ,high innovation — low tech” tj. urzadzenia nieuzywajgce zaawansowanych technologii elektronicznych, lecz
adresujgce podstawowe problemy wystepujace w srodowisku szpitalnym takie jak odrespiratorowe zapalenie ptuc.

W ramach tej platformy, poprzez Fundusz Joint Polish Investment Fund, Grupa rozwija takze technologie medyczne, w
szczegolnosci w obszarach: monitorowania zdrowia (gtéwnie poprzez nieinwazyjne technologie nasobne), ktére w medycynie
juz zaczynaja by¢ wykorzystywane do zarzadzania procesem leczenia pacjentéw (poprzez optymalizacje dawki leku,
monitorowanie objawoéw, gromadzenie duzej ilosci danych w celu personalizacji leczenia), optymalizacji badan klinicznych (z
wykorzystaniem tzw. Real World Data w odrdznieniu od ewaluacji stanu pacjenta podczas wizyt kontrolnych u lekarza) oraz
zarzadzania stylem zycia, zaréwno chorych, jak i oséb z grup ryzyka

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

Pozostate to spotki Adiuvo Investments.
4.1.1 Opis projektow i segmentow dziatalnosci

Projekty realizowane sg bezposrednio przez utworzone w tym celu spétki celowe bezposrednio lub posrednio zalezne od
jednostki dominujacej. Na date 31 grudnia 2019 w sktad Grupy wchodzg spétki operacyjne, w ramach ktérych prowadzone
sq projekty z nastepujacych segmentéw dziatalnosci: (i) platforma nutraceutyczna, (ii) platforma urzadzen medycznych i
,digital health”, (iii) projekty eksploracyjne.

Platforma nutraceutyczna

W ramach segmentu - platformy nutraceutycznej na date 31 grudnia 2019 funkcjonowaty nastepujace spotki:

1) Grupa Kapitatowa Cambridge Chocolate Technologies — w ktérej sktad wchodzg spétki Cambridge Chocolate
Technologies S.A. (podmiot dominujacy), Cambridge Chocolate Technologies Ltd., Cambridge Chocolate
Technologies Inc. oraz Snack Magic Brand Inc. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci grupy jest dziatalnos¢ w
obszarze rozwoju, komercjalizacji i sprzedazy innowacyjnych produktéw na bazie czekolady na rynku
miedzynarodowym. W 2019 roku przychody ze sprzedazy produktu Esthechoc i ReChoc — czekolady funkcjonalnej
— wyniosty 845 tys. PLN. Czekolada Esthechoc byta sprzedawana do dystrybutoréow, z ktérymi spotki z Grupy
podpisaty kontrakty w latach 2015 —2019 oraz w kanale e-commerce. W 2019 r. Spotka sprzedata ok 12 tys. pudetek
czekolady Esthechoc oraz ponad 2,5 tys. pudetek czekolady ReChoc. W kolejnych okresach spétka planuje
wprowadzenie na rynek linii produktéw z wysoka zawartoscia polifenoli.

2) Grupa Kapitatowa Carocelle — w ktérej sktad wchodza spétki Carocelle S.A. (podmiot dominujacy), Cambridge
Carocelle Micelle Technology Itd. oraz Carocelle Micelle Technology Inc (zamknieta z dniem 31.12.2018 roku), ktéra
jest spotka celowg utworzong w celu prowadzenia prac badawczo rozwojowych oraz komercjalizacji produktéw
podnoszacych biodostepnosé kluczowych sktadnikéw suplementacyjnych w formacie suplementéw diety. Grupa
osiggneta w 2019 r. przychody ze sprzedazy na poziomie 203 tys. zt
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3) MarMar Investment sp. z 0. o. - jest dedykowana do rozwoju produktu sprzedawanego pod markg ,, Tribitor”. Celem
projektu byt rozwoj preparatu, ktéry kompleksowo wptywa na proces trawienia i wchtaniania weglowodandw i
obniza indeks glikemiczny spozywanych positkbw. W raportowym okresie spotka rozpoczeta takze pilotowe
sprzedaze na wybranych terytoriach, w szczegdlnosci na terytorum Wielkiej Brytanii. Spétka Marmar Investment
sp. z 0.0. osiggneta w 2019 r. przychody ze sprzedazy produktu Tribitor na poziomie 100 tys . zt.

4) Algaelabs sp. z 0. 0., ktéra prowadzita prace badawcze nad optymalizacjg otrzymywania metabolitu wtérnego
mikroalg Haematococcus pluvialis — naturalnej astaksantyny w formie oczyszczonej oleozywicy.

5) Endo Medical sp. z 0. o., ktéra jest spotkg celowg utworzong w celu opracowania kompozycji zwigzkéw
zwiekszajgcych biodostepnosé tlenku azotu (NO) i hamujacych degradacje NO o potwierdzonych w badaniach
skutkach dziatania poprawiajgcych czynnos¢ srddbtonka naczyn krwionosnych i zmniejszajgcych uposledzenie
syntezy NO. Spdtka jest obecnie na etapie wczesnych prac badawczo-rozwojowych. W 2019 r. spétka nie osiggata
przychoddw ze sprzedazy a badania nad produktem zostaty wstrzymane.

Platforma urzadzen medycznych i ‘digital health’

W ramach segmentu - platformy urzadzen medycznych na date 31 grudnia 2019 funkcjonowaty spétki Airway
Medix, Biovo Technologies oraz Adiuvo Management.

Dziatalno$¢ Grupy Airway Medix skupia sie na rozwoju rodziny jednorazowych wyrobéw medycznych z
zabezpieczong miedzynarodowa wtasnoscia intelektualng stosowanych na oddziatach intensywnej terapii oraz
anestezjologii Airway Medix prowadzi dziatalno$¢ na bazie wspotpracy polsko-izraelskiej. Dziatalnos¢ operacyjna
oraz prace badawczo-rozwojowe prowadzone sg gtownie w spotce zaleznej — Biovo Technologies Ltd.

Aktualnie rozwijane sg trzy produkty:

e  B-Care Oral Care — nowy system czyszczenia jamy ustnej oséb unieruchomionych

e  Cuffix Cuff Pressure Regulator — innowacyjne urzgdzenie umozliwiajgce upowszechnienie automatycznej
optymalizacji cisnienia w mankiecie utrzymujacym rurke intubacyjna

e  HyperForm Cuff Platform — platforma technologiczna zwigzana z grupg patentéw dotyczacych m.in. maski
laryngologicznej

Dodatkowo, na zlecenie Teleflex Medical Europe Limited, Grupa prowadzi prace rozwojowe i produkcyjne dla
sprzedanego urzadzenia Closed Suction System (CSS).

Grupa przyjeta, ze poprzez jednostke zalezng — Adiuvo Management — wywiera znaczgcy wptyw na JPIF, w ktorego
sktad wchodzg spétki zajmujace sie rozwojem opisanych ponizej urzgdzen i technologii.

Sound Object S.A — rozwijajagca metode digitalizacji i wektoryzacji dzwieku, pozwalajaca na osiggniecie
niespotykanej dotad jakosci separacji i edycji sygnatu diwiekowego i umozliwiajaca wielowymiarowa edycje
najgtebszych warstw sktadowych dZzwieku. HealthUp Sp z 0.0. — rozwijajgca niewielki (kieszonkowy), osobisty,
mobilny spirometr elektroniczny dla pacjentéw z astmg i POCHP. Phase2Micro Inc. — powotfana do opracowania
prostego, miniaturowego, jednorazowego sensoru pH umozliwiajgcego pomiar w minimalnych objetosciach i
niewymagajacego kalibracji. W 2018 r. doszto do zawieszenia dziatalnosci rozwojowej spélki. ScaleThings Sp. z 0.0.
— opracowujaca cienkie, elastyczne i przenosne wagi do uzytku indywidualnego oraz szpitalnego. FixNip Sp. z o.0.
- opracowujaca urzadzenie medyczne / implant o fizjologicznym ksztatcie, umieszczany pod skdra brodawki w celu
trwatego przywrdcenia odpowiedniego ksztattu, wykorzystywany w chirurgii rekonstrukcyjnej i estetycznej,
Dreamlay Inc, - prowadzaca projekt z dziedziny innowacyjnych technologii cyfrowych, wspomagajacych dobrg
jakos¢ snu i utatwiajacych redukcje koszmardw sennych (brak kontynuacji projektu) oraz Smartmedics Sp. z o.0. -
prowadzaca projekt polegajgcy na opracowaniu bardzo matych, niezwykle cienkich, elastycznych i tainszych w
produkcji systemu elektrod do EKG, EEG, EMG z komunikacja bezprzewodowa i zintegrowanym z
oprogramowaniem analizujgcym na urzadzenie mobilne.

Projekty eksploracyjne

W ramach portfolio Grupy rozwijane sg takze dwa projekty eksploracyjne, tj. projekty na bardzo wczesnym etapie rozwoju,
najczesciej przed fazg lub w fazie Proof-of-Principle (wczesna weryfikacja pomystu).

1) Glia sp. z 0. 0., ktéra prowadzi projekt majacy na celu znalezienie oraz rozwéj nowych potencjalnych zwigzkow
antynowotworowych ukierunkowanych w szczegdélnosci przeciw nowotworom moézgu — glejakom. Projekt jest
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realizowany we wspotpracy z Instytutem Biologii Doswiadczalnej im M. Nenckiego PAN. W przypadku tego projektu
Zarzad dopuszcza mozliwosc¢ sprzedazy technologii (M&A — ‘asset deal’).

2) Peptaderm sp. z o. 0., ktéra jest dedykowana do rozwoju projektu PEPTA. Celem projektu jest rozwéj nowych
peptydowych zwigzkdw immunosupresyjnych do zastosowan przede wszystkim w dermatologii (atopowe
zapalenie skory i tftuszczyca), a w dalszej kolejnosci rowniez w innych wskazaniach terapeutycznych. W przypadku
projektu Peptaderm Zarzad bierze pod uwage mozliwos¢ rozwoju sprzedazy produktu kosmetycznego lub / i
rownolegle prowadzenia dalszych prac rozwojowych nad formatem leku.

4.1.2 Sprzedaz produktow w 2019r.
W 2019 roku Grupa kontynuowata sprzedaz produktdw ze swojego portfolio:

Esthechoc (segment nutraceutyczny) — 200 tys PLN przychoddw ze sprzedazy

Rechoc (segment nutraceutyczny) — 300 tys PN przychoddw ze sprzedazy

Projekty Carocelle Lutein, Carocelle Lycopen, Carocelle Resveratrol (segment nutraceutyczny) — 144 tys PLN przychodoéw ze
sprzedazy

Projekt Tribitor (segment nutraceutyczny) — 31 tys PLN przychodoéw ze sprzedazy

Airway Medix S.A. -294 tys PLN przychoddw ze sprzedazy

Rynki zbytu i zaopatrzenia

4.13 Rynki zbytu
Struktura geograficzna odbiorcow

1) Grupa Cambridge Chocolate Technologies w 2019 roku zrealizowata zamdwienia do dystrybutoréw z Polski, Wielkiej
Brytanii, Chin, Tajwanu, Arabii Saudyjskiej, Rosji, Stanow Zjedoczonych. taczna liczba sprzedanych opakowan wyniosta
ponad 14 tys. sztuk, co przetozyto sie na 845tys PLN przychodow ze sprzedaz

2) Spoétka Carocelle w 2019 roku zrealizowata zamdwienia do dystrybutorow z Japonii, Tajwanu, Polski. £tgczna liczba
sprzedanych opakowan produktow Carocelle Lycopene (Likopen) Carocelle Lutein (Luteina) oraz Carocelle Resveratrol
(Rezweratrol) wyniosta prawie 5 tys, co przetozyto sie na 50 tys PLN przychodu ze sprzedazy.

3) Rozpoczeto sprzedaz produktu Tribitor rozwijanego przez spotke MarMar. W 2019 r. sprzedaz wyniosta 31 tys PLN zt
i obejmowata terytoria: Sri Lanka, Bangladesz i Polska.

4) Grupa AirwayMedix w 2019 roku zrealizowata zamdwienia do dystrybutoréw z Koreii i Wioch. taczna liczba
sprzedanych opakowan wyniosta 8 480 sztuk, co przetozyto sie na 294 tys PLN przychoddéw ze sprzedaz

Koncentracja przychodéw

Najwiekszym pojedynczym odbiorcy produktu Esthechoc jest klient z Tajwanu, spétka Ever Spring Cosmetics International,
ktérej wartos¢ zamowienia w roku 2019 wyniosta 86 434 tys PLN, co przektada sie na 10% wartosci przychoddw ze sprzedazy.
Spotka nie jest powiazana z odbiorca. .

Sprzedaz do krajow europejskich realizowana jest w ramach kilku kontraktéw dystrybucyjnych, m.in. z kontrahentami z
Ukrainy, Polski i Czech. Sprzedaz w USA jest realizowana poprzez spétke zalezng Emitenta i jest prowadzona do rozproszonej
grupy odbiorcéw. W przysztosci oczekiwane jest znaczne powiekszenie grupy odbiorcéw, w celu eliminacji ryzyka zwigzanego
z uzaleznieniem sie od jednego odbiorcy.

Spotki z Grupy Kapitatowej nie s powigzane z ww. kontrahentami.

4.1.4 Dostawcy
Gtoéwni dostawcy W 2019 R. spétek produkcyjnych z Grupy:
l. Cambridge Chocolate Technologies S.A.
1.  Wroctawski Park Technologiczny SA — produkcja surowca do Rechoc oraz Fount
2. Adikam sp. z 0.0. — produkcja Esthechoc oraz Rechoc
3. HGBS Finanse SA — dostawca surowca do produkcji zel z aronii
. Carocelle S.A.

1. Eurocaps LTD — wytwdrca kapsutek weganskich Luteina&Zeaxantyna
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2. Bionatur sp. z 0.0. sp.K — konfekcjoner kapsutek weganskich Luteina&Zeaxantyna

3. Cieszynskie Zaktady Kartoniarskie SA — dostawca opakowan do Luteina&Zeaxantyna
1. MarMar Investment sp. z 0.0.

1. Greenvit sp. z 0.0. — dostawca surowca do produkcji Tribitor

2. Effertasp.zo.0.sp.K—wytworca Tribitor

3. Torimex-Chemicals LTD sp. z 0.0. — dostawca surowca do produkcji Tribitor

Podmiot dominujacy oraz spétki z Grupy byty w 2019 r. ponadto ustugobiorcami w zakresie doradztwa prawnego, ksiegowego
i finansowego.:

- MDDP — obstuga ksiegowa spétek w grupie, wartosé ustug okoto 600 tys PLN,

- Le$nodorski, Slusarek i Wspdlnicy sp.k. — obstuga i doradztwo prawne, warto$¢ ustug 396 tys PLN,
- BDO Sp. z 0.0. sp.k. — obstuga audytorka, wartos$¢ ustug okoto 244 tys PLN,

- Sanford — kancelaria prawna, wartos¢ ustug 304 tys PLN.

Wynagrodzenie tych ustugodawcow przekroczyto 10% przychoddw ze sprzedazy wypracowanych przez Grupe w 2019 r.
Emitent nie jest powigzany z ww. ustugodawcami.

Zadna ze spétek z Grupy nie jest strong zadnej umowy, od ktdrej uzaleznione bytoby prowadzenie przez Emitenta dziatalnosci
operacyjnej. Emitent nie jest réwniez strong umowy zawierajgcej postanowienia ograniczajgce mozliwosci wspdtpracy z
innymi kontrahentami.

4.2 Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy
4.2.1 Umowy i transakcje z zakresu dziatalnosci handlowej

W 2019 r. spétki z Grupy nie zawieraty umdéw znaczacych tj. uméw ktdrych wartos¢ przekracza stosowane kryterium
istotnosci. Niemniej w okresie tym spotki z Grupy zawieraty umowy, ktdre Emitent ocenia jako umowy istotne z punktu
widzenia rozwoju Grupy oraz przysztej sytuacji finansowej.

Transakcje z jednostkami powigzanymi

W okresie od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. Adiuvo Investments S.A. lub jednostki zalezne nie zawieraty transakcji
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Informacje o transakcjach z jednostkami powigzanymi zostaty zaprezentowane w nocie 25 do rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za 2019 r.

4.2.2 Umowy kredytowe i pozyczkowe

Jednostka dominujaca finansuje spétki zalezne w formie udzielonych pozyczek. Umowy pozyczki zawarte przez jednostke
dominujaca ze spoétkami zaleznymi zostaty sporzadzone i zawarte wedtug jednego schematu — tj. zostaty udzielone na
sfinansowanie dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej pozyczkobiorcy. Oprocentowanie udzielonych pozyczek wynosito 10%.
Udzielone pozyczki nie posiadajg zabezpieczen. Pozyczki zostaty udzielone badz na scisle okreslong kwote pieniezng badz,
jako pozyczki z maksymalnym limitem zadtuzenia. W 2019 roku spétki z Grupy Adiuvo Investments nie udzielaty pozyczek
podmiotom spoza Grupy.

24



W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupa posiadata pozyczki udzielone, ktérych zmiany
prezentuje ponizsza tabela:

01.01.2019 - 01.01.2018 -

Pozyczki udzielone
31.12.2019 31.12.2018

Stan na poczatku okresu 77 228

Zwiekszenia (z tytutu): 544 71
- udzielenia pozyczek 518 69
- naliczone odsetki - 2
-inne 26 -

Zmniejszenia (z tytutu): -305 -222
- sptata pozyczek -305 -8
- umorzenie pozyczek wraz z odsetkami - -215

- wycena walutowa w wyniku finansowym - -

- odpis aktualizujgcy 1

Stan na koniec okresu 316 77

Na dzien bilansowy Grupa posiadata nastepujace kredyty, pozyczki oraz otwarte linie kredytowe:

Kredyty, pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe  31.12.2019 31.12.2018

Dtugoterminowe kredyty, pozyczki, dtuzne
papiery wartosciowe

Pozyczki 7283 4875
Krétkoterminowe kredyty, pozyczki, dtuzne
papiery wartosciowe

7283 4875

202 -

Kredyty, pozyczki, dtuzne papiery

L. 7485 4875
wartosciowe, razem

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym nie miaty miejsca przypadki naruszenia postanowiert umow
kredytowych.

27 grudnia 2017 roku AirwayMedix S.A. przyjat propozycje nabycia 80.000 obligacji imiennych serii B/2017 o wartosci
nominalnej 100 ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej 8.000.000 zt (Obligacje), ktére zostang wyemitowane przez
Adiuvo Investments S.A. (Adiuvo Investments). 31 grudnia 2018 roku Airway Medix S.A. zawart z Adiuvo Investments
porozumienie zmieniajgce warunki emisji Obligacji, na mocy ktdrego termin wykupu Obligacji zostat przesuniety z 31 grudnia
2018 roku na dzien 29 marca 2019 roku. 26 marca 2019 roku Airway Medix S.A. zawart z z Adiuvo Investments S.A.
porozumienie zmieniajgce warunki emisji pozostatych 40.000 Obligacji o wartosci nominalnej 100 zt kazda na mocy, ktérego
termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z 29 marca 2019 roku na dzien 31 grudnia 2019 roku. 30 grudnia 2019 roku
Airway Medix S.A. zawart ze spétkg Adiuvo Investments S.A. porozumienie zmieniajace warunki emisji pozostatych 40.000
Obligacji o wartosci nominalnej 100 zt kazda na mocy, ktérego termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z dnia 31
grudnia 2019 roku na dzierr 30 czerwca 2020 roku. Na dzier publikacji niniejszego raportu, zgodnie z raportem biezagcym
16/2020, spotki podpisaty porozumienie przedtuzajgce termin wykupu o kolejne 6 miesiecy, na dzier 31.12.2020.

8 kwietnia 2020 r. Spétka Airway Medix zawarta z Israel Discount Bank Ltd umowe kredytowa. Na mocy Umowy Bank
udostepnit Spoétce kredyt w maksymalnej kwocie 2 min euro, co stanowi rownowarto$é¢ ok. min 9,1 min zt wg. kursu NBP z
dnia zawarcia Umowy z przeznaczeniem w szczegdlnosci na cele zwigzane z kapitatem korporacyjnym i obrotowym Spétki.
Zgodnie z Umowa sptata kredytu nastgpi jednorazowo, do konca pazdziernika 2021 r. Kredyt oprocentowany jest wedtug
zmiennej stopy procentowej EURIBOR. Zabezpieczenia sptaty kredytu obejmujg zabezpieczenie na prawach z tytutu umowy
sprzedazy technologii CSS, zastaw rejestrowy na wierzytelnosci z tytutu obligacji wyemitowanych przez Adiuvo Investments
S.A. i objetych przez Spotke oraz zastawy rejestrowe na ruchomosciach, prawach witasnosci intelektualnej i innych prawach.
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Umowa przewiduje, ze udostepnienie srodkéw z kredytu moze nastgpi¢ po spetnieniu przez Spoétke okreslonych w umowie
kredytu warunkéw zawieszajacych, miedzy innymi po dostarczeniu przez Spétke wymaganej dokumentacji, zgdd
korporacyjnych oraz dokumentéw zabezpieczer. Umowa kredytowa podlega prawu angielskiemu.

W trakcie okresu objetego sprawozdaniem finansowym Grupa byta miedzy innymi finansowana przez gtéwnego
akcjonariusza (dziatajagcego poprzez spétki Orenore Sp. z 0.0. oraz Morluk Sp. z 0.0.s.k.) pozyczkami, od ktérych odsetki ujete
jako koszt przez Grupe wyniosty 307 tys PLN tys. zt (1.01-31.12.2018: 1 550 tys. z1).

4.2.3 Poreczenia i gwarancje oraz inne zobowigzania warunkowe
W 2019 r. spotki z Grupy Adiuvo Investments nie udzielity poreczen oraz gwarancji za zobowigzania innych podmiotow.

W przypadku umow o dofinansowanie, w przypadku ich rozwigzywania, Grupa zobowigzana bytaby do zwrotu catosci
przekazanego dofinansowania wraz z odsetkami w wysokosci okreslonej jak dla zalegtosci podatkowych liczonymi od daty
przekazania srodkdw na rachunek bankowy spoétek Grupy. Stan otrzymanego dofinansowania na dzieri 31 grudnia 2019 r.
wynosit 2 604 tys PLN (kwota dofinansowania przyznana spotkom zaleznym oraz konsorcjantom, bedgcymi instytucjami
naukowymi).

Ponadto, w okresie realizacji projektdw objetych finansowaniem oraz na okres trwatosci projektow, czyli na okreslony okres
od daty zakonczenia ich realizacji, Grupa wystawia zabezpieczenie w formie weksla in blanco opatrzonego klauzulg ,,nie na
zlecenie”. Zabezpieczenie tego typu dotyczy realizacji projektow realizowanych we wspétpracy z Polska Agencjg Rozwoju
Przemystu.

Ponad powyzsze, Grupa hie posiada zobowigzan warunkowych.

W 2019 r. sp6tki z Grupy Adiuvo Investments nie otrzymaty poreczen lub gwarancji.

4.2.4 Umowy ubezpieczenia

Emitent oraz spotki z Grupy posiadajg standardowe polisy ubezpieczeniowe obejmujgce ochrong ubezpieczeniowg m.in. ich
majgtek ruchomy na wypadek szkody, a takze ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej wobec osdéb trzecich w zwigzku
z prowadzong dziatalnoscia.

4.2.5 Umowy o wspétpracy lub kooperacji

Oprécz umow opisanych ponizej jak rowniez z zastrzezeniem zawierania uméw o technicznym i standardowym charakterze
dotyczacych wspodtpracy w obszarze dalszego rozwoju portfolio produktéw w okresie bilansowym nie byty zawierane umowy
o wspotpracy lub kooperacji.

4.2.5.1 Umowy o bezzwrotne dotacje ze sSrodkéw publicznych:
Airway Medix S.A. realizuje trzy projekty grantowe:

1. Umowa o dofinasowanie projektu w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj nr POIR.01.01.01-00-
0732/15-00 z dnia 17 marca 2016 r. pn. Prowadzenie prac badawczo-rozwojowych oraz miedzynarodowe
wdrozenie rynkowe opatentowanego systemu czyszczenia jamy ustnej (ang. Oral Care — OC) w zastosowaniu
szpitalnym, ograniczajacego liczbe przypadkéw odrespiratorowego zapalenia ptuc. Zgodnie z umowa catkowity
koszt realizacji projektu 7 903 314,18. Przyznane dofinansowanie: maksymalnie do 5 381 953,20 zt.

2. Umowa o dofinasowanie projektu nr POIR.01.01-00-1471/15-00 z dnia 11 maja 2016 r. pn. Opracowanie oraz
wdrozenie na rynkach globalnych urzadzenia stuzgcego do automatycznego kontrolowania cisnienia w mankiecie
rurki intubacyjnej oraz zapobiegania przedostawaniu sie zainfekowanych tresci do ptuc u pacjentéw intubowanych
(CPR). Zapobieganie uszkodzeniom tchawicy powodowanym zbyt wysokim cisnieniem mankietu mocujgcego rurke
intubacyjng. Catkowity koszt realizacji projektu 6 396 148,08. Przyznane dofinansowanie maksymalne do kwoty 4
500 433,43.

3. Projekt dofinansowany z Funduszy Europejskich w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-
2020, Os priorytetowa 2 Wsparcie otoczenia i potencjatu przedsiebiorstw do prowadzenia dziatalnosci B+R+l,
Dziatanie 2.3. Proinnowacyjne ustugi dla przedsiebiorstw, Poddziatanie 2.3.4 ,Ochrona wtasnosci przemystowej”
wspotfinansowanego ze $rodkéw Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego. Tytut projektu: Uzyskanie
ochrony patentowej na wynalazek” Stabilizator cisnienia w mankiecie rurki intubacyjnej”. Umowa o
dofinansowanie realizacji projektu podpisana zostata w dniu: 17.09.2018r. pomiedzy Airway Medix S.A. a Polska
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Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci petnigcg funkcje Instytucji Zarzadajgcej w ramach ww. dziatan. Wartos¢
projektu: 604 474,00 PLN. Warto$¢ dofinansowania: 251 200,00 PLN. Okres realizacji: 21.07.2017r. - 31.12.2021r.

taczna kwota otrzymanego finansowania na dzien bilansowy wynosita 1,9 min zt (31.12.2018: 1,9 min zi).

4.2.6 Zdarzenia istotne, ktére wystgpity po zakonczeniu roku obrotowego

1. W dniu 7 stycznia 2020 roku do Spétki wptynety zawiadomienia od Pani Anny Aranowskiej Bablok oraz od Morluk sp. z
0.0. sp.k o nastepujacej tresci. Zawiadomienie otrzymane od Morluk sp. z 0.0. sp. k: ,,Dziatajgc zgodnie z art. 69 ust. 1 2
pkt 1 li. a) oraz art. 87 ust. 1 pkt 5 w zwigzku art. 87 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Ustawa),
Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. (Morluk) w imieniu swoim oraz Orenore sp. z 0.0. (Orenore), Marka Ortowskiego, Bogustawa
Sergiusza Bobula, Macieja Zajaca oraz Aleksandry Ellert (tgcznie jako Zawiadamiajgcy), ktorych taczy pisemne
porozumienie w sprawie zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu Adiuvo Investments S.A. (Spétka) i
prowadzenia trwatej polityki wobec Spotki (Porozumienie) informuje, ze w zwigzku z przeniesieniem w dniu 31 grudnia
2019 roku wtasnosci akcji w ramach transakcji zbycia przez Morluk 595.000 akcji Spétki nastgpita zmiana tgcznego stanu
posiadania akcji przez Zawiadamiajgcych w ogdlnej liczbie gtoséw w Spodtce. Petna tres¢ otrzymanego zawiadomienia
zostata opublikowana raportem biezgcym nr 1/2020/

2. 21 stycznia 2020 r. spodtka HealthUp Sp. z 0.0. zawarta z miedzynarodowym liderem produkujacym i dystrybuujgcym
urzadzenia medyczne, dokument term sheet o niewigzgcym charakterze dotyczacy potencjalnej inwestycji kapitatowej
Inwestora w HealthUp. HealthUp rozwija mobilny elektroniczny spirometr do monitorowania i wspomagania leczenia
chordéb ptuc. Na podstawie term sheet strony prowadzi¢ bedq uzgodnienia w zakresie warunkéw potencjalnej inwestycji
kapitatowej Inwestora w HealthUp. Na dzier zawarcia term sheet JPIF posiada ok. 68% udziatéw w HealthUp.

3. W dniu 30 stycznia 2020 roku do Spotki wptyneto zawiadomienie dotyczace transakcji sprzedazy akcji zawartej pomiedzy
Orenore Sp. z 0.0. a Morluk sp. z 0.0. sp.k. Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. w imieniu swoim, Orenore sp. sp.k_Orenore_ oraz
pozostatych Zawiadamiajgcych poinformowat, ze w zwigzku z rozliczeniem w dniu 24 stycznia 2020 roku transakcji zbycia
poza rynkiem regulowanym przez Orenore na rzecz Morluk 500.000 akcji Spétki nastgpita zmiana stanu posiadania akcji
przez ww. podmioty w ogdlnej liczbie gtoséw w Spodtce. Spotka wskazuje przy tym, iz zgodnie z jej wiedzg, transakcja
miata charakter technicznego przesuniecia pakietu akcji Spotki pomiedzy ww. podmiotami i tgczny stan posiadania
Morluk oraz Orenore a wiec rowniez Pana Marka Ortowskiego nie ulegt zmianie przed i po transakcji. Petna tres¢
otzrymanego zawiadomienia zostata opublikowna raportem biezgcym nr 5/2020.

4. 23 kwietnia 2020 roku do Spoétki wptyneto od Orenore sp. z 0.0. zawiadomienie informujgce otym, ze ze w zwigzku z
uzyskaniem w dniu 22 kwietnia 2020 r. od podmiotu prowadzacego dla Orenore rachunek papieréw wartosciowych, na
ktorym zostata zapisana czes¢ akcji Adiuvo Investments posiadanych przez Orenore, odpowiedzi na zgdanie Orenore
dotyczace oceny prawnej skutecznosci dziatan podjetych bez udziatu Orenore w ramach postepowania egzekucyjnego
prowadzonego przeciwko Orenore oraz statusu akcji zdeponowanych na tym rachunku, z tym samym dniem Orenore
zmuszone jest przyja¢ uprawdopodobnione zatozenie, co do mozliwego dojscia do skutku zbycia 294.000 akcji Adiuvo
Investments w drodze egzekucji komorniczej, w ramach ktérej dokonano szeregu transakcji, rozliczonych zgodnie z
informacjami uzyskanymi z domu maklerskiego pomiedzy datg 31 marca a 7 kwietnia br. Petna tre$¢ otzrymanego
zawiadomienia zostata opublikowna raportem biezgcym nr 11/2020.

4. 27 kwietnia 2020 r. Spétka Adiuvo Investments S.A. powzieta informacje, iz spétka portfelowa funduszu Joint Polish
Investment Fund C.V. SmartMedics Sp. z 0. 0., otrzymata potwierdzenie ramowego porozumienia z globalng firma
produkujgca wyroby medyczne. Na podstawie podpisanego porozumienia Dostawca przeprowadzi projekt badawczo-
rozwojowy, wykorzystujgc wtasnos¢ intelektualng SmartMedics do produkcji i rozwoju wyrobédw medycznych.
Porozumienie zostato zawarte na okres pieciu lat.

5. W dniu 20 maja 2020 roku do apoétki Airway Medix wptyneto zawiadomienie od Orenore sp. z 0.0. zgodnie z ktérym w
dniu 14 maja 2020 roku Orenore zawarto umowe zbycia facznie 3.000.000 spétki S.A. _Airway Medix_ w zwigzku z czym
po rozliczeniu ww. transakcji bezposredni udziat Orenore w Airway Medix ulegnie zmniejszeniu ponizej progu 5% ogdlnej
liczby gtosdw w tej spotce. Petna tres¢ otzrymanego zawiadomienia zostata opublikowna przez Airway Medix raportem
biezgcym nr 7/2020.

6. 27 maja 2020 r. spotka Adiuvo Investments S.A. powzieta informacje o dopuszczeniu do obrotu na rynku Unii Europejskiej

produktu spotki FixNip. Dopuszczenie produktu FixNip do obrotu na rynku Unii Europejskiej potwierdza spetnienie przez
ten produkt wymagan unijnych [co oznacza m.in. otrzymanie znaku ,,CE” - Conformité Européenne, co oznacza: zgodny
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z dyrektywami Unii Europejskiej] i tym samym umozliwia dziatania sprzedazowe produktu w Europie, ktére FixNip
zamierza podjgé. Jednoczesnie Spdtka informuje, ze zgodnie z trescia ww. raportu okresowego rozmowy z
przedstawicielami branzy o potencjalnej inwestycji w FixNip pozostajg w toku. Spétka FixNip zajmuje sie rozwojem
implantu sutka o fizjologicznym ksztatcie wzmocnionym szkieletem nitinolowym. Emitent przypomina, ze poprzez
jednostke zalezng — Adiuvo Management wywiera znaczacy wptyw na JPIF.

7. W dniu 1 czerwca 2020 odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w siedzibie spotki Airway Medix. Szczegétowe
informacje znajdujg sie w raporcie biezagcym nr 5/2020.

8. W Dniu 30 czerwca 2020 zgodnie z raportem biezgcym 16/2020, zostato przedtuzone porozumienie dotyczgce wykupu
obligacji Airway Medix S.A. Termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z dnia 30 czerwca 2020 roku na dzien 31
grudnia 2020 roku.

4.3 Inwestycje

Poza grupg jednostek powigzanych, Grupa nie posiada inwestycji kapitalowych. Gtdwne dziatania inwestycyjne, ktore miaty
miejsce w 2019 r. dotyczyty zwiekszen w saldzie skapitalizowanych prac rozwojowych realizowanych przez spoétki zalezne
Airway Medix, Carocelle, Cambridge Chocolate Technologies Polska S.A.. Dodatkowo Grupa realizowata inwestycje za
posrednictwem funduszu Joint Polish Investment Fund.

4.3.1 Struktura inwestycji kapitatowych

Nakfady inwestycyjne w 2019 r. wyniosty 6 min zt. Inwestycje dotyczyty gtéwnie naktadéw w Grupie Airway Medix.

Poza inwestycjami, Grupa wydatkowata 9,22 mln zt w ramach inwestycji realizowanych przez fundusz Joint Polish Investment
Fund (7,42 min zt) oraz optat za zarzadzanie przekazanych na rzecz funduszu (1,8 min zt).

4.3.2 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Innwestycje opisane w niniejszym punkcie bedg finansowane ze srodkéw wtasnych Grupy, finansowania zewnetrznego oraz
srodkdéw publicznych uzyskiwanych w ramach programoéw grantowych realizowanych przez spoétki zalezne Adiuvo
Investments. Zarzad Spétki rozwaza przy tym mozliwos¢ pozyskania réznych form finansowania dtuznego z udziatem
inwestorow zewnetrznych w celu zabezpieczenia dziatania Grupy jak réwniez monetyzacji wybranych technologii, przy czym
na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaty podjete zadne decyzje lub zobowigzania w tym aspekcie.

4.4 Perspektywy rozwoju
4.4.1 Perspektywy i czynniki rozwoju branzy biomedycznej

Perspektywy i potencjat rynku biofarmaceutycznego Dziatalno$¢ Grupy jest prowadzona na szeroko pojetym rynku
biomedycznym. Rynek biomedyczny jest rynkiem globalnym. Innowacje powstajg w réinych krajach, chronione s3
miedzynarodowymi patentami, a ich komercjalizacja moze nastepowac réwnolegle na szeregu rynkéw na catym Swiecie.
Zgodnie z raportem Milken Institute, The Global Biomedical Industry: Preserving U.S. Leadership z wrzesnia 2011 r. rynek
biomedyczny dzieli sie na nastepujace segmenty:

. biofarmaceutyczny,

e  urzadzen medycznych i wyposazenia,

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

W ramach rynku urzgdzen medycznych do dnia niniejszego raportu Grupa skomercjalizowata produkt Closed Suction System
rozwijany przez spotke Airway Medix S.A. W ramach rynku digital health oraz wyrobéw medycznych wraz ze swoimi
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partnerami biznesowymi prowadzi prace nad urzgdzeniami pozwalajgcymi miedzy innymi na samo-monitorowanie zdrowia,

zaréwno w przypadku oséb zdrowych (sport, kontrola podstawowych parametréw biochemicznych), jak i chorych

(zarzadzanie choroba poprzez monitorowanie parametréw funkcjonalnych i biochemicznych, ktére sg korygowane przez

leki).

Na podstawie raportéw Arthur D. Little, GSMA, Allied Market Research, Accenture, IHS, MarketsandMarkets Zarzad szacuje,

ze globalny rynek digital health osiggnie wartos$¢ ponad 230 mld USD w 2020 r. Tylko w 2014 r. 4,1 mld USD nowych Srodkéw

zostato zainwestowane w tej kategorii w USA, co stanowi niemalze tyle, ile zainwestowano facznie w latach 2011 —2013.

Czynniki rozwoju i gtéwne trendy rynkowe

1.

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

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

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

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

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

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

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

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

Zmiany regulacyjne. Na przetomie pierwszej i drugiej dekady XXI wieku nastapit szereg zmian prawnych
dotyczacych mozliwosci komunikacji konsumenckiej produktéw zywnosciowych na rynkach Unii Europejskiej.
Wprowadzone zostaty nowe zasady stosowania oswiadczen zdrowotnych na produktach typu suplementy diety i
2ywnos¢ specjalnego przeznaczenia medycznego. Stosowane o$wiadczenia musza by¢ zgodne z rozporzadzeniem
Parlamentu Europejskiego i Rady nr 1924/2006 w sprawie o$wiadczen zywieniowych i zdrowotnych dotyczgcych
zywnosci. Podobne restrykcyjne zmiany regulacyjne wprowadzane sg przez podobne urzedy innych jurysdykcji —
FDA oraz FTC. Opracowujgc produkty z segmentu — platformy nutraceutycznej, spdtki Grupy wystepuja o
przyznanie odpowiednich zezwolen, a w szczegdlnosci pozwolen na wykorzystywanie oswiadczen zdrowotnych
przyznawanych Europejski Urzad do spraw BezpieczeAstwa Zywnosci (oraz przez inne urzedy w innych
jurysdykcjach).
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4. Zmiany inwestycyjne. Inwestowanie w technologie zdrowotne zwigzane z rynkiem farmaceutycznym i
biotechnologicznym staje sie bardzo ryzykowne ze wzgledu na ograniczenia prawne, rosngce koszty prac
rozwojowych, kwestie bezpieczenstwa, ograniczen budzetowych ptatnikdw oraz zwiekszenie czasu od odkrycia do
wprowadzenia na rynek. Jednoczesnie, rynek opieki zdrowotnej jest jednym z najbardziej obiecujgcych i najszybciej
rozwijajacych sie sektoréw gospodarki. Trendy inwestycyjne w branzy zaczynajg obejmowaé nowe technologie
diagnostyczne, nanoczujniki, technologie pozwalajgce na akwizycje danych i samomonitoring.

W odpowiedzi na opisane wyzej zmiany inwestycyjne Grupa rozwija produkty w ramach segmentu - Platforma
‘digital health’/’medical devices’, Grupa zamierza opracowywac urzgdzenia monitorujgce parametry pacjenta w
warunkach domowych z pomocg nowej generacji sensoréw i urzagdzen mobilnych.

4.4.2 Strategia rozwoju

Celem strategicznym Jednostki Dominujgcej oraz Grupy jest budowanie trwatego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy.
Jednostka dominujgca prowadzi dziatalno$¢ polegajagcg na wyszukiwaniu i inwestowaniu w innowacyjne projekty
biomedyczne, zarzadza ich procesem rozwojowym i komercjalizacja. Grupa wybiera projekty (technologie, produkty)
adresujgce potrzeby wzmocnienia dziatann profilaktycznych, uczestniczenia pacjentdw w procesie monitorowania stanu
zdrowia i ich aktywnego udziatu w leczeniu. Inwestuje takze w technologie stosowane w lecznictwie zamknietym, ale tylko
w wypadku mozliwosci szybkiego dopuszczenia takich urzadzen do rynku (urzadzenia medyczne klasy | i ll). Scentralizowany
proces optymalizacji Sciezki rozwoju produktéw, zarzadzania witasnoscig intelektualng i tworzenie powigzan z partnerami
branzowymi w zakresie komercjalizacji, a takze ciekawy pipeline projektéw pozwalajg na budowanie trwatego wzrostu
wartosci.

Efektywna selekcja miedzynarodowych projektéw jest mozliwa dzieki zatrudnionemu w Jednostce dominujgcej zespotowi
0s6b zarzadzajgcych, posiadajgcemu wieloletnie doswiadczenie w obszarze poszukiwania, rozwijania i komercjalizacji
projektow biomedycznych. Jednostka dominujaca dokonuje identyfikacji interesujacych innowacyjnych projektéw na ich
wczesnym etapie rozwoju, a nastepnie zapewnia zespotom je opracowujgcym konieczne wsparcie zarzgdcze, merytoryczne
oraz finansowe dla prowadzenia prac badawczo — rozwojowych. Wsparcie to polega przede wszystkim na udzielaniu
merytorycznego wsparcia w zakresie planowania (wyboru odpowiednich partneréw oraz podwykonawcdw), nadzoru nad
prowadzonymi pracami badawczo-rozwojowymi (czynnym uczestnictwie w uktadaniu planu badawczego, weryfikacji i jakosci
wynikéw prowadzonych prac), uktadaniu strategii ochrony wiasnosci intelektualnej dla wynalazkéw oraz na biezgcym
doradztwie w zakresie prowadzenia dziatalnosci operacyjnej i finansowej (wybdr optymalnej struktury finansowania w
postaci dtugu, kapitatow wtasnych lub srodkéw publicznych, weryfikacja dokumentéw prawnych). W szczegdlnosci wsparcie
obejmuje dziatania w zakresie planowanej komercjalizacji danego wynalazku na kazdym jej stadium (analizy rynkowe,
rozmowy z partnerami lokalnymi oraz strategicznymi, przygotowanie strategii komunikacji marketingowej, uktadanie polityki
cenowej oraz opracowywanie dtugofalowe] strategii wdrozenia rynkowego). Dzieki bogatej sieci miedzynarodowych
kontaktéow Jednostka dominujgca jest w stanie utatwi¢ danemu podmiotowi dostep do zasobdw merytorycznych oraz
operacyjnych na poziomie globalnym (poprzez umozliwianie wspdtpracy z uznanymi autorytetami naukowymi czy tez
prowadzenie rozméw dotyczacych komercjalizacji wynalazku z najwiekszymi graczami $witowymi). Wspomniane wsparcie
udzielane jest poprzez dziatalnos¢ kluczowego personelu Spétki w zarzadzie danej spétki celowej lub jako niezaleznego
konsultanta. Jednostka dominujgca prowadzi szczegotowy proces selekcji projektéw w oparciu o jasno zdefiniowane kryteria
strategiczne.

Jednostka dominujgca przejmuje wiodgca role w komercjalizacji projektéw. Spétka bezposrednio podejmuje decyzje o
strategii komercjalizacji poszczegdlnych projektéw i uczestniczy w rozmowach i negocjacjach majgcych na celu sprzedaz
produktéw lub technologii opracowanych w ramach realizowanych przez spétki zalezne projektédw. Zarzadzajacy Spotki
bezposrednio angazujg sie w procesy majace na celu uzyskanie niezbednych zgdd i pozwolen na wprowadzanie koricowego
produktu do sprzedazy w przypadku, gdy takie sg wymagane. Odpowiedzialni sa réwniez za wybér oraz negocjacje warunkéw
wspotpracy z odbiorcami i dostawcami.

Najczestszg formg komercjalizacji projektdéw jest zawieranie przez spétki zalezne uméw na dostawe finalnych produktéw z
wyselekcjonowanymi partnerami regionalnymi (nutraceutyki) lub globalnymi (urzadzenia medyczne), ktérzy nastepnie
sprzedajg te produkty pod swoja markg korzystajgc z wtasnej sieci sprzedazy lub dystrybucji.

W takiej sytuacji najczesciej partnerzy regionalni majg wytgczno$¢ na okreslony rynek i/lub kanat sprzedazy. Adiuvo
Investments dgzy do tego, aby produkty komercjalizowane w tym modelu byty réwniez oznakowane marka technologii
nalezgcej do spétek zaleznych (tzw. co-branding). W niektérych przypadkach spoétki zalezne decyduja sie na sprzedaz
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produktéw wytgcznie pod markg Spoétki (projekt Esthechoc) i w celu jej komercjalizacji zawierajg umowy dystrybucyjne z
partnerami na réznych rynkach. Inng metoda komercjalizacji jest zawarcie umowy transferu technologii lub podobnej, ktéra
pozwala sprzedac projekt lub jeden z produktéw opracowanych w ramach danego projektu wybranemu inwestorowi w
zamian za jednorazowe lub roztozone w czasie przychody z ptatnosci za osiggniecie zdefiniowanych celéw (ang. milestone
payments) i optat licencyjnych (jak w przypadku produktéw opracowywanych przez Airway Medix S.A.).

Powyzszy model biznesowy jest mozliwy, jesli produkty majg zabezpieczong globalnie wtasnos¢ intelektualng, a ich
skutecznosc jest potwierdzona badaniami klinicznymi dokumentujacymi przewagi konkurencyjne, co zaowocuje certyfikatem
dopuszczajgcym produkt (lub produkt z oswiadczeniem zdrowotnym) do rynku. Jednostka dominujgca skupia sie na
doprowadzeniu produktéw spotek zaleznych do tego etapu.

Grupa zamierza osigga¢ wzrost wartosci dla akcjonariuszy przede wszystkim poprzez komercjalizacje realizowanych
projektéow i uzyskiwane przychody na poziomie spotek zaleznych, ktdre nastepnie moga by¢ wyptacane Jednostce
dominujacej (w formie dywidend, a uprzednio zwrotu pozyczek, zaleznie od formy finansowania projektow) lub przeznaczane
na dalszg realizacje projektow.

4.4.3 Ryzyka prowadzonej dziatalnosci

4.4.3.1 Czynniki zewnetrzne

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

2)  Ryzyko zwigzane z krajowym i miedzynarodowym otoczeniem prawnym. Grupa zamierza sprzedawac swoje produkty
lub technologie za posrednictwem partneréw do koncowych klientéw na terenie catego swiata, czesciowo poprzez
umowy dostawy produktéw, umowy dystrybucyjne oraz umowy przekazania technologii lub podobne. Jest w zwigzku
z powyzszym narazona na ryzyko zmian regulacji w otoczeniu prawnym tych krajow, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalnosé lub dziatalnos$¢ prowadza jej partnerzy, lub w ktérych sprzedawane bedg produkty Grupy. Regulacje prawne
moga ulega¢ zmianom, a przepisy prawa nie zawsze s stosowane przez sgdy oraz organy administracji publicznej w
sposob jednolity. Niektore budzg watpliwosci interpretacyjne ze wzgledu na ich niejednoznacznos$é, co rodzi ryzyko
natozenia kar administracyjnych lub finansowych w przypadku przyjecia niewtasciwej wyktadni prawnej. Przepisy
prawne dotyczace prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, ktére w ostatnich latach ulegaty czestym zmianom, to
przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy, prawo ubezpieczen spotecznych oraz prawo handlowe. Zaréwno
wyzej wymienione zmiany, jak i kierunek tych zmian, majg wptyw na realizacje celdw zatozonych przez Grupe. Grupa
prowadzi swoja dziatalno$¢ w obszarach biomedycyny i ochrony zdrowia, ktére sg szczegétowo regulowane. Duze
znaczenie dla przysztych wynikéw finansowych Grupy ma potwierdzenie dziatania oraz uzyskanie zezwolen
regulacyjnych dla rozwijanych przy udziale Grupy innowacyjnych produktéw z branzy biomedycznej, zaréwno na rynku
amerykanskim, na terenie Unii Europejskiej jak i w innych krajach. Istotnym z punktu widzenia dziatalnosci Grupy
rynkiem jest rynek USA, na ktérym regulacje dotyczace wyrobdw z branzy biomedycznej s3 wyjgtkowo surowe. Istnieje
ryzyko niekorzystnych zmian przepisow w tym zakresie jak rowniez ryzyko znaczacego wydtuzenia procedury
dopuszczenia. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujacej.

3)  Ryzyko zwigzane ze zmianami w systemie podatkowym i ubezpieczen spotecznych. Jednym z czynnikéw, ktére moga
mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Grupy s3: zmiany przepiséw podatkowych oraz przepiséw dotyczacych ubezpieczen
spotecznych w krajach, gdzie dziata Grupa, ale takze gdzie oferowane bedg finalnie produkty lub technologie Grupy.
Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepisow w taki sposdb, ze nowe regulacje moga okazaé sie mniej korzystne dla
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4)

5)

6)

Grupy, co moze przetozy¢ sie w sposob bezposredni lub posredni na jej dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju.

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

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

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

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

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

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

Woystapienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujacej.

Ryzyko zwigzane z konkurencja. Grupa dziata na rynku innowacyjnych produktéw i technologii biomedycznych, ktéry
jest konkurencyjny i istotnie rozproszony. Produkty i technologie opracowywane przez Grupe majg charakter
innowacyjny i mogg korzystac z ochrony patentowe;j. Jest to jednak dziatalno$¢ dynamicznie rozwijajaca sie, zwtaszcza
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7)

8)

9)

10)

w USA, UE oraz krajach azjatyckich. Emitent nie jest w stanie przewidziec sity i liczby podmiotéw konkurencyjnych,
jednakze pojawienie sie wiekszej konkurencji jest nieuniknione, co stwarza ryzyko ograniczenia zdolnosci osiggniecia
zaplanowanego udziatu w rynku. Dodatkowo Zarzad moze nie mie¢ Swiadomosci, iz w danej chwili trwajg badania nad
wyrobami konkurencyjnymi do produktéw lub technologii rozwijanych przez Grupe. Istnieje ryzyko zwigzane z
zaostrzeniem dziatan konkurencji. Wystapienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze miec¢ istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowga akcji Jednostki
dominujace;j.

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

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

Ryzyko spadku popytu. Rozwéj Grupy zalezy w duzej mierze od liczby zamoéwien i wielkosci kontraktéw uzyskanych od
partnerdw, z ktorymi Grupa bedzie zwigzana umowami dostawy produktéw, umowami dystrybucyjnymi lub transferu
technologii czy podobnych. Te z kolei zalezg od popytu klientow koricowych na produkty Grupy oraz na produkty
partneréw handlowych Grupy. Zmniejszenie lub brak popytu na te produkty, jak i szerzej na rozwigzania innowacyjne
oferowane przez Grupe, moze spowodowac spadek wartosci projektéw prowadzonych przez Grupe jak rowniez
problemy z ich komercjalizacjg. Wystgpienie jednego lub kilku z powyzszych ryzyk moze mieé istotny negatywny wptyw
na dziatalno$é, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Grupy lub cene rynkowg akcji Jednostki dominujace;j.

Ryzyko zwigzane z COVID-19. Wptyw koronawirusa na dziatalnos¢ Emitenta.
11 marca 2020 r. WHO oglosito pandemie koronowirusa COVID-19 na Swiecie a 23 marca ogtoszony zostat stan

epidemii. Pojawienie sie tego typu czynnikdw o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym w perspektywie
krotko i dtugoterminowej przyczynia sie do dziatalnosci Spoétki. Planowane rozmowy branzowe sg utrudnione a w wielu
przypadkach wstrzymana. Powyzsze moze skutkowa¢ mozliwoscig odsuniecia w czasie realizacji zaktadanych kamieni
milowych, co tym samym moze przetozy¢ sie na ryzyko nizszych przychodéw Spétki, a w konsekwencji takze na sytuacje
finansowa i wyniki finansowe Spoétki. Na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania rozmiar zaktécen zwigzanych z
ograniczeniami epidemiologicznymi na dziatalno$¢ Spotki jest trudny do oszacowania oraz uzalezniony od czynnikéw,
ktére pozostajg poza wptywem lub kontrolg ze strony Spétki.

Wptyw koronawirusa na popyt produktéw zywnosci funkcjonalnej.
Pojawienie sie czynnikdw o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym takich jak np. epidemia choroby

wirusowe] moze w perspektywie krotko i dtugoterminowej przyczyni¢ sie do zachwiania réwnowagi w
miedzynarodowym fanicuchu dostaw, co moze przetozyc¢ sie na opdzniania w dostawach produktéw Grupy do klientéw
koncowych i wstrzymaniu ptatnosci z tego tytutu. Powyzsze moze skutkowaé mozliwoscig odsuniecia w czasie realizacji
juz ztozonych zamowien i/lub opdzniers w ptatnosciach za juz zrealizowane dostawy, co tym samym moze przetozy¢ sie
na ryzyko nizszych przychoddéw Grupy, a w konsekwencji takze na sytuacje finansowa i wyniki finansowe Grupy. Na
dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania rozmiar zaktécen zwigzanych z ograniczeniami epidemiologicznymi na
dziatalnos¢ Spoétki oraz popyt produktéw zywnosci funkcjonalnej jest trudny do oszacowania oraz uzalezniony od
czynnikow, ktére pozostajg poza wptywem lub kontrolg ze strony Grupy.

4.4.3.2 Czynniki wewnetrzne

1)

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

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

W zwigzku z tym, ze branza biomedyczna jest konkurencyjna, na rynku istnieje duzy popyt na pracownikéw z
doswiadczeniem, ktdérzy stanowig jeden z podstawowych zasobdéw Grupy. Oznacza to z jednej strony mozliwoscé
utrudnionej rekrutacji do pracy w Grupie nowych pracownikéw, z drugiej zas, utraty obecnych pracownikéw poprzez
dziatania rekrutacyjne konkurencji. Ponadto konkurencyjnos¢ na rynku pracy moze stwarzaé ryzyko, ze w celu
utrzymania atrakcyjnych warunkdéw pracy dla swoich pracownikdéw, Grupa bedzie zmuszona podnosic¢ koszty pracy
ponad zaplanowany uprzednio poziom. Grupa moze tez nie by¢ w stanie przyciggng¢ nowych lub utrzymac kluczowych
pracownikdw na warunkach, ktére sg akceptowalne z ekonomicznego punktu widzenia. Wystgpienie jednego lub kilku
z powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, perspektywy rozwoju,
wyniki Grupy lub cene rynkowa akcji Jednostki dominujace;j.

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

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

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

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

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

Ryzyko zwigzane z umowg sprzedazy technologii CSS

3 pazdziernika 2017 r. zamknieto transakcje sprzedazy technologii Airway Medix CSS. Ptatno$¢ kolejnych transz ceny nabycia
jest uzaleznione od spetnienia sie warunkow zawieszajgcych zwigzanych formalng strona podpisanej umowy sprzedazy oraz

wola kupujacego, ktéry po 4 latach od zawarcia umowy moze zwrdéci¢ nabyte aktywa Jednostce dominujacej, jednoczesnie

nie uiszajgc drugiej raty ceny nabycia.

4.5 Postepowania przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej
Airway Medix

Wobec ponizszych projektow spotki prowadzone sg postepowania:

1. Projekt: OC. Postepowanie wszczete z urzedu przez NCBIR na podstawie art. 61 § 4 ustawy z dnia 14 czerwca 1960
r. Kodeksu postepowania administracyjnego i art. 207 ust. 9 pkt 1 ustawy o finansach publicznych z dnia 27 sierpnia
2009 r. w sprawie zwrotu Srodkéw pozyskanych przez Airway Medix S.A. w zwigzku z umowa o dofinasowanie
projektu w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj nr POIR.01.01.01-00-0732/15-00 z dnia 17 marca
2016 r. pn. Prowadzenie prac badawczo-rozwojowych oraz miedzynarodowe wdrozenie rynkowe opatentowanego
systemu czyszczenia jamy ustnej (ang. Oral Care — OC) w zastosowaniu szpitalnym, ograniczajacego liczbe
przypadkéw odrespiratorowego zapalenia ptuc. Spétka zostata zawiadomiona o wszczeciu ww. postepowania
postanowieniem z dnia 28 listopada 2017 r. o sygnaturze DP.0250.3.2017.Mt. Wartos¢ srodkéw objetych
niniejszym postepowaniem wynosi: 1.230.542,72 (stownie: jeden milion dwiescie trzydziesci tysiecy pieéset
czterdziesci dwa ztote 72/100) PLN wraz z odsetkami w wysokosci okreslonej jak dla zalegtosci podatkowych.
Postepowanie zakonczyto sie wydaniem Decyzji nr 8/2018 z dnia 30 maja 2018 roku nakazujgcej zwrot kwoty
252 925,46 PLN wraz z odsetkami liczonymi w sposdb wskazany w tej decyzji. W dniu 14.09.2018 r. zostata wydana
Decyzja NCBR nr 15/2018 dot. odroczenia ww. ptatnosci do 6.07.2019 r. oraz ulgi prolongacyjnej w wysokosci 11
500,00 zt. W dniu 22 maja 2019 r. Airway Medix S.A. ztozyta kolejny wniosek o udzielenie ulgi w sptacie naleznosci
(o odroczenie terminu spfaty, lub alternatywnie o roztozenie naleznosci na raty). W dniu 26 czerwca 2019 r. zostata
wydana Decyzja nr 16/2019 odmawiajgca udzielenia kolejnej ulgi. Airway Medix S.A. w dniu 16 lipca 2019 r. ztozyta
Odwotanie od Decyzji nr 16/2019 do Ministra Inwestycji i Rozwoju za posrednictwem NCBR od negatywnej Decyzji
nr 16/2019 odmawiajgcej przyznania ulgi zgodnie z wnioskiem Beneficjenta z dnia 22 maja 2019 r. W dniu 8 lipca
2019 r. Beneficjent ztozyt kolejny wniosek o udzielenie ulgi w sptacie naleznosci (wniosek z dnia 5.07.2019 r. o
odroczenie i roztozenie na dwie ptatnosci kwoty naleznosci). W dniu 11 lipca 2019 r. zostato wszczete postepowanie
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na wniosek Beneficjenta w sprawie udzielenia ulgi w sptacie naleznosci. W dniu 21.10.2019 r. wydana zostata
Decyzja nr 27/2019 NCBR umarzajgca postepowanie w sprawie wniosku o przyznanie ulgi ztozonym przez
Beneficjenta w dniu 5 lipca 2019 r. W dniu 8.11.2019 r. Beneficjent wnidst odwotanie do Ministra Inwestycji i
Rozwoju od Decyzji nr 27/2019 umarzajacej postepowanie w sprawie wniosku o przyznanie ulgi ztozonym przez
Beneficjenta w dniu 5 lipca 2019 r. 7.04.2020 r. - mija termin zatatwienia sprawy przez MFiPR (dawne MIR) dot.
odwotania od decyzji 27/2019. 7.04. 2020 r.- mija termin rozpatrzenia sprawy przez MFiPR (dawne MIR) dot.
odwotania od decyzji nr 16/2019 Na dzien publikacji nie ma dalszych postepowan w sprawie.

2. Projekt: Go Global. W zwigzku z umowg dot. projektu Go Global, ktérej przedmiotem byt projekt pt.: ,,Opracowanie
oraz weryfikacja strategii rozszerzenia dystrybucji opatentowanego systemu do czyszczenia rurek intubacyjnych o
rynek amerykanski” nie wszczeto formalnego postepowania. W zwigzku z przeprowadzong w sierpniu 2017 r.
kontrolg finansowa oraz kontrolg merytoryczng, NCBR poinformowat Emitenta, ze zaistniaty przestanki do zwrotu
5-krotnosci otrzymanego dofinansowania. Kwota dofinansowania wynosi 77 523,13 PLN. Na dzier: sporzadzenia
niniejszej informacji NCBR nie wszczeto w tej sprawie postepowania administracyjnego.

Carocelle

Spotka jest strong postepowania administracyjnego wszczetego przez NCBR.

1. Projekt: LYCOMEGA

We wrzesniu 2019 roku zostato wszczete postepowanie z urzedu w sprawie zwrotu Srodkéw przekazanych na podstawie
umowy o dofinansowanie Projektu pn. ,Suplement diety LYCOMEGA dla o0s6b zagrozonych chorobami uktadu krazenia,
bazujacych na klinicznie zweryfikowanej technologii Lycosome™, ktéry dzieki znaczaco zwiekszonej biodostepnosci
likopenu i kwasow omega-3 obniza poziom tréjglicerydéw oraz oksydacje LDL, na poziomie nieosiggalnym w produktach
konkurencyjnych” w ramach Dziatania 1.1 Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020
wspotfinansowanego ze srodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego.

Narodowe Centrum Badan i Rozwoju wezwato Beneficjenta do zwrotu catosci otrzymanego dofinansowania w kwocie
354 135,83 PLN wraz z odsetkami liczonymi jak od zalegtosci podatkowych w terminie do 11 kwietnia 2019 r. W dniu 18
wrzesnia 2019 r. NCBiR wszczat postepowanie administracyjne w sprawie zwrotu srodkéw w kwocie 354 135,83 zt.
Postanowieniem z dnia 20 listopada 2019 r. NCBiR przedtuzyt termin rozpatrzenia sprawy do 31 grudnia 2019 r.

W dniu 20 maja 2020r. Spdétka otrzymata od NCBIR decyzje nr 8/2020 w sprawie zwrotu kwoty 354 135,83 PLN.
W dniu 3 czerwca Spotka wniosta odwotanie od ww. decyzji 8/2020.
Przyznane dofinansowanie: max 5 549 136,60 PLN.

Przekazane dofinansowanie: 354 135,83 PLN (niniejsza kwota zostata wskazana w wezwaniu organu do zwrotu catosci
dofinansowania).

2.  Projekt: Mito-Sport
Postepowanie wszczete z urzedu przez Dolnoslgska Instytucje Posredniczacg w sprawie zwrotu srodkéw pozyskanych

przez Carocelle S.A. w zwigzku z umowag o dofinasowanie projektu pn. ,MITO-SPORT, suplement diety dla sportowcéw-
amatoréw poprawiajgcy metabolizm miesni szkieletowych i funkcjonowanie mitochondridw, dzieki istotnie zwiekszonej
biodostepnosci astaksantyny i epikatechin, wynikajacej z opatentowanej technologii Lycosome" (dalej jako ,,Projekt”).

Spétka zostata zawiadomiona o wszczeciu ww. postepowania pismem z kwietnia 2018 r. taczna wartosé srodkow
objetych niniejszym postepowaniem wynosi: 1 014 676,78 zt wraz z odsetkami w wysokosci okreslonej jak dla zalegtosci
podatkowych.

W listopadzie 2018 r. Dolnoslgska Instytucja Posredniczaca wydata decyzje nakazujgca zwrot kwoty 1 014 676,78 zt wraz
z odsetkami w wysokosci okreslonej jak dla zalegtosci podatkowych. Spétka wniosta odwotanie od tej decyzji w dniu 3
grudnia 2018 r. W wyniku odwotania Spétki w kwietniu 2019 r. zostata wydana Decyzja Zarzagdu Wojewddztwa
Dolnoslgskiego o uchyleniu zaskarzonej decyzji w catosci i przekazaniu sprawy do ponownego rozpatrzenia organowi |
instancji. Przewidywany termin rozpatrzenia sprawy ponownie przez DIP mija 20 stycznia 2020 roku. W dniu 26 maja
2020 r. Spotka otrzymata wiadomos¢ mailowa z NCBR z informacjg o wydtuzeniu czasu na sporzadzenie przez DIP
ostatecznej informacji pokontrolnej bez wskazania terminu sporzadzenia ostatecznej informacji pokontrolnej.
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Spétka Carocelle poprzez kancelarie prawng ztozyta w dniu 20 sierpnia 2019 roku wniosek do zaptaty, przez spotke z siedzibg
w Warszawie, tytutem odszkodowania wynikajgcego ze szkody poniesionej przez Carocelle w zwigzku z niewtasciwym
wykonaniem przez kontrahenta zobowigzaniu polegajacego na prowadzeniu obstugi prawnej z zakresu prawa wtasnosci
przemystowej. W postepowaniu Carocelle wniosto do sgdu o zaptate kwoty 400 000,00 PLN. W dniu 13 grudnia 2019 miato
miejsce posiedzenie ugodowe w tej sprawie, na ktérej nie doszto do zawarcia ugody.

Spotka Cambridge Chocolate Tehcnologies S.A. ztozyta w dniu 20 sierpnia 2019 roku wniosek o zawezwanie do préby
ugodowej wobec spotki z siedzibg w Warszawie. Spétka Cambridge Chocolate Technologies wniosta o zaptgte kwoty 264 tys
ztotych tytutem odszkodowania wynikajgcego ze szkody poniesionej przez Cambridge Chocolate Technoloies S.A. w zwigzku
z niewtasciwym wykonaniem przez kontrahenta zobowigzania polegajgcego na prowadzeniu obstugi prawnej z zakresu
prawa wiasnosci przemystowej. W dniu 26 lutego 2020 roku miato miejsce posiedzenie ugodowe na ktérym nie doszto do
zawarcia ugody pomiedzy stronami.

Jednoczesnie Adiuvo Investments S.A. jest strong w postepowaniu w powddztwie wytoczonym 29 maja 2019 wobec spétki z
siedzibg w Warszawie. Powddztwem objete sg roszczenia na kwote 342 479,23 PLN oraz 2 460 EUR. Sad Okregowy w dniu
18 czerwca 2019 roku wydat nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym zasadzajac na rzecz kontrahenta wymienione
wyzej kwoty. 20 sierpnia 2019 Adiuvo Investments S.A. ztozyta wniosek o zawezwanie do proby ugodowej jednoczesnie
sktadajgc wniosek o zaptate na rzecz Adiuvo Investments S.A. kwoty 80 000,00 PLN tytutem odszkodowania wynikajgcego ze
szkody poniesionej przez Adiuvo w zwigzku z niewtasciwym wykonaniem przez kontrahenta zobowigzania polegajgcego na
prowadzeniu obstugi prawnej z zakresu prawa wtfasnosci przemystowej. Dnia 3 marca 2020 miato miejsce posiedzenie
ugodowe. Na posiedzeniu nie doszto do zawarcia ugody.

11. marca 2020 r. WHO ogtosito pandemie koronowirusa COVID-19 na Swiecie a 23 marca 2020 ogtoszony zostat stan
epidemii. Pojawienie sie tego typu czynnikdw o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym w perspektywie krotko
i dtugoterminowej przyczynia sie do dziatalnosci Emitenta. Planowane rozmowy branzowe, prowadzenie badan klinicznych
dla produktow Grupy czy tez kontynuacja prowadzenia prac badawczo-rozwojowych jest utrudniona a w wielu przypadkach
wstrzymana. Powyisze moze skutkowaé mozliwosci odsuniecia w czasie realizacji zaktadanych kamieni milowych, co tym
samym moze przetozy¢ sie na ryzyko nizszych przychoddw Emitenta, a w konsekwenc;ji takze na sytuacje finansowg i wyniki
finansowe Emitenta. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania rozmiar zakitécerr zwigzanych z ograniczeniami
epidemiologicznymi na dziatalnos$¢ Spétki jest trudny do szacowania oraz uzalezniony od czynnikéw, ktdre pozostajg poza
wptywem lub kontrolg ze strony Emitenta.

Z zastrzezeniem postepowan opisanych powyzej na dzien 31 grudnia 2019 r. nie toczyty sie w odniesieniu do Spoétki lub
jednostek zaleznych istotne postepowania, przed sgdami, organami wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych i organami
administracji publicznej, dotyczace zobowigzan i wierzytelnosci, w takie ktdrych pojedyncza lub tagczna wartosé stanowitaby
co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spétki.

4.6 Zagadnienia dotyczace srodowiska naturalnego
Zagadnienia z zakresu Srodowiska naturalnego nie majq zwigzku z dziatalnoscig Grupy i nie sg istotne dla oceny sytuacji Grupy.
4.6.1 Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Grupie w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wynosito 18 pracownikéw oraz
11 os6b wspétpracujacych z grupa w oparciu o umowy cywilnoprawne (okres 1.01.2018-31.12.2018: to odpowiednio
20 pracownikéw oraz 11 oséb wspodtpracujgcych). Przecietne zatrudnienie w Jednostce dominujgcej w okresie objetym
niniejszym sprawozdaniem finansowym wynosito 10 pracownikéw i 8 wspotpracownikéw (okres 1.01.2018-31.12.2018
odpowiednio: 10 i 8 oséb).
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5 Prezentacja sytuacji finansowej

Z uwagi na holdingowy charakter dziatalnosci oraz struktury Grupy oraz fakt, ze Jednostka dominujgca swiadczy ustugi
zarzadcze na rzecz spotek zaleinych ocena sytuacji Grupy powinna byé dokonywana w ujeciu skonsolidowanym. W
konsekwencji ponizej przedstawiono analize finansowg przeprowadzong na podstawie skonsolidowanych sprawozdan
finansowych za 2019 r.

5.1 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych
5.1.1 Wyniki finansowe

0Od poczatku powstania Grupa skupia swoje aktywnosci na pracach badawczo-rozwojowych i komercjalizacji technologii w
ramach Platformy Nutraceutycznej oraz Platformy Urzadzen Medycznych. W okresie, ktérego dotyczy raport Grupa
kontynuowata rozwdj produktéw z portfolio w spdtce zaleznej Airway Medix, produktdw rozwijanych przez spétki zalezne
spotki Nutra oraz spdtke Marmar Investment Sp. z 0.0. Efektem prac byto m.in. zwiekszenie wartosci skapitalizowanych prac
rozwojowych w skonsolidowanym bilansie grupy.

W catym 2019 r. odnotowano 1, 78 min zt przychodéw ze sprzedazy osiggnietych przez Grupe. Sprzedaz ta zostata
wygenerowana w gtéwnej mierze przez Cambridge Chocolate Technologies S.A. i jej spétki zalezne, gdzie 845 tys PLN,
Marmar Investment Sp. z 0.0. 31 tys PLN mln oraz Carocelle S.A. wraz ze spétkami zaleznymi 143 tys zt. Produkt Esthechoc,
sprzedawany przez grupe Cambridge Chocolate Technologies, dostepny jest w kanale e-commerce na kilkunastu rynkach na
catym Swiecie oraz w sprzedazy wybranych salonach kosmetycznych, SPA. Spotki stale rozwijajg zakres geograficzny
sprzedazy. Poziom kosztow operacyjnych w 2019 spadt o ok. 48% w porownaniu z rokiem poprzednim. Okoto 62% kosztéw
operacyjnych ujetych w rachunku zyskdw i strat stanowity ustugi obce (7 388 tys zt w 2019 r. oraz 15 492 tys zt w 2018 r.

Zmniejszenie kosztow operacyjnych w poréwnaniu z 2018 r. wynika gtéwnie z redukcji poziomu kosztéw w catej grupie.

Zarzad Jednostki dominujacej zwraca uwage na fakt, ze naktady inwestycyjne, ktére dotyczg prac rozwojowych
przeprowadzanych w spotkach zaleznych Airway Medix S.A., Cambridge Chocolate Technologies S.A., Carocelle Sp. z 0.0. oraz
Essenoids Sp. z 0.0. w 2019 r. w wysokosci ok. 6 681 tys zt (przy 3 943 tys zt w 2018 r.) zostaty ujete w bilansie spétki jako
zwiekszenie pozycji wartosci niematerialne.

Koszty finansowe spadty z poziomu 1 233 tys PLN do poziomu 595 tys PLN.
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5.1.2 Sytuacja majatkowa - struktura Aktywow i Pasywow

W ponizszej tabeli zaprezentowano aktywa i pasywa Grupy.
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Nota 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane)
AKTYWA
Aktywa trwate 71516 68 118
Rzeczowe aktywa trwate 12 2701 369
Wartosci niematerialne 13 31528 32443
Inwestycje w jednostki stowarzyszone 14.2 11391 9058
Pozyczki udzielone 316 -
Pozostate aktywa finansowe - 77
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 103 12 166 12 626
dochodowego
Aktywa z tytutu uméw z klientami 133 13414 13 545
Aktywa obrotowe 4409 14 635
Aktywa obrotowe bez akty\.Now trwatych 4409 14223
przeznaczonych do sprzedazy
Zapasy 15 1770 3296
Naleznosci z tyFuiul qostaw i ustug oraz 16 1831 588
pozostate naleznosci
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 25 -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 17 783 1454
Aktywa z tytutu uméw z klientami 14 - 4185
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone
s 133 - 412
do sprzedazy
AKTYWA OGOLEM 75925 82752
Nota 31.12.2019 31.12.2018
(badane) (badane)
PASYWA
Kapitat wiasny ogétem 46 715 53 994
!(apltal \A{fasny.prz.ypa.dajqcy akcjonariuszom 35 469 38 044
jednostki dominujacej
Kapitat akcyjny 18.1 1318 1178
Nalezne wptaty na kapitat akcyjny -2 -2
Nadszlfa ze 'sprzed'azy akcji powyzej 18.2 116 911 104 541
wartosci nominalnej
Kapitat z wyceny opcji pracowniczych 18.3 4243 4243
'Uduai w innych dochodach catkowitych 235 2278
jednostek stowarzyszonych
Roznlcie kursowe z przeliczenia jednostek 18.3 104 24
zagranicznych
Zyski zatrzymane 18.4 -87 940 -74 170
Kapitat wt daj dzi
‘apl at wi asr\y przypadajacy na udziaty 185 11246 15 950
niekontrolujace
Zobowigzania diugoterminowe 19 819 15 552
Oprocentowane pozyczki i kredyty 21 7283 4875
Zobow@'zanla z tytutu Swiadczen 2 88 497
pracowniczych
Dotacje otrzymane 23 1589 1646
Zobowigzania leasingowe 2554 -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
10.3 7 805 8534
dochodowego
Zobowigzania krétkoterminowe 9391 13 206
Oprocentowane pozyczki i kredyty 202 -
Zobowigzania z t‘ytuiu'dostaW| ustug oraz 2 6042 6657
pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - 89
Zobowwgama z tytutu $wiadczen 20 631 467
pracowniczych
Rezerwy 19 1391 914
Dotacje otrzymane 23 1015 1015
Inne zobowigzania (Factoring) - 4064
Zobowigzania leasingowe 110 -
PASYWA OGOLEM 75 925 82752

Aktywa
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Suma aktywéw Grupy na dzien 31 grudnia 2018 r. wyniosta 75 924 tys. zt i byta o 6 628 tys. zt nizsza niz na koniec
poprzedniego roku. Na dzien 31 grudnia 2018 r. suma aktywdw wynosita 82 752 tys.

Na dzien 31 grudnia 2019 r. i 31 grudnia 2018 r. aktywa trwate razem reprezentowaty, odpowiednio, 94% i 67% sumy
aktywow Grupy.

W okresie sprawozdawczym gtéwnym sktadnikiem aktywow Grupy byty wartosci niematerialne, ktérych udziat w aktywach
ogotem wynosit na dzien 31 grudnia 2019 41,5% (na dzieri 31 grudnia 2018 r. byto to 37%), a w aktywach trwatych wynosit
na dzien 31 grudnia 2018 r 44% (na dzien 31 grudnia 2018 r.56%).

Na dzien 31 grudnia 2019 r. w ramach pozycji wartosci niematerialne najistotniejsza pozycjg byty niezakoriczone prace
rozwojowe, ktére stanowity 81% wartosci niematerialnych.

Nalezy zwrdéci¢ uwage na fakt, ze wartosci niematerialne i prawne utrzymane byty na podobnym poziomie w stosunku do
roku 2018. Wynika to gtéwnie z utrzymanych naktadéw na prace rozwojowe.

Rozgraniczajac prace rozwojowe od prac badawczych Grupa bierze pod uwage nastepujace czynniki, ktére muszg byc
spetnione, aby mozliwe byto ujecie naktadéw na prace rozwojowe, jako wartosci niematerialne:

1) istnienie technicznej mozliwosci ukonczenia oraz zamiar ukoriczenia sktadnika aktywow tak, aby mozna bytoby go
przeznaczy¢ do uzytkowania lub sprzedazy;

2) posiadanie zdolnosci do uzytkowania lub sprzedazy sktadnika wartosci niematerialnych i prawnych;
3) dostepnosé srodkdw niezbednych do ukoriczenia oraz mozliwos¢ wiarygodnego okreslenia naktaddéw;
4) istnienie sposobu wdrozenia i mozliwosci zastosowania z uwzglednieniem istnienia rynku na dany produkt.

Wsrod aktywow obrotowych w analizowanym okresie najistotniejszg pozycjg byty naleznosci z tytutu sprzedazy dostaw i
ustug od jednostek pozostatych na kwote 1 788 min oraz zapasy, ktore wynosity 1 770 tys. zt na dzien 31 grudnia 2019 r. (5
115tys. zt na dzierr 31 grudnia 2018 r.)

W ponizszej tabeli zaprezentowano zrodta kapitatu Grupy.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym z uwagi na fakt, iz Grupa kontynuuowata realizacje sprzedazy,
gtéwnym Zrédtem finansowania byly zobowigzania dtugoterminowe i krdtkoterminowe zaciggane od podmiotéow
powigzanych (w szczegdlnosci od Orenore sp. z 0. 0.).

Na dzien bilansowy 9% zobowigzan dtugoterminowych stanowity pozyczki od spétki Orenore sp. z 0. 0. a 39%zobowigzan
dtugoterminowych stanowita rezerwa z tytutu podatku odroczonego.

Na dzier 31 grudnia 2019 r. suma zobowigzan krétkoterminowych wynosita 9 391 tys. zt, z czego 6 042 tys. zt stanowity
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania. Na dzien 31 grudnia 2018 r. suma zobowigzan
krotkoterminowych wyniosta 13 147 tys. zt, w ramach ktérych 6 533 tys. zt stanowity zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sg nieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach 30-dniowych. Pozostate
zobowigzania sg nieoprocentowane, ze srednim 1-miesiecznym terminem ptatnosci. Zobowigzania obejmuja gtéwnie biezgce
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, zaliczki otrzymane na poczet dostaw realizowanych przez Grupe, zobowigzania wobec
pracownikdw oraz zobowigzania publicznoprawne. Nie wystepujg przeterminowane zobowigzania.

Zobowigzania zaciagniete przez cztonkdéw Grupy, w tym pozyczki oraz obligacje, przewidujg oprocentowanie wyzsze niz
obecna stopa odsetek maksymalnych (zgodnie z art. 359 §2[1] Kodeksu cywilnego jest to czterokrotnos$¢ wysokosci stopy
kredytu lombardowego NBP). Zgodnie z art. 359 §2[2] Kodeksu cywilnego, jezeli wysokos$¢ odsetek wynikajgcych z czynnosci
prawnej przekracza wysokos¢ odsetek maksymalnych, nalezg sie odsetki maksymalne. W zwigzku z tym, w sytuacji, gdy stopa
odsetek przekracza wysokos$¢ odsetek maksymalnych, Grupa wyptaca odsetki od zobowigzan w wysokosci odsetek
maksymalnych.

5.1.3 Sytuacja pieniezna

W ponizszej tabeli zaprezentowano wskazniki ptynnosci dla Grupy na ponizsze daty bilansowe.

Wskazniki ptynnosci
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na dzien

31.12.2019 31.12.2018

zbadane zbadane

Ptynnos¢ biezaca 0,46 2,1
Ptynnos¢ szybka 0,28 1,8
Ptynnos¢ natychmiastowa 0,08 0,1

Zrédto: Emitent

Ocena ptynnosci zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki (dane na dzien bilansowy):

1) ptynno$¢ biezgca: aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe,

2) ptynnoscé szybka: (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowigzania krétkoterminowe,

3) ptynnos¢ natychmiastowa: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty/zobowigzania krotkoterminowe.

Z kalkulacji wskaznikéw wytaczono aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy.

na dzien

(w tys. z1) 31.12.2019 31.12.2018
Zbadane zbadane

Oprocentowane kredyty i pozyczki 7330 4875
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 782 1495
Zadtuzenie netto 6548 1176
Kapitat wtasny 46714 57 654
Kapitat i zadtuzenie netto 53262 58 830
Wskaznik dzwigni 12,29 1,99%

Analiza zarzadzania kapitatem zostata dokonana w oparciu o wyzej zaprezentowane parametry:

1) oprocentowane kredyty i pozyczki: suma dtugo- i krétkoterminowych kredytéw i pozyczek,
2) zadtuzenie netto: kredyty, pozyczki oraz obligacje skorygowane o gotéwke,
3) wskaznik dzwigni: zadtuzenie netto, jako udziat w sumie kapitatéw wtasnych i zadtuzenia netto.

Na catkowite zadtuzenie odsetkowe Grupy na dzien 31 grudnia 2019 r. sktadajg dtugoterminowe pozyczki w kwocie 4 130
tys. zt. Pozycje te w 99% stanowig pozyczki udzielone Jednostce dominujacej przez Orenore Sp. zo.o0. Po skorygowaniu tej

pozycji o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty otrzymujemy zadtuzenie netto w wysokosci 3 200 tys. zt .

Gtéwne potrzeby finansowe Grupy obejmujg finansowanie dziatalnosci operacyjnej i naktaddéw inwestycyjnych oraz
terminowg sptate jej wymagalnych zobowigzan, w tym wynikajacych z oprocentowanych kredytéw i pozyczek. Celem
strategii finansowej Grupy jest zapewnienie, w mozliwie najwyzszym stopniu, aby Grupa zawsze posiadata ptynnos¢
wystarczajgcg do regulowania wymagalnych zobowigzan, zaréwno w normalnej, jak i w kryzysowej sytuacji, bez narazania

na niedopuszczalne straty lub podwazenie reputacji Grupy.

Naktady inwestycyjne w 2019 r. obejmujg kapitalizowane koszty prac rozwojowych oraz drobne wydatki zwigzane z

wyposazeniem biura na tgczng kwote 6,7 min ztWyniki segmentdéw dziatalnosci
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Za okres od 01.01.2019 do 31.12.2019

Projekty Pozostate

Korekty

Urzadzenia medyczne Platforma nutraceutyczna eksploracyjne segmenty _konsolidacyjne Ogodtem
Przychody ze sprzedaiy 294 1575 - 2101 -2192 1778
- w ramach segmentu - 489 - 2101 -2192 398
- od klientéw zewnetrznych 294 1086 - 1380
Koszty dziatalno$ci operacyjnej -2167 -8727 -283 -4169 3413 -11933
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna netto 396 -5 466 1 -369 120 -5318
2Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -1477 -12 618 -282 -2437 1341 -15473
Przychody finansowe 3662 115 - 7728 -8 285 3220
Koszty finansowe -2 945 -3682 -829 -3760 8736 -2480
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych -970 - - - -970
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -1730 -16 185 -1111 1531 1792 -15703
Podatek dochodowy -163 1383 - -1003 -186 31
Zysk (strata) netto -1893 -14 802 -1111 528 1606 -15 672
Za okres 0d 01.01.2018 do 31.12.2018
Urzadzenia medyczne Platforma nutraceutyczna eksplz:::/ ::Z ;ogzr:set::z konsolilt(i:rc?/;(rz Ogétem
Przychody ze sprzedazy 931 2183 - 3673 -3993 279
- wramach segmentu 10 332 - 3673 -3993 22
- od klientéw zewnetrznych 921 1851 - 2772
Koszty dziatalnosci operacyjnej -3601 -17 705 -629 -7123 4610 -24 448
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna netto 209 -3710 - -159 108 -3 552
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -2461 -19232 -629 -3 609 725 -25206
Przychody finansowe 1634 4008 - 7203 -11 402 1443
Koszty finansowe -2.890 -7 857 -790 -20717 31021 -1233
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych -4147 - - -4147
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -7 864 -23 081 -1419 -17 123 20344 -29 143
Podatek dochodowy 2240 1595 - 1667 -3 567 1935
Zysk (strata) netto -5 624 -21486 -1419 -15 456 16 777 -27 208

W 2019 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 1, min 778 tys PLN

Najwiecej przychodéw Grupa odnotowata w ramach platformy nutraceutycznej, gdzie tgczne przychody wyniosty 1 min 086

tys PLN. Pozostata sprzedaz zewnetrzna dotyczyta platformy urzadzen medycznych ( 294 tys

W okresie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupa wypracowata przychody ze sprzedazy
od klientow zewnetrznych w kwocie 1 min 380 tys zt (01.01-31.12.2018: 2 784 tys. zt).

W 2018 r. wszystkie segmenty dziatalnosci poniosty strate na poziomie wyniku operacyjnego oraz wyniku netto. Ma to

zwigzek z faza, w ktorej znajduja sie poszczegdlne projekty w ramach kazdej z platform — wiekszo$¢ ponoszonych kosztow

ma wciaz charakter naktadéw na prace rozwojowe, a w spdtkach w ktérych pojawita sie pierwsza sprzedaz w 2016 i 2017 r.,

koszty w duzej mierze obejmuja naktady na marketing i promocje produktéw.
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Stan na dzien 31.12.2019

Urzadzenia Platforma Projekty Pozostate Korekty Oedlem

medyczne nutraceutyczna eksploracyjne  segmenty  konsolidacyjne &
Aktywa i zobowiazania
Aktywa segmentu 71092 26 658 70 146 807 -167 139 77 488
Zobowigzania segmentu 39892 68 488 12755 19161 -110 866 29430
Inne informacje
Inwestycje wyceniane metoda wlasnosci 11391 - - - - 11391
Nakfady inwestycyjne 6364 - - 5 - 6369

Stan na dziert 31.12.2018
Urzadzenia Platforma Projekty Pozostate Korekty Ogétem

medyczne  nutraceutyczna eksploracyjne segmenty  konsolidacyjne

Aktywa i zobowigzania

Aktywa segmentu 89761 90323 90 147763 -245 185 82752

Zobowigzania segmentu 35357 116 535 11 666 32106 -166 906 28758

Inne informacje

Inwestycje wyceniane metoda wiasnosci 9058 - - - - 9058

Nakfady inwestycyjne 3446 231 - 22 - 3699

Aktywa trwate Grupy znajdujg sie w catosci na terytorium Polski, poza rzeczowymi aktywami trwatymi oraz wartosciami

niematerialnymi:

- o wartosci 141 tys. z4 (31.12.2018: 137 tys. zt), ktdre zlokalizowane sg w Izraelu,

- o wartosci 19 tys. zt (31.12.2018: 47 tys. zt), ktére zlokalizowane sg w USA,

- o wartosci O tys. zt (31.12.2018: O tys. zt), ktdre zlokalizowane sa w Wielkiej Brytanii.

Zobowigzania poszczegdlnych segmentdw to przede wszystkim zobowigzania dtugoterminowe wobec jednostki dominujace;j.

5.2

Opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na osiggniete wyniki

W 2019 r. nie wystapity inne niz opisane w niniejszym Sprawozdaniu zdarzenia o charakterze nietypowym majace istotny

wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta.

5.2.1

Wazniejsze zdarzenia mogace mie¢ w przysztosci znaczacy wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe

Zarzad jednostki dominujacej zidentyfikowat nastepujgce wazniejsze zdarzenia, jakie moga mie¢ w przysztosci znaczacy
wptyw na dziatalnos$¢ oraz wyniki finansowe Grupy:

1)

2)

3)

Nowe umowy dystrybucyjne. W 2019 r. grupa komercjalizowata 6 produktéw oraz podpisata liczne umowy
dystrybucyjne. Spétki z Grupy, ktore rozpoczety sprzedaz w 2015 roku, w 2018 r. intensyfikowaty dziatanina
marketingowo-sprzedazowe majgce na celu pozyskanie nowych parteréw biznesowych i dystrybutoréw.
Podpisanie kolejnych uméw dystrybucyjnych bedzie miato przetozenie na wzrost przychoddw i zyskéw Grupy.

Pozyskanie finansowania grantowego. Jednym z elementéw strategii Grupy jest finansowanie dziatalnosci i
rozwoju nowych technologii z grupowego portfolio z publicznych srodkéw w formie grantéw, oferowanych przez
dziatajace na terenie Polski Instytucje Posredniczace.

Zakonczenie prac rozwojowych i monetyzacjg gotowych produktéw. Spotki z Grupy dopracowujg obecnie
mozliwosci ulepszenia produktéw prowadzac prace badawczo rozwojowe nad istniejacymi technologiami i
produktami. Rdwnoczesnie prowadzone sa rozmowy biznesowe majace na celu doprowadzenie do monetyzacji
produktéw i technologii rozwijanych przez Grupe. Dziatania w tym zakesie mogg spowodowac zwiekszenie zyskow
Grupy w kolejnych okresach.
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4) Umowy sprzedazy technologii.

3 pazdziernika 2017 r. zamknieto transakcje sprzedazy technologii Airway Medix CSS. Ptatnos¢ kolejnych transz
ceny nabycia jest uzaleznione od spetnienia sie warunkéw zawieszajacych zwigzanych formalng strona podpisanej
umowy sprzedazy oraz wolg kupujacego, ktéry po 4 latach od zawarcia umowy moze zwréci¢ nabyte aktywa
Jednostce dominujacej, jednoczesnie nie uiszajgc drugiej raty ceny nabycia.

5.3 Informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych

W 2019 r. brak istotnych zmian w zakresie wielkosci szacunkowych.

5.4 Opis istotnych pozycji pozabilansowych
5.4.1 Zobowiazania z tytutu leasingu operacyjnego — Grupa jako leasingobiorca

Na dzierr 31 grudnia 2019 r., przyszte minimalne optaty z tytutu umoéw leasingu operacyjnego dotyczg kosztéw najmu biura
przez Grupe. Na dzien bilansowy Jednostka dominujaca podpisata nowa umowe najmu na taczng roczng kwote brutto w
wysokosci 116 tys PLN , zmniejszajac przy tym znacznie koszty administracyjne.

5.4.2 Inne zobowigzania pozabilansowe

Grupa prowadzi programy przyznawania opcji na akcje, w ramach ktérych niektorym cztonkom kadry kierowniczej
oraz pracownikom wyzszego szczebla przyznane zostaty opcje na objecie akcji w spétce zalezne;j.

Opis istotnych pozycji pozabilansowych szczegdtowo przedstawia nota 24.2 zaréwno Skonsolidowanego Sprawozdania
Finandowego Adiuvo Investments.

5.4.2.1 Naleznosci warunkowe
Grupa nie posiada naleznosci warunkowych.
5.4.2.2 Zobowigzania inwestycyjne

Na dzien 31 grudnia 2019 r. Grupa nie posiada zobowigzan inwestycyjnych z wyjgtkiem opisanego ponizej.

Ze wzgledu na odrebny charakter odrebnie wykazano prawa i obowiazki wynikajace z uméw zawartych przez jednostke
stowarzyszong — JPIF (patrz Nota 2 w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy za 2019 r.).

5.5 Przyszta sytuacja finansowa

5.5.1 Prognozy wynikow finansowych

Grupa Kapitatowa Adiuvo Investments nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

5.5.2 Przewidywana sytuacji finansowa

Prowadzone sg intensywne prace nad pozyskaniem nowych partneréw i sprzedaz produktéw Grupy na nowych rynkach. W
ciggu nadchodzacego roku obrotowego w zwigzku z prowadzonymi dziataniamim marketinowymi oraz rozmowami
biznesowymi w spétkach z Grupy, oczekiwany jest dalszy wzrost przychodéw Grupy.

5.6 Zasoby oraz instrumenty finansowe

5.6.1 Zarzadzanie zasobami finansowymi

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, nalezg pozyczki, obligacje, srodki pieniezne i lokaty
krétkoterminowe. Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie srodkéw finansowych na dziatalnos$¢
Grupy. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére
powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Grupa nie zawiera transakcji z udziatem instrumentéow
pochodnych.

Zasadg stosowang przez Grupe obecnie i przez caty okres objety sprawozdaniem finansowym jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Grupy obejmujg ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

5.7 Opis wykorzystania przez Emitenta wptywow z emisji

W 2019 roku Emitent dokonat emisji akcji serii P.
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W dniu 24 stycznia 2019 r. pomiedzy Markiem Ortowskim, Orenore sp. z 0.0. i Morluk sp. z 0.0. sp. k a Bogustawem
Sergiuszem Bobulg, Maciejem Zajagcem oraz Aleksandrg Ellert doszto do Umowy Akcjonariuszy okreslajacej odpowiednio
warunki zaangazowania kapitatowego Inwestorow w Spoétke w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o emisje
akcji serii P jak rowniez okreslajgcego zobowigzania Akcjonariuszy Dominujgcych wzgledem Inwestoréw. Zgodnie z Umowg
Inwestorzy obejma tgcznie 1.390.000 akgji serii P po cenie emisyjnej wynoszacej 9,00 zt za jedng akcje. Akcje serii P zostaty
w catosci objete wktadami pienieznymi.

W dniu 23 grudnia 2017 roku podjat uchwate dotyczacg emisji obligacji imiennych serii B/2017 zgodnie, z ktdrg
przeprowadzona zostanie emisja do 80.000 obligacji o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda i facznej wartosci nominalnej
do kwoty 8.000.000 zt. W dniu 29 grudnia 2017 roku dokonany zostat przydziat ww. obligacji. Wszystkie obligacje zostaty
objete przez spotke zalezng Airway Medix S.A Emisja Obligacji zostata przeprowadzona w ramach mechanizmu zarzgdzania
érodkami pienieznymi na poziomie Grupy Kapitatowej Emitenta. Srodki z emisji obligacji zostaty przeznaczone na
finansowanie biezacej dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta. W dniu 30 czerwca 2020 roku Spétka Adiuvo Investments
S.A. zawarta z Airway Medix S.A. porozumienie zmieniajgce warunki emisji pozostatych 40.000 Obligacji o wartosci
nominalnej 100 zt kazda na mocy, ktérego termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z dnia 30 czerwca 2020 roku na
dzien 31 grudnia 2020 roku. Szczegdty opisane zostaty w raporcie biezagcym 16/2020.

W pozostatym zakresie warunki emisji obligacji nie ulegty zmianom.

5.7.1 Zarzadzanie ryzykiem finansowym

5.7.1.1 Ryzyko stopy procentowe;j

Grupa posiada zobowigzania z tytutu pozyczek oraz obligacji, dla ktérych odsetki liczone sg na bazie statej stopy procentowej,
w zwigzku z czym wystepuje ryzyko spadku rynkowych stép procentowych ponizej stopy ustalonej w umowie. Ponadto,
Grupa moze lokowac wolne Srodki pieniezne w inwestycje o zmiennej stopie, co powoduje zmniejszenie zyskdw z inwestycji
w sytuacji spadku stép procentowych. Kazdy znaczacy wzrost stop procentowych moze mie¢ negatywny wptyw na stope
zwrotu inwestorow z kapitatu.

Z uwagi na to, ze Grupa posiadata w okresie sprawozdawczym zobowigzania oprocentowane gtéwnie wedtug stopy statej,
bedace alternatywnym Zrdodtem finansowania przez jednego z akcjonariuszy, jak rowniez ze wzgledu na brak przewidywan
gwattownych zmian stép procentowych w kolejnych okresach sprawozdawczych Grupa nie stosowata zabezpieczen stép
procentowych, uznajgc ze ryzyko stopy procentowej nie jest znaczace.

Niezaleznie od obecnej sytuacji Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stop
procentowych i nie wyklucza podjecia dziatan zabezpieczajgcych w przysztosci.

W okresach objetych sprawozdaniem nie wystepowaty instrumenty istotnie narazone na ryzyko stopy procentowej. Odsetki
od instrumentéw finansowych o statym oprocentowaniu sg state przez caty okres do uptywu terminu zapadalnosci/
wymagalnosci tych instrumentdéw.

5.7.1.2 Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko zmian kurséw walutowych z uwagi na ponoszenie czesci kosztow dziatalnosci, w tym prac
rozwojowych i badawczych oraz finansowanie dziatalnosci (pozyczka), w walucie obcej. Dodatkowo przychody realizowane
przez spotki z Grupy realizowane sg gtéwnie w USD, EUR i GBP. Ryzyko walutowe wigze sie gtdwnie ze zmianami poziomu
kursu USD, EUR oraz GBP. Ekspozycja na ryzyko zwigzane z innymi, niz wymienione, walutami nie jest istotna.

Spotka zarzadza ryzykiem walutowym stosujgc w miare mozliwosci hedging naturalny.
Spotka dopuszcza stosowanie nastepujacych rodzajéw instrumentéw:

. kontrakty forward,
e  kontrakty opcyjne,
e struktury ztozone z wyzej wymienionych instrumentéw,

jednakze w okresie sprawozdawczym nie korzystata z takich instrumentow.
5.7.1.3 Inne ryzyko cenowe

Grupa nie jest narazona na istotne inne ryzyko cenowe zwigzane z instrumentami finansowymi.

5.7.1.4 Ryzyko kredytowe
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Grupa jest narazona na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko, ze wierzyciele nie wywiazg sie ze swoich zobowigzan i tym
samym spowodujg poniesienie strat przez Grupe. Ryzyko kredytowe zwigzane z depozytami bankowymi uznaje sie za
nieistotne, poniewaz Spdtka zawarta transakcje z instytucjami o ugruntowanej pozycji finansowej. Ze wzgledu na brak
sprzedazy ryzyko kredytowe zwigzane z naleznosciami od odbiorcow na dzien bilansowy nie istnieje.

W Grupie nie wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego, z wyjgtkiem ekspozycji wobec jednego z bankdw.
Ze wzgledu na rating tego banku ryzyko jest traktowane jako niskie.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym i w okresie poréwnywalnym Grupa nie ujeta w rachunku zyskow i strat
zadnych strat lub zyskow w zwigzku z poniesieniem lub odwrdceniem strat kredytowych.

5.7.1.5 Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Grupa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, rozumiane jako ryzyko utraty zdolnosci do regulowania zobowigzan
w okreslonych terminach. Ryzyko wynika z potencjalnego ograniczenia dostepu do rynkéw finansowych, co moze skutkowac
brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia.

5.7.1.6 Podsumowanie

Zarzad zwraca uwage, ze na 31 grudnia 2019 r. posiadane przez Grupe zobowigzania finansowe dotyczg w gtdwnej mierze
jednostek powigzanych. Dodatkowo stopa procentowa, zarowno w przypadku aktywow jak i zobowigzan jest stata. W opinii
Zarzadu obydwa te fakty minimalizujg ryzyko finansowe zwigzane z posiadaniem w/w instrumentdéw finansowych.
Jednoczesnie z uwagi na holdingowy charakter dziatalnosci Jednostki Dominujgcej Spoétka ocenia, iz wskazane powyzej
obszary ryzyka finansowego zwigzane z Grupg Kapitatowg majg charakter zblizony do wptywu na Jednostke Dominujaca.

5.8 Zasady sporzadzenia sprawozdan
5.8.1 Sprawozdanie skonsolidowane

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. MSSF
obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,,RMSR”)
oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Statutowe jednostkowe sprawozdania finansowe Adiuvo Investments, Airway Medix oraz Cambridge Chocolate Technologies
S.A. sporzadzane sg zgodnie z MSSF. Statutowe sprawozdania finansowe pozostatych jednostek Grupy, z wyjatkiem spédtek
zagranicznych, sg przygotowywane zgodnie z zasadami okreslonymi przez Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa”) i wydanymi na jej podstawie przepisami (,polskie standardy rachunkowosci”). Biovo Technologies Limited
prowadzi swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z polityka (zasadami) rachunkowosci okreslonymi przez lzraelskie Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej (,izraelskie standardy rachunkowosci”). Cambridge Chocolate Technologies Ltd oraz Carocelle
Cambridge Micelle Technology Ltd prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami) rachunkowosci
okreslonymi przez Brytyjskie Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (,brytyjskie standardy rachunkowosci”). Spotki z
siedzibg w USA tj. Cambridge Chocolate Technologies Inc. oraz Cambridge Micelle Technology Inc. prowadza swoje ksiegi
zgodnie z polityka (zasadami) rachunkowosci okreslonymi przez amerykanskie standardy sprawozdawczosci finansowe;j
(,amerykanskie standardy rachunkowosci”). JPIF tj. jednostka, na ktdrg wywierany jest znaczacy wptyw, prowadzi swoje
ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami) rachunkowosci okreslonymi przez Holenderskie Standardy
Sprawozdawczosci finansowej (,,holenderskie standardy rachunkowosci”). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera
korekty niezawarte w ksiegach rachunkowych jednostek Grupy wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan
finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem tych
instrumentéw finansowych, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwej. Na dziend bilansowy nie wystgpity aktywa i
zobowigzania, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,,PLN”, ,zt”), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
przez spotki Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie
stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez sp6tki Grupy.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezacego i okresow
poréwnywalnych.

5.8.2 Sprawozdanie jednostkowe

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Adiuvo Investments S.A. zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg w formie rozporzadzen Komisji
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Europejskiej. MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem tych instrumentéw
finansowych, ktdre sg wyceniane wedtug wartosci godziwej.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia
okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

Sprawozdanie finansowe sporzadzono przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezgcego i okresow
poréwnywalnych.

5.8.3 Sprawozdanie z dziatalnosci

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments w 2019 roku zawiera informacje,
ktérych zakres zostat okreslony w § —=70-71 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Rozporzadzenie).

Na podstawie §71 ust. 8 Rozporzadzenia w ramach niniejszego sprawozdania zamieszczone zostaty réwniez ujawnienia
informacji wymagane dla Sprawozdania z dziatalnosci Jednostki Dominujgcej, o ktérym mowa w §70 ust. 1 pkt 4
rozporzadzenia i tym samym Emitent nie sporzgdzat odrebnego Sprawozdania z dziatalnosci Jednostki Dominujace;j.

5.9 Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowym, ktéremu powierzono badanie sprawozdan finansowych za
2019 rok jest BDO Sp. z 0.0. sp.k. Podmiot ten zostat wybrany przez Rade Nadzorczg Spotki w dniu 8 kwietnia 2019 r.

BDO przeprowadzito badanie skonsolidowanych oraz jednostkowych sprawozdan finansowych Adiuvo Investments S.A. na
podstawie umowy zawartej pomiedzy BDO a Adiuvo Investments S.A. w dniu 31 stycznia 2020. Wynagrodzenie za
przeprowadzenie badania rocznych skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych za 2019 r. wyniosto 84 tys.
zt. XXXXX tys. zt. Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych rocznych skonsolidowanych i
jednostkowych sprawozdan finansowych za 2018 r. byta réwniez BDO Sp z o.0. Zakres ustug obejmowat badanie rocznych
skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych za 2018 r., a wynagrodzenie za ustugi wyniosto 117 tys. zt.
Koszty zwigzane przegladem pdtrocznych skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych w 2019 r. wyniosty
18 tys. zt, a w roku 2018 wyniosto 35 tys zt..

W 2019 r. BDO Sp. z o.0. sp.k. Swiadczyta réwniez w ustugi dla spétek w Grupie. Ponizej przedstawiono podsumowanie
Swiadczonych ustug i wynagrodzenia audytora.

e Airway Medix S.A. - BDO przeprowadzito badanie skonsolidowanych oraz jednostkowych sprawozdan
finansowych Airway Medix S.A. na podstawie umowy zawartej pomiedzy BDO a Airway Medix S.A. w dniu 9
kwietnia 2019 roku za przeglad roku 2019 oraz na podstawie umowy zawartej w dniu 31 stycznia 2020 na przeglad
pétroczny i badanie roku 2019. Podpisane umowy zostata zawarta w zwigzku z wykonaniem okreslonych prac i tym
samym zostata zawarta na czas nieokreslony.

Wynagrodzenie za przeprowadzenie przegladéw potrocznych i badania rocznych skonsolidowanych i
jednostkowych sprawozdan finansowych za | pdlrocze i za 2019 r. wyniosto 55 tys. zt. Podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych rocznych skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdar finansowych za 2018
r. byta réwniez BDO. Zakres ustug obejmowat przeglad pétrocznych i badanie rocznych skonsolidowanych i
jednostkowych sprawozdan finansowych za | pétrocze i za 2018 r., a wynagrodzenie za ustugi wyniosto 50 tys. zt.

e  Cambridge Chocolate Technologies S.A. — Wynagrodzenie za badanie rocznych jednostkowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych za 2019 r. wyniosto 60 tys. zt. Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych
nie swiadczyt na rzecz Grupy innych ustug (w tym ustug doradztwa), poza wyzej wymienionymi ustugami
dotyczacymi badan i przegladdw sprawozdan finansowych za lata 2015 - 2019 r.

5.9 Dziatalnos$¢ sponsoringowa lub charytatywna

Spotki z Grupy Kapitatowej Adiuvo nie prowadzity dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym
charakterze w roku 2019.0$wiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego
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5.10 Okreslenie stosowanego zbioru zasad

W 2019 r. Spétka stosowata zasady tadu korporacyjnego stanowigce Zatacznik do Uchwaty Rady Gietdy Nr 26/1413/2015 z
dnia 13 pazdziernika 2015 r., pt. ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” (DPSN, Zasady tadu Korporacyjnego),
ktére zostaty opublikowane w serwisie poswieconym tematyce dobrych praktyk spétek notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem
internetowym https://www.gpw.pl/dobre-praktyki

5.11 Zasady od stosowania ktérych Emitent odstapit

Ponizej zamieszczono informacje nt. zasad tadu korporacyjnych zbioru DPSN 2016 od stosowania, ktdrych Spétka odstgpita
w 2019 roku wraz z komentarz nt. przyczyn odstgpienia.

1.2.1.3 Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu,
oprocz informacji wymaganych przepisami prawa schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkéw zarzadu,
sporzadzony zgodnie z zasada I.Z.1

Komentarz spotki:

Spoétka wyjasnia, ze Zarzad Emitenta nie dokonat wewnetrznego podziatu odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary
dziatalnos$ci spotki. Zadania powierzone osobom zarzadzajgcym wykonywane sg bez wyszczegdlnienia poszczegélnym
osobom sformalizowanego zakresu zadan i odpowiedzialnosci.

1.2.1.20. Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu,
oprocz informacji wymaganych przepisami prawa zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

Komentarz spétki:

Ze wzgledu na wysokie koszty zwigzane z realizacjg niniejszej zasady, Emitent nie zdecydowat sie na udostepnianie nagran
wideo z przebiegu Walnego Zgromadzenia na stronie internetowej. W ocenie Spotki niezwtoczna publikacja uchwat podjetych
przez Walne Zgromadzenie zapewnia inwestorom mozliwos¢ zapoznania sie z przebiegiem obrad walnego zgromadzenia w
sposdb wystarczajacy.

1.Z.1. Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary dziatalnosci spotki pomiedzy cztonkéw zarzgdu
powinien by¢ sformutowany w sposob jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu dostepny na stronie internetowej spotki.

Komentarz spotki:

Statut Emitenta nie przewiduje wewnetrznego podziatu odpowiedzialnosci cztonkdw Zarzadu za poszczegdlne obszary
dziatalnosci spotki. Zadania powierzone osobom zarzadzajagcym wykonywane sg bez wyszczegdlnienia poszczegdlnym
osobom sformalizowanego zakresu zadan i odpowiedzialnosci.

lll.R.1. Spdtka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialne za realizacje zadar w poszczegdlnych systemach lub
funkcjach, chyba ze wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar lub rodzaj dziatalnosci
prowadzonej przez spotke.

Komentarz spétki:

Z uwagi na rozmiar prowadzonej dziatalnosci Emitenta nie wyodrebnia w swojej strukturze osobnej jednostki
odpowiedzialnej za realizacje zadan w poszczegdlnych systemach kontroli. Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny
za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systeméw kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkgcji
audytu wewnetrznego. Za monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej oraz proceséw zarzadzania ryzykiem
odpowiedzialna jest Rada Nadzorcza jednostki dominujgcej. Za proces kontroli wspierajacy przygotowanie sprawozdan
finansowych odpowiada Zarzad. Ustugi ksiegowe w zakresie ksiegowania i przygotowania sprawozdan finansowych Spétki
Swiadczy podmiot zewnetrzny. Spétka posiada w swoich strukturach zespét analityczny i controllingowy, w tym Dyrektora
finansowego, ktéry to zespdt jest odpowiedzialny za przygotowanie i weryfikacje miesiecznych, zarzadczych raportéw
ksiegowych. Za procedury prowadzenia i kontroli rachunkowosci zarzadczej odpowiedzialny jest Dyrektor finansowy.

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spdtce oczekiwania akcjonariuszy, o ile
spotka jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia
przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu
przy wykorzystaniu takich srodkow, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad
walnego zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,
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3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.
Komentarz spotki:

Emitent nie dysponuje srodkami technicznymi, ktére umozliwiatyby realizacje niniejszej rekomendacji. Z uwagi na wysokie
koszty zwigzane z realizacjg tej rekomendacji, Emitent nie zdecydowat sie na wprowadzenie rozwigzan, ktére umozliwiatyby
transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym. W
ocenie Zarzadu realizacja obowigzkéw informacyjnych poprzez publikowanie stosownych raportéw biezacych oraz
podawanie informacji na stronie internetowej, w ocenie Zarzadu zapewnia w chwili obecnej akcjonariuszom nalezyty dostep
do wszystkich najwazniejszych informacji dotyczgcych organizowanych przez Spotke walnych zgromadzen.

IV.Z.2. JezZeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spotka zapewnia powszechnie dostepng transmisje
obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Komentarz spotki:

Emitent nie dysponuje srodkami technicznymi, ktére umozliwiatyby realizacje niniejszej rekomendacji. Z uwagi na wysokie
koszty zwigzane z realizacja tej rekomendacji, Emitent nie zdecydowat sie na wprowadzenie rozwigzan, ktére umozliwiatyby
transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym.

VI.R.2. Polityka wynagrodzen powinna byc scisle powiqzana ze strategiq spotki, jej celami krétko- i dtugoterminowymi,
dfugoterminowymi interesami i wynikami, a takie powinna uwzglednia¢ rozwiqzania stuzqce unikaniu dyskryminacji z
jakichkolwiek przyczyn.

Komentarz spétki:

Emitent nie posiada obecnie polityki wynagrodzen w odniesieniu do oséb zarzadzajacych i kluczowych menedzeréw,
natomiast rozwaza mozliwos¢ stworzenia takiej polityki i zasad w przysztosci z poszanowaniem wytycznych wynikajacych z
niniejszej rekomendacji.

VI.Z.2. Aby powiqza¢ wynagrodzenie cztonkow zarzqdu i kluczowych menedzerdw z dtugookresowymi celami biznesowymi i
finansowymi spotki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub innych instrumentow
powigzanych z akcjami spotki, a mozliwosciq ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Komentarz spotki:

Aktualnie w Spotce nie funkcjonuje program motywacyjny, przy czym w przypadku jego ustanowienia Spétka bedzie dazy¢,
aby czynit on zado$¢ wytycznym wynikajacym z przedmiotowej zasady.

VI.Z.4. Spdtka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajgcy co najmniej:
1) ogding informacje na temat przyjetego w spdfce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkdw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzqdu, w podziale na state i zmienne
sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametrdw ustalania zmiennych sktadnikdw wynagrodzenia i zasad
wyptaty odpraw oraz innych pfatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o
podobnym charakterze — oddzielnie dla spotki i kazdej jednostki wchodzqcej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegdlnym cztonkom zarzqdu i kluczowym menedierom pozafinansowych
sktadnikow wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastqpify w polityce wynagrodzen, lub informacje
oich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzeri z punktu widzenia realizacji jej celow, w szczegdlnosci dfugoterminowego
wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Komentarz spotki:

Z uwagi w szczegolnosci na ochrone tajemnicy przedsiebiorstwa oraz konkurencyjnosé¢ branzy, a przy tym regulacje prawne
obowigzujgce emitentdw papieréw wartosciowych, co do sposobu i zakresu prezentacji informacji w zakresie danych
dotyczacych wynagrodzen, Spdtka wyjasnia, ze informacje na temat warunkdéw i wysokosci wynagrodzen bedg upubliczniane
przez Spotke przede wszystkim zgodnie z aktualnymi przepisami prawa powszechnie obowigzujacego.

5.12  Systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem

Z uwagi na rozmiar prowadzonej dziatalnosci Grupa nie wyodrebnia w swojej strukturze osobnej jednostki odpowiedzialnej
za realizacje zadan w poszczegdlnych systemach kontroli.
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Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systeméw kontroli wewnetrznej,
zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego.

Za monitorowanie skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej oraz proceséw zarzgdzania ryzykiem odpowiedzialna jest
Rada Nadzorcza jednostki dominujace;j.

Za proces kontroli wspierajgcy przygotowanie sprawozdan finansowych odpowiada Zarzad. Ustugi ksiegowe w zakresie
ksiegowania i przygotowania sprawozdan finansowych Grupy i Jednostki dominujgcej $wiadczy podmiot zewnetrzny. Grupa
posiada w swoich strukturach zespét analityczny i controllingowy, w tym Dyrektora finansowego, ktory to zespdt jest
odpowiedzialny za przygotowanie i weryfikacje miesiecznych, zarzadczych raportow ksiegowych. Za procedure prowadzenia
i kontroli rachunkowosci zarzadczej odpowiedzialny jest Dyrektor finansowy.

5.13 Informacje o akcjach i akcjonariacie
5.13.1  Struktura kapitatu zaktadowego
Omowienie Akcji w kapitale zakladowym Emitenta

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2019 r. kapitat zaktadowy Jednostki dominujacej sktadat sie z wyemitowanych akcji
nastepujacych serii:

Liczba akcji (udziatow) wg serii emisji 30.09.2019 31.12.2018
Seria A 1 000 000 1 000 000
Seria B 4529 160 4529 160
Seria C 297 550 297 550
Seria D 364 166 364 166
Seria E 495 970 495970
Seria F 250 000 250 000
Seria G 200 000 200 000
Seria H 500 000 500 000
Seria | 1500 000 1500 000
SeriaJ 297 500 297 500
SeriaM 730 000 730 000
Seria O 1 620 000 1 620 000
Seria P 1390 000 -

Razem liczba akcji (udziatow)

Zobowigzania warunkowe dotyczace kapitatu zaktadowego Jednostki dominujacej

13 174 346

11784 346

W punkcie 6.4.3 przedstawiono informacje dotyczace emisji potencjalnych akcji zwyktych z tytutu opcji na akcje Jednostki

dominujacej oferowanych w ramach programéw motywacyjnych.

Prawa akcjonariuszy — akcje uprzywilejowane

Na dzien 31 grudnia 2019 r. 1.700.000 akcji serii B Spotki byto akcjami uprzywilejowanymi co do gtosu w ten sposdb, ze na

kazda akcje przypadajg dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu. Pozostate akcje nie sg uprzywilejowane.

5.13.2  Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu na dzien publikacji niniejszego raportu:
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% posiadanego

% posiadanych

Podmiot Siedziba Liczba akcji Liczba gtoséw kapitatu oraw glosu
Porozumienie Akcjonariuszy 7 561 259 9261 259 57,39% 62,26%
w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 4579519 6279519 34,76% 42,22%
w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 1233320 1233320 9,36% 8,29%
w tym: Bogustaw Sergiusz Bobula - 1527 420 1527 420 11,59% 10,27%
w tym: Maciej Zajac - 21 000 21 000 0,16% 0,14%
w tym: Aleksandra Ellert - 200 000 200 000 1,52% 1,34%
Investors TFI Warszawa 722 530 722 530 5,48% 4,86%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 1233591 1233591 9,36% 8,29%
Pozostali - 3656 966 3656 966 27,76% 24,59%
Suma 13174 346 14 874 346 100% 100%

* powyzsza tabela przedstawia stan posiadania akcji bedgcych w posiadaniu Porozumiania zgodnie z tresciq zawiadomienia przekazanego

przez Spotke raportem biezqcym nr 11/2020.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. struktura akcjonariatu Jednostki dominujacej przedstawiata sie nastepujgco:

% posiadanego

% posiadanych

Podmiot Siedziba Liczba akcji Liczba gtosow kapitatu oraw glosu
Porozumienie Akcjonariuszy 7 132 259 8832 259 54,14% 59,38%
w tym: Orenore Sp. z 0.0. Warszawa 5373519 7073519 40,79% 47,56%
w tym: Morluk Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 10320 10320 0,08% 0,07%
w tym: Bogustaw Sergiusz Bobula - 1527 420 1527420 11,59% 10,27%
w tym: Maciej Zajac - 21000 21000 0,16% 0,14%
w tym: Aleksandra Ellert - 200 000 200 000 1,52% 1,34%
Investors TFI Warszawa 722 530 722 530 5,48% 4,86%
Aviva OFE BZ WBK Warszawa 1233591 1233591 9,36% 8,29%
Pozostali - 3490 966 3490 966 26,50% 23,47%
Suma 13174 346 14 874 346 100% 100%

*Adiuvo Investments S.A. jest bezposrednio zalezna od Orenore Sp. z 0.0. z siedzibqg w Warszawie. Podmiotem dominujgcym
catej Grupy Orenore jest Orenore Investments Limited. Za podmiot dominujgcy wobec Adiuvo Investments S.A., zgodnie z art.
4 pkt 14 lit. a) Ustawy o Ofercie Publicznej moze by¢ uznany Prezes Zarzqdu Marek Ortowski, ktory sprawuje kontrole nad
Emitentem za posrednictwem spotki Orenore sp. z o. o. Orenore sp. z o. o. tgczy z Morluk Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciqg spotka komandytowa porozumienie dotyczqce prowadzenia trwatej polityki wobec Emitenta oraz
zgodnego gfosowania na Walnym Zgromadzeniu. Komplementariuszem Morluk Spdtka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.
k. jest spotka Morluk Sp. z o. 0. Pan Marek Ortowski posiada rowniez 100 udziatow w Morluk Sp. z o.0. sp. k., co stanowi
odpowiednio 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw. tgcznie Marek Orfowski, przy
uwzglednieniu Akcji posiadanych przez Orenore sp. z o. 0. oraz Morluk spétka z ograniczonqg odpowiedzialnoscig sp. k.
dysponuje 40,87% Akcjami uprawniajqcymi do 47,62% gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

Zmiany w strukturze akcjonariatu w roku 2019

W okresie od dnia publikacji raportu za Ill kwartat 2019 r. tj. od dnia 29 listopada 2019 r. do dnia publikacji niniejszego raportu
Spoétka informowata o zmianach w strukturze akcjonariatu: (i) raportem biezgcym nr 1/2020 w zwigzku z przeniesieniem w
dniu 31 grudnia 2019 roku wtasnosci akcji w ramach transakcji zbycia przez Morluk 595.000 akcji Spotki, (ii) raportem
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biezgcym nr 5/2020 w zwigzku z rozliczeniem w dniu 24 stycznia 2020 roku transakcji zbycia poza rynkiem regulowanym
przez Orenore na rzecz Morluk 500.000 akcji Spétki, (iii) raportem biezgcym nr 11/2020 w zwigzku z uzyskaniem w dniu 22
kwietnia 2020 r. od podmiotu prowadzgcego dla Orenore rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym zostata zapisana
cze$¢ akcji Adiuvo Investments posiadanych przez Orenore, odpowiedzi na zgdanie Orenore dotyczace oceny prawnej
skutecznosci dziatan podjetych bez udziatu Orenore w ramach postepowania egzekucyjnego prowadzonego przeciwko
Orenore oraz statusu akcji zdeponowanych na tym rachunku, co spowodowato, ze Orenore zmuszone byto przyjac
uprawdopodobnione zatozenie, co do mozliwego dojscia do skutku zbycia 294.000 akcji Adiuvo Investments w drodze
egzekucji komorniczej, w ramach ktérej dokonano szeregu transakcji, rozliczonych zgodnie z informacjami uzyskanymi z
domu maklerskiego pomiedzy datg 31 marca a 7 kwietnia br.

5.13.3 Potencjalne zmiany w strukturze akcjonariatu

Z zastrzezeniem informacji zawartych w punkcie Informacje o uprawnieniach do akcji Adiuvo Investments S.A. dzien
sporzadzania niniejszego sprawozdania Emitent nie s3 znane Emitentowi umowy, w wyniku ktérych mogg w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

5.13.4 Wykaz akcji i udziatéw podmiotéw z Grupy Kapitatowej w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
Informacje o akcjach Adiuvo Investments S.A.

Zgodnie z posiadanymi przez Adiuvo Investments S.A. informacjami, stan akcji Adiuvo Investments S.A. bedacych w
posiadaniu Cztonkéw Zarzadu na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania przedstawiono ponizej.

Wartosé nominalna

Funkcja Imie i nazwisko Liczba akcji Liczba gtoséw akeji
Prezes Zarzadu* Marek Ortowski 5383 839 7 073 519 58 383,90
Cztonek Zarzadu Anna Aranowska-Bablok 723 000 723 000 72 300
Cztonek Rady Nadzorczej Wojciech Napidrkowski 12 000 12 000 1200

Zgodnie z zawiadomienim przekazanym przez Spdtke do wiadomosci publicznej raportem biezgcym nr 11/2020 Anna
Aranowska-Bablok (Mocodawca) udzielita petnomocnictwa Morluk do reprezentowania Mocodawcy na wszystkich walnych
zgromadzeniach Spotki oraz wykonywania prawa gtosu ze wszystkich 723.000 akcji przystugujgcych Mocodawcy, ktére
stanowig 5,49% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki i uprawniajg do 723.000 gtoséw, co stanowi 4,86% ogodlnej liczby
gtoséw w Spotce.

*uwzgledniajgc posredni stan posiadania akcji poprzez Orenore sp. z o. o. oraz Morluk spdtka z ograniczong
odpowiedzialnosciq sp. k.

Informacje o uprawnieniach do akcji Adiuvo Investments S.A.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Pani Anna Aranowska — Bablok petnigca funkcje Cztonka Zarzadu Spotki
posiada uprawnienia do akcji spétki w postaci 167.000 warrantéw subskrypcyjnych objetych w zwigzku z realizacjg programu
opcji menedzerskich. Szczegétowe informacje nt. ww. programu zamieszczono w punkcie 5.5.1.4 Wynagrodzenie Zarzqdu
Adiuvo Investments S.A.

W pozostatym zakresie osoby zarzgdzajace oraz osoby nadzorujgce nie posiadajg uprawnien do akcji Emitenta.
Udziaty/akcje podmiotéw powigzanych w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Z uwagi na fakt, ze Prezes Zarzagdu Marek Ortowski posiada kontrole nad Emitentem kontroluje réwniez spotki zalezne
kontrolowane przez Emitenta.

Zgodnie z posiadanymi przez Zarzad Adiuvo Investments S.A. informacjami na dzier sporzadzenia niniejszego raportu
Wojciech Napidrkowski — Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta posiadat 11 tys. akcji Airway Medix S.A.

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

Prezes Zarzadu Marek Ortowski jest podmiotem dominujgcym wobec Emitenta, zgodnie z art. 4 pkt 14 lit. a) Ustawy o Ofercie
Publicznej, ktéry sprawuje kontrole nad Emitentem za posrednictwem sp6tki Orenore sp. z 0. 0. w ktdrej posrednio posiada
1 000 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 50 tys. zt. Szczegétowy opis powigzan w ww. zakresie opisano w punkcie 6.4.2
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Struktura akcjonariatu. Pan Marek Ortowski jest rowniez powigzany z JPIF a opis powigzan zostat zamieszczony w punkcie
Jednostki znajdujqgce sie pod znaczqcym wptywem Grupy. Pan Marek Ortowski posiada réwniez 100 udziatéw w Morluk sp. z
0.0. sp. k., co stanowi odpowiednio 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdInej liczbie gtosow.

Posiadacze papierow wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne

Na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania 1.700.000 Akcji serii B jest akcjami
imiennymi uprzywilejowanymi. Uprzywilejowanie akcji polega na przyznaniu im 2 gtoséw na kazda akcje. 1.700.000 akcje
serii B mogg by¢ w kazdym czasie zamienione przez uprawnionego akcjonariusza na akcje na okaziciela. Zgodnie z §6.3.
Statutu zamiana tych Akcji z Akcji imiennych na okaziciela nastepuje na pisemny wniosek akcjonariusza zawierajgcy ilos¢ i
numery seryjne Akcji podlegajacych zamianie. Zamiana Akcji powinna nastgpi¢ nie pdzniej niz 14 dni od otrzymania przez
Zarzad wniosku. Z chwilg zamiany Akcji serii B na Akcje na okaziciela, zamienione Akcje tracg status Akcji uprzywilejowanych.

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

W dniu 14 maja 2019 r. Adiuvo Investments S.A. opublikowato w formie raportu biezagcego nr 29/2019 informacje o rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego. W wyniku ww. podwyzszenia kapitatu zaktadowego zmienit sie udziat procentowy
Bogustawa Sergiusza Bobuli w ogdlnej liczbie gtoséw w spdtce Adiuvo Investments S.A. z siedzibg w Warszawie, wpisanej do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem 0000430513.

5.13.5 Ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania brak jest ograniczer odnosnie do wykonywania prawa gtosu.

5.13.6 Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych

Statut Spétki nie przewiduje ograniczen w zakresie przenoszenie prawa wtasnosci papieréow wartosciowych wyemitowanych
przez Spoétke.

5.13.7 Akcje wiasne

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania oraz w roku obrotowym objetym niniejszym sprawozdaniem Emitent nie byt
w posiadaniu akcji wtasnych. W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania spotki zalezne
nie nabywaty akcji Emitenta.

5.14 Wiadze Adiuvo Investments S.A.

5.14.1 Zarzad
5.14.1.1 Skiad osobowy

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu Jednostki dominujacej
przedstawiat sie nastepujgco:

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

W trakcie okresu objetego sprawozdaniem finansowym, jak réwniez po dniu bilansowym nie miaty miejsca zmiany w skfadzie
Zarzadu Spoétki dominujacej.

5.14.1.2 Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych

Zarzad sktada sie z jednego albo wiekszej liczy cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg na 5-letnig
kadencje. Liczbe cztonkéw Zarzadu okresla kazdorazowo Rada Nadzorcza. Obecnie Zarzad jest dwuosobowy i sktada sie z
Prezesa Zarzadu i cztonka Zarzadu.

Mandat cztonka Zarzgdu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzagdu. Mandat cztonka Zarzadu wygasa réwniez wskutek
Smierci, rezygnacji albo odwotania go ze sktadu Zarzadu.
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5.14.1.3 Kompetencje i uprawnienia Zarzadu

Cztonkowie Zarzadu sprawujg swéj mandat na podstawie uchwaty o powotaniu oraz na podstawie umowy o zarzadzanie. W
ramach umowy o zarzgdzanie zostat dookreslony zakres obowigzkéw Cztonkéw Zarzadu. Umowa o zarzadzanie zawiera
rowniez standardowe dla tego typu umoéw klauzule jak: zakaz konkurencji bez zgody Emitenta, klauzula o zachowaniu
poufnosci, klauzula ochrony tajemnicy przedsiebiorstwa Emitenta. Na podstawie umowy o zarzadzanie do obowigzkéw
Cztonkdéw Zarzadu nalezy:

1) reprezentowanie oraz prowadzenie spraw Emitenta, a takze sprawowanie nadzoru wtascicielskiego na spotkami
zaleznymi od Emitenta, a w tym

1) formutowanie zadan i nadzér nad pracami i efektywng organizacjg struktur Grupy,
2) zarzadzanie i nadzdr nad zespotami ludzkimi Grupy,
3) kontrola nad wtasciwym wykonywaniem obowigzkéw podlegtych pracownikow,
4) ocena wynikow pracy i rozmowy okresowe podlegtych pracownikéw,
5) efektywna komunikacja z podlegtymi pracownikami,
6) efektywne zarzadzanie majgtkiem Grupy,
7) ustalanie i kontrola plandw dziatania struktur Grupy,
2) rozwijanie strategii zgodnej z otoczeniem makroekonomicznym Grupy i nadzor nad przyjetg strategig rozwoju;

3) odpowiedzialno$¢ za przygotowywanie budzetéw i planéw finansowych Grupy oraz nadzdér nad ich realizacja w
zakresie wynikdw finansowych i ustalanych zadan merytorycznych;

4) wtasciwa gospodarka finansami, dbatos¢ o wykonanie budzetu i regularna, szczegétowa analiza kosztéw,
5) nadzorowanie wtasciwej sprawozdawczosci finansowej,
6) dbanie o dobre imie Grupy.

Zarzad Spotki posiada uprawnienia do emisji akcji w ramach kapitatu warunkowego oraz kapitatu docelowego, ktdre zostaty
opisane w punkcie 6.4.1 Struktura kapitatu zakfadowego.

5.14.1.4 Wynagrodzenie Zarzadu Adiuvo Investments S.A.

W okresie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym wynagrodzenia dla Zarzagdu wyniosty 1 008 tys.
zt (01.01-31.12.2018: 1456tys. zt). Szczegétowe informacje dotyczgce programu ptfatnosci w formie akcji zostaty
zaprezentowane w nocie 20.2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

5.14.1.5 Wynagrodzenie osob zarzadzajacych w formie akcji

Warranty subskrypcyjne serii A
W dniu 31 stycznia 2015 r. Rada Nadzorcza Jednostki dominujacej podjeta uchwate w sprawie uchwalenia programu opcji
menedzerskich. Program opcji menedzerskich Adiuvo Investments S. A. przewiduje nastepujgce istotne warunki:

1) Spétka emituje nie wiecej niz 167.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A imiennych, wydawanych w formie
dokumentu;

2) Osoba uprawniong do objecia wszystkich warrantéw subskrypcyjnych serii A jest cztonek Zarzagdu Anna Aranowska-
Bablok;

3)  Warranty subskrypcyjne serii A nabywane sg nieodptatnie;
4) Kazdy warrant subskrypcyjny serii A uprawnia do nabycia 1 Akc;ji serii K;

5) Posiadacz warrantdéw subskrypcyjnych serii A uprawniony jest do ich zamiany na Akcje serii K po uptywie 12
miesiecy od dnia ich objecia, chyba ze w tym terminie:

e  posiadacz warrantow subskrypcyjnych przestanie by¢ cztonkiem Zarzgdu, niezaleznie od przyczyny utraty
mandatu (np. $mieré, odwotanie czy rezygnacja), lub

e  posiadaczowi warrantéw subskrypcyjnych zostang postawione zarzuty dotyczace popetnienia przez niego
przestepstwa okreslonego w art. 18 § 2 KSH.

6) Cena emisyjna Akcji serii K wynosi 17,21 zt;
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7) Prawo do zamiany warrantow subskrypcyjnych serii A na Akcje serii K wygasa, jezeli nie zostanie ono wykonane w
terminie 4 (czterech) lat od dnia jego powstania. Zamiana warrantow subskrypcyjnych serii A na Akcje serii K
nastepuje jednorazowo lub w 2 rownych czesciach;

8) Warunkiem koniecznym zamiany warrantow subskrypcyjnych serii A na Akcje serii K jest wptata ceny emisyjnej;

9) W terminie 4 miesiecy od objecia Akcji serii K albo 7 miesiecy, jezeli wymagane bedzie sporzadzenie i zatwierdzenie
prospektu emisyjnego, Adiuvo Investments zobowigzana jest do dopuszczenia i wprowadzenia objetych Akc;ji serii
K do obrotu na rynku regulowanym, na ktérym notowane sg pozostate Akcje. W przypadku czesciowego
obejmowania Akgji serii K, zobowigzanie to dotyczy kazdej obejmowane] czesci osobno. Zobowigzanie, o ktérym
mowa w zdaniu poprzednim wygasa, jezeli w terminie 2 tygodni od dnia otrzymania wezwania do ztozenia
dokumentu Akcji serii K w Spotce w celu ich rejestracji w depozycie papieréw wartosciowych, o ktérym mowa w
art. 5 Ustawy o Ofercie akcjonariusz uprawniony z Akc;ji serii K nie wykona wezwania;

10) Po objeciu Akgji serii K i ich wprowadzeniu do obrotu na rynku regulowanym, akcjonariusz uprawniony z Akcji serii
K zobowiazuje sie do niezbywania tych Akcji na tym rynku, az do uptywu terminu 12 miesiecy od dnia pierwszego
notowania Akcji na rynku regulowanym, nie dtuzej niz do 30 czerwca 2016 r.
Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Pani Anna Aranowska — Bablok petnigca funkcje Cztonka Zarzadu Spotki
posiada uprawnienia do akcji spotki w postaci 167.000 warrantdéw subskrypcyjnych objetych w zwigzku z realizacjg programu
opcji menedzerskich.

Zarzad dokonat wyceny opisanych wyzej opcji menadzerskich. Wycena zostata dokonana przy uzyciu modelu Blacka —
Scholesa na podstawie warunkéw programu opisanych powyzej. W wycenie przyjeto zmiennos¢ cen akcji obliczong na
podstawie analizy zwrotéw z akcji podobnych spétek z polskiej gietdy. Parametry przyjete do wyceny przestawia ponizsza
tabela:

Zatozenia przyjete w modelu wyceny wartosci godziwej opcji:

Oczekiwana zmiennos¢ akcji (%) 60%
Stopa procentowa wolna od ryzyka (%) 1,57%
Prognozowany czas trwania (zycia) opcji (w latach) 1

W dniu 1 wrzesnia 2016 r. zarzad Adiuvo Investments S.A. dokonat przydzialu maksymalnie 181 403 warrantéw
subskrypcyjnych serii B oraz 100 597 niewyemitowanych na date bilansowg warrantow subskrypcyjnych serii C dajgcych
prawo do objecia akcji Spétki po Sredniej cenie rynkowej akcji z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcego date ich nabycia.

Warranty zostaty przydzielone osobie petnigcej funkcje Chief Executive Officer (,CEQ”) amerykanskich spétek zaleznych.
Warranty dajg prawo do nabycia akcji Spotki w trzech réwnych transzach. Nabycie akcji wynikajacej z kazdej z transz moze
odby¢ sie po kolejnych ciggtych 12 miesigcach swiadczenia ustug przez CEO.

Podstawowe informacje dotyczagce wyceny (wedtug modelu Blacka-Scholesa) przydzielonych warrantéw zostaty
zaprezentowane ponizej:

Transza 1 Transza 2 Transza 3
Koricowa data okresu nabywania uprawnien 01-09-2017 01-09-2018 01-09-2019
Koricowa data mozliwego wykonania opcji 01-09-2019 01-09-2020 01-09-2021
Liczba opcji 94 000 94 000 94 000
Cena wykonania opcji (PLN) 25,34 28,26 26,83
Notowania akcji na dzien przyznania (PLN) 27,5 27,5 27,5
Warto$¢ godziwa 1 opcji wyceniona na dzien przyznania 11,52 12,21 14,01
Wartos¢ godziwa programu 1083 000 1148 000 1317 000
Zatozenia przyjete w modelu wyceny wartosci godziwej:
Oczekiwana zmiennos¢ akcji (%) 56,68% 56,68% 56,68%
Stopa procentowa wolna od ryzyka (%) 1,78% 2,01% 2,22%
Prognozowany czas trwania (zycia) opcji (w latach) 3 4 5

56



Wartosc godziwa catego programu wynosi 3.548 tys. zt. W biezgcym okresie sprawozdawczym ujeto w sprawozdaniu Grupy
kwote 0 tys. zt ( 2018: 1 114 tys. zt) rozliczong proporcjonalnie do uptywu okresu nabywania uprawnien.

5.14.1.6 System kontroli programéw akcji pracowniczych

W Spotce nie funkcjonuje system kontroli programow akcji pracowniczych.

Szczegotowe informacje dotyczace programu ptatnosci w formie akcji zostaty zaprezentowane w nocie 20.1
5.14.1.7 Umowy zawarte z osobami zarzadzajgcymi przewidujace rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia

Zgodnie ze ztozonymi przez cztonkdéw Zarzadu oswiadczeniami zaden z cztonkdw Zarzadu nie zawierat z Emitentem lub z
jakimkolwiek z jego podmiotéw zaleznych umoéw o swiadczenie ustug okreslajagcych $wiadczenia wyptacane w chwili
rozwigzania stosunku pracy.

5.14.2 Rada Nadzorcza
5.14.2.1 Sktad osobowy

Na dzien 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Spotki przedstawiat sie
nastepujaco:

- Filip Elzanowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Wojciech Napidrkowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Pawet Nauman - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Laskowski — Cztonek Rady Nadzorczej

- Wojciech Bablok - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 25 lutego 2019 roku Spdtka otrzymata rezygnacje Pana Tomasza Poninskiego z t3 sama datg z petnienia funkcji w
Radzie Nadzorcze;j.

W dniu 26 lutego 2019 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki (NWZ) powotato na Cztonka Rady Nadzorczej Spotki
Pana Filipa Elzanowskiego.

W dniu 2 grudnia 2019 r. Spdtka powzieta informacje o rezygnacji Pana Dariusza Zimnego ze sprawowania funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej ze skutkiem na dzien 5 grudnia 2019 r. Jako przyczyne rezygnacji wskazano wzgledy osobiste.

W dniu 11 grudnia 2019 r. Rada Nadzorcza Spoétki dokonata uzupetniajgcego wyboru Pana Wojciecha Babloka na Cztonka
Rady Nadzorczej Spétki w trybie przewidzianym w § 12 ust. 2 Statutu Spoétki.

5.14.2.2 Kompetencje i uprawnienia Rady Nadzorczej

Do szczegdlnych obowigzkdw Rady Nadzorczej nalezy:

1) ocena sprawozdania finansowego Spotki oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w poprzednim roku
obrotowym w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, a takze ocena systemu
kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki;

2) ocena wnioskéw Zarzgdu co do podziatu zysku albo pokrycia straty;

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z oceny, o ktérej mowa w punktach (a) i

(b);
4) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu;

5) zawieranie i rozwigzywanie umow z cztonkami Zarzadu, przy czym w imieniu Rady Nadzorczej umowe te podpisuje
Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub upowazniony przez Rade Nadzorczg jej cztonek;

6) ustalanie wysokos$ci oraz zasad otrzymywania wynagrodzen przez cztonkdw Zarzadu;

7) wybdr lub zmiana biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego Spoétki lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spotki;

8) zawieszanie z waznych powoddw w czynnosciach poszczegdélinych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu oraz
delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkdow Zarzadu, ktdrzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie mogg sprawowac
swoich czynnosci;

9) zatwierdzanie oraz zmiana planu rozwoju lub budzetu Spétki;
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10)

11)

12)

13)
14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

wyrazanie zgody na nabycie, najem, dzierzawe lub zawarcie innej podobnej umowy dotyczacej sktadnikdw majatku
Spotki lub spotki zaleznej, jezeli warto$¢ takiego sktadnika przekracza 500.000,00 zt (pieéset tysiecy ztotych), chyba
ze transakcja byta przewidziana w budzecie Spotki lub spotki zaleznej;

wyrazanie zgody na wprowadzenie w Spoétce programéw motywacyjnych, w szczegdélnosci na przyznanie przez
Spotke prawa do objecia lub nabycia akcji lub warrantéow subskrypcyjnych w ramach opcji menedzerskich oraz
zatwierdzanie regulaminéw dotyczacych takich programow i opcji;

zawarcie przez Spotke lub spotke zalezng umowy o wartosci przekraczajacej 50.000,00 zt (pieédziesigt tysiecy
ztotych) z podmiotem powigzanym, chyba ze umowa ta jest typowg umowg zawierang przez Spotke w zwyktym
toku dziatalnosci i zawierana jest na warunkach rynkowych ze spdétkg zalezng od Spoétki, nieprzewidzianych w
budzecie zatwierdzonym zgodnie z postanowieniami Statutu Spoétki; za podmiot powigzany uwaza sie podmiot
powigzany w rozumieniu Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim lub
przepisdw je zastepujgcych;

zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu i Regulaminu Organizacyjnego Spotki oraz zmian tych regulaminéw;

udzielanie poreczen oraz zacigganie przez Spotke lub spdtke zaleing zobowigzan z tytutu gwarancji i innych
zobowigzan pozabilansowych powyzej kwoty 500.000,00 zt (pieéset tysiecy ztotych), chyba ze transakcja byta
przewidziana w budzecie Spotki lub spétki zaleznej;

wyrazanie zgody na zacigganie przez Spétke lub spétke zalezng zobowigzan lub dokonywanie rozporzadzen (w tym
w formie pozyczek, kredytdow, emisji obligacji i poreczen) o wartosci przekraczajacej 1.000.000,00 zt (milion
ztotych), chyba ze zaciggniecie zobowigzania lub dokonanie rozporzadzenia byto przewidziane w budzecie Spétki
lub spotki zaleznej;

wyrazanie zgody na dokonywanie wszelkich obcigzen majatku Spoétki lub spétki od niej zaleznej, w tym ustanawianie
zastawu, hipoteki, przewtaszczenia na zabezpieczenie powyzej 500.000,00 zt (pieéset tysiecy ztotych), chyba ze
takie obcigzenie byto przewidziane w budzecie Spétki lub spdtki zaleznej;

wyrazanie zgody na zbycie, nabycie lub objecie przez Spétke lub spotke zalezng udziatéw lub akcji lub wszelkich
innych form uczestnictwa w innych spétkach handlowych oraz na przystgpienie Spoétki lub spétki zaleznej do innych
podmiotow gospodarczych, jezeli transakcja ta przekracza kwote 500.000,00 zt (piecset tysiecy ztotych);

wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie przez Spétke lub spdtke zalezng od Spétki praw autorskich lub innej
wtasnosci intelektualnej, w szczegdlnosci praw do patentéw i technologii oraz znakéw towarowych;

wyrazanie zgody na zatrudnianie przez Spétke lub spétke zalezng doradcéw i innych oséb zewnetrznych w stosunku
do Spotki lub spétki zaleznej w charakterze konsultantéw, prawnikéw lub agentéw, jezeli taczne roczne
nieprzewidziane w budzecie koszty zaangazowania takich oséb poniesione przez Spétke lub spoétke zalezng miatyby
przekroczy¢ kwote 200.000,00 zt (dwiescie tysiecy ztotych);

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spétke lub spdétke zalezng wszelkich nieodptatnych rozporzadzen lub
zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzan w zakresie innym niz dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez
Spotke lub spotke zalezng, w wysokosci przekraczajgcej 200.000,00 zt (dwiescie tysiecy ztotych).

5.14.2.3 Komitet Audytu

Statut przewiduje, ze od dnia dopuszczenia akcji do obrotu na rynku regulowanym powotuje sie u Emitenta komitet audytu,

przy czym jezeli Rada Nadzorcza liczy 5 cztonkéw, zadania komitetu audytu wykonuje Rada Nadzorcza, chyba ze Walne

Zgromadzenie postanowi inaczej w drodze uchwaty. Jednoczesnie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto

uchwate nr 13 z 31 grudnia 2014 r., na mocy ktérej postanowiono, ze w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy nie wiecej niz 5

cztonkdw, zadania komitetu audytu wykonywane beda przez Rade Nadzorcza.

Do dnia 19 pazdziernika 2017 roku Rada Nadzorcza wykonywata funkcje komitetu audytu kolegialnie.

W dniu 20 pazdziernika 2017 roku ustanowiony zostat Komitet Audytu w sktadzie:

Krzysztof Laskowski
Tomasz Poninski

Pawet Naumann

25 lutego 2019 roku do Spdtki wptyneta od Pana Tomasza Poninskiego, petnigcego funkcje Przewodniczacego Rady

Nadzorczej Emitenta rezygnacja z tg samg datg z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta.

Wobec powyzszego Komitet Audytu dziatat w sktadzie:
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o Krzysztof Laskowski — Przewodniczacy Komitetu Audytu,
¢ Pawet Nauman — Cztonek Komitetu Audytu,
e Dariusz Zimny — Cztonek Komitetu Audytu.

W dniu 2 grudnia 2019 r. Spotka powzieta informacje o rezygnacji Pana Dariusza Zimnego ze sprawowania funkcji Cztonka
Komitetu Audytu Emitenta ze skutkiem na dzien 5 grudnia 2019 r. Jako przyczyne rezygnacji wskazano wzgledy osobiste.

Od dnia 6 grudnia 2019 r. funkcje Komitetu Audytu spetnia Rada Nadzorcza.

Ustawowe kryteria niezaleznosci spetniajg wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu. Pan Filip Elzanowski ma doswiadczenie w
zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych, jest doswiadczonym przedsiebiorcg; Pan Pawet Nauman
spetnia kryterium branzowe jako dr. hab. neurochirurg. Informacje nt. kompetencji i doswiadczenia powyzszych oséb
znajdujg sie na stronie internetowej Emitenta.

Komitet Audytu wykonywat zadania przewidziane w obowigzujacych przepisach do dnia 5 grudnia 2019 r, kiedy z funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej oraz Komitetu Audytu zrezygnowat Pan Dariusz Zimny, na ktérego miejsce nie zostat wybrany inny
Cztonek Komitetu Audytu. W zwigzku z tym od dnia 6 grudnia 2019 r. funkcje Komitetu Audytu spetnia Rada Nadzorcza.
Zostaty spetnione okreslone w art. 128 ust. 4 pkt. 4 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (tj. Dz.U. z 2019 r., poz. 1421) warunki umozliwiajace powierzenie funkcji Komitetu
Audytu w Spétce Radzie Nadzorczej ze wzgledu na to, ze na koniec roku obrotowego koriczacego sie w dniu 31 grudnia 2019
r. oraz na koniec poprzedzajgcego go roku obrotowego przychody netto Spoétki ze sprzedazy towardw i produktéw nie
przekroczyty 34.000.000,00 zt oraz srédroczne zatrudnienie w przeliczeniu na petne etaty w Spétce nie przekroczyto 50 oséb.
Mozliwos¢ powierzenia funkcji Komitetu Audytu Radzie Nadzorczej przewiduje bezposrednio Statut Spotki w §14.7.

Komitet audytu jest kolegialnym organ doradczym i opiniotwdrczym. Komitet ten petni funkcje eksperckg dla Rady
Nadzorczej i wspiera jg w celu prawidtowego i skutecznego stosowania przez Emitenta zasad sprawozdawczosci finansowej,
kontroli wewnetrznej oraz wspotpracy z biegtym rewidentem.

W 2019 roku Komitet Audytu odbyt 3 posiedzenia.

W 2019 roku na rzecz Emitenta nie byty Swiadczone przez firme audytorska inne czynnosci niz badanie oraz przeglad
sprawozdan finansowych.

Do zadan (w tym ustawowych) wykonywanych przez Komitetu Audytu Spétki nalezg w szczegdlnosci:
e  monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

e monitorowanie skutecznosci istniejacych w Spédtce systemdw kontroli wewnetrznej i systemow zarzadzania
ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej;

e monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegdlnosci przeprowadzania przez firme
audytorska badania sprawozdania finansowego Spétki, z uwzglednieniem wszelkich wnioskéw i ustalen Komisji
Nadzoru Audytowego wynikajgcych z kontroli przeprowadzonej w firmie audytorskiej;

e  kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta lub firmy audytorskiej $wiadczacych ustugi na
rzecz Spotki;

e informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania sprawozdarn finansowych Spétki oraz wyjasnianie, w jaki
sposdb badanie to przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w Spoéfce, a takze jaka byta rola
Komitetu w procesie badania;

e dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na $wiadczenie przez niego ustug na
rzecz Spotki;

e  opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania sprawozdania finansowego
Spotki;

e opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie sprawozdania

finansowego, przez podmioty powigzane z t3 firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej
dozwolonych ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego;

e okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spétke;

o przedktadanie zalecerh majgcych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej w Spétce.
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Opracowana przez Komitet Audytu polityka wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania sprawozdan
finansowych zaktada w szczegdlnosci konieczno$¢ uwzglednienia w procesie wyboru firmy audytorskiej dokonywanego przez
Rade Nadzorczg takich kryteriéw jak np. dotychczasowe doswiadczenie oraz kwalifikacje i doswiadczenia os6b delegowanych
do wykonywania czynnosci rewizji finansowej, znajomos¢ branzy, w ktorej dziata Spotka, warunki cenowe zaoferowane przez
firm audytorska, kompletnos¢ zadeklarowanych ustug, czy tez reputacje firmy audytorskiej. Polityka wyboru firmy
audytorskiej zaktada ponadto koniecznos¢ uzyskania rekomendacji Komitetu Audytu uwzgledniajacg w szczegdlnosci ocene
niezaleznosci firmy audytorskiej. Dodatkowo przewiduje dokonanie wyboru firmy audytorskiej w sposéb niezalezny, wolny
od naciskdw lub sugestii stron trzecich. Polityka wyboru firmy audytorskiej uwzglednia réwniez ograniczenia dotyczace
wyboru firmy audytorskiej wynikajgce z przepisdw powszechnie obowigzujgcych, takich jak w szczegdlnosci okres karencji i
rotacji firm audytorskich i biegtych rewidentow.

Opracowana przez Komitetem Audytu Rady Nadzorczej Polityka swiadczenia przez firme audytorsky przeprowadzajgca
badanie, przez podmioty powigzane z ta firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedacych badaniem zaktada przede wszystkim konieczno$¢ zapewnienia niezaleznosci firmy audytorskiej i biegtego
rewidenta oraz ograniczenie mozliwosci powstania konfliktu intereséw w przypadku zlecenia firmie audytorskiej Swiadczenia
dozwolonych ustug niebedacych badaniem poprzez zdefiniowanie ustug zabronionych oraz ustug dozwolonych. Przyktadowe
ustugi dozwolone obejmujg np. przeprowadzanie procedur nalezytej starannosci (due dilligence) w zakresie kondycji
ekonomiczno-finansowej, ustugi atestacyjne w zakresie informacji finansowych pro forma, prognoz wynikéw lub wynikow
szacunkowych, zamieszczane w prospekcie emisyjnym badanej jednostki, badanie historycznych informacji finansowych do
prospektu, weryfikacja pakietow konsolidacyjnych. Z kolei ustugi zabronione to w szczegdlnosci ustugi podatkowe dotyczace:
przygotowywania formularzy podatkowych, podatkéw od wynagrodzen, zobowigzan celnych, prowadzenie ksiegowosci oraz
sporzgdzanie dokumentacji ksiegowej i sprawozdan finansowych, opracowywanie i wdrazanie procedur kontroli
wewnetrznej lub procedur zarzadzania ryzykiem zwigzanych z przygotowywaniem lub kontrolowaniem informacji
finansowych lub opracowywanie i wdrazanie technologicznych systeméw dotyczacych informacji finansowej, czy ustugi
zwigzane z funkcja audytu wewnetrznego. Swiadczenie ustug dozwolonych mozliwe jest jedynie w zakresie niezwigzanym z
polityka podatkowa Spoétki, po przeprowadzeniu przez Komitet Audytu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci.

Rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujace warunki i
dokonana zostata w nastepstwie zorganizowanej procedury wyboru spetniajgcej kryteria

5.14.2.4 Wynagrodzenie Rady Nadzorczej Adiuvo Investments S.A.

W okresie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym wynagrodzenia na rzecz Rady Nadzorczej wraz
kosztami pracodawcy wyniosty 213 tys. zt (01.01-31.12.2018: 213 tys. z1)

Szczeg6towe informacje dotyczace programu ptatnosci w formie akcji zostaty zaprezentowane w nocie 20.2
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

5.15 Opis zasad zmiany statutu Adiuvo Investments S.A.

Zgodnie § Statutu Adiuvo Investments S.A. do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy dokonywanie zmian Statutu.
Zgodnie z art. 430 § 1 w zw. z art. 415 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych zmiana statutu spétki akcyjnej wymaga uchwaty
Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig % i wpisu do rejestru.

5.16 Sposdb dziatania i zasadnicze uprawnienia walnego zgromadzenia oraz opis praw akcjonariuszy i sposéb ich
wykonywania

Sposdb zwotywania oraz uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach okreslajg m.in. postanowienia Statutu, regulamin
Walnego Zgromadzenia (Regulamin) oraz przepisy KSH. Regulamin zostat przyjety przez nadzwyczajne Walne Zgromadzenia
uchwatg nr 17 z dnia 31 grudnia 2014 r.

Walne Zgromadzenie obraduje, jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego r. obrotowego, tj. do dnia 30 czerwca
kazdego roku. Jezeli Zarzad nie zwota go we wskazanym terminie, prawo zwotania przystuguje Radzie Nadzorczej.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy lub na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego, jak réwniez Rada Nadzorcza, jezeli uzna to za wskazane. Zwotanie
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nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na wniosek akcjonariusza badz akcjonariuszy powinno nastgpi¢ w terminie 2
tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzadowi ztozonego na pismie lub w postaci elektronicznej.

Uprawnienie do zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje takze:

1) akcjonariuszom reprezentujgcym, co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtosow
Emitenta, jezeli uznajg to za wskazane — akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego zgromadzenia;

2) akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego, ktérzy po
bezskutecznym zgdaniu zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przez Zarzad i umieszczenia okreslonych
spraw w porzgdku obrad tego zgromadzenia, zostali upowaznieni do jego zwotania przez sad rejestrowy wiasciwy
dla Emitenta — sad wyznacza przewodniczacego zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogg takze zgdaé umieszczenia
okreélonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zagdanie powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie
pézniej niz na 21 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Do zgdania powinny zosta¢ zatgczone dokumenty, z ktérych w sposéb
niebudzgcy watpliwosci wynika, ze na dzien ztozenia zadania sktadajacy sg akcjonariuszami reprezentujgcymi facznie, co
najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego Emitenta. Zagdanie powinno zawieraé adres do korespondencji ze zgtaszajacymi zadanie
lub ich zgodnie wybranym reprezentantem. Zadanie, jego forma oraz sposéb jego ztozenia powinny odpowiadaé przepisom
prawa, Regulaminowi oraz wymogom wskazanym kazdorazowo w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia.

Zarzad niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na 18 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtasza zmiany
w porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wtasciwy dla zwotania Walnego
Zgromadzenia.

Jesli zadanie nie odpowiada wyzej wymienionym wymogom lub wymogom okreslonym w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia, Emitent w ciggu 3 dni roboczych od otrzymania zgdania, informuje o tym zgtaszajgcych zadanie lub ich
reprezentanta, wskazujac na braki, ktére uniemozliwiajg uwzglednienie zgdania. Uzupetnione zgdanie moze byc¢ ztozone
ponownie, jesli zachowany zostanie termin 21 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Sprawy, w ktérych podjecie uchwaty nie jest konieczne mogg by¢ rozpatrywane przez Walne Zgromadzenie, nawet, jesli nie
byty przewidziane w porzadku obrad. Wniosek o zwofanie nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz wnioski o
charakterze porzagdkowym mogg by¢ uchwalone, mimo ze nie byly umieszczone w porzadku obrad. Do uchwat o takim
charakterze zalicza sie w szczegdlnosci:

1) uchwate o zmianie kolejnosci omawiania poszczegdlnych punktéw porzadku obrad;
2) uchwate o zdjeciu z porzadku obrad poszczegdlnych spraw;

3) uchwate o sposobie gtosowania;

4) uchwate o przerwie w obradach.

Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwate o zdjeciu z porzadku obrad danej sprawy. Wniosek o podjecie takiej uchwaty
powinien by¢ nalezycie umotywowany.

Projekty uchwat, ktére majg zostaé podjete przez Walne Zgromadzenie sg sporzgdzane przez organy Emitenta, bgdz osoby,
ktére zwotaty lub zgdaty jego zwotania.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy, co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogg przed terminem Walnego
Zgromadzenia zgtasza¢ Emitentowi na pismie lub przy wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej projekty uchwat
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do
porzgdku obrad. Zgtoszenie powinno zosta¢ doreczone Emitentowi najpdzniej w dniu poprzedzajgcym termin obrad Walnego
Zgromadzenia. Do zgdania powinny zostac zatagczone dokumenty, z ktérych w sposdb niebudzacy watpliwosci wynika, ze na
dzien ztozenia zgdania sktadajacy sg akcjonariuszami reprezentujgcymi tgcznie, co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego
Emitenta. Zadanie powinno zawieraé adres do korespondencji ze zgtaszajgcymi zadanie lub ich zgodnie wybranym
reprezentantem.

Zgtoszenie, zataczone dokumenty oraz sposéb ich doreczenia, a takze forma zgtaszanych projektéw uchwat muszg
odpowiada¢ przepisom prawa, Regulaminowi oraz wymogom wskazanym kazdorazowo w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia.

Jezeli projekt zostanie zgtoszony zgodnie z wyzej wymienionymi wymogami oraz wymaganiami okreslonymi w ogtoszeniu o
zwofaniu Walnego Zgromadzenia, projekty uchwat ogtaszane sg niezwtocznie na stronie internetowej Emitenta. Jezeli
zgtoszenie projektéw nie odpowiada wskazanym wymogom, Emitent w terminie 3 dni od otrzymania zgtoszenia, nie pdzniej

61



jednak niz w dniu poprzedzajgcym dzien obrad Walnego Zgromadzenia, informuje o tym zgtaszajgcego wskazujac na braki,
ktére uniemozliwiajg ogtoszenie projektéw uchwat.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie, ktore dokonywane jest, co najmniej na 26 dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia, umieszczane na stronie internetowej Emitenta w sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezgcych
zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie. Ogtoszenie o Walnym Zgromadzeniu powinno zawieraé, co najmnie;j:

1) date, godzine i miejsce obrad, a takze szczeg6towy porzadek obrad,

2) precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w obradach Walnego Zgromadzenia i wykonywania prawa
gtosu,

3) dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

4) informacje, ze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedgce akcjonariuszami Emitenta
w dniu rejestracji uczestnictwa,

5) wskazanie, gdzie i w jaki sposdb osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze uzyskac petny
tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przedstawiona pod obrady oraz projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie
podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad
lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

6) wskazanie adresu strony internetowej, na ktérej bedg udostepnione informacje dotyczace Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego paristwem cztonkowskim (j. t.: Dz. U. z 2014 r., poz. 133), Spotka
zobowigzana jest do przekazania KNF w formie raportu biezagcego m.in. informacji zawartych w ogtoszeniu o Walnym
Zgromadzeniu. Ponadto w sytuacji zamierzonej albo dokonanej zmiany Statutu, ogtoszeniu w formie raportu biezacego
podlegajg dotychczas obowigzujgce jego postanowienia, tres¢ proponowanych albo dokonanych zmian oraz:
1) w przypadku, gdy w zwigzku ze znacznym zakresem zamierzonych zmian Emitent podejmuje decyzje o
sporzadzeniu projektu nowego tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych

postanowien statutu - tres¢ nowego tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych
postanowien,

2) w przypadku, gdy Emitent sporzadzit tekst jednolity Statutu uwzgledniajacy jego zmiany — tres¢ tekstu jednolitego
Statutu.

Ogtoszeniu w formie raportu biezgcego podlegajg takze tresci projektéw uchwat oraz zatacznikéw do tych projektow, ktére

majg by¢ przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia, istotnych dla podejmowanych uchwat.

Emitent jest zobowigzana do prowadzenia witasnej strony internetowej, na ktdrej zamieszcza od dnia zwotania Walnego
Zgromadzenia:
1) ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia,
2) informacje o ogdlnej liczbie akgji i liczbie gtoséw z tych akcji w dniu ogtoszenia, a jezeli akcje sg réznych rodzajéw
—takze o podziale akcji na poszczegdlne rodzaje i liczbie gtoséw z akcji poszczegdlnych rodzajow,
3) dokumentacje, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu,

4)  projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej, dotyczace
spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do
porzadku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

5) formularze pozwalajgce na wykonywanie prawa gtosu przez petnomocnika lub drogg korespondencyjng, jezeli nie
sg one wysytane bezposrednio do wszystkich akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenia odbywaja sie w siedzibie Emitenta lub w innym miejscu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na ktére

zgode wyrazi Rada Nadzorcza.

Przed datg Walnego Zgromadzenia sporzadza sie liste akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w obradach. Lista
udostepniona jest w lokalu Zarzadu przez 3 dni powszednie poprzedzajgce odbycie Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz
moze przegladac liste akcjonariuszy w lokalu Zarzadu, zadaé sporzadzenia odpisu listy za zwrotem kosztow sporzadzenia jak
rowniez zadaé przestania listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elektroniczng. Akcjonariusz ma réwniez prawo zgdac
wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzgdkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnego Zgromadzenia.

Prawo uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu przystuguje:

1) osobom bedacym akcjonariuszami na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia, tzw. dzien rejestracji uczestnictwa.

2) uprawnionym z akcji imiennych, swiadectw tymczasowych oraz zastawnikom i uzytkownikom, ktérym przystuguje
prawo gtosu, jezeli zostali wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa;
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3) uprawnionym z akcji na okaziciela majacych posta¢ dokumentu, jezeli dokumenty akcji zostaty ztozone u Emitenta
nie pdzniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa i nie zostang odebrane przed zakonczeniem tego dnia. Zamiast akcji
moze zostac ztozone zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, banku lub firmie inwestycyjnej,
majacych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedgcego strong umowy o Europejskim
Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia.

Na Zzadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela, podmiot prowadzacy rachunek papieréow
wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zadanie moze zostaé
zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim
po dniu rejestracji.

W obradach Walnego Zgromadzenia powinni bra¢ udziat takze cztonkowie Zarzadu wyznaczeni przez Prezesa Zarzadu oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej wyznaczeni przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Mozliwos¢ udziatu obejmuje takze inne
osoby, jezeli wynika to z przepisdw prawa, Statutu, lub jezeli Przewodniczacy wyrazit zgode na ich obecnosé. Dotyczy to w
szczegdlnosci doradcéw Emitenta lub doradcéw Przewodniczacego (notariuszy, prawnikow, biegtego rewidenta), jak rowniez
0s0b przybranych do pomocy dla organizacji Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez swoich
petnomocnikéw. W celu identyfikacji akcjonariusza udzielajagcego petnomocnictwa, do petnomocnictwa nalezy zataczy¢:

1) w przypadku akcjonariusza bedgcego osobg fizyczng - kserokopie dowodu osobistego, paszportu lub innego
urzedowego dokumentu potwierdzajacego tozsamosé akcjonariusza, albo

2) w przypadku akcjonariusza innego niz osoba fizyczna — kserokopie odpisu z wtasciwego rejestru lub innego
dokumentu potwierdzajgcego upowaznienie do reprezentowania akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu.

W przypadku watpliwosci, co do waznosci, prawdziwosci lub istnienia dokumentéw okreslonych powyzej, Przewodniczacy
Walnego Zgromadzenia ma prawo zgdac od petnomocnika okazania, przy sporzadzaniu listy obecnosci:

1) w przypadku akcjonariusza bedacego osobg fizyczng — kserokopii dowodu osobistego, paszportu lub innego
urzedowego dokumentu potwierdzajacego tozsamosc akcjonariusza potwierdzonej za zgodnosc z oryginatem przez
notariusza lub inny podmiot uprawniony do potwierdzania kopii za zgodnos$¢ z oryginatem, albo

2)  w przypadku akcjonariusza innego niz osoba fizyczna — oryginatu odpisu lub oryginatu wydruku odpisu z wtasciwego
rejestru lub kserokopii takiego dokumentu potwierdzonej za zgodnos¢ z oryginatem przez notariusza lub inny
podmiot uprawniony do potwierdzania za zgodnos$¢ z oryginatem albo innego dokumentu potwierdzajgcego
upowaznienie do reprezentowania akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu.

Dokumenty przedktadane przez petnomocnika akcjonariusza, o ktérych mowa powyzej, sporzagdzone w jezyku innym niz jezyk
polski, powinny by¢ przettumaczone na jezyk polski przez ttumacza przysiegtego. Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia ma
prawo dopusci¢ dokumenty nieprzettumaczone, jezeli w jego ocenie tre$¢ dokumentéw nie budzi watpliwosci.

Jesli obowigzujace przepisy prawa umozliwiajg udzielenie petnomocnictwa do uczestnictwa i wykonywania prawa gtosu na
Walnym Zgromadzeniu w postaci elektronicznej, uprawniony do uczestnictwa, w przypadku zamiaru udzielenia
petnomocnictwa w tej formie, powinien zawiadomic o tym Emitenta zgodnie z ponizszymi warunkami:

1) Zawiadomienie o udzieleniu petnomocnictwa w postaci elektronicznej jest przesytane do Emitenta za
posrednictwem poczty elektronicznej, na adres wskazany na stronie internetowej Emitenta lub w ogtoszeniu o
zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Zarzad moze okreslic inny sposéb przestania zawiadomienia. Sposéb
zawiadomienia jest kazdorazowo wskazywany w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia.

2) Zawiadomienie powinno zawieraé:

e imie i nazwisko albo nazwe (firme) mocodawcy lub imiona i nazwiska oséb uprawnionych do udzielenia
petnomocnictwa w jego imieniu;

e  rodzaj oraz numer identyfikacyjny dokumentu tozsamosci, a takze numer PESEL mocodawcy (w przypadku
polskich oséb fizycznych) albo numer KRS (w przypadku podmiotéw wpisanych do polskiego rejestru
przedsiebiorcow);

e imieinazwisko (lub nazwe) petnomocnika;

®  miejsce zamieszkania (siedzibe) mocodawcy oraz petnomocnika;

e numer telefonu lub adres poczty elektronicznej, ktdre umozliwiajg staty kontakt z mocodawcs;

e  date udzielenia petnomocnictwa;

e wskazanie Walnego Zgromadzenia, w zwigzku z ktérym petnomocnictwo jest udzielane;

e  zakres petnomocnictwa, w tym w szczegdlnosci wszelkie ograniczenia petnomocnictwa oraz wskazanie, czy
petnomocnik moze ustanawiac takze dalszych petnomocnikow;

e wskazanie, czy petnomocnictwo jest odwotalne.
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3) Zawiadomienie powinno zostac ztozone Spétce w terminie umozliwiajagcym jej dokonanie identyfikacji mocodawcy
i jego petnomocnika, nie pdzniej jednak niz w dniu poprzedzajgcym dzien, na ktéry zostato zwotane Walne
Zgromadzenie.
4) Dalsze wymogi dotyczgce sposobu zawiadomienia Emitenta mogg by¢ zawarte w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia.
Jezeli zawiadomienie zostato dokonane zgodnie z wymogami okreslonymi powyzej oraz z wymogami okreslonymi w
ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, Emitent niezwtocznie potwierdza mocodawcy dokonanie zawiadomienia.
Jezeli zawiadomienie nie odpowiada tym wymogom, Emitent niezwtocznie informuje o tym zgtaszajgcego, wskazujac na
uchybienia w zawiadomieniu. Brak zawiadomienia albo zawiadomienie dokonane z naruszeniem powyzszych wymogow jest
uwzgledniane przy ocenie istnienia zgodnego z prawem umocowania petnomocnika do reprezentacji mocodawcy na Walnym
Zgromadzeniu. W szczegdlnosci moze stanowié podstawe do niedopuszczenia lub do wykluczenia danej osoby z uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu.

Warunki zwigzane z udzielaniem petnomocnictwa stosuje sie odpowiednio do dalszych petnomocnictw oraz do odwotania
petnomocnictwa.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo inny cztonek Rady Nadzorczej wskazany przez
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. W razie ich nieobecnosci, Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba
wyznaczona przez Prezesa Zarzadu, a w przypadku nieobecnosci tych oséb, akcjonariusz obecny na Walnym Zgromadzeniu
dysponujacy wedtug listy obecnosci najwiekszg iloscig gtoséw. Otwierajgcy obrady zarzadza wybdr Przewodniczacego,
ktorego dokonuje sie sposrod wszystkich uczestnikow.

Na Walnym Zgromadzeniu sporzgdzana jest lista obecnosci, na ktérg obowigzek wpisana sie ma kazdy z uczestnikow. Lista
obecnosci obejmuje m.in.: imie i nazwisko (firme) akcjonariusza, ilos¢ akcji, rodzaj akcji oraz ilos¢ gtoséw, ktérymi dysponuje,
wskazanie na jakiej podstawie przystuguje mu prawo uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz podpisy zaréwno
akcjonariuszy jak i Przewodniczacego. Petnomocnik, ktéremu udzielono petnomocnictwa, przed wpisaniem sie na liste
obecnosci ma obowigzek przedtozy¢ pethomocnictwo do protokotu.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow, bez wzgledu na ilos¢ akcji reprezentowanych na
Walnym Zgromadzeniu, chyba ze KSH stanowi inny sposéb podejmowania uchwat. Prawo gtosu przystuguje bez wzgledu na
stopien pokrycia akcji. Gtosowanie odbywa sie, w miare mozliwosci technicznych dostepnych u Emitenta, przy uzyciu systemu
elektronicznego lub z uzyciem pisemnych kart do gtosowania. Udziat w gtosowaniu korespondencyjnie jest niedopuszczalny.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia mozna podjgé¢ jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad, chyba ze caty kapitat
zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub
whniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad. Walne Zgromadzenie moze powzig¢ uchwaty pomimo braku
formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego
odbycia Walnego Zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.

64



6 Oswiadczenia Zarzadu

OSWIADCZENIE ZARZADU ADIUVO INVESTMENTS S.A.
W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Adiuvo Investments S.A. niniejszym oswiadcza, iz wedle najlepszej wiedzy Zarzadu, roczne sprawozdania finansowe
za 2019 rok (odpowiednio jednostkowe oraz skonsolidowane) i dane poréwnywalne za rok 2018 sporzadzone zostaty
zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowg i finansowa emitenta i grupy kapitatowej oraz ich wynik finansowy, a sprawozdanie z dziatalnosci grupy
kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji emitenta oraz jego grupy kapitatowej, w tym opis

podstawowych zagrozen i ryzyka. A —
Signature I\ltp/ ified
Dokument podﬁi-é;/ przez

Marek Ortowsl|
Data: 2020.06.23:36:48 CEST

Marek Ortowski — Prezes Zarzadu
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Dokument podpi przez Anna
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Data: 2020.06. :33:39 CEST

Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzadu

OSWIADCZENIE ZARZADU ADIUVO INVESTMENTS S.A.

W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Adiuvo Investments S.A. niniejszym oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych za 2019
rok (odpowiednio jednostkowego i skonsolidowanego), spotka BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie, ul. Postepu 12, dokonujgca badania ww. sprawozdan zostata wybrana zgodnie z przepisami prawa, a podmiot
ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tych sprawozdan, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o badanych rocznych sprawozdaniach finansowych zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i standardami zawodowymi.
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