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1. List Zarzadu do Akcjonariuszy Airway Medix S.A.

Warszawa, 26 kwietnia 2019 r.

Szanowni Panstwo,

Drodzy Akcjonariusze

Prezentujemy Panstwu raport roczny za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Po finalizacji w 2017 roku pierwszej transakcji sprzedazy technologii Closed Suction System (,,CSS”) za kwote
ponad 43 miliondw PLN, Spotka kontynuowata prace nad rozwojem pozostatych produktéw z portfolio.

Closed Suction System

Grupa w okresie sprawozdawczym, na podstawie zawartych w 2017 roku umodw, kontynuowata wspétprace z
Kupujacym technologie CSS (Partner) w obszarze (1) optymalizacji produktu CSS, (2) produkcji
optymalizowanych urzadzen CSS w skali potprzemystowej, (3) transferu technologii do Partnera. W ramach
prowadzonych i optacanych przez Partnera prac, Spotka zwiekszyta moce produkcyjne w lzraelu oraz we
wspotpracy z Kupujgcym wykonata znaczne udoskonalenia samej technologii produkcji. Podjete dziatania stuza
Partnerowi do petnego transferu technologii oraz rozpoczecia produkcji masowej urzadzen. Pierwotnie
zaktadany przez Partnera termin rozpoczecia produkcji masowej zostat ustalony na 2019 r.

Na dzien sporzadzenia raportu, wspotpraca przebiega bez zastrzezen a Strony prowadzg rozmowy o rozszerzeniu
wspolnych dziatan w zakresie produktu Closed Suction System. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze 4 kwietnia 2019 r.
Kupujacy dokonat ptatnosci 15% pierwszej transzy za technologie CSS w kwocie 0,945 mIn EUR, co stanowi
réownowarto$¢ 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
roszczer ze strony Kupujacego zaptata zatrzymanej kwoty na rzecz Spétki nastapita w petnej wysokosci bez
opdznien.

B-Care - Oral Care

W pierwszej potowie okresu sprawozdawczego Grupa otrzymata informacje zwrotne uzyskane od lekarzy i
pielegniarek po przeprowadzeniu pilotowych testdw klinicznych na prototypach urzadzen w szpitalach Rambam
i Ichilov Hospital w lzraelu oraz w Allergheny Health Network-Center of Exellence in Biofilm Research w
Pittsburghu (USA). Wyniki badan potwierdzity przyjete przez Spétke zatozenia rownoczesnie zwracajgc uwage na
konieczne do wprowadzenia usprawnienia w szczegdlnosci w zakresie funkcji uzytkowych samej szczoteczki.
Pierwotnie zaktadano wprowadzenie wszelkich optymalizacji urzadzenia w 2018 r., ostatecznie prace nad
finalnym produktem zakonczyty sie w | kw 2019 roku, w tym nad optymalizacjg kosztdw produkcji urzagdzenia
(COGS). Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu pilotazowa produkcja produktu odbywa sie juz u producenta
kontraktowego, a Spodtka oczekuje na pierwsze urzadzenia, ktore zastosowane bedg w uzytkowych testach
klinicznych planowanych w Europie w Il i Il kw. 2019 roku. Po zakorczeniu testow urzgdzenia bedg gotowe do
procesu komercjalizacji.

Cuffix — Cuff Pressure regulator

Po przeprowadzonych optymalizacjach urzadzenia w okresie sprawozdawczym, na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu zgtoszenie produktu do FDA (Federal Drug Administration) w celu uzyskania dopuszczenia
zmodyfikowanego produktu na rynek amerykanski jest w ostatniej fazie przygotowan a produkt jest gotowy do
rozpoczecia testow klinicznych w szpitalach w UE, gdzie jest on dopuszczony do rynku przez EMA. Finalnie
opracowane urzgdzenie zebrato wyjgtkowe pozytywne opinie srodowisk medycznych oraz przedstawicieli
lideréw branzowych. Nalezy takze podkresli¢, ze po dniu bilansowym, Spotka otrzymata informacje o przyznaniu
amerykanskiego patentu dla technologii. Wskazane w patencie zastrzezenia skutecznie blokujg potencjalne
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dziatania konkurencji na tym polu, a szybko$¢ przeprowadzonej procedury przez amerykanskich egzaminatoréw
potwierdza ich wysokg ocene nowosci i innowacyjnosci urzagdzenia.

Dla obu urzadzen — B-Care Oral Care oraz Cuffix — Cuff Pressure Regulator celem Spétki jest zakoriczenie petnej
walidacji klinicznej a nastepnie wprowadzenie urzadzen w wybranych, pilotazowych jednostkach klinicznych do
regularnego uzycia przez personel medyczny w Il i lll kw. 2019 roku. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu,
Spotka ma wytypowanych partneréw dystrybucyjnych terytorium Polski, Niemiec oraz Wtoch. Wraz z lokalnymi
partnerami w ostatnich miesigcach Spétka wytypowata i odwiedzita 3-4 szpitale na kazdym z terytoriéw. Miedzy
innymi do badan wytypowata szpital San Gerardo Hospital Monza we Wtoszech oraz The Charite University
Medical Center Berlin, w Niemczech — najwieksze szpitale na swoich terytoriach. Zakoriczenie badan planowane
jest na lipiec biezacego roku. Po przeprowadzeniu testéw uzytkowych i pozyskaniu pierwszych komercyjnych
klientéw w szpitalach oba produkty bedg gotowe do kolejnej fazy rozméw o partnerstwie strategicznym i
komercjalizacji produktu.

Rok 2018 zaowocowat takze rozszerzeniem portfolio o platforme technologiczng HyperForm, zwigzang z grupg
patentow, dotyczacych miedzy innymi maski laryngologicznej (LMA). W minionym okresie Spétka skupiona byta
na tworzeniu dokumentacji patentowej i sktadaniu wnioskéw patentowych oraz nad opracowaniem tzw.
‘working prototypes’, ktére w 2019 roku poddawane bedg testom na zwierzetach i ludziach. Dotychczas
wykonane prace inzynieryjne oraz analizy ze Srodowiskiem utwierdzajg nas w przekonaniu, ze nowa platforma
technologiczna charakteryzuje sie wyraznymi przewagami konkurencyjnymi. Po prezentacji technologii liderom
branzy, oddZwiek $wiadczy o wysokim zainteresowaniu produktem.

Wszystkie rozwijane technologie zostaty zaprezentowane do dnia publikacji raportu na trzech kluczowych
konferencjach branzowych o swiatowym zasiegu. W listopadzie byty to targi Medica w Disseldorfie (Niemcy), w
grudniu kongres American Association of Respiratory Care (AARC) w Las Vegas, a w drugiej potowie lutego 2019
r. kongres Society of Critical Care Medicine (SCCM) w San Diego. ZaprezentowaliSmy nasze produkty niemal
wszystkim liczagcym sie globalnym firmom na rynku produktéw dedykowanych oddziatom intensywnej terapii.
Réwnolegle rozmawialismy z kilkunastoma lokalnymi dystrybutorami, ktérzy byli zainteresowani
wspotpracg. Przewagi konkurencyjne i dotychczas otrzymane wyniki testéw technologii Oral Care, Cuff Pressure
Regulator i HyperForm Cuff Platform sg szeroko docenione i, co wazne, zabezpieczone szeregiem patentow,
zarowno ztozonych, jak i przyznanych.

Rok 2018 Spdtka zakonczyta posiadajgc w swoich aktywach:

(1) ponad 30 wnioskow patentowych, ktére dotyczg trzech rozwijanych przez Grupe technologii. Czesé
kluczowych patentéw w okresie sprawozdawczym zostata takze przyznana na kluczowych terytoriach,
takich jak USA. Kompleksowe zabezpieczenie wiasnosci intelektualnej jest zwigzane z zaawansowanym
stadium proceséw komercjalizacji dla produktéw w portfolio.

(2) dwa produkty - B-Care Oral Care oraz Cuffix Cuff Pressure Regulator, ktore majg zakonczone prace
rozwojowe i sg w fazie produkc;ji seryjnej i pilotazowego wdrozenia.

(3) nowa rodzine produktéw opartg na innowacyjnej platformie technologicznej Hyperform. Jest to
najszybciej rozwijany produkt w naszej historii, ktéry wkrétce moze okazac sie réwniez skonczonym
projektem dziatajgcym na wyjgtkowo preznie rozwijajacym sie rynku.

Po okresie bilansowym skupiamy sie na doprowadzeniu do monetyzacji kolejnych - po CSS - produktéow. Z
perspektywy potencjalnych transakcji i zbudowania oczekiwanej wyceny kluczowe dla nas sg obecnie testy w
szpitalach zaréwno w Europie, jak i w USA, przeprowadzane w uznanych osrodkach, prowadzone przez liderow
opinii. Pierwsze wdrozenia w tym zakresie rozpoczynamy juz w maju 2019 r. w Polsce, Niemczech i we Wtoszech.
Moéwimy tu o testach uzytkowych, oceniajacych witasnosci uzytkowe i che¢ dalszego zakupu wsréd finalnych
klientéw. Ich opinie sg kluczowe z perspektywy prowadzonych rozméw z liderami w branzy, gdyz pozwalajg
wykazac realne potrzeby rynku i wzmacniajg naszg pozycje jako sprzedajacego. Nie bez znaczenia jest takze
przeprowadzona w 2017 roku transakcja z pierwszoligowym partnerem , ktdra pozytywnie wptyneta na naszg
rozpoznawalnosé w branzy.
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Dziekujemy naszym Inwestorom za powierzone nam zaufanie.

Z powazaniem,

Zarzad Airway Medix

Marek Ortowski Anna Aranowska — Bablok Oron Zachar
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



RirwayMedix

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

2. Wprowadzenie

2.1. Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Airway Medix

Grupa Kapitatowa Airway Medix (,Grupa”, ,Grupa Airway Medix”) sktada sie z jednostki dominujgcej Airway Medix S.A.
(,Spotka”, ,jednostka dominujaca”, ,Emitent”, ,Airway Medix”) oraz spoétki zaleznej Biovo Technologies Ltd. z siedzibg w
Izraelu (,,Biovo”, ,Biovo Technologies”, ,,spotka zalezna”).

Dziatalnos$¢ Grupy Airway Medix dotyczy rozwoju rodziny jednorazowych wyrobéw medycznych stosowanych na oddziatach
intensywnej terapii oraz anestezjologii. Grupa prowadzi dziatalno$¢ na bazie wspdtpracy polsko-izraelskiej.

Na podstawie umowy z dnia 29 sierpnia 2012 r. spotka Airway Medix sp. z 0.0. dokonata zakupu 1.960.000 udziatéw w spdtce
Biovo Technologies Ltd. z siedzibg w Izraelu. Spdtka Biovo Technologies Ltd. petni funkcje centrum badawczo-rozwojowego,
w ktérym rozwijane i tworzone s rozwigzania Spoétki. Aktualnie Spdétka posiada 99,9% udziatu w Biovo Technologies.
Dziatalno$¢ operacyjna oraz prace badawczo-rozwojowe prowadzone sg gtéwnie w spdtce zaleznej. Spotka, jak réwniez
spotka zalezna, nie posiadajg oddziatoéw ani zaktadow.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej i spotki zaleznej sg badania naukowe i prace rozwojowe w
dziedzinie biotechnologii (PKD 72.11Z).

2.2.  Wybrane dane finansowe

2.2.1. Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitatowej Airway Medix

tys. PLN tys. EUR

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 0;.101.222(1)?:; o;.lo 1222317 o;.lo i'zzgzi; 01.01.2017 - 31.12.2017
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH o T T
DOCHODOW (badane) (badane) (badane) (badane)
Przychody ze sprzedazy 921 - 216 -
Zysk (strata) ze sprzedazy (2612) (3912) (612) (922)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (1955) 780 (468) 184
Zysk (strata) netto (2034) 635 (477) 150
Zysk (strata) netto przypisany: -

Akcjonariuszom jednostki dominujacej (2 034) 635 (477) 150

Udziatom niekontrolujagcym - - - -
Zysk (strata) na akcje przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)

- podstawowy (0,03) 0,01 (0,01) -

- rozwodniony (0,03) 0,01 (0,01) -
Catkowite dochody ogétem (2 040) 521 (478) 123
Catkowity dochéd ogétem przypisany: -

Akcjonariuszom jednostki dominujacej (2 040) 521 (478) 123

Udziatom niekontrolujagcym - - - -



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.

do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

RirwayMedix

tys. PLN tys. EUR
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACII 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
FINANSOWE) (badane) (badane) (badane) (badane)
Aktywa trwate 28 361 14 904 6 596 3573
Aktywa obrotowe 17 294 13595 4022 3259
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy - - - -
Aktywa ogotem 45 654 28499 10617 6833
Kapitat wtasny ogétem 34 008 25249 7909 6 054
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 34008 25 249 7 909 6 054
Kapitat wtasny przypadajacy na udziaty niekontrolujace - - - -
Zobowigzania dtugoterminowe 4783 2 050 1112 491
Zobowigzania krotkoterminowe 6 863 1200 1596 288
Pasywa ogétem 45 654 28 499 10617 6833
tys. PLN tys. EUR
. 01.01.2018 - 01.01.2017 - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPEYWOW 31.12.2018 31.12.2017 31122018  31.12.2017
PIENIEZNYCH
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (3110) (3 686) (729) (868)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (3320) 8801 (778) 2073
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 4064 (2 008) 952 (473)
Przeptywy pieniezne netto razem (2 366) 3107 (555) 732
2.2.2.Wybrane dane finansowe Airway Medix S.A.
tys. PLN tys. EUR
01.01.2018 - 01.01.2017 - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
SPRAWOZDNIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przychody ze sprzedazy 921 - 216 -
Zysk (strata) ze sprzedazy (2612) (3912) (612) (922)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (2 231) (214) (523) (51)
Zysk (strata) netto (2 164) (315) (507) (74)
Zysk (strata) na akcje
(wyrazony w ztotych / euro na jedng akcje)
- podstawowy (0,04) (0,02) (0,01) -



RirwayMedix

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

- rozwodniony (0,04) (0,02) (0,01) -
Catkowite dochody ogétem (2 164) (315) (507) (74)
tys. PLN tys. EUR

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
(badane) (badane) (badane) (badane)
Aktywa trwate 28759 14 965 6 688 3588
Aktywa obrotowe 15639 13485 3637 3233

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy - - - -
Aktywa ogétem 44 398 28450 10 325 6821
Kapitat wiasny 32612 24 045 7584 5765
Zobowigzania dtugoterminowe 4383 1741 1019 417
Zobowigzania krétkoterminowe 7 404 2 664 1722 639
Pasywa ogétem 44 398 28 450 10 325 6 821
tys. PLN tys. EUR

< . 01.01.2018 - 01.01.2017 - 01.01.2018 - 01.01.2017 -
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
(badane) (badane) (badane) (badane)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j (2 728) (3818) (639) (899)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (3 725) 9010 (873) 2123
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 4064 (2 008) 952 (473)
Przeptywy pieniezne netto razem (2 389) 3183 (560) 750
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

2.2.3. Przeliczenie 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 2018 r. (1 EUR = 4,3000 PLN) i na dzien 31 grudnia 2017 r. (1 EUR=
4,1709 PLN).

e Poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat, sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych przeliczone zostaty po kursie stanowigcym Srednig arytmetyczng srednich kurséow ogtoszonych przez NBP
na ostatni dzien kazdego zakoriczonego miesigca w danym okresie sprawozdawczym tzn. dla okresu od 1 stycznia do 31
grudnia 2018 r. (1 EUR = 4,2669 PLN) oraz dla okresu od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. (1 EUR = 4,2447 PLN).
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

3. Kalendarium najistotniejszych wydarzen w 2018 r.

Najistotniejsze wydarzenia jakie miaty miejsce w roku 2018 opisane zostaty w liscie Zarzadu.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

4. Organizacja Grupy Kapitatowej Airway Medix

4.1.  Opis Grupy Kapitatowej Airway Medix oraz powiazan organizacyjnych i kapitatowych

Grupa Kapitatowa Airway Medix sktada sie ze spotki Airway Medix S.A. i jej spétki zaleznej Biovo Technologies Ltd..

Airway Medix Spoétka Akcyjna, z siedzibg w Warszawie przy ulicy Stominskiego 15 lok. 509, 00-195 Warszawa jest wpisana do
Krajowego Rejestru Sqgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000477329. Spdtka dominujaca prowadzi dziatalnos¢ gospodarczg na podstawie
statutu spotki sporzadzonego w dniu 19 sierpnia 2013 roku w formie aktu notarialnego Rep. A nr 13143/2013 w Kancelarii
Notarialnej Pawta Bfaszczaka w Warszawie. Jednostce dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 146885502.

Spétka Airway Medix S.A. powstata w dniu 25 wrzesnia 2013 r. w wyniku potgczenia spétek — Airway Medix BIS Sp. z o.0.
(przejmujaca) i Airway Medix Sp. z 0.0. (przejmowana) dokonanego w trybie art. 492, par. 1, pkt 2 Kodeksu spotek
handlowych. 17 grudnia 2014 r. akcje serii B Airway Medix S.A. zadebiutowaty w Alternatywnym Systemie Obrotu
NewConnect na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Dnia 23 marca 2017 r. wprowadzono akcje serii B na rynek
NewConnect. 24 maja 2017 r. wykluczono akcje Spotki z obrotu na rynku NewConnect i jednoczesnie dopuszczono oraz
wprowadzono do obrotu na rynku regulowanym akcje serii A i B Jednostki dominujacej. W dniu 10 sierpnia 2017 r.
wprowadzono do obrotu gietdowego réwniez akcje serii C Jednostki dominujacej. W dniu 21 lipca 2016 do obrotu gietdowego
wprowadzono réwniez akcje serii D Spotki.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitalowej sg badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie
biotechnologii (PKD 72.11Z). Grupa prowadzi dziatalnos¢ na bazie wspotpracy polsko-izraelskiej. Spotka zalezna Biovo
Technologies Ltd. petni funkcje certyfikowanego centrum badawczo-rozwojowego, w ktérym rozwijane i tworzone s3
rozwigzania Grupy. Dziatalno$¢ operacyjna oraz prace badawczo-rozwojowe prowadzone sg giéwnie w spétce zaleznej Biovo
Technologies Ltd.

Czas trwania Jednostki dominujacej oraz jej jednostki zaleznej jest nieoznaczony.

Podmiotem dominujgcym spoétki Airway Medix S.A. w 2018 roku byty tgcznie Biovo Sp. z 0.0. tacznie z Adiuvo Investments
S.A., ktére wchodzg do Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments i wyzej do Grupy Orenore z siedzibg w Warszawie. Podmiotem
dominujgcym catej Grupy Orenore jest Orenore Investments Limited. Jednocze$nie podmiotem dominujagcym wobec
Emitenta, zgodnie z art. 4 pkt 14 lit. a) Ustawy o Ofercie Publicznej jest Prezes Zarzadu Marek Ortowski, ktéry sprawuje
kontrole nad Emitentem za posrednictwem spétek z grupy kapitatowej Orenore.

W dniu 17 grudnia 2018 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Adiuvo Investments S.A. podjeto Uchwate nr 3 w
sprawie potgczenia Biovo sp. z 0.0., Nutra sp. z 0.0., StokPI sp. z 0.0. oraz OryxPl 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 Sgdowego
dokonat wpisu ww. potaczenia.

W sktad Grupy wchodzi Airway Medix S.A. oraz spétka zalezna Biovo Technologies Ltd, w ktérej Airway Medix S.A. posiada
99,90 % udziatu w kapitale zakladowym. Pozostaty udziat w Biovo Technologies Ltd znajduje sie w rekach wynalazcéow
technologii rozwijanej przez Grupe. Jednostka zalezna podlega konsolidacji metodg petna.

W okresie objetym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie nastgpity zmiany w sktadzie Grupy.

4.2, Opis zmian w organizacji oraz zasadach zarzadzania Grupa

W 2018 r. nie nastgpity zadne istotne zmiany w zasadach zarzadzania Grupa oraz Jednostkg Dominujaca.

5. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix

5.1. Opis podstawowych produktow

Od poczgtku powstania Emitent skupia swoje aktywnosci na pracach badawczo-rozwojowych i komercjalizacji
ekonomicznych pod wzgledem kosztéw nowatorskich urzadzen do jednorazowego stosowania u pacjentéw wentylowanych
mechanicznie na Oddziatach Intensywnej Opieki Medycznej (OIOM), u pacjentéw z zagrozeniem zycia oraz na oddziatach
anestezjologii.

Rodzina produktéw opracowywanych przez Emitenta stuzy ograniczaniu u chorych rozwoju btony biologicznej (biofilm),
zmniejszaniu flory bakteryjnej jamy ustnej i poprawie mocowania oraz szczelnosci rurek intubacyjnych. Ograniczanie
tworzenia biofilmu oraz zapobieganie przedostawania sie zainfekowanych tresci do ptuc pomaga zapobiega¢ powstawaniu
odrespiratorowego zapalenia ptuc (,VAP”, ang. Ventialtion Associated Pneumonia).
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

Odrespiratorowe zapalenie ptuc jest uwazane za jedno z najpowazniejszych i najbardziej kosztownych zakazen szpitalnych.
W Stanach Zjednoczonych sredni koszt kazdego dnia spedzonego w szpitalu przez pacjenta jest szacowany na poziomie
ponad 4 000 USD. Szacuje sie, ze w Stanach Zjednoczonych VAP jest przyczyng dodatkowych wydatkéw w wysokosci 1,5
miliarda USD. Wzgledna nieskutecznos$¢ obecnych urzadzen na rynku prowadzi do utrzymania wysokiej liczby przypadkow
VAP i dtugotrwatej wentylacji nawet na najlepszych oddziatach wysoko cenionych szpitali oraz jednoczesnej nieefektywnej i
czasochtonnej pracy personelu pielegniarskiego.

Produkty wchodzace w sktad portfolio i opracowywane przez Emitenta stanowig odpowiedZ na najpilniejsze potrzeby
kliniczne i uzupetniajg luke w zakresie urzadzen medycznych dostepnych na rynku. Dajg pacjentom, opiekunom i instytucjom
finansujagcym opieke zdrowotng istotne korzysci kliniczne i ekonomiczne. Rynek dla rodziny produktéw Airway Medix
szacowany jest przez Grupe na poziomie okoto 900 miliondw USD ze statym tempem wzrostu.

Spoétka prowadzi dziatalnosc na bazie wspdtpracy polsko-izraelskiej. Dziatalnos¢ operacyjna oraz prace badawczo-rozwojowe
prowadzone sg gtdwnie w spotce zaleznej — Biovo Technologies Ltd.

Obecnie w rozwijanym portfelu produktowym Airway Medix znajdujg sie:

e  B-Care Oral Care — system czyszczenia jamy ustnej osob unieruchomionych

e  Cuffix Cuff Pressure Regulator — urzadzenie umozliwiajgce upowszechnienie automatycznego pomiaru i
optymalizacji ci$nienia w mankiecie rurki intubacyjnej

. HyperForm Cuff Platform — platforma technologiczna zwigzana z grupa patentdéw dotyczacych m.in. maski
laryngologicznej

3 pazdziernika 2017 r. nastgpito zrealizowanie sie transakcji sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa tj. zespotu
sktadnikéw materialnych i niematerialnych przeznaczonych do prowadzenia dziatalnosci w zakresie rozwoju, wytwarzania,
dystrybucji oraz sprzedazy technologii dotyczacej zamknietego systemu do czyszczenia rurek intubacyjnych (Airway Medix
CSS). Emitent nie jest powigzany osobowo lub kapitatowo z drugg strong powyzszej transakcji (,,Kupujacy”).

5.1.1.Opis projektow i segmentow dziatalnosci

Spotki Airway Medix i Biovo Technologies uznawane sg za jeden segment, ze wzgledu na Scistg wspotzaleznos¢ prowadzone;j
przez nie dziatalnosci. Dlatego tez dziatalno$¢ Grupy kwalifikowana jest do jednego segmentu operacyjnego. Dziatalnos¢
segmentu dotyczy rozwoju rodziny jednorazowych wyrobdw medycznych stosowanych na oddziatach intensywnej terapii i
anestezjologii. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci segmentu sg badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie
urzadzen medycznych.

Projekty badawczo-rozwojowe prowadzone przez Grupe w 2018 r. opisano w punkcie 5.1 oraz 5.4 niniejszego raportu.

5.1.2.Sprzedaz produktéw w 2018 r.

Grupa prowadzi przede wszystkim dziatalno$¢ R&D. Przyjety przez Zarzad model komercjalizacji technologii rozwijanych
przez Grupe zaktada sprzedaz technologii w formie tzw. ,asset deal”. Taka forma nie wymaga od spétek z Grupy rozwoju
zaplecza produkcyjnego czy tez finansowania i pozyskiwania zasobéw umozliwiajacych rozwdj sprzedazy organicznej
rozwijanych produktéw. W ramach mozliwosci produkcyjnych laboratorium nalezgcego do Grupy mozliwe jest produkowanie
niewielkich partii produktéw gotowych, ktére mogg by¢ przeznaczane na sprzedaz testowa. W zwigzku z tym Grupa nie
wyroéznia kluczowych dostawcéw ani odbiorcéw swoich produktdw, a tym samym nie wystepuje uzaleznienie od zadnych
dostawcéw ani odbiorcow.

W 2018 r. Spétka nie skomercjalizowata kolejnych produktéw z portfolio. 3 pazdziernika 2017 r. w ramach modelu sprzedazy
technologii ,,asset deal” spoétka sprzedata zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa wyznaczong do rozwoju, wytwarzania,
dystrybucji oraz sprzedazy technologii dotyczgcej zamknietego systemu do czyszczenia rurek intubacyjnych (Airway Medix
CSS). Emitent nie jest powigzany osobowo lub kapitatowo z drugg strong powyzszej transakgcji.

Po okresie bilansowym, tj w lutym 2019, zostata zawarta umowa dystrybucyjna z TOOSAFE Corp (NANO3H) dla produktu Oral
Care na terytorium Korei Potudniowe;j.

5.2. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy
5.2.1.Umowy i transakcje z zakresu dziatalnosci handlowe;j

W 2018 r. Emitent nie zawierat umdéw znaczacych dotyczacych dziatalnosci handlowe;j.

W okresie od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Airway Medix S.A. lub jednostka zalezna nie zawieraty istotnych
transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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Informacje o transakcjach z jednostkami powigzanymi zostaty zaprezentowane w nocie 24 do rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za 2018 rok oraz w nocie 22 rocznego sprawozdania finansowego Jednostki dominujacej
za 2018rr.

5.2.2.Umowy kredytowe i pozyczkowe

8 sierpnia 2018 roku Jednostka dominujaca zawarta z mBank S.A. (Bank) umowe dyskonta wierzytelnosci z regresem
(Umowa), na podstawie ktorej Bank nabyt od Emitenta wierzytelnosci handlowe przystugujace Airway Medix S.A. od
Kupujgcego jako klauzule odszkodowawcze z tytutu umowy dotyczacej sprzedazy technologii zamknietego systemu do
czyszczenia rurek intubacyjnych (Wierzytelnosé), tj. wierzytelnosci w wysokosci 15% Pierwszej Transzy Ceny sprzedazy ww.
technologii. Zaangazowanie Banku z tytutu nabycia Wierzytelnosci wyniosto 0,945 min EUR, co stanowito réwnowartos¢ ok.
4,027 min PLN. Z tytutu nabycia Wierzytelnosci Bankowi przystugiwato wynagrodzenie oparte na odsetkach dyskontowych
bazujgcych na stopie bazowej EURIBOR powiekszonej o marze Banku.

Srodki, ktérych dotyczyta Umowa, zostaty uruchomione 13 wrzeénia 2018 roku.

W dniu 4 kwietnia 2019 roku Kupujacy dokonat ptatnosci czesci ceny w wysokosci 15% pierwszej transzy za technologie CSS
w kwocie 0,945 mIn EUR, co stanowi réwnowarto$¢ ok. 4,06 min PLN. Spdtka dokonata na rzecz mBanku S.A. (Bank)
terminowej sptaty naleznosci w kwocie 0,945 min EUR, naleznej wzgledem Banku z tytutu umowy dyskonta wierzytelnosci z
regresem, o ktdrej mowa powyzej. W konsekwencji czego zobowigzanie Emitenta wobec Banku wynikajace z ww. umowy z
dniem 4 kwietnia 2019 roku wygasto.

Spotki z Grupy Kapitatowej Emitenta nie udzielaty pozyczek.

5.2.3.Poreczenia i gwarancje oraz inne zobowigzania warunkowe

W okresie realizacji projektow objetych dofinansowaniem (grantami publicznymi) oraz na okres trwatosci projektéw, czyli na
okreslony okres od daty zakonczenia ich realizacji, Grupa wystawia zabezpieczenie w formie weksla in blanco opatrzonego
klauzulg ,nie na zlecenie”.

Ponadto w przypadku rozwigzania uméw o dofinansowanie, Grupa zobowigzana jest do zwrotu catosci przekazanego
dofinansowania wraz z odsetkami w wysokosci okreslonej jak dla zalegtosci podatkowych liczonymi od daty przekazania
srodkéw na rachunek bankowy spétek Grupy.

Airway Medix S.A. realizuje trzy projekty grantowe (szczegdty umieszczone w punkcie 5.5 niniejszego sprawozdania):

1. Umowa o dofinansowanie 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, ograniczajgcego liczbe przypadkdw odrespiratorowego zapalenia ptuc. Wartos¢ Projektu 7 841 434,18
PLN. Wartos¢ dofinansowania 5 339 113,20 PLN.

2.  Umowa o dofinansowanie projektu nr POIR.01.01-00-1471/15-00 z dnia 11 maja 2016 r. pn. Opracowanie oraz
wdrozenie na rynkach globalnych urzgdzenia 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 PLN. Przyznane dofinansowanie: 4 500 433,43 PLN.

3. Projekt dofinansowany z Funduszy Europejskich w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwéj 2014-
2020, O$ 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 srodkéw 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 Polskg
Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci petnigcg funkcje Instytucji Zarzadajgcej w ramach ww. dziatan. Wartosc
projektu: 604 474,00 PLN. Wartos¢ dofinansowania: 251 200,00 PLN. Okres realizacji: 21.07.2017r. - 31.12.2021r.

taczna kwota otrzymanego finansowania na dzien bilansowy wynosita 1,5 min zt (31.12.2017: 1,9 min zt).

W zwigzku z umowg GO_GLOBAL.pl(l/1)-0040/2015 z 29 grudnia 2015 r., ktérej przedmiotem jest projekt pt.: ,,Opracowanie
oraz weryfikacja strategii rozszerzenia dystrybucji opatentowanego systemu do czyszczenia rurek intubacyjnych o rynek
amerykanski” nie wszczeto formalnego postepowania. W pismie z dnia 14 marca 2018 r., w zwigzku z przeprowadzong
kontrolg finansowg 91/07/KP/2017 w dniach 1-2.08.2017 r. oraz kontrolg merytoryczng 91-M-KP-2017:2018 z dnia
9.01.2018 r., NCBR poinformowat Beneficjenta, ze na podstawie § 13 ust. 1 Umowy o wykonanie i finansowanie Projektu,
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zaistniaty przestanki do zwrotu 5-krotnosci otrzymanego dofinansowania. Kwota dofinansowania wyniosta 77 523,13 zt
(kwota ta zostata wskazana w pismie NCBR, tj. w wezwaniu do zwrotu z dnia 16.11.2016r.).

Na dzierr 31 grudnia 2018 r., przyszte minimalne optaty z tytutu umoéw leasingu operacyjnego dotyczg kosztéw najmu biura
przez Grupe tj. 7 tys. PLN rocznie (31.12.2017: 7 tys. PLN rocznie). Na dzien bilansowy Biovo Technologies miata podpisang
umowe najmu na tgczng kwote 25 tys. USD rocznie (31.12.2017: 25 tys. USD rocznie).

Na podstawie umowy z 29 grudnia 2017 r. pomiedzy Spétka, a osobg petnigca funkcje Chief Operating Officer (,COQ”) Airway
Medix S.A. zobowigzata sie, ze wyptaci COO premie, uzaleznione od badawczo-rozwojowych oraz komercyjnych milestonéw.
Premie rozpisane zostaty na okres 1 stycznia 2018 — 3 pazdziernika 2023 a ich tgczna wartosc¢ nie przekracza 175 tys. USD.
Ponadto w przypadku sprzedazy do partnera strategicznego technologii innej niz CSS, COO bytby uprawniony do premii nie
przekraczajacej 1,25% wartosci transakcji. W dniu 18 Pazdziernika 2018 roku powyzsza umowa zostata rozwigzana a
zobowigzanie z jej tytutu wygasto.

Na podstawie umowy z 1 lipca 2016 r. pomiedzy Jednostka dominujaca, a osoba petnigca 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 Spétki.

W 2018 r. spdtki z Grupy Airway Medix nie otrzymaty poreczen lub gwarancji.
5.2.4.Umowy ubezpieczenia
Emitent oraz spotki z Grupy posiadajg standardowe polisy ubezpieczeniowe obejmujgce ochrong ubezpieczeniowg m.in. ich

majatek ruchomy na wypadek szkody, a takze ubezpieczenie od odpowiedzialno$ci cywilnej wobec oséb trzecich w zwigzku
z prowadzong dziatalnoscia.

5.2.5.Umowy o wspoétpracy lub kooperacji

Z zastrzezeniem zawarcia umow o technicznym i standardowym charakterze dotyczgcych wspoétpracy w obszarze dalszego
rozwoju portfolio produktow, w okresie sprawozdawczym nie byty zawierane umowy o wspotpracy lub kooperacji.

Zarzadowi Jednostki Dominujacej nie s znane porozumienia lub umowy zawarte pomiedzy jej akcjonariuszami.

5.2.6.Zdarzenia istotne, ktére wystapity po zakorczeniu roku obrotowego

W dniu 28 lutego 2019 roku Adiuvo Investments dokonata wykupu 40.000 obligacji, objetych przez Jednostke dominujaca, o
wartosci nominalnej 100 ztotych kazda i tagcznej wartosci nominalnej 4 min zt powiekszonej o kwote odsetek zgodnie z
warunkami emisji. W dniu 26 marca 2019 roku Emitent zawart z Adiuvo Investments 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 dzierh 31 grudnia 2019 roku.

W dniu 4 kwietnia 2019 roku Kupujacy dokonat ptatnosci czesci ceny w wysokosci 15% pierwszej transzy za technologie CSS
w kwocie 0,945 mIn EUR, co stanowi réwnowartos¢ ok. 4,06 min PLN. Spdtka dokonata na rzecz mBanku S.A. (Bank)
terminowej sptaty naleznosci w kwocie 0,945 mlin EUR, naleznej wzgledem Banku z tytutu umowy dyskonta wierzytelnosci z
regresem, o ktérej mowa powyzej. W konsekwencji czego zobowigzanie Emitenta wobec Banku wynikajgce z ww. umowy z
dniem 4 kwietnia 2019 roku wygasto.

5.3. Inwestycje

Poza Biovo Technologies Itd, Grupa nie posiada inwestycji kapitatowych. Gtéwne dziatania inwestycyjne, ktére miaty miejsce
w 2018 r. dotyczyty zwiekszen w saldzie skapitalizowanych prac rozwojowych realizowanych przez spétke Airway Medix S.A.
5.3.1.Struktura inwestycji kapitatowych

Naktady inwestycyjne w 2018 r. wyniosty 3,4 1,8 min zt na poziomie skonsolidowanym i dotyczyty rozwoju posiadanych w
portfolio produktow.

5.3.2. Objecie obligacji wyemitowanych przez Adiuvo Investments S.A.

W 2017 roku Adiuvo Investments S.A. w celu finansowania prowadzonej dziatalnosci inwestycyjnej wyemitowata 80 000
zwyktych obligacji imiennych serii B/2017 o wartosci nominalnej 100 PLN kazda oraz terminie wykupu 30.06.2018 r. Obligacje

byty oferowane w ramach niepublicznej oferty do objecia po cenie emisyjnej 100 PLN kazda. Obligacje byty niezabezpieczone
i posiadaty forme dokumentu.
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29 grudnia 2017 r. Airway Medix objat 80 000 wyemitowanych przez Adiuvo Investments S.A obligacji serii B/2017 o tgcznej
wartosci nominalnej 8 000 000 PLN.

Podstawe formalno-prawng dokumentowanej transakcji stanowia:

e  Uchwata nr 1/12/2017 Zarzagdu Adiuvo Investments S.A. z dnia 23.12.2017 r. w sprawie przyjecia warunkdéw emisji
obligacji imiennych serii B/2017,

e Uchwatanr2/12/2017 Zarzadu Adiuvo Investment S.A. z dnia 29.12.2017 w sprawie przydziatu obligacji imiennych
serii B/2017,

e  Propozycja nabycia obligacji imiennych serii B/2017 spétki Adiuvo Investments S.A. z siedzibg w Warszawie,
e  Formularz zapisu na obligacje Adiuvo Investments S.A. serii B/2017 przez Airway Medix S.A.,
e Odcinek zbiorowy 80 000 obligacji zwyktych imiennych serii B/2017,

e Arkusz wykupu obligacji imiennych serii B/2017 od numeru B1 do numeru B80.000.

W dniu 27 czerwca 2018 roku Emitent zawart z Adiuvo Investments porozumienie zmieniajgce warunki emisji Obligacji, na
mocy ktdrego termin wykupu Obligacji zostat przesuniety z 30 czerwca 2018 roku na dzien 31 grudnia 2018 roku.

W dniu 31 grudnia 2018 roku Emitent 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.

W dniu 28 lutego 2019 roku Adiuvo Investments dokonata wykupu 40.000 Obligacji o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda
i tacznej wartosci nominalnej 4 min zt powiekszonej o kwote odsetek zgodnie z warunkami emisji.

W dniu 26 marca 2019 roku Emitent zawart z Adiuvo Investments porozumienie zmieniajgce warunki emisji pozostatych
40.000 obligacji o wartosci nominalnej 100 zt kazda, na mocy ktdrego termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z 29
marca 2019 roku na dzien 31 grudnia 2019 roku.

5.3.3.0cena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Inwestycje opisane powyzej sg finansowane ze srodkdw wtasnych Grupy, pozyczek oraz srodkéw publicznych uzyskiwanych
w ramach programéw grantowych realizowanych przez Jednostke dominujaca. Na dziern sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Grupa nie przewiduje zaktécen w realizacji przyjetych zatozen inwestycyjnych.

Zamierzenia inwestycyjne obejmujg kontynuowanie rozwoju produktéw w ramach Grupy. Jak dotad wiekszo$¢
prowadzonych inwestycji byta prowadzona zgodnie z planem. Zarzad ocenia pozytywnie mozliwos¢ realizacji zamierzen
inwestycyjnych.

5.4. Perspektywy i kierunki rozwoju Grupy Airway Medix
5.4.1.Perspektywy rynku

Odrespiratorowe zapalenie ptuc (VAP) jest zapaleniem ptuc zwigzanym z procesem wentylacji mechanicznej. Gtéwna
przyczyng jego powstawania jest przedostawanie sie flory bakteryjnej do ptuc pacjenta poddawanego wentylacji
mechanicznej wprost z rurki intubacyjnej (flora bakteryjna osadza sie zwtaszcza we wnetrzu rurki intubacyjnej w postaci
biofilmu i nastepnie dostaje sie do ptuc) lub przedostawanie sie do ptuc flory bakteryjnej wraz ze $ling i innymi wydzielinami
wokot rurki intubacyjnej (z powodu nieszczelnego przylegania kotnierza rurki do tchawicy) oraz kolonizacja patologicznej
flory bakteryjnej w jamie ustnej pacjenta.

W Europie VAP diagnozowane jest u ok. 28% pacjentéw poddawanych wentylacji mechanicznej. W Stanach Zjednoczonych
stanowi drugie najczestsze zakazenie na oddziatach intensywnej opieki medycznej. Choroba ta cechuje sie takze wysoka
$miertelnoscig — 27,1%. Prawdopodobierstwo wystgpienia VAP wzrasta geometrycznie wraz z dtugoscig okresu wentylacji
mechanicznej pacjenta.

Jak wykazuja badania, zapalenie ptuc nabyte w placéwce leczniczej przedtuza oczekiwany czas leczenia pacjenta od 7 do 9
dni, co przektada sie na dodatