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1. Podstawowe informacje o Voxel S.A.

Grupa Kapitatowa (dalej: ,GK”, ,,Grupa”) Voxel S.A. na 30 czerwca 2026 roku obejmuje Voxel S.A. (dalej:
~Vvoxel”, ,Emitent” lub ,Spdtka”), bedacy jednostka dominujaca oraz dziewiec jednostek zaleznych:

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

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

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

— Rezonans PowiSle sp. z 0.0. (dalej: ,Rezonans Powisle”) (jednostka zalezna w 63,73%), ktory Swiadczy
ustugi w zakresie diagnostyki obrazowej w pracowniach rezonansu magnetycznego zlokalizowanych w
wojewodztwie matopolskim,

— Scanix S.A (dalej: ,Scanix”) (jednostka zalezna w 97,27%), ktéry $wiadczy ustugi w zakresie diagnostyki
obrazowej w pracowniach zlokalizowanych w wojewddztwie Slaskim,

— Serpens sp. z 0.0. (dalej: ,Serpens”) (jednostka zalezna w 100,00%), utworzona w 2023 roku w celu
zakupu od VITO-MED sp. z 0.0. zorganizowanej czes¢ przedsiebiorstwa polegajgcej na udzielaniu $wiad-
czen zdrowotnych z zakresu diagnostyki laboratoryjnej w kierunku zakazenia wirusem SARS-CoV-2,

- ,Pro-Scan” sp. z o.0. (dalej: ,Pro-Scan”) (jednostka zalezna w 100,00% od dnia 1 lipca 2025 roku), ktory
$wiadczy ustugi w zakresie diagnostyki obrazowej w pracowni zlokalizowanej w wojewddztwie pomorskim,

— Supramed Konin sp. z o0.0. (dalej: ,Supramed”) (jednostka zalezna w 100,00% od dnia 1 pazdziernika
2025 roku), ktory swiadczy ustugi w zakresie diagnostyki obrazowej w pracowni zlokalizowanej w woje-
wodztwie wielkopolskim,

— Radpoint sp. z 0.0. (dalej: ,Radpoint”), (jednostka zalezna w 51,00%), ktdra zajmuje sie dostarczaniem
ustug informatycznych dla medycyny.

Spotki zalezne podlegajg konsolidacji metodg petng od daty objecia kontroli.

Ponadto Grupa ujmuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wynik w udziale jednostki stowarzy-
szonej Dicella sp. z 0.0., w ktorej posiada 21,87% udziatéw. Spotka Dicella sp. z 0.0. zajmuje sie dostarcza-
niem ustug informatycznych dla medycyny, w tym gtédwnie dla potrzeb wykonywania badan klinicznych.

Na dzien 30 czerwca 2026 roku kontrole nad Grupg Kapitatowg Voxel S.A. sprawowat Voxel International
S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, ktdry posiadat 37,43% akcji oraz 51,33% gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Emitenta.

1.1. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej Voxel

GK Voxel dziata na rynku ustug medycznych od 2005 roku. Jest rozwijajgcym sie podmiotem, obejmujacym
sie¢ medycznych centrow diagnostycznych, ktore $wiadczg wysokospecjalistyczne ustugi w dziedzinie radio-
logii i medycyny nuklearnej. Poza szeroko rozumiang diagnostykg obrazowg, GK Voxel oferuje kompleksowy
zakres ustug i produktow zwigzanych z wykorzystaniem najnowszych osiggnie¢ technologicznych w medycy-
nie.

Dziatalno$¢ GK Voxel obejmuje kilka segmentéw ustug wydzielonych dla potrzeb zarzadczych oraz sprawoz-
dawczych. Ponizej przedstawiono obszary dziatalnosci w celu szczegdtowego scharakteryzowania specyfiki
$wiadczonych ustug. Zaznaczamy jednoczesnie, ze nie wszystkie opisane ponizej segmenty dziatalnosci sg
na dzien raportu okresowego segmentami sprawozdawczymi. Stang sie nimi w sytuacji rozwoju do skali
uzasadniajacej ich uznanie za samodzielne linie biznesowe.
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Ponizszy wykres wskazuje na udziat sprzedazy do klientéw zewnetrznych poszczegdlnych segmentdw w przy-
chodach Grupy za I pétrocze 2026 i 2025 roku:

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

I péirocze 2026 roku I pétrocze 2025 roku

IT & infrastruktura
24%

IT & infrastruktura
33%

Diagnostyka
65% Terapia -
Terapia - Neuroradiochirurgia .
Neuroradiochirurgia 3% Diagnostyka

2% 73%

Wiekszy udziatu segmentu IT & infrastruktura w 1H26 w zwigzku z wyzszg sprzedazg w Alteris i Radpoint, w
tym projektow zwigzanych z Platformg Ustug Inteligentnych oraz finansowanych ze $rodkéw otrzymanych
przez szpitale w ramach Krajowego Programu Odbudowy.

1.2. Diagnostyka — Ustugi medyczne i sprzedaz radiofarmaceu-
tykow

Segment obejmujgcy podstawowg dziatalnos¢ gospodarczg Voxel, Scanix, Rezonans PowiSle, Supramed oraz

Pro-Scan tj. $wiadczenie ustug wysokospecjalistycznej diagnostyki obrazowej (w tym badan refundowanych,

komercyjnych oraz wykonywanych na rzecz pacjentdw prywatnych), ustug teleradiologicznych, badan kli-
nicznych/farmaceutycznych, produkcji i sprzedazy radiofarmaceutykéw (przez Voxel).

Struktura sprzedazy Voxel za I pétrocze 2026 roku (wedtug udziatu warto$ciowego)

Pozostata sprzedaz
6%

Pacjenci prywatni

6%
Badania farmaceutyczne -

2%

Badania komercyjne
11%

Badania refundowane
75%

Sprzedaz jednostki dominujgcej stanowita 84% sprzedazy segmentu Diagnostyka (pod wzgledem liczby klu-
czowych badan).

W ramach badan refundowanych prezentowane sg badania realizowane na rzecz Narodowego Funduszu
Zdrowia (dalej: ,NFZ"). Badania komercyjne s3g realizowane w ramach umow dla szpitali publicznych i
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niepublicznych podmiotéw leczniczych — ktore realizujg kontrakty z NFZ oraz na rzecz podmiotow $wiadcza-
cych komercyjnie ustugi ochrony.

1.2.1. Diagnostyka obrazowa

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

W ramach diagnostyki obrazowej Voxel realizuje nastepujgce rodzaje badan:

— tomografia komputerowa (TK),

— rezonans magnetyczny (MR),

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

— pozostate, w tym badania USG i RTG.

W I pdtroczu 2026 roku spotki ujete w segmencie Diagnostyka — ustugi medyczne i sprzedaz radiofarmaceu-
tykow wykonaty facznie ponad 251 tysiecy badan (w 1H25: prawie 246 tysiecy badan) z czego:

— Voxel wykonat prawie 213 tysiecy badan (w 1H25: ponad 214 tysiecy), z czego prawie 195 tysiecy (w
1H25: ponad 200 tysiecy) stanowity badania TK, MR, PET i SPECT, ktore generujg gtdwne przychody ze
sprzedazy, zmniejszenie o 3% r/r,

— Scanix wykonat ponad 20 tysiecy badan (w 1H25: prawie 21 tysiecy), wytacznie badania TK i MR i odno-
towat spadek liczby kluczowych badan o 2% r/r,

— Rezonans Powisle wykonat prawie 10 tysiecy badan (w 1H25: prawie 11 tysiecy); tylko badania MR,
spadek liczby badan o 8% r/r,

— Pro-Scan wykonat w 1H26 ponad 3 tysigce badan,

— Supramed wykonat w 1H26 prawie 5 tysigce badan.

Grupa odnotowata zmniejszenie liczby badan w 2Q26, co byto spowodowane wprowadzong w tym okresie
zmiang sposobu finansowania przez NFZ badan TK i MR wykonanych w ramach tzw. nadwykonan, to jest
finansowanie ich w 50% mozliwego do uzyskania przychodu. Mimo wprowadzenia tych zmian i dzieki duzej
liczbie badan wykonanych w 1Q26, Grupa odnotowata w 1H26 nieznaczny wzrost wolumendw kluczowych
badan w poréwnaniu zaréwno do 1H25 (wzrost 0 1% r/r), jak i 1H24 (wzrost az 0 4% r/r). W samym 2Q26
liczba kluczowych badan wyniosta prawie 106 tysiecy, co oznacza zmniejszenie 0 10% r/r i 0 17% kw./kw.

W I pétroczu 2026 roku widoczny jest wzrost przychoddw z kluczowych badan, ktéry wynidst 6% r/r i byt
wyzszy niz wzrost wolumendw gtdéwnie z uwagi na poprawe struktury badan. W 2Q26 Grupa odnotowata
zmniejszenie przychoddw z kluczowych badan o 3% r/r. Na zmiane przychoddw powyzej zmiany wolumendw
miaty takze wptyw zmiany wycen badan refundowanych — wzrost wycen kluczowych badan wprowadzony od
2H25, co zostato czeSciowo skompensowane zmniejszeniem wycen badan TK i MR wprowadzonym od 1Q26.
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Przychody netto ze sprzedazy wygenerowane przez
badania TK, MR, PET i SPECT (w min PLN)
w ostatnich 9 kwartatach w segmencie Diagnostyka

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

1175 1215 1227 106,4 1106 111,8
1144 1136 159, 1144 ’ 98,2 98,4 ‘
43 ' , 47 48 42 89,7
; 44 45 5 . '
68,9 72,5
31,7 35,6
2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 2Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26
mTK WMR = PET =SPECT mTK WMR ®PET = SPECT

Na dzien 30 czerwca 2026 roku Voxel prowadzit (samodzielnie i w ramach wspotpracy):

— 15 pracowni tomografii komputerowej, w ktérych wykonat prawie 56,0 tysiecy badan w 1H26; w maju
2026 roku Spotka nabyta jedng nowg pracownie TK w Czeladzi w ramach zakupu zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa,

— 28 pracowni rezonansu magnetycznego, w ktorych wykonat prawie 118,0 tysiecy badan MR; jedna z
dotychczasowych pracowni w Zabrzu funkcjonowata tylko do korica 2025 roku, a nowa pracowania w
Jaworznie otwarta pod koniec 2025 roku rozpoczeta wykonywanie badan od stycznia 2026 roku; dodat-
kowo w maju 2026 roku Spotka nabyta jedng nowg pracownie MR w Czeladzi w ramach zakupu zorgani-
zowanej czesci przedsiebiorstwa,

— 7 pracowni PET w ktérych wykonat ponad 11,7 tysiecy badan PET w 1H26,

— 4 pracownie SPECT, w ktérych wykonat prawie 9,2 tysiecy procedur w 1H26.

Pozostate spdtki prowadzity:

— Scanix — 3 pracownie rezonansu magnetycznego i 3 pracownie tomografii komputerowej,
— Rezonans Powisle — 3 pracownie rezonansu magnetycznego,

— Pro-Scan — 1 pracownie rezonansu magnetycznego,

— Supramed - 1 pracownie rezonansu magnetycznego.

1.2.2. Produkcja i sprzedaz radiofarmaceutykow

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

Ponadto Voxel korzysta z o$rodka przeznaczonego do produkgji radiofarmaceutykéw oraz badan nad radio-
farmaceutykami nalezacego do UWRC Sp. z 0.0. (tj. spotki celowej Uniwersytetu Warszawskiego powotanej
uchwatg Senatu Uniwersytetu Warszawskiego w celu komercjalizacji wynikow badan naukowych i prac roz-
wojowych; ,UWRC"). Osrodek ten jest drugim zaktadem produkcyjnym dla Grupy, a takze miejscem, w kto-
rym rozwijana jest dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa, prowadzona takze we wspotpracy z UWRC i dotyczaca
nowych radiofarmaceutykow. Umowa z UWRC zobowigzuje m.in. Voxel do prowadzenia i rozwijania w cyklo-
tronie produkcji komercyjnej 18F-fluorodeoksyglukozy (,FDG”) i 18F-choliny (FCH)). Zawarta umowa
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pozwala réwniez na znaczace skrocenie czasu transportu radiofarmaceutykow do odbiorcdw prowadzacych
dziatalno$¢ na terenie potnocnej Polski oraz dalszy rozwoj Spotki w obszarze badan, rozwoju i produkcji
znacznikow i radiofarmaceutykdw przeznaczonych dla badan PET-TK. W lipcu 2021 roku Spotka rozpoczeta
produkcje FDG, a w styczniu 2022 roku otrzymata zgode na produkcje FCH.

W 2026 roku Voxel kontynuuje prace rozwojowe zwigzane z przygotowaniem produkcji nowych radiofarma-
ceutykéw. Spoétka prowadzi prace zwigzane z realizacjg umowy o dofinansowanie zawartej w 2023 roku z
Agencjg Badan Medycznych i dotyczacej projektu na przeprowadzenie prac badawczo-rozwojowych produktu
radiofarmaceutycznego do diagnostyki raka prostaty i guzdw neuroendokrynnych. Dofinansowanie z tego
projektu wynosi okoto 4,7 miliondw ztotych, co stanowi 57% wydatkow kwalifikowanych. Projekt bedzie
realizowany do czerwca 2027 roku.

1.3. IT & infrastruktura — Produkty informatyczne i wyposazenie
pracowni

Segment obejmujgcy dziatalnos¢ Alteris i Radpoint w zakresie ponizszych linii produktowych:

— systemy informatyczne dla jednostek ochrony zdrowia,

- dostawy sprzetu i realizacja projektow pracowni diagnostycznych pod klucz,

— wdrozenia howoczesnej infrastruktury szpitalnej,

— dostawy materiatow zuzywalnych (implanty kregostupowe, wktady do wstrzykiwaczy, kontrast).

1.4. Terapia — Neuroradiochirurgia

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

tyczny.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekono-
miczno-finansowych ujawnionych w srodrocz-
nym skroconym sprawozdaniu finansowym

2.1. Dziatalnos¢ Emitenta do dnia publikacji raportu okresowego

Rok 2026 to w dalszym ciggu kontynuacja realizacji dtugoterminowej strategii Grupy Voxel tj. $wiadczenia
ustug medycznych w obszarze specjalistycznej diagnostyki obrazowej i medycyny nuklearnej dla jak najwiek-
szej grupy pacjentow Voxel, Scanix, Rezonans Powisle, Pro-Scan i Supramed oraz dostarczania wysokiej
jakosci kompleksowych ustug dla sektora medycznego (Alteris i Radpoint), z wykorzystaniem licznych synergii
wystepujgcych miedzy tymi spdtkami oraz z rozwijaniem ustug terapeutycznych dostarczanych przez Exira.
Ponizej przedstawiono najbardziej istotne zdarzenia gospodarcze w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci
Grupy Voxel.
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2.1.1. Diagnostyka — Ustugi medyczne i sprzedaz radiofarmaceutykow

Ponizszy graf przedstawia ksztattowanie sie liczby zrealizowanych w Voxel badan TK, MR, PET i SPECT wraz
z przychodami z tych badan w I pétroczu w latach 2023-2026:

Liczba zrealizowanych badan Przychody ze sprzedazy badan
TK, MR, PET i SPECT w Voxel (w tys.) TK, MR, PET i SPECT w Voxel (min PLN)
w I potroczu w latach 2023-2026: w I pétroczu w latach 2023-2026:
178 185
) i i i ] i . .
1H23 1H24 1H25 1H26 1H23 1H24 1H25 1H26

W I potroczu 2026 roku liczba kluczowych badan w Voxel zmniejszyta sie o0 3% r/r w poréwnaniu do 1H25,
w tym w 2Q26: spadek 0 12% r/r i 0 15% kw./kw. (to jest w poréwnaniu do 1Q26). Nizsza liczba badan w
2Q26 wynikata z wprowadzonych zmian w sposobie finansowania przez NFZ badan TK i MR wykonywanych
w ramach tzw. nadwykonan. Liczba badan TK w 1H26 zmniejszyta sie 0 6% r/r (w tym w 2Q26: 0 11% r/r i
6% kw./kw.), a liczba badarn MR — 0 3% r/r (w tym w 2Q26: spadek wynidst 16% r/r i 22% kw./kw.). Liczba
badan PET w 1H26 byta wyzsza 0 26% r/r (W tym w 2Q26: wzrost 0 29% r/r i 6% kw./kw.). CzeSciowo
wzrosty te wynikaty ze zmiany klasyfikacji wybranych badan ujmowanych dotychczas jako badania SPECT i
prezentacje ich jako badania PET (wptyneto to na wzrost liczby badan PET w korespondencji ze spadkiem
liczby badan SPECT). Liczba badan SPECT w 1H26 spadta 0 7% r/r (w tym w 2Q26: spadek 0 4% r/r i 3%
kw./kw.).

Wptyw na przychody ze sprzedazy ujete w 1H26 roku poza zmiang liczby badan miaty nastepujgce zdarzenia:

— wprowadzona od 1 lipca 2025 roku zmiana wyceny $wiadczen, ktdra wyniosta okoto 2% w badaniach TK
i MR, okoto 3,5% w badaniach PET i o okoto 3-6,5% w badaniach SPECT,

— wprowadzona od 1 stycznia 2026 roku zmiana wycen refundowanych badan TK i MR, ktora objeta zmiane
liczby punktdw za poszczegdine procedury. Zmiana obnizyta wyceny prostych badan i zwiekszyta wyceny
badan bardziej skomplikowanych. Jej efekt jest rozny dla kazdego $wiadczeniodawcy, bo zalezy od struk-
tury wykonywanych badan. Majac na uwadze strukture badan wykonywanych w jednostce dominujacej
zmiana ta oznacza zmniejszenie wycen badan MR o okoto 3% oraz badan TK o okoto 4% w poréwnaniu
do 2H25,

— poczawszy od 1 kwietnia 2026 roku zmianie ulegt sposéb finansowania badan TK i MR realizowanych
ponad limity okreslone w zawartych z NFZ kontraktach i $wiadczenia te sg finansowane na poziomie 50%
przychodu mozliwego do uzyskania. Kwestia ta zostata szerzej oméwiona w nocie 7.1 niniejszego spra-
wozdania.

— zmiana struktury badan, w tym zwiekszenie liczby badan wysokospecjalistycznych, szczegdlnie w TK, co
pozwolito czesciowo zrekompensowac efekt zmiany wycen $wiadczen wprowadzonej od 1Q26,

— brak rozliczenia przez NFZ przychoddw z tzw. nadwykonan badan PET i SPECT wykonanych w ubiegtym
roku (w 1Q25 wptyw rozliczenia przychoddw z tych badan wykonanych w 2024 roku wyniost 2,2 miliony
ztotych).

W konsekwencji Spétka odnotowata w 1H26 wzrost przychoddw ze sprzedazy kluczowych badan, ktory wy-
nidst 4% r/r (przy nizszej liczbie badan r/r). W 2Q26 Spotka odnotowata zmniejszenie przychoddw ze sprze-
dazy 0 3% r/r i 0 13% kw./kw. (zmniejszenie przychoddéw byto mniejsze od spadku wolumendw).
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Skumulowany $redni roczny wzrost przychodéw w latach 2023-2026 (CAGR) wynidst 12%, podczas gdy
wolumeny wzrosty w tym okresie o 4%. Na wzrost przychodéw powyzej wzrostu wolumendw wplyneta
zmiana struktury badan (zwiekszenie udziatu badan MR, PET i SPECT w strukturze, ale takze wiekszy udziat
wysokospecjalistycznych badan, w szczegdlnosci w TK) oraz zmiany wycen $wiadczen wprowadzone w ciggu
ostatnich lat.

Ponizsze wykresy przedstawiajg, jak ksztattowaty sie zmiany liczby badan w pozostatych spétkach diagno-
stycznych.

Liczba wykonanych badan TK i MR Przychody ze sprzedazy badan TK i MR
w Scanix (w tys.) w Scanix (min PLN)

w I pétroczu w latach 2023-2026: w I pétroczu w latach 2023-2026:

20,9 20,7 20,9 20,4 10,6 11,0 11,5 11,3

1H23 1H24 1H25 1H26 1H23 1H24 1H25 1H26

W 1H26 Scanix wykonat stabilng liczbe badan TK r/r (w tym w 2Q26: spadek o 10% r/r i 0 17% kw./kw.)
oraz 0 5% r/r mniej badan MR r/r (w tym w 2Q26: spadek o0 23% r/r i 0 32% kw./kw.). W konsekwencji
spotka odnotowata w 1H26 spadek liczby badan ogdtem o 2% r/r (w tym w 2Q26: spadek 0 17% r/ri 0 25%
kw./kw.) i spadek przychodow z tych badan o 2% r/r (w tym w 2Q26: 0 18% r/r i 0 28% kw./kw.).

Liczba wykonanych badan MR Przychody ze sprzedazy badan MR
w Rezonans Powisle (w tys.) w Rezonans Powisle (min PLN)
w I pétroczu w latach 2023-2026: w I pétroczu w latach 2023-2026:
10,7 10,7
9,3 4 4 9,8 69
. . . . ] i . i
1H23 1H24 1H25 1H26 1H23 1H24 1H25 1H26

W 1H26 Rezonans Powisle wykonat o 8% r/r mniej badan MR (w tym w 2Q26: spadek o0 29% r/r i 0 36%
kw./kw.), a przychody z badan ogdtem spadty o 7% r/r (w tym w 2Q26: 0 27% r/r i 33% kw./kw.)

Liczba wykonanych badan MR Przychody ze sprzedazy badan MR
w Pro-Scan (w tys.) w I pétroczu 2026: w Pro-Scan (min PLN) w I pétroczu 2026:
34 2,1
1H26 1H26

Pro-Scan wchodzi w sktad Grupy Voxel od dnia 1 lipca 2025 roku. W 1H26 wykonat ponad 3,4 tysiecy badan
MR (w tym w 2Q26: 1,6 tysiecy badan) i odnotowat przychody w wysokosci 2,1 miliona ztotych (w tym w
2Q26: 1,0 milion ztotych).
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Liczba wykonanych badan MR Przychody ze sprzedazy badan MR
w Supramed (w tys.) w I pétroczu 2026: w Supramed (min PLN) w I pétroczu 2026:
4,7 2,9
1H26 1H26

Supramed wchodzi w sktad Grupy Voxel od dnia 1 pazdziernika 2025 roku. W 1H26 wykonat 4,7 tysiecy
badan MR (w tym w 2Q26: 2,1 tysiecy badan) i odnotowat przychody w wysokosci 2,9 miliondw ztotych (w
tym w 2Q26: 1,3 miliona ztotych).

W kontekscie realizacji przez spotki diagnostyczne badan refundowanych, istotne jest to, ze poczagwszy od
dnia 1 kwietnia 2019 roku Narodowy Fundusz Zdrowia zlikwidowat limity znajdujgce sie w umowach na
$wiadczenie ustug w zakresie badan TK i MR, co miato istotny wptyw na wolumeny badan, a takze na wyniki
Grupy. Zniesienie limitow obowigzywato takze w latach 2020-2025 i obowigzuje w 2026 roku. Poczgwszy od
1 kwietnia 2026 roku zmianie ulegt sposdb finansowania tych badan realizowanych ponad limity okreslone w
zawartych kontraktach z NFZ — obecnie sg one finansowane w 50% (za wyjatkiem badan dla dzieci i pacjen-
téw onkologicznych).

W I potroczu 2026 roku jednostka dominujgca odnotowata wyzsze o ponad 1,7 miliona ztotych przychody ze
sprzedazy radiofarmaceutykow, tj. wzrost o 30% r/r (w tym w 2Q26: wzrost o 1,0 milion ztotych, tj. 37%

r/r).

2.1.2. IT & infrastruktura — Produkty informatyczne i wyposazenie pra-
cowni

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

Alteris konsekwentnie rozwijat swoje produkty, tgczac prace nad nowymi funkcjonalnosciami z dostosowy-
waniem systemu do dynamicznie zmieniajgcych sie przepisow prawa oraz standardéw rynkowych. Rowno-
cze$nie aktywnie wspieraliSmy indywidualne potrzeby naszych klientdw, dostarczajgc rozwigzania tworzone
pod konkretne procesy i realia pracy jednostek medycznych.

Szczegdlny nacisk zostat potozony na interoperacyjnos¢ — zapewnienie sprawnej, zgodnej i bezpiecznej wy-
miany danych pomiedzy systemami, co jest kluczowe w procesie postepujgcej informatyzacji ochrony zdro-
wia. Dzieki temu rozwigzania Alteris pozostajg aktualne, skalowalne i gotowe do wspotpracy z centralnymi
systemami Centrum eZdrowia.

W 2026 roku Alteris znaczgco wzmocnit swojg pozycje w obszarze zaawansowanych systemdw IT dla ochrony
zdrowia. Spotka realizuje dla Centrum e-Zdrowia (CeZ) strategiczne projekty zwigzane z rozwojem krajowej
infrastruktury cyfrowej w ramach programu e-Zdrowie KPO, a réwnolegle prowadzi szeroki program integracji
Srodowisk diagnostyki obrazowej w szpitalach z centralng Platformg Ustug Inteligentnych (,PUI”). Projekt
ten dotyczy dostawy, wdrozenia oraz utrzymania komponentéw oprogramowania dla PUI, obejmujacych
system integracyjno-orkiestracyjny wraz z integracjg z modelami sztucznej inteligencji. Alteris odpowiada za
dostawe i wdrozenie tego systemu stanowigcego jeden z podstawowych elementéw PUI. System umozliwia
komunikacje pomiedzy systemami informatycznymi podmiotdw leczniczych a modelami sztucznej inteligencji
wykorzystywanymi do analizy badan obrazowych. Platforma zapewnia bezpieczny i skalowalny przeptyw zle-
cen analiz SI, zarzadzanie modelami sztucznej inteligencji oraz gromadzenie danych niezbednych do moni-
torowania skutecznosci, raportowania i rozliczen. W praktyce system dziatajacy po stronie podmiotu leczni-
czego moze przekaza¢ do PUI zlecenie analizy wraz z danymi badania, a nastepnie monitorowac status
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zlecenia i odebra¢ wynik analizy wykonanej przez odpowiedni model AI. Projekt stanowi zaawansowane
przedsiewziecie technologiczne, tgczace integracje systeméw medycznych, bezpieczng wymiane danych ob-
razowych oraz orkiestracje wielu modeli sztucznej inteligencji w ramach jednej centralnej platformy. Wartos¢
zamoOwienia podstawowego wyniosta 17,9 milionéw ztotych, a maksymalna warto$¢ kontraktu to 20,2 milio-
now ztotych. Projekt PUI lokuje Alteris bezposrednio w centrum rozwoju infrastruktury umozliwiajgcej wyko-
rzystanie sztucznej inteligencji w polskiej diagnostyce obrazowej.

Dodatkowo Alteris realizuje projekt dostawy licencji oprogramowania do przegladania obrazéw medycznych
dla Centrum e-Zdrowia, to jest rozwigzania przeznaczonego do przegladania i analizy obrazéw medycznych,
umozliwiajgce dostep dla co najmniej 1 tysigca jednoczesnych uzytkownikdw. System umozliwia m.in. ob-
stuge danych medycznych w standardzie DICOM, integracje z systemami PACS i HIS oraz prace w skalowal-
nym Srodowisku on-premise. Dostawa zostata zrealizowana w dniu 22 lipca 2026 roku i objeta rozwigzanie
przeznaczone dla 1 tysigca réwnoczesnie pracujgcych uzytkownikéw. tgczna wartoé¢ kontraktu to 5,5 milio-
néw ztotych.

Réwnolegle do realizacji centralnej PUI dla Centrum e-Zdrowia Alteris uczestniczy w projektach finansowa-
nych ze $rodkéw KPO realizowanych bezposrednio w podmiotach leczniczych. Spétka realizuje ponad 50
wdrozen integracyjnych w odrebnych szpitalach, obejmujgcych potaczenie lokalnych Srodowisk diagnostyki
obrazowej RIS/PACS z centralng PUI. Czes¢ z tych projektdw zakonczyta sie juz w 2Q26. Zakres tych prac
obejmuje techniczng integracje umozliwiajgcg przekazywanie z systemow szpitalnych zlecen analiz SI oraz
danych obrazowych DICOM do PUI, a nastepnie obstuge statuséw i wynikéw analiz zwracanych przez plat-
forme. kgczna wartos¢ realizowanych przez Alteris projektow integracyjnych przekracza 22,0 miliony ztotych.

Zaktadany przez Centrum e-Zdrowia i Ministerstwo Zdrowia scenariusz wdrozenia PUI obejmuje 400 szpitali.
Jednoczesnie system projektowany jest z myslg o dalszej skalowalnosci i mozliwosci obstugi wszystkich 577
podmiotoéw nalezacych do sieci szpitali NFZ.

Dzieki powyzszym projektom Alteris zajmuje szczegdlng pozycje w catym ekosystemie PUI — spétka buduje
centralny system integracyjno-orkiestracyjny dla Centrum e-Zdrowia, a jednoczes$nie realizuje integracje po
stronie lokalnych $rodowisk RIS/PACS w ponad 50 szpitalach w Polsce. Alteris posiada tym samym kompe-
tencje obejmujgce caty proces wymiany danych — od infrastruktury diagnostyki obrazowej dziatajgcej w
szpitalu, poprzez integracje RIS/PACS z PUI, az po centralng platforme odpowiedzialng za kierowanie badan
do modeli sztucznej inteligencji i obstuge wynikéw. Realizacja centralnych projektow dla Centrum e-Zdrowia
oraz ponad 50 wdrozen integracyjnych wzmacnia pozycje Alteris w obszarze diagnostyki obrazowej, integracji
systemdw RIS/PACS oraz wykorzystania sztucznej inteligencji w polskiej ochronie zdrowia.

W konsekwencji w pierwszym poétroczu 2026 roku gtéwnym obszarem prac informatycznych w Alteris byto
dostosowanie systemu do PUI. Platforma ma umozliwi¢ radiologom korzystanie z nowoczesnych, certyfiko-
wanych modeli Al. Dzieki temu specjalisci bedg mogli szybciej i bardziej precyzyjnie analizowac obrazy dia-
gnostyczne, wykrywac subtelne zmiany patologiczne, a takze sprawniej nadawac priorytet przypadkom wy-
magajgcym pilnej interwencji — jak np. udary. Platforma ma by¢ dostepna dla wszystkich Swiadczeniodawcow
realizujgcych wybrane $wiadczenia w zakresie diagnostyki obrazowej. Sama platforma udostepnia stosowne
API pozwalajgce na integracje lokalnie dziatajgcych systemdw dziedzinowych klasy RIS/PACS w taki sposob
by korzystanie z platformy bylo integralng czescig procesu tworzenia opisu badania przez lekarza radiologa.

Ze wzgledu na istotny udziat rozwigzan Alteris na rynku, podjeto decyzje o rozszerzeniu funkcjonalnosci
systemow RIS/PACS oferowanych przez spétke. Zakres prac obejmowat implementacje mechanizmdw inte-
gracji z PUI oraz rozwdj interfejsu uzytkownika w zakresie zlecania analiz Al i prezentacji ich wynikéw. Wpro-
wadzone zmiany zostaty zaoferowane klientom i ostatecznie zamdwione przez kilkudziesieciu odbiorcéw roz-
wigzan Alteris.

W kolejnych miesigca 2026 Alteris kontynuuje rozwdj mechanizmdw integracyjnych z platformg PUI oraz
prowadzi pierwsze testy, a takze pierwsze wdrozenia produkcyjne. Rdwnolegle trwajg prace nad mozliwoscia
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integracjg algorytméw Al spoza platformy PUI, co zapewni jeszcze wiekszg elastyczno$¢ w zakresie integracji
narzedzi wspierajgcych prace lekarzy.

Alteris rozwijat takze rozwigzania usprawniajgce procesy po stronie pacjentéw, wprowadzajgc funkcjonalnosé
cyfrowego wypetniania i podpisywania formularzy, ankiet oraz zgdd z wykorzystaniem tabletow z funkcjami
biometrycznymi. Funkcja eliminuje papierowy obieg dokumentow i przyspiesza prace rejestracji oraz pra-
cowni diagnostycznych. Wdrozenie tabletow znaczaco usprawnia przeptyw informacji w placdwce i skraca
czas obstugi pacjenta przed badaniem. Wypracowane zostato rozwigzanie integrujgce jednego z dostawcoéw
rozwigzan tabletow biometrycznych dostepnych na polskim rynku. Rozwigzanie zostato wdrozone produkcyj-
nie u jednego z klientéw, trwajg rowniez wdrozenia u kolejnych. Rownolegle trwajg prace nad mozliwoscig
wykorzystania i zintegrowania rozwigzan innego dostawcy podobnych rozwigzan, co pozwoli nam na zaofe-
rowanie tej funkcjonalnosci szerszemu gronu klientow. Alteris Pozytywnie przeszedt Audyt recertyfikujgcy
oferowany produkt jako produkt medyczny, zgodnie z normg ISO 13485.

W 1H26 Alteris zrealizowat okoto 20 projektéw dotyczacych wdrozenia PUI do szpitali oraz 6 projektow na
dostawe licencji na oprogramowanie, ustugi wdrozenia oraz sprzet IT.

Radpoint tworzy i dostarcza chmurowy system w modelu SaaS, taczacy tradycyjne systemy RIS, PACS, VNA,
teleradiologiczne oraz AI w jedno kompleksowe, zintegrowane rozwigzania IT dla szpitali, sieci diagnostycz-
nych, teleradiologii i matych pracowni. Jego celem jest utatwienie pracy radiologom poprzez dostarczenie
narzedzi, ktdre integrujg wszystkie aspekty ich codziennych obowigzkéw w jednym miejscu. Dzieki wykorzy-
staniu sztucznej inteligencji, automatyzacji proceséw oraz elastycznym modelom integracji, Radpoint wspiera
optymalizacje pracy radiologdw, poprawiajac jakos$¢ ustug medycznych i zwiekszajgc efektywnos¢ placéwek.
Bedac pionierem w obszarze integracji modeli Al do codziennej pracy w pracowniach diagnostyki obrazowej,
Radpoint dzieki partnerstwom z wiodgcymi $wiatowymi dostawcami, zapewnia swoim klientom dostep do
ponad 70 modeli AL Jako certyfikowany partner Amazon Web Services specjalizuje sie w dostarczaniu chmu-
rowych rozwigzan transformujgcych polska medycyne.

Radpoint jako dostawca oprogramowania do kompleksowej obstugi radiologicznej, jest obecny w ponad 800
placéwkach w Polsce, w tym w najwiekszych szpitalach klinicznych i sieciach radiologicznych, z czego w
ponad 400 placdwkach Radpoint jest dostawcg rozwigzania do teleradiologii, co stanowi 85% rynku telera-
diologicznego w Polsce. Z systemdw Radpoint korzysta ponad 2 tysigce radiologéw, co stanowi ponad potowe
wszystkich lekarzy radiologéow w Polsce.

Radpoint jest rowniez zaangazowany w realizacje projektow dotyczgcych PUI oraz pozostatych projektow dla
Centrum e-Zdrowia.

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

W I potroczu 2026 roku Alteris zrealizowat nastepujgce projekty o wartosci jednostkowej przekraczajacej
kwote 0,5 miliona ztotych kazdy:

— 3 projekty zwigzane z realizacjg prac adaptacyjno-budowlanych o tgcznej wartosci okoto 3,0 milionow
ztotych (dla Voxel Inwestycje),

- 5 projektdw obejmujgcych dostawe sprzetu medycznego tj. 4 aparatow tomografii komputerowej, 3 apa-
ratdw RTG z wyposazeniem i oprogramowaniem wraz z wykonaniem prac adaptacyjno-budowlanych na
kwote okoto 25,7 milionéw ztotych,

— 5 projektéw na dostawe sprzetu medycznego (2 aparaty MR, 2 aparaty TK, 2 aparaty RTG) na kwote
okoto 25 miliondw ztotych netto (w tym dwa projekty dla spotek z Grupy Voxel, ktore zostaty sfinansowane
leasingiem finansowym, a zatem sg ujmowane jako sprzedaz do klientow zewnetrznych),

— 2 projekty dotyczace dostawy 2 aparatow TK w pracowni ,pod klucz” w tym jeden projekt dotyczacy
dostawy pracowni w zabudowie kontenerowej na kwote ok 13,1 miliondw ztotych netto,
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2.1.3. Terapia — Neuroradiochirurgia

W I pétroczu 2026 roku Exira zrealizowata 302 procedury gamma knife, co oznacza nieznaczny wzrost liczby
badan o 12 procedur, tj. 0 4% r/r (w tym w 2Q26: wykonata 152 procedury, co oznacza wzrost 0 3% r/r).
Liczba badan MR zrealizowanych przez spotke Exira w 1H26 wyniosta ponad 2,1 tysiecy co oznacza wzrost o
17% r/r (w tym w 2Q26: ponad 1,0 tysigc badan, tj. wzrost 0 17% r/r).

W 1H26 roku spotka odnotowata przychody w wysokosci 8,5 miliondw ztotych, co oznacza wzrost o prawie
0,9 miliona ztotych, tj. 12% r/r. W 2Q26 przychody wyniosty ponad 4,3 miliona ztotych, co oznacza wzrost o
0,4 miliona ztotych, tj. 11% r/r. Dzieki wyzszej liczbie procedur i badan MR oraz dzieki zwiekszeniu wyceny
Swiadczen refundowanych, segment ten zrealizowat wyzsze przychody.

Wzrost przychoddéw miat bezposredni wptyw na wzrost EBITDA, ktéra wyniosta 4,5 miliondw ztotych, tj. o
0,5 miliona ztotych wiecej niz w 1H25, wzrost 0 14% r/r oraz realizacje marzy EBITDA na poziomie 53% w
1H26, to jest wyzszg o 1 pp. r/r. EBITDA w 2Q26 wyniosta 2,3 miliondw ztotych, co oznacza wzrost o 0,4
miliona ztotych, tj. 23% r/r, marza EBITDA wyniosta 53%, tj. o 5pp. wiecej niz w 2Q25. Na nizsze wyniki
1H25 i 2Q25 miato wptyw ujecie kosztéw dodatkowego wynagrodzenia personelu medycznego za realizacje
plandéw finansowych w latach poprzednich (0,3 min PLN).

2.2. Komentarz do osiggnietych rocznych wynikow finansowych

2.2.1. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej Voxel

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

Catkowite dochody (w tysiacach PLN) ‘ 2Q26 ‘ 2Q25 ‘ r/r 1H26 ‘ 1H25 r/r
Przychody ze sprzedazy 184 817,4 1273409 45% | 342011,8 285188,6 20%
Zysk brutto ze sprzedazy 53 067,3 375346 41% 103 303,3 790159 31%
Marza brutto na sprzedazy 29% 29% 0 pp. 30% 28% 2 pp.
Zysk dziatalno$ci operacyjnej 43 151,3 29542,8 46% 85 653,4 623639 37%
Marza operacyjna 23% 23% 0 pp. 25% 22% 3 pp.
Zysk/(strata) brutto 41 259,2 274910 50% 81 528,0 577923 41%
Zysk/(strata) netto 33 268,7 22130,7 50% 65 703,5 46791,5 40%
Marza netto 18% 17% 1 pp. 19% 16% 3 pp.
J.Zeycf:é (sif(riaéz)m?rfﬂggc‘gjzypadamcy na akcjonariuszy 325295 218752 49%| 644313 461430 40%
J’ZZ’:;SZ(E/T’;‘(’) %{fj’;ﬁe‘if.‘xa 1 akcjonariuszy 18% 17% 1pp. 19% 16% 3 pp.
EBITDA 58 242,8 431157 35% | 115438,2 89 215,8 29%
Marza EBITDA 32% 34% -2 pp. 34% 31% 3 pp.
Zdarzenia jednorazowe

Wptyw na EBIT, EBITDA i zysk netto

- zysk / (strata) ze zbycia niefinansowych

aktywow trwatych i koszty ich likwidacji -206,5 410,7 17,7 8546

- przychody z odszkodowari 0,0 0,0 669,5 0,0

- utworzenie odpisu aktualizujacego wartos¢

Srodkow trwa/y§7 w budow/eja 7 ~966,7 00 ~965,7 00

- utworzenie odpisu aktualizujacego wartosc naleznosci -184,5 0,0 -313.8 0,0
RAZEM -1359,7 410,7 -730,7 -854,6

Zysk dziatalnosci operacyjnej skorygowany 44 511,0 29 132,1 53% 86 384,1 632185 37%
Zysk netto skorygowany 34 628,4 21 720,0 59% 66 434,2 47 646,1 39%
EBITDA skorygowana 596025 427050 40% /| 116 168,9 90 070,4 29%
MarZza EBITDA skorygowana 32% 34% -2 pp. 34% 32% 2 pp.

W I pétroczu 2026 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 342,0 miliondéw ztotych i byty wyzsze o 56,8 milio-
now ztotych, tj. 20% w poréwnaniu do 1H25 (w tym w 2Q26 przychody wzrosty o 57,5 milionéw ztotych, tj.
45% r/r). Wyzsza sprzedaz we wszystkich segmentach Grupy, w tym najwieksza w segmencie IT &
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infrastruktura — wzrost przychodéw do klientow zewnetrznych o 43,6 miliondw ztotych, tj. 63% r/r. Zmiana
przychoddw w poszczegdlnych spotkach w 1H26 prezentowata sie nastepujgco:

Voxel — spadek liczby kluczowych badan o 3% r/r (w tym w 2Q26: spadek o 12% r/r), przychody ze

sprzedazy w wysokosci 198,6 miliondw ztotych, co oznacza wzrost o 9,0 milionéw ztotych, tj. 5% r/r (w

tym w 2Q26: spadek przychoddw o 1,4 miliona ztotych, tj. 2% r/r); wzrost przychodéw w 1H26 mimo

spadku wolumendw (w tym 2Q26: dynamika spadku przychoddw nizsza niz spadek wolumendw) — efekt
zmiany struktury badan, a takze zmian wycen badan (pozytywny wptyw gtdéwnie na badania PET i SPECT),

Scanix — spadek liczby badan TK i MR 0 2% r/r (w tym w 2Q26: spadek o 17% r/r) i zmniejszenie

przychoddw z tych badan o 2% r/r (w tym w 2Q26: spadek o 18% r/r); przychody ogdtem w wysokosci

15,5 milionéw ztotych, co oznacza spadek o 1,2 miliona ztotych, tj. 7% r/r (w tym w 2Q26: spadek o 1,5

miliona ztotych, tj. 18% r/r), czyli wiekszy od spadku wolumendw przez nizsze przychody z pozostatych

ustug medycznych wykonywanych dla spotek z Grupy,

Rezonans Powisle — spadek liczby badan MR o 8% r/r (w tym w 2Q26: spadek o 29% r/r), przychody w

wysokosci 6,4 miliondw ztotych, nizsze o 0,5 miliona ztotych o 7% r/r (w tym w 2Q26: przychody w

wysokosci 2,6 miliondw ztotych, tj. nizsze o 26% r/r), zmiana w korelacji ze spadkiem wolumenow,

Pro-Scan — w 1H26 wykonat ponad 3,4 tysiecy badan MR (w tym w 2Q26: 1,6 tysiecy badan) i odnotowat

przychody w wysokosci 2,1 miliona ztotych (w tym w 2Q26: 1,0 milion ztotych) (jednostka konsolidowana

od 1 lipca 2025 roku),

Supramed — w 1H26 wykonat 4,7 tysiecy badan MR (w tym w 2Q26: 2,1 tysiecy badan) i odnotowat

przychody w wysokosci 2,9 milionéw ztotych (w tym w 2Q26: 1,3 miliona ztotych) (jednostka konsolido-

wana od 1 pazdziernika 2025 roku),

Exira — wzrost liczby terapii 0 4% r/r i liczby badan MR o 17% r/r (w tym w 2Q26: odpowiednio 0 3% i

17% r/r); przychody w wysokosci 8,5 miliondw ztotych, co oznacza wzrost o 0,9 miliona ztotych, tj. 12%

r/r (w tym w 2Q26 przychody w wysokosci 4,3 miliondw ztotych, co oznacza wzrost o 0,4 miliona ztotych,

tj. 11% r/r),

Alteris — osiggnat przychody w wysokosci 113,0 miliondw ztotych, tj. o 32,3 miliondw ztotych wyzsze niz

w 1H25, wzrost 0 40% r/r (w tym w 2Q26: przychody w wysokosci 77,0 milionéw ztotych, wzrost 2,5-

krotny). Wyzsze przychody spowodowane duzg liczbg projektow, w tym projektdw zwigzanych z platformg

PUI oraz projekty infrastrukturalne sfinansowane przez $rodki otrzymane przez szpitale w ramach KPO.

Wyzsze przychody mimo wysokiej bazy w 1H25 w zakresie sprzedazy sprzetu medycznego do instytucji

finansujgcych, ktéry nastepnie zostat wyleasingowany przez te instytucje do spotek z Grupy Voxel. W

1H26 sprzedaz ta wyniosta 7,8 milionéw ztotych, podczas gdy w 1H25 — az 39,9 miliondéw ztotych. Zmiany

sprzedazy w podziale na Grupy odbiorcow byty nastepujace:

o sprzedaz do klientéw zewnetrznych — przychody wyniosty 102,5 milionéw ztotych, co oznacza wzrost
0 38,9 miliondw ztotych, tj. 61% r/r (2Q26: przychody w wysokosci 71,5 milionéw ztotych, co oznacza
wzrost o 55,2 milionéw ztotych, tj. ponad 3,3-krotny). Po skorygowaniu przychoddw o transakcje
zZwigzane ze sprzedazg sprzetu przeznaczonego dla spotek z Grupy Voxel do instytucji finansujgcych,
spotka odnotowata w 1H26 pozostatg sprzedaz do klientdw zewnetrznych o wartosci 94,7 milionow
zZtotych, to jest wyzszg o 71,0 miliondw ztotych niz w 1H25, wzrost 3-krotny r/r,

o sprzedaz do jednostek powigzanych — przychody wyniosty 10,4 milionéw ztotych, co oznacza spadek
0 6,7 milionéw ztotych, tj. 39% r/r (2Q26: przychody w wysokosci 5,4 miliondw ztotych, spadek o0 9%
r/r)

Radpoint — przychody ze sprzedazy wyniosty 12,8 miliondw ztotych (w tym w Grupie: 2,7 milionéw zto-

tych), co oznacza wzrost o 6,0 miliondw ztotych, tj. 89% r/r; w 2Q26 przychody w wysokosci 7,3 miliondw

ztotych (w tym 0,9 miliona ztotych w Grupie), co oznacza wzrost o 3,9 milionéw ztotych, tj. o 115% r/r.

Spotki diagnostyczne odnotowaty w 1H26 i w szczegdlnosci w 2Q26 zmniejszenie liczby badan, co byto zwia-
zane z wprowadzeniem zmian w finansowaniu refundowanych badan TK i MR wykonywanych w ramach
nadwykonan. Spadki te zostaty czeSciowo skompensowane przez pozytywny wptyw otwarcia nowych pra-
cowni, akwizycji w spotki diagnostyczne i wzrost wyceny $wiadczen badan refundowanych, ktéry zostat

14



Grupa Kapitatowa Voxel S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
za I pdtrocze 2026 roku

wprowadzony od 1 lipca 2025 roku, a takze zmiany struktury badan. Duzy wzrost sprzedazy w segmencie IT
& infrastruktura, dzieki wiekszej liczbie zrealizowanych projektdw.

Grupa Kapitatowa odnotowata wzrost zysku brutto ze sprzedazy w 1H26 o 24,3 miliondw ztotych, tj. 0 31%
r/riw 2Q26 o 15,5 milionéw ztotych, tj. 0 41% r/r. Marza brutto na sprzedazy wyniosta odpowiednio 30%
w 1H26 i 29% w 2Q26, co oznacza wzrost 0 2 pp. w 1H26 i stabilizacje w 2Q26. Wzrost marzy brutto gtéwnie
Z uwagi na poprawe marzy w Alteris (o 14 pp.) i Radpoint (o 24 pp.), co byto zwigzane z wiekszg liczba
projektdw oraz wyzszg marzg zrealizowang na tych projektach (w szczegdlnosci w przypadku Alteris dostar-
czono wiecej projektdw informatycznych, anizeli infrastrukturalnych, co spowodowato poprawe marzy). Wyz-
szg marze brutto odnotowata takze Exira (poprawa o 1 pp.). Pozostate spotki diagnostyczne zanotowaty jej
pogorszenie — Voxel o 2 pp., Scanix o 5 pp., Rezonans Powi$le az o 12 pp., a marza brutto w spotkach Pro-
Scan i Supramed byta nizsza od marzy brutto Grupy. Zmniejszenie marzy brutto w spdtkach diagnostycznych
byto efektem mniejszej liczny wykonanych badan oraz nizszg odptatnoscig za badania TK i MR wykonane w
nadwykonaniach.

Koszty ogdlnego zarzadu oraz koszty sprzedazy wzrosty w 1H26 o 1,6 miliona ztotych, tj. 10% r/r, w tym w
2Q26 wzrost o 0,5 miliona ztotych, tj. 5% r/r. Wyzsze koszty na skutek wyzszej skali dziatalnosci, ale takze
w zwigzku ze wzrostem wynagrodzen i kosztéw ustug obcych.

W 1H26 roku Grupa wygenerowata zysk na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1,1 miliona
ztotych, podczas gdy w ubiegtym roku zysk wynidst 0,5 miliona ztotych. W 2Q26 Grupa odnotowata strate
na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 0,3 miliona ztotych, podczas gdy w 2Q25 rozpoznano
zysk w wysokosci 1,1 miliona ztotych. Zmiany w obrebie pozostatych przychodéw i kosztéow operacyjnych
spowodowaty przede wszystkim nastepujgce zdarzenia, traktowane jako zdarzenia jednorazowe:

— ujecie w 1H26 przychoddw z odszkodowania w wysokosci 0,7 miliona ztotych (w catosci w 1Q26), podczas
gdy koszty zwigzane z naprawg ujete zostaty w 2025 roku,

— ujecie w 1H26 kosztow odpisow aktualizujgcych warto$¢ srodkéw trwatych w budowie w kwocie 1,0 mi-
liona ztotych (w catosci w 2Q26); brak takich kosztow w ubiegtym roku,

— ujecie w 1H26 kosztdw utworzenia odpisdw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci w wysokosci ponad 0,3
miliona ztotych (w tym w 2Q26: 0,2 miliona ztotych); brak takich kosztéw w ubiegtym roku,

— ujecie w 1H26 straty ze zbycia $rodkéw trwatych oraz kosztéw ich likwidacji w wysokosci ponad 0,1
miliona ztotych (w tym 2Q26: 0,2 miliona ztotych); w ubiegtym roku ujeto strate w kwocie 0,9 miliona
ztotych (w tym w 2Q25: zysk w wysokosci 0,4 miliona ztotych), co byto to zwigzane przede wszystkim z
wymiang sprzetu medycznego, ktory nie byt w petni zamortyzowany).

Zysk z dziatalnosci operacyjnej Grupy w 1H26 wynidst 85,7 milionéw ztotych i byt wyzszy o 23,3 milionéw
ztotych, tj. 37% r/r od EBITu za 1H25, w tym zysk w 2Q26 wynidst 43,2 miliondw ztotych i byt wyzszy 0 13,6
miliondw ztotych, tj. 46% r/r od EBITu za 2Q25. EBIT skorygowany o wptyw zdarzen jednorazowych wynidst
w 1H26 86,4 milionow ztotych, to jest o 23,2 milionéw wiecej r/r, wzrost 0 37% r/r, a w 2Q26 — 44,5 milionow
zZtotych, to jest o 15,4 miliondw wiecej r/r, co oznacza wzrost o 53% r/r.

Wskaznik EBITDA (liczony jako zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje) w 1H26 wynidst
115,4 miliondéw ztotych i byt wyzszy niz EBITDA w 1H25 o 26,2 miliondw ztotych, tj. wzrost 0 29% r/r (w tym
w 2Q26 wyniost 58,2 miliondw ztotych i byt wyzszy o 15,1 miliondw ztotych od EBITDA w 2Q25, tj. wzrost o
35% r/r). Po skorygowaniu wskaznika o efekt zdarzen jednorazowych EBITDA skorygowana wyniosta 116,2
milionéw ztotych w 1H26, to jest o 26,1 miliondw wiecej niz w 1H25 roku, co oznacza wzrost o 29% r/r
(2Q26: EBITDA skorygowana wyniosta 59,6 milionéw ztotych, co oznacza wzrost o 16,9 miliondw ztotych, tj.
40% r/r). W konsekwencji marza EBITDA wyniosta w 1H26 34% (1H25: 31%), a marza EBITDA skorygowana
— takze 34% (1H25: 32%). Wzrost EBITDA w 1H26 w Voxel, Alteris, Exira i Radpoint, zmniejszenie w Rezo-
nans Powisle i Scanix. Dodatkowo wptyw na EBITDA Grupy miata pozytywna EBITDA Pro-Scan (0,4 miliona
ztotych) i Supramed (0,6 miliona ztotych).
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Strata na dziatalnosci finansowej w 1H26 wyniosta 4,1 milionéw ztotych, co oznacza poprawe wyniku z dzia-
talnosci finansowej o 0,4 miliona ztotych (w tym strata w 2Q25 wyniosta 1,9 miliona ztotych, co oznacza
poprawe o 0,2 miliona ztotych). Na poprawe wyniku z dziatalnosci finansowej miato wptyw:

zmniejszenie kosztow odsetek od obligacji i pozyczek o 1,4 miliona ztotych (w tym w 2Q26: o 0,6 miliona
ztotych) w zwigzku ze zmniejszeniem zadtuzenia z tego tytutu,

zmniejszenie odsetek z tytutu uméw leasingu finansowego o 0,6 miliona ztotych (w tym w 2Q26: 0 0,3
miliona ztotych); wyzsze koszty odsetek w ubiegtym roku w zwigzku z wiekszg ptatnoscig VATu od odsetek
w zwigzku z uruchomieniem wielu nowych umoéw leasingu finansowego),

co zostato czesciowo skompensowane wzrostem odsetek od kredytéw bankowych (o 0,5 miliona ztotych, w
tym w 2Q26 o 0,1 miliona ztotych) i zmniejszeniem przychoddw z odsetek bankowych (o 0,5 miliona ztotych,
w tym w 2Q26 o 0,2 miliona ztotych).

31 gru 25

Sytuacja finansowa (w tysigcach PLN) | 30 czer 26 skorygowane YTD

Rzeczowe aktywa trwate 381 639,4 365 177,8 5%
Aktywa niematerialne 34 752,1 36 511,0 -5%
Aktywa trwale 521 736,7 504 421,9 3%
Zapasy 25735,6 23 158,7 11%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 172 176,3 155 291,2 11%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34 914,6 13 022,8 168%
Aktywa obrotowe 236 462,3 195 214,7 21%
Kapitat wiasny 447 296,4 408 574,9 9%
Zobowigzania dlugoterminowe 156 301,7 146 110,8 7%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 125 575,5 114 682,9 9%
Zobowigzania krotkoterminowe 155 106,3 144 950,9 7%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 33 112,7 70 964,0 -53%
- tym zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania 103 584,9 56 846,6 82%
Zobowigzania ogotem 311 408,0 291 061,7 7%
Kapitat obrotowy* 97 666,3 109 745,1 -11%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielkosciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2025

roku zaszty nastepujgce zmiany:

zwiekszenie rzeczowych aktywdw trwatych o okoto 16,5 milionéw ztotych, tj. 5% — gtéwnie naktady zwig-
zane z zakupem budynku w Krakowie, budowg cyklotronu oraz zakupem zorganizowanej czesci przedsie-
biorstwa (pracownie TK i MR w Czeladzi),

zwiekszenie naleznosci handlowych i pozostatych naleznosci o 16,9 milionéw ztotych, tj. 11% — gtéwnie
na skutek zwiekszenia skali dziatalnosci w spdtkach z segmentu IT & infrastruktura,

zwiekszenie $rodkéw pienieznych o 21,9 miliondw ztotych, tj. 168% — gtéwnie dzieki zwiekszeniu prze-
ptywdw z dziatalnosci operacyjnej, w tym wyzszemu zyskowi brutto i amortyzacji, zwiekszeniu stanu zo-
bowigzan handlowych i nizszym przeptywom z tytutu zaptaconego podatku dochodowego,

zwiekszenie zobowigzan handlowych i pozostatych zobowigzan o 46,7 miliondw ztotych, tj. 82% — wzrost
zobowigzan handlowych, gtdwnie w spdtkach z segmentu IT & infrastruktura (skutek wiekszej sprzedazy),
a takze wzrost zobowigzan wobec akcjonariuszy i udziatowcow mniejszosciowych z tytuty dywidendy w
wysokosci 27,0 milionéw ztotych.

zwiekszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 10,9 milionéw ztotych, tj. 9% — skutek zawar-
cia nowej umowy kredytu dotyczacej finansowania zakupu budynku w Krakowie,

zmniejszenie krotkoterminowych zobowigzan finansowych o 37,9 miliona ztotych, tj. 53% — gtéwnie efekt
spfaty kredytu w rachunku biezgcym przez Voxel i Alteris,

zmniejszenie kapitatu obrotowego o 12,1 miliondéw ztotych, tj. 11% — efekt zwiekszenia stanu zobowigzan
handlowych, co zostato czesciowo skompensowane przez wzrost stanu naleznosci handlowych.
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Sytuacja finansowa (w tysigcach PLN) | 30 czer 26 sioorgs:vffe r/r

Rzeczowe aktywa trwate 381 639,4 341 657,5 12%
Aktywa niematerialne 34 752,1 36 173,3 -4%
Aktywa trwate 521 736,7 451 404,5 16%
Zapasy 25735,6 22 864,3 13%
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 172 176,3 125907,7 37%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34 914,6 8 014,7 336%
Aktywa obrotowe 236 462,3 165 295,8 43%
Kapital wiasny 447 296,4 355 087,1 26%
Zobowiazania dlugoterminowe 156 301,7 1198214 30%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 125 575,5 91 056,3 38%
Zobowigzania krétkoterminowe 155 106,3 141 791,8 9%
- w tym zobowigzania finansowe (kredyty, pozyczki, obligacje i leasing) 33 112,7 41 085,3 -19%
- tym zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania 103 584,9 86 588,0 20%
Zobowigzania ogétem 311 408,0 261 613,2 19%
Kapitat obrotowy* 97 666,3 102 342,9 -5%

*nadwyzka sumy naleznosci handlowych i zapasow nad zobowigzaniami handlowymi

W wielkosciach bilansowych w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu do stanu na dzien 30 czerwca 2025
roku zaszty nastepujgce zmiany:

— zwiekszenie rzeczowych aktywow trwatych o 40,0 miliondw ztotych, tj. 12% — gtdéwnie naktady zwigzane
z budowa nowego cyklotronu, zakupem sprzetu medycznego oraz pracami adaptacyjno-budowlanymi
zwigzanymi z inwestycjami w nowe pracownie, a takze zakupem budynku w Krakowie oraz zakupem
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,

— zwiekszenie naleznosci handlowych i pozostatych naleznosci o 46,3 miliondw ztotych, tj. 37% — na skutek
wiekszej sprzedazy w spétkach z segmentu IT & infrastruktura oraz wzrostu skali dziatalnosci Grupy, w
tym zakupem nowych spétek,

— zwiekszenie srodkéw pienieznych o 26,9 miliondw ztotych, tj. 336% — poprawa przeptywow z dziatalnosci
operacyjnej i finansowej; dodatkowo w czerwcu 2025 roku Grupa wykupita obligacje o wartosci 30,0
miliondw ztotych ze Srodkéw wiasnych, co spowodowato nizszy stan Srodkéw pienieznych na dzien 30
czerwca 2025 roku,

— zwiekszenie zobowigzan handlowych i pozostatych zobowigzan o 17,0 milionéw ztotych, tj. 20% — gtéwnie
wzrost zobowigzan handlowych w spétkach z segmentu IT & infrastruktura (wieksza skala dziatalnosci w
2Q26),

- zwiekszenie dtugoterminowych zobowigzan finansowych o 34,5 milionéw ztotych tj. 38% — gtéwnie wzrost
zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek o 31,1 milionéw ztotych zwigzany z finansowaniem zakupu
sprzetu do nowego cyklotronu oraz budynku w Krakowie,

— zmniejszenie krotkoterminowych zobowigzan finansowych o 8,0 miliondw ztotych, tj. 0 19% — zmniejsze-
nie zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek o 2,2 milionéw ztotych i zobowigzan z tytutu umoéw leasingu
finansowego o 5,8 miliondw ztotych, gtéwnie w zwigzku z ich terminowg sptata, co zostato czesciowo
skompensowane przez ujecie krétkoterminowej czesci zobowigzan wynikajacych z nowych uméw,

— zmniejszenie kapitatu obrotowego o 4,7 milionéw ztotych, tj. 5% — na skutek zwiekszenia stanu zobowig-
zan handlowych.

Przeplywy pieniezne (w tysigcach PLN) | 2Q26 | 2Q25 | r/r 1H26 | 1H25 | r/r

Przeptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej 80 530,7 32607,6 147% | 110 273,0 41 162,5 168%
Przeplywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej -15118,5 -27182,1 n/m| -52991,6 -45 970,5 n/m
Przeplywy netto z dziatalnosci finansowej -47 446,1  -29 818,6 n/m| -35389,6 -40 088,6 n/m
Przeplywy pieniezne netto 17966,1 -24393,1 n/m| 21891,8 -44896,6 n/m

Wyzsze przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w 1H26 i w 2Q26 w zwigzku z wyzszym zyskiem brutto i amor-
tyzacjg oraz zwiekszeniem stanu zobowigzan handlowych i nizszg sptatg podatku dochodowego.
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Wydatki netto z dziatalnosci inwestycyjnej poczynione w 1H26 wyniosty 53,0 miliondw ztotych, byty wyzsze
od wydatkéw w 1H25 o 7,0 miliondw ztotych (w tym w 2Q25 wydatki wyniosty 15,1 miliondéw ztotych, to jest
0 12,1 miliondw ztotych mniej r/r) i zwigzane byty gtéwnie z nastepujgcymi przeptywami inwestycyjnymi:

naktadami inwestycyjnymi — wydatek w wysokosci 52,5 milionéw (w tym w 2Q26: 15,2 miliondw ztotych)
w poréwnaniu do 45,0 miliondw ztotych 1H25 (w tym w 2Q25: 26,0 miliondw ztotych). Wydatki gtéwnie
zwigzane z prowadzonymi inwestycjami, w tym zakupem budynku w Krakowie, budowg nowego cyklo-
tronu i zakupem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa. Zakupy te czeSciowo byly sfinansowane za po-
mocg leasingu finansowego, a wptyw finansowania z tego tytutu pomniejsza naktady inwestycyjne i/lub
jest ujety w przeptywach finansowych,

nabyciem pozostatych aktywdw finansowych — wydatek w wysokosci 1,1 miliona ztotych (w tym 2Q26:
1,0 miliona ztotych) zwigzany z doptatg ceny za nabycie udziatéw Pro-Scan i Supramed; w 1H25 wydatek
w wysokosci 1,3 milionéw ztotych (w catosci w 2Q25) zwigzany z nabyciem udziatéw w spotce Comrebars
oraz dodatkowych udziatéw w spétce Dicella

sprzedazg rzeczowych aktywéw trwatych — wptyw w wysokosci 0,5 miliona ztotych (w tym 2Q26: 0,4
miliona ztotych), podczas gdy w 1H25 wptyw w wysokosci 1,0 milion ztotych (w tym 2Q25: 0,1 miliona
ztotych); sprzedaz dotyczyta gtéwnie sprzetu medycznego i samochoddw,

udzielonymi pozyczkami — wptyw netto w wysokosci 0,1 miliona ztotych (w tym 2Q26: wptyw w wysokosci
0,7 miliona ztotych), podczas gdy w 1H25 wydatek netto w wysokosci 0,7 miliona ztotych (w 2Q25 wy-
datek nieistotny).

Wydatki netto z dziatalnosci finansowej w 1H26 wyniosty 35,4 milionéw ztotych (2Q26: 47,4 milionéw zto-
tych), w porownaniu do wydatkow netto w 1H25 w wysokosci 40,1 miliondw ztotych (2Q25: 29,8 milionow
ztotych) i pochodzity gtéwnie z:

sptat kredytow i pozyczek — wydatek netto w wysokosci 21,9 miliondw ztotych (2Q26: 36,7 milionow
ztotych), w poréwnaniu do 1,5 miliona ztotych w 1H25 (2Q25: wptyw w wysokosci 0,7 miliona ztotych),
zwigzany ze zmniejszeniem wykorzystania przez Voxel i Alteris kredytu w rachunku biezgcym oraz z ter-
minowg sptatg pozyczek,

wptywdw z tytutu leasingu finansowego — wptyw w wysokosci 8,5 milionéw ztotych (w catosci w 1Q26),
w poréwnaniu do 13,1 milionéw ztotych w 1H25 (w tym w 2Q25: 11,0 milionéw ztotych),

wydatkéw z tytutu leasingu finansowego — wydatek w wysokosci 17,0 miliondw (2Q26: 8,4 miliondw
ztotych) w poréwnaniu do 17,6 miliondw ztotych w 1H25 (2Q25: 9,5 miliondw ztotych),

zaptaty odsetek — wydatek w wysokosci 5,0 miliondw ztotych (2Q26: 2,4 miliondw ztotych) w poréwnaniu
do 4,1 milionéw ztotych w 1H25 (2Q25: 2,0 miliony ztotych).

Oceniajac stan posiadanych srodkéw pienieznych, wielkos¢ przewidywanych wptywdw i wydatkéw, zabez-
pieczone zrodta finansowania, a takze wprowadzong polityke dywidendowa, Zarzad Voxel uwaza, ze Srodki
te pozwolg Grupie na sfinansowanie biezacych wydatkéw operacyjnych, bez ryzyka zachwiania ptynnosci
finansowej.
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2.2.2. Podstawowe wskazniki finansowe Grupy

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe wskazniki finansowe odzwierciedlajgce sytuacje finansowg
Grupy Kapitatowej Voxel S.A. w okresie 6 miesiecy 2026 roku oraz na dzien 30 czerwca 2026 roku, prezen-
tujac jednoczesnie ich wielkosci w analogicznym okresie poprzedniego roku oraz na dzien 31 grudnia 2025
roku:

Wskazniki rentownosci:

Marza operacyjna zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy 23,3% 23,2% 25,0% 21,9%
Marza operacyjna skorygowana Z z‘e%‘;’fc’””y skorygowary / przychody ze 24,1% 22,9% 253% 222%
Marza EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy 31,5% 33,9% 33,8% 31,3%
Marza EBITDA skorygowana EBITDA skorygowana / przychody ze sprzedazy 32,2% 33,5% 34,0% 31,6%
Marza netto zysk netto / przychody ze sprzedazy 18,0% 17,4% 19,2% 16,4%
Marza netto skorygowana f};sz.k netto skorygowarty / przychody e sprze- 18,7% 17,1% 19,4% 16,7%

31gru25 30 czer 25
Wskazniki ptynnosci: 30 czer 26  skorygo- skorygo-
wane wane

1,52 1,35 1,17

aktywa obrotowe / zobowigzania krdtkotermi-
nowe

(aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania
krétkoterminowe

Ptynnos¢ 1

Ptynnos¢ 11 1,36 1,19 1,00

31gru25 30 czer 25
Wskazniki zadtuzenia: 30 czer 26  skorygo- skorygo-
wane wane

kapitat wiasny / aktywa trwate 0,86 0,81 0,79

Pokrycie majatku trwatego ka-

pitatem wtasnym
Zadtuzenie ogotem zobowigzania razem / aktywa razem 0,41 0,42 0,42
ir?gg(\;vmzama do kapitatu wia- zobowigzania razem / kapitat wiasny 0,70 0,71 0,74

(zobowigzania finansowe - $rodki pieniezne)/

Diug netto/ EBITDA EBITDA za rok

0,58 0,92 0,70

Poprawa wskaznikéw rentownosci, gtéwnie dzieki poprawie w Alteris i Radpoint, a takze w Voxel.

Grupa odnotowata zwiekszenie wskaznika ptynnosci I i I w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2025
roku i 30 czerwca 2025 roku, gtéwnie na skutek zwiekszonych naleznosci handlowych.

Wskazniki zadtuzenia nie ulegly istotnym zmianom. Wskazniki, w przypadku ktorych istotne znaczenie ma
poziom zobowigzan (zadtuzenia ogdtem i zobowigzan do kapitatu wtasnego) zmniejszyty sie w poréwnaniu
do stanu na koniec grudnia 2025 roku i na dzien 30 czerwca 2025 roku. Wskaznik Diugu netto/EBITDA
(liczony przy wykorzystaniu EBITDA narastajgcej za 4Q) byt nizszy niz na koniec ubiegtego roku i na koniec
czerwca 2025 roku. Zmniejszenie wskaznika r/r gtéwnie przez wyzszg EBITDA przy nieznacznym wzroscie
dtugu netto.

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

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych 2026 roku.
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4. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie
przed sagdem, organem wlasciwym dla postepo-
wania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wie-
rzytelnosci Emitenta lub jego jednostki zaleznej

Z wyjatkiem sprawy opisanej w sprawozdaniu finansowym i dotyczacej postepowania administracyjnego w
zakresie zwrotu zaptaconego podatku u zrédta od dywidendy wyptaconej akcjonariuszowi dominujgcemu w
latach 2020-2021, w okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne postepowania toczace sie przed sadem,
organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczace zobo-
wigzan oraz wierzytelnosci jednostki dominujgcej lub jednostki zaleznej.

5. Informacja o transakcjach z podmiotami powig-
zanymi na warunkach innych niz rynkowe

W okresie sprawozdawczym jednostki nalezgce do Grupy nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach odbiegajgcych od warunkéw rynkowych. Transakcje w Grupie Kapitatowej zawierane sg na
warunkach rynkowych oraz dokumentowane stosownie do wymogdw prawa podatkowego.

6. Informacja o otrzymanych, udzielonych pore-
czeniach i gwarancjach, w tym udzielonych pod-
miotom powigzanym

W okresie sprawozdawczym jednostka dominujgca udzielita solidarnego poreczenia w rozumieniu art. 876-
887 Kodeksu cywilnego za wszelkie zobowigzania spotki Voxel Inwestycje sp. z 0.0. jako najemcy istniejgce
w dacie zawarcia jak i moggce powstac¢ w przysztosci z tytutu zawartej przez te spotke umowy najmu jednego
z lokali. Poreczenie dotyczy catego okresu trwania tej umowy. Poza powyzszym, w okresie sprawozdawczym
Grupa nie zawarta nowych uméw poreczenia oraz gwaranciji.
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7. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji ka-
drowej, majatkowej i finansowej emitenta oraz
opis zdarzen o nietypowym charakterze

7.1. Zmiana zasad finansowania badan TK i MR przez NFZ

Od 1 kwietnia 2026 roku obowigzuje Zarzadzenie nr 34/2026/DSOZ Prezesa NFZ, ktére zmienito sposob
finansowania badan TK i MR realizowanych ponad limity okreslone w zawartych kontraktach z NFZ. Od 2Q26
$wiadczenia te sg finansowane na poziomie 50% przychodu mozliwego do uzyskania (z wytgczeniem badan
wykonanych u dzieci i mtodziezy do 18 roku zycia oraz pacjentdw onkologicznych posiadajgcych karte DILO).
Badania TK i MR wykonane w ramach nadwykonan w 1Q26 roku zostaty rozliczane przez NFZ w petnej
wysokosci.

Grupa Voxel charakteryzuje sie zréznicowang strukturg przychodow, co zapewnia jej wiekszg odpornos¢ na
zmiany otoczenia regulacyjnego. Zarzad analizowat wptyw wskazanego Zarzadzenia na segment Diagnostyka
w oparciu o dane operacyjne z poszczegolnych pracowni. W zwigzku z powyzszym, w celu dostosowania
dziatalnosci Grupy Voxel do wprowadzonych zmian podjeto dziatania obejmujace:

— rozwoj oferty badan nierefundowanych przez NFZ jako istotnego elementu wzmacniania dywersyfikacji
przychodow,

— optymalizacje wolumendw nadwykonan,

— obnizenie kosztéw pracy personelu medycznego, w tym ograniczenie kosztochtonnej pracy w trybie week-
endowym i wieczornym, pogtebiong analize wolumendw badan i struktury kosztow w kazdej pracowni
oraz zwiekszenie nacisku na wykorzystanie narzedzi Al wspierajgcych analize wykonywanych badan oraz
procesy operacyjne.

Od dnia 25 czerwca 2026 roku obowigzuje Zarzadzenie nr 61/2026/DSOZ Prezesa NFZ, ktore rozszerzyto
zakres $wiadczen onkologicznych rozliczanych w wysokosci 100% przychodu o badania wykonane w ramach
monitorowania leczenia onkologicznego oraz monitorowania po zakonczonym leczeniu onkologicznym (tzw.
follow — up onkologiczny). Regulacja ma zastosowanie do $wiadczen udzielonych od 1 kwietnia 2026 roku.
W zwigzku z tg zmiang w 2Q26 zidentyfikowano badania onkologiczne spetniajgce nowe kryteria i ujeto w
przychodach w petnej warto$ci. Zmiana ta miata pozytywny wptyw na poziom przychodéw wykazanych w
2Q26 i spodziewamy sie wiekszego efektu tych zmian w kolejnych kwartatach.
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Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta
beda mialy wptyw na osiggniete przez niego wy-
niki w pozostatych miesigcach roku obrotowego

W ocenie Zarzadu Emitenta do najwazniejszych czynnikéw wptywajgcych na wyniki Grupy Voxel 2026 roku
zaliczy¢ nalezy:

o Voxel, Rezonans Powisle, Scanix, Pro-Scan, Supramed: segment Diagnostyka
— Ustugi medyczne i sprzedaz radiofarmaceutykow

w zakresie przychodow ze sprzedazy:

planowana stabilizacja liczby kluczowych badan w poréwnaniu do ubiegtego roku — pomimo wpro-
wadzonych zmian finansowania badan refundowanych TK i MR wykonywanych w ramach nadwyko-
nan, dzieki konwersji badan refundowanych na badania komercyjne i prywatne oraz rocznej ekstra-
polaciji liczby badan w nowych pracowniach (zakupionych w 2025 i 2026 roku),

wprowadzenie przez NFZ od 1 kwietnia 2026 roku 50% pfatnosci za badaniaTK i MR wykonane w
ramach nadwykonan (z wytgczeniem badan dla dzieci i pacjentéw onkologicznych z kartg DILO),

wprowadzenie przez NFZ od dnia 25 czerwca 2026 roku (z datg obowigzywania od 1 kwietnia 2026
roku) 100% ptatnosci za badania TK i MR wykonywane w ramach tzw. nadwykonan dla pacjentéw
onkologicznych w trakcie monitorowania leczenia onkologicznego oraz po zakoriczonym leczeniu on-
kologicznym— spodziewany wiekszy wptyw tych zmian na kolejne kwartaty,

wprowadzona przez NFZ od 1 stycznia 2026 roku zmiana wyceny $wiadczen refundowanych — zmiana
wycen w TK i MR, ktora objeta zmiane liczby punktow za poszczegdlne procedury. Zmiana obnizyta
wyceny prostych badan i zwiekszyta wyceny badan bardziej skomplikowanych. Jej efekt jest rézny
dla kazdego $wiadczeniodawcy, bo zalezy od struktury wykonywanych badan. Majgc na uwadze
strukture badan wykonywanych w jednostce dominujgcej zmiana ta oznacza zmniejszenie wycen
badan MR o okoto 3% oraz badan TK o okoto 4% w poréwnaniu do 2H25. W ocenie Agencji Ocen
Technologii Medycznych i Taryfikacji, ktére rekomendowata wprowadzenie tych zmian, w przypadku
badan najprostszych i najbardziej powszechnych, takich jak standardowe badania TK lub podsta-
wowe badania MR realizowanych zaréwno w warunkach ambulatoryjnych jak i szpitalnych, odnoto-
wano stosunkowo niski koszt jednostkowy, co spowodowato, ze wycena tych badan powinna zosta¢
obnizona,

wprowadzona przez NFZ od 1 lipca 2026 roku zmiana wyceny $wiadczen refundowanych — wzrost w
PET o okoto 3% i w BI (cze$¢ badan SPECT) o okoto 4% w poréwnaniu do wycen z 1H26 (brak
zmian w pozostatych typach badan), ktéra miata na celu ponownie urealni¢ koszty $wiadczen,

wprowadzenie przez NFZ od 1 lipca 2026 roku zwiekszenia limitéw ujetych w umowach — dla badan
TK i MR 0 2,68%, dla badan PET o 1,1%, a dla badan SPECT miedzy 3,12% a 3,76%,

dalsza konwersja badan refundowanych na badania prywatne i komercyjne,

zmiana struktury badan, w tym zwiekszenie liczby badan wysokospecjalistycznych, szczegdinie w TK,
co pozwolito czesciowo zrekompensowac efekt zmiany wycen Swiadczen, wprowadzony od 1 stycznia
2026 roku,

rozstrzygniecie w latach 2023 — 2025 roku postepowan konkursowych ogtoszonych przez NFZ w tym
odnowienie wszystkich dotychczasowych umdw przez spdtki diagnostyczne oraz zawarcie 1 nowej
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umowy z NFZ (Sedziszéw MR),

wprowadzenie od 1 pazdziernika 2019 roku przepisow dot. zmiany zasad rozliczania pakietu onkolo-
gicznego, ktére umozliwiajg realizacje badania PET w ramach diagnostyki pogtebionej i jego rozli-
czenie w ramach pakietu. Wskutek tego spodziewane jest dalsze zwiekszenie wolumendw badan PET
(wzrost ten byt juz widoczny w latach 2020-2025),

wprowadzenie od 1 stycznia 2026 roku przepiséw rozszerzajgcych kryteria kwalifikacji do badan PET,
co ma zapewnic¢ szerszy dostep do tej metody diagnostycznej w onkologii, w diagnostyce proceséw
zapalnych i nadczynnosci przytarczyc,

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

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

o wymiana sprzetu dokonana w ostatnich latach, wiaczajgc w to zwiekszenie liczby urzadzen
w istniejgcych pracowniach,

o inwestycje zrealizowane w biezagcym roku, w toku realizacji oraz planowane na rok 2026,
dalsza dywersyfikacja przychoddw oraz wzrost przychodéw generowanych z:

o wysokospecjalistycznych badan TK, wykonywanych z wykorzystanie sztucznej inteligencii;
badanie te obecnie realizowane sg w kilku pracowniach, Grupa planuje ich wykonywanie we
wszystkich pracowniach,

o badan medycyny nuklearnej takich jak badania serca i badania PET/CT Ga68-PSMA, ktore
dotychczas wykonywane byty tylko w pracowni w Katowicach, a w 2025 roku rozpoczeto ich
wykonywanie w kolejnych pracowniach Grupy,

o badan klinicznych w medycynie nuklearnej, w szczegdlnosci zwigzanych z wytwarzaniem i
rejestracjg nowych radiofarmaceutykéw,

dalszy wzrost przychoddw ze sprzedazy radiofarmaceutykéw, w tym zwigzanych z rozpoczeciem pro-
dukgdji galu.
w zakresie kosztow operacyjnych:

wyzsza amortyzacja efektem naktaddw inwestycyjnych, zmiany stawek amortyzacyjnych (skutek we-
ryfikacji okresow ekonomicznej uzytecznosci srodkow trwatych, w tym sprzetu medycznego) oraz
wzrostu czynszéw (coroczna rewaloryzacja o wskaznik inflacji),

stabilizacja kosztow wynagrodzen i ustug medycznych,

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

sprzedaz innowacyjnych rozwigzan, w tym wieksza sprzedaz projektdw informatycznych,
kontynuacja projektdw w zakresie infrastruktury medycznej,
rozwijanie nowych projektow w zakresie zaawansowanej radiologii,

chmurowa transformacja rynku systemow diagnostyki obrazowej i koncentracja ustug teleradiolo-
gicznych,

budowa cyklotronu spowoduje uruchomienie nowej linii biznesowej w Alteris,

szacowany backlog na rok 2026 roku wynosi okoto 185 milionéw ztotych, podczas gdy pod koniec
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sierpnia 2025 roku backlog na 2025 roku wynosit okoto 130 milionéw ztotych — w konsekwencji
spodziewany wzrost sprzedazy w 2026 roku r/r.

o Radpoint: segment IT & infrastruktura — Produkty informatyczne

— intensywna realizacja synergii pomiedzy Radpoint i Alteris — Radpoint aktywnie uczestniczy jako do-
stawca technologii w projektach infrastrukturalnych finansowanych ze $rodkéw publicznych i unij-
nych, w ktérych Alteris jest generalnym wykonawcg,

— istotne rozszerzenie zakresu dostarczanych licencji i Swiadczonych ustug u gtdwnych klientéw spotki,
w tym Grupy Voxel,

-~ pozyskanie nowych klientow w segmencie dostawcow ustug teleradiologicznych,
— konsekwentny wzrost we wszystkich ustugach,

— na wyniki Radpoint duzy wptyw ma amortyzacja wytworzonych prac rozwojowych zwigzanych z jej
oprogramowaniem.

— Radpoint planuje nastepujace dziatania w kolejnych okresach:
o realizacja portfela projektow w sektorze publicznym, finansowanych ze srodkow unijnych,

o realizacja innowacyjnych projektow w ramach Grupy Voxel, zwigzanych z automatyzacjg
procesOw oraz wdrozeniami Al, zaréwno do obstugi proceséw biznesowych jak i do wsparcia
diagnostyki obrazowej

o wprowadzanie nowych produktéw i ustug w obszarze narzedzi do automatyzacji obstugi pa-
cjenta (obstuga gtosowa przez asystentow Al, rozwdj Portalu Pacjenta, cyfryzacja obiegu
dokumentéw),

o realizacja duzych projektdw miedzynarodowych (Niemcy, Austria, Czechy, Szwajcaria, Ukra-
ina, Albania).

— szacowany backlog na rok 2026 roku wynosi okoto 23 milionéw ztotych (sprzedaz do klientow ze-
wnetrznych), podczas gdy pod koniec sierpnia 2025 roku roku backlog na 2025 roku wynosit okoto
12 milionéw ztotych — w konsekwencji spodziewany wzrost sprzedazy w 2026 roku r/r.

o Exira: segment Terapia — Neuroradiochirurgia

o utrzymanie aktualnych wycen $wiadczen,
o zwiekszenie liczby terapii i badan,

o planowane na 2026 rok naktady inwestycyjne zwigzane z wymiang zrédta gamma knife w wysokosci
okoto 3,6 miliondw ztotych

o pozostate jednostki, w tym stowarzyszone

o Dicella sp. z 0.0. — jest to spotka bedaca start-up’em informatycznym; Grupa nie spodziewa sie
istotnego wptywu na wyniki Grupy i nie wyklucza, ze udziat w wyniku jednostki stowarzyszonej moze
by¢ negatywny.

o Comrebars sp. z 0.0. — Grupa nie spodziewa sie istotnego wptywu tej jednostki na wyniki Grupy.
Celem Zarzadu Grupy na 2026 rok jest stabilizacja liczby badan w podmiotach zajmujacych sie diagnostyka
obrazowa, co jest nastepstwem wprowadzenia zmian w sposobie finansowania badan refundowanych. Grupa
bedzie koncentrowac sie na zwiekszaniu liczby pozostatych typéw badan (tj. badan prywatnych i komercyj-

nych) i w dalszym ciggu bedzie zwiekszac liczbe wysokospecjalistycznych badan. Planowany jest dalszy roz-
waj nowych i istniejgcych pracowni m.in. na skutek prowadzonego procesu inwestycyjnego obejmujgcego
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wymiane sprzetu oraz inwestycje w nowe miejsca $wiadczenia ustug. Wprowadzone w ubiegtych latach wzro-
sty wyceny $wiadczen spowodowaty wyzsze przychody oraz pozwolity na wprowadzenie podwyzek wynagro-
dzen dla personelu medycznego, co ma istotne znaczenie dla dziatalnosci Grupy biorgc pod uwage ograni-
czong liczbe lekarzy, pielegniarek i technikéw. Grupa spodziewa sie wzrostu sprzedazy projektow infrastruk-
turalnych dostarczanych przez Alteris oraz projektow IT dostarczanych przez Alteris i Radpoint, a takze fina-
lizuje inwestycje zwigzang z budowa nowego cyklotronu.

9. Podstawowe zagrozenia i czynniki ryzyka doty-
czace kolejnego roku obrotowego

9.1. Ryzyko zmian w systemie finansowania ochrony zdrowia

Ryzykiem o konsekwencjach dtugoterminowych jest ewentualna zmiana zasad finansowania publicznej opieki
zdrowotnej, bedaca nastepstwem decyzji politycznych Rzgdu. W ostatnich latach zasady nie ulegaty istotnym
zmianom. Niemniej jednak od 1 kwietnia 2026 roku NFZ wprowadzit zmiany w finansowaniu badan TK i MR
wykonanych w ramach tzw. nadwykonan poprzez finansowanie ich w wysokosci 50% mozliwego do uzyska-
nia przychodu wraz z odptatnoscig w I kwartale kolejnego roku (wytaczajac z tego badania zrealizowane dla
dzieci i pacjentdw onkologicznych z kartg DILO). Badania te od 2019 roku, to jest od czasu zniesienia limitow,
byty ptatne w 100%. Zmiana ta objeta Swiadczeniodawcéw wykonujgcych badania w ramach ambulatoryjnej
opieki specjalistycznej i spowodowata wydtuzenie kolejek. W konsekwencji pod koniec czerwca NFZ zmienit
zasady finansowania tych badan wykonywanych dla pacjentdéw onkologicznych (tj. ptatnych w 100%), roz-
szerzajgc pierwotnie ustalone kryteria o badania wykonywane takze dla pacjentow w trakcie i po zakonczo-
nym leczeniu onkologicznym. Potwierdza to, ze NFZ reaguje na negatywne efekty wprowadzonych zmian,
szczegodlnie w przypadku, gdy pogarszajg one sytuacje pacjentdw onkologicznych, co miato miejsce juz w
poprzednich latach.

Biorac pod uwage strukture i dywersyfikacje badan wykonywanych przez spotki diagnostyczne, to jest:

— wykonywanie badan prywatnych i komercyjnych,
— spory udziat badan wysokospecjalistycznych, w tym wykonywanych dla pacjentéw onkologicznych,
— wykonywanie badan PET i SPECT, ktdrych nie dotyczg wprowadzone zmiany,

Grupa jest w stanie dostosowac sie do takich zmian finansowania i czesciowo zmitygowac ich negatywny
wpltyw.

W dtuzszym terminie nie mozna catkowicie wykluczy¢ podjecia préb wprowadzania innych zmian w finanso-
waniu badan refundowanych, w tym finansowania wytacznie podmiotéw publicznych, ich faworyzowania przy
zawieraniu umow lub obnizenia stawek oferowanych podmiotom prywatnym. Zmaterializowanie sie ktérego$
z tych scenariuszy miatoby istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy i mozliwosci rozwoju w
przysztosci.

9.2. Ryzyko wspoipracy z NFZ oraz odzyskiwalnosci przychodow
z tzw. nadwykonan

Grupa Voxel znaczacg czes¢ przychoddw (w 2025 roku okoto 60% przychoddw ze sprzedazy) uzyskuje bez-
posrednio z realizacji kontraktow na rzecz Narodowego Funduszu Zdrowia. Jednostka dominujgca i spotki
diagnostyczne w ostatnich latach wygraty wszystkie postepowania konkursowe ogtoszone przez oddziaty
NFZ, ktore dotyczyty odnowienia istniejgcych uméw, a takze pozyskaty kilka nowych umoéw. Skutkowato to
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zawarciem wieloletnich (gtdwnie 5-letnich) uméw o udzielenie $wiadczen opieki zdrowotnej. Biorgc pod
uwage dotychczasowg wspdtprace z NFZ oraz realizacje dotychczasowych uméw, w ocenie Grupy w perspek-
tywie kilkuletniej, ryzyko wspdtpracy z Narodowym Funduszem Zdrowia jest ograniczone.

Przychody wynikajgce z kontraktdw zawartych z NFZ sg rozpoznawane w sprawozdaniu z catkowitych do-
chodéw w momencie rozliczania kontraktu. Oprdocz badan planowych objetych umowami, Grupa realizuje
ponadkontraktowe ustugi medyczne (tzw. nadwykonania), za ktore zaptata przez NFZ nastepuje z reguty raz
w roku, a ich cena nie jest zawsze z géry ustalona. Grupa decyduje sie na ich wykonanie na swoje wtasne
ryzyko i rozpoznaje przychody z tego tytutu zgodnie z zasadg ostroznej wyceny oraz zasadg wspotmiernosci
kosztow i przychoddw. Praktyka rynkowa oraz dotychczasowe, wieloletnie doswiadczenie Emitenta w rozli-
czaniu takich $wiadczen dajg uzasadnione podstawy do przyjecia, ze zostang one zaakceptowane i zaptacone
przez ptatnika publicznego w wysokosci co najmniej zaktadanej przez Grupe.

Majac na uwadze zmiany w rozliczaniu $wiadczen TK i MR, to jest zniesienie kilka lat temu limitow tych
badan, ryzyko to zostato istotnie zminimalizowane. W przypadku badan PET i SPECT ryzyko to w dalszym
ciggu istnieje, dlatego tez jednostka dominujgca w momencie wykonania badania ponadlimitowego nie roz-
poznaje catkowitych mozliwych do uzyskania przychodéw z tych badan, a jedynie ich szacunek. Pozostata
cze$¢ przychoddw ujmowana jest po rozliczeniu tych badan przez NFZ.

Od 1II potowy 2025 roku Grupa obserwuje, ze rozliczenie nadwykonan przez NFZ odbywa sie pozniej niz w
poprzednich latach. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania suma naleznosci z tytutu badan wyko-
nanych w ramach nadwykonan w ubiegtym rok ujmowana przez jednostke dominujacg i spétke Exira, ktére
nie zostaty zafakturowane i odnosnie ktorych nie otrzymano propozycji aneksow czy ugdd wyniosta okoto 16
milionéw ztotych. Naleznosci te dotyczg badan limitowanych. Grupa oczekuje zapfaty za te Swiadczenia w
ciggu najblizszych miesiecy z uwagi na fakt, ze cze$¢ Wojewddzkich Oddziatéw NFZ dokonata juz odptatnosci
za podobne badania wykonane przez innych $wiadczeniodawcdéw — dotyczy to wojewddztw, w ktdrych Grupa
nie posiada swoich pracowni medycyny nuklearnej. Potwierdza to, ze szacunek naleznosci dokonany przez
Grupe pozostaje prawidtowy.

9.3. Ryzyko realizacji strategii

Wptyw na projekty realizowane przez Spotki z Grupy Emitenta moga mie¢ nieprzewidziane czynniki ze-
wnetrzne, ktdrych wystgpienie moze negatywnie oddziatywac na mozliwos¢ realizacji zatozonych celéw stra-
tegicznych. Wyniki finansowe Grupy Emitenta zalezg bezposrednio od skutecznej realizacji jej strategii, stad
wszelkie dziatania, ktore okaza sie chybione ze wzgledu na niewtasciwg ocene otoczenia badZ nieumigjetne
dostosowanie sie do zmiennych warunkéw otoczenia mogg mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg
Grupy Kapitatowej Voxel S.A.

9.4. Ryzyko btedu lekarskiego

Emitent wykonuje wiele badan diagnostycznych z udziatem lekarzy oraz personelu technicznego. Jak w przy-
padku realizacji kazdej procedury medycznej istnieje ryzyko popetnienia btedu w trakcie wykonywania sa-
mego badania, jak tez interpretacji jego wynikdw. Konsekwencjg ewentualnego btedu moga by¢ znaczne
roszczenia finansowe obcigzajgce Emitenta, jak tez szkody wizerunkowe.

Grupa Kapitatowa Emitenta wprowadzita odpowiednie procedury realizacji badan, niemniej jednak nie elimi-
nuje to catkowicie ryzyka wystgpienia wspomnianych zdarzen. Emitent posiada obowigzkowe ubezpieczenie
OC podmiotu leczniczego z suma ubezpieczenia 350 tysiecy Euro, OC z tytutu produkgji i obrotu radiofarma-
ceutykami z sumag ubezpieczenia 3 000 tysiecy USD oraz posiada polisy dobrowolnego ubezpieczenia OC
podmiotéw leczniczych dla klienta korporacyjnego z sumg gwarancyjng 2 182,3 tysiecy ztotych.
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9.5. Ryzyko utraty kluczowych menedzerow i wykwalifikowanej
kadry

Sukces rynkowy Grupy Kapitatowej Voxel S.A. jest w bardzo duzym stopniu determinowany wiedzg oraz
zaangazowaniem kluczowych menedzerdw i lekarzy, zaréwno w odniesieniu do biezgcej dziatalnosci opera-
cyjnej, jak tez przy realizacji strategicznych celéw Grupy Kapitatowej. Istnieje ryzyko utraty kluczowych me-
nedzerdw i lekarzy z powoddw zdarzen losowych lub innych, co mogtoby mie¢ istotny, negatywny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej, szczegdlnie w Srednim i dtugim terminie.

9.6. Ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynku diagno-
styki obrazowej, rynku sprzetu medycznego i rozwigzan in-
formatycznych dla branzy medycznej

Voxel systematycznie monitoruje mozliwo$¢ rozpoczecia dziatalnosci diagnostycznej w nowych lokalizacjach.
Poniewaz rynek jest coraz bardziej nasycony, a konkurencja rownolegle prowadzi podobne dziatania, rozwdj
organiczny poprzez otwieranie nowych pracowni jest na polskim rynku ograniczony.

Nasilenie konkurencji gtéwnie na rynku, na ktérym operuje spotka zalezna Alteris moze doprowadzi¢ do
pogorszenia wynikow finansowych tej spotki, a co za tym idzie pogorszenia sytuacji finansowej catej Grupy.
W zwigzku z tym Zarzad Grupy rozwija nowe kierunki dziatalno$ci spotki Alteris celem nieustannego dywer-
syfikowania jej dziatalnosci oraz wykorzystania synergii wystepujacych w ramach Grupy.

9.7. Ryzyko zwigzane z mozliwosciag pojawienia sie negatyw-
nego PR/IR

Na wysoce konkurencyjnym rynku dziatania Grupy istnieje ryzyko rozpowszechniania przez niektorych kon-
kurentéw Grupy Kapitatowej nieprawdziwych informacji o Emitencie, spétkach z Grupy Emitenta lub osobach
powigzanych z Grupg Emitenta, w celu wywarcia negatywnego wptywu na rynkowy wizerunek Emitenta lub
spotek zaleznych.

Ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych i negatywnych informacji mogtoby wywierac¢ przejsciowy,
lecz niekorzystny wptyw na pozycje negocjacyjng, a tym samym negatywnie wptywac na sytuacje finansowa
Grupy Voxel. Informacje takie mogtyby mie¢ niekorzystny wptyw na ksztattowanie sie kursu akcji Emitenta,
nawet jesli nie miatyby one istotnego negatywnego wptywu na jednostkowe lub skonsolidowane wyniki fi-
nansowe.

9.8. Ryzyko realizacji projektow inwestycyjnych Grupy Voxel

Emitent na biezgco analizuje potencjalne projekty inwestycyjne i pojawiajgce sie okazje rynkowe, takze w
postaci potencjalnych akwizycji. Istnieje ryzyko, ze wybrany projekt zostanie zrealizowany i nie przyniesie
zaktadanych efektow finansowych, co moze negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg Grupy. Majac na
uwadze potencjalne cele akwizycyjne nie mozna wykluczyc:

— inwestycji w wspodlne przedsiewziecia, co spowoduje, ze jednostki te nie bedg konsolidowane metodg
petng i ujmowane w catosci w wyniku Grupy (a jedynie jako udziat w zysku wspdlnego przedsiewziecia),
— inwestycji w spotki zajmujgce sie dziatalnoscig R&D, start-upy i/lub spotki wymagajace restrukturyzaciji,
ktére z uwagi na specyfike swojej dziatalnosci lub tez okres niezbedny do zrealizowania dziatan restruk-
turyzacyjnych, w pierwszych okresach po nabyciu mogg okazac sie nierentowne i spowodowac powstanie
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kosztow/strat.

9.9. Ryzyko zwigzane z aktualng sytuacja geopolityczng, w tym
wojng w Ukrainie i na Bliskim Wschodzie

Grupa stale analizuje mozliwy wptyw wojny w Ukrainie na jej dziatalno$¢. Grupa nie korzysta zaréwno z
ukrainskich, jak i rosyjskich dostawcéw, nie posiada tez klientow w Rosji, wiec bezposrednio sytuacja ta
pozostaje bez wptywu na jej dziatalnos¢. Podobna sytuacja ma miejsce w przypadku konfliktu na Bliskim
Wschodzie. Jednostka dominujgca co prawda importuje jeden z materiatdw wykorzystywany do produkcji
radiofarmaceutykéw z Izraela, jednak nie identyfikuje probleméw w dostawach, dodatkowo istnieje mozli-
wo$¢ zamowienia tych materiatéw od innych dostawcdw, spoza tego regionu.

Niemniej jednak Grupa jako podmiot wspdtpracujacy z ptatnikami finansowanymi ze Skarbu Panstwa (tj. z
Narodowym Funduszem Zdrowia i ze szpitalami publicznymi), szczegodlnie analizuje kwestie, ktdre mogg miec
wptyw na finanse Panstwa i wydatki budzetowe. W przypadku przedtuzajacych sie konfliktdéw nie mozna
wykluczy¢ posredniego ich wptywu na dziatalno$¢ Spotki, w szczegdlnosci w postaci wzrostu cen u dostaw-
cdw, wynikajgcego m.in. z presiji inflacyjnej, wzrostu kosztow transportu oraz zaktécen w globalnych fanicu-
chach dostaw.

10. tad korporacyjny

10.1. Szczegotowe informacje o Grupie Kapitatowej Voxel

10.1.1.Dane jednostki dominujacej

Voxel S.A. z siedzibg w Krakowie, 30-663, ul. Wielicka 265, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad dla Krakowa - Srodmieécia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem: 0000238176. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 10 502 600 zt, jest optacony
w catosci. Spotce nadano numer statystyczny REGON 120067787 oraz NIP: 679-28-54-642.

10.1.2.Dane jednostek zaleznych

z siedzibg w Katowicach przy ul. Wroctawskiej 54, 40-217 Katowice, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach Wydziat VIII Gospodar-
czy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000391749, NIP: 6312421111, REGON: 278261920.
Kapitat zakltadowy 1 053 843 ztotych, 2 107 686 akcji po 0,50 ztotych, optacony w catosci.

z siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice (od dnia 1 lipca 2026 roku
przy ul. Wroctawskiej 54, 40-217 Katowice), wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sado-
wego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Katowice-Wschod w Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy Kra-
jowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000263860, REGON: 020301789 NIP: 611-259-41-08. Kapitat za-
ktadowy 2 900 000 ztotych, 5 800 udziatdw po 500 ztotych.

z siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice, wpisana do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Katowice-Wschdd w Katowicach, VIII Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000424766, REGON: 146173776, NIP: 527-
26-78-871. Kapitat zaktadowy 10 153 050 ztotych, 203 061 udziatéw po 50 ztotych.
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z siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice (od dnia 1 lipca 2026 roku przy ul. Wroctawskiej
54, 40-217 Katowice), wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Kato-
wice-Wschod w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS:
0001157729 REGON: 241656410, NIP: 634-275-44-32. Kapitat zakladowy 38 150 000,00 ztotych, 76 300
udziatéw po 500 ztotych.

z siedzibg przy ul. Szpitalnej 1, 33-200 Dgbrowa Tarnowska, wpisana do
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000518732, REGON:
123187569, NIP: 871-177-07-71. Kapitat zakladowy 400 100,00 ztotych, 4001 udziatéw po 100 ztotych.

siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice (od dnia 1 lipca 2026 roku przy ul. Wro-
ctawskiej 54, 40-217 Katowice), wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejo-
nowy dla Katowice-Wschdd w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS: 0001071739, REGON: 527050263, NIP: 634-303-22-67. Kapitat zaktadowy 5 000,00 ztotych,
100 udziatéw po 50 ztotych

z siedzibg przy ul. Plac Wolnosci 4, 40-078 Katowice, wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Katowice-Wschdd w Katowicach, VIII Wydziat Gospodar-
czy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS: 0000464006, REGON: 122859564, NIP: 993-06-52-
457. Kapitat zaktadowy 648 550,00 ztotych, 12 971 udziatéw po 50 ztotych.

z siedzibg przy ul. Nowowiejskiego 48, 82-200 Malbork, wpisana do Krajowego Re-
jestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VII Wydziat gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0001153100, REGON: 220822223, NIP: 579-219-63-45.
Kapitat zaktadowy 240 000,00 ztotych, 2 400 udziatéw po 100 ztotych.

z siedzibg przy ul. Ceglanej 35, 40-514 Katowice (od dnia 1 lipca 2026 roku
przy ul. Wroctawskiej 54, 40-217 Katowice), wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Katowice-Wschod w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS: 0001192542, REGON: 362552259,, NIP: 665-299-96-71. Kapitat zaktadowy 10 000,00
ztotych, 100 udziatéw po 100 ztotych.

10.1.3.Informacje o kapitale jednostki dominujacej

Kapitat zaktadowy Voxel S.A. wynosi 10 502,6 tysiecy ztotych i dzielit sie na 10.502.600 szt. akgcji serii A, B,
C,D1,D2,D3,E F, G,1,J, K, L. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany wysokosci tego kapitatu.

10.1.4.Skiad osobowy i zmiany w okresie sprawozdawczym organow za-
rzadzajacych i nadzorujacych oraz komitetow w Grupie Kapitatowej
Voxel

10.1.4.1. Voxel

W okresie sprawozdawczym Zarzad Emitenta funkcjonowat w sktadzie: Jarostaw Furdal — Prezes Zarzadu,
Grzegorz Rutkowski — Wiceprezes Zarzadu. W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu
Spoiki.

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza Voxel dziatata w nastepujacym sktadzie: Jakub Kowalik, Mag-
dalena Pietras, Martyna Liszka — Biatek, Wojciech Napiorkowski, Vladimir Jezik.
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W okresie sprawozdawczym Komitet Audytu Rady Nadzorczej Voxel S.A. dziatat w nastepujgcym skiadzie:
Wojciech Napidrkowski — Przewodniczacy Komitetu Audytu, Jakub Kowalik — Cztonek Komitetu Audytu, Mar-
tyna Liszka-Biatek — Cztonek Komitetu Audytu.

10.1.4.1. Alteris

W okresie sprawozdawczym Zarzad funkcjonowat w skfadzie: Jarostaw Furdal — Prezes Zarzadu, Grzegorz
Rutkowski — Wiceprezes Zarzadu. W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w skfadzie Zarzadu Spétki.

W sktad Rady Nadzorczej wchodza: Alina Krupa, Martyna Liszka-Biatek i Marek Pilch — Kowalczyk. W okresie

sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.

10.1.4.2. Voxel Inwestycje

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w skfadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie jednooso-
bowym — Beata Stasiak petnigca funkcje Prezesa Zarzadu.

10.1.4.3. Exira Gamma Knife

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w skfadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie: Anna Cza-
gan — Prezes Zarzadu.

10.1.4.4. Scanix

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w skfadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie: Jarostaw
Furdal — Prezes Zarzadu, Grzegorz Rutkowski — Wiceprezes Zarzadu.

10.1.4.5. Rezonans Powisle

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w skfadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie: Katarzyna
Pluta — Prezes Zarzadu, Bogustaw Plezia — Cztonek Zarzadu, Krzysztof Stolarz — Cztonek Zarzadu.

10.1.4.6. Serpens

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w skitadzie: Anna Cza-
gan — Prezes Zarzadu

10.1.4.7. Radpoint

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w skiadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie: Pawel
Bozek — Prezes Zarzadu, Michat Smolinski — Wiceprezes Zarzadu

10.1.4.8. Pro-Scan

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w sktadzie: Anna Cza-
gan — Prezes Zarzadu, Katarzyna Pluta — Wiceprezes Zarzadu.

10.1.4.9. Supramed Konin

W okresie sprawozdawczym nie byto zmian w sktadzie Zarzadu. Zarzad funkcjonowat w skitadzie: Grzegorz
Rutkowski — Prezes Zarzadu.
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11. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych co naj-
mniej 5% gtosow na WZA Emitenta oraz zmian
w strukturze wilasnosci znaczacych pakietow
akgcji

Na dzien przekazania raportu okresowego struktura znaczacego akcjonariatu jednostki dominujacej przed-
stawia sie jak w ponizszej tabeli.

% akcji % gtosow
Akcjonariusz Liczba akcji w kapitale Liczba glosow na Walnym Zgro-
zakladowym madzeniu
Voxel International S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu 3930 640 37,43% 6 930 740 51,33%
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 1533479 14,60% 1533 479 11,36%
Powszechne Towarzystwo Emerytalne Allianz Polska S.A. 684 633 6,52% 684 633 5,07%
Pozostali 4 353 848 41,45% 4 353 848 32,24%
Razem 10 502 600 100,0% 13 502 700 100,0%

12. Informacje dotyczace stosowania zasad fladu
korporacyjnego w Grupie Voxel

Emitent w 2026 roku stosowat zbidr zasad okreslonych w ,,Dobrych Praktykach Spdtek Notowanych na GPW
2021"”, Emitent w swoim o$wiadczeniu opublikowanym na stronie internetowej, wskazat, ktorych zasad nie
przestrzegat wraz z uzasadnieniem

Krakow, 3 wrzesnia 2026 roku

Dokument podpisany Grzegorz  Eekvonicnie pocpisany
rzez Jarostaw Furdal s e s
Jarostaw Furdal Dy 2026.09.03 Rutkowski 22001708
12:35:17 CEST
Jarostaw Furdal Grzegorz Rutkowski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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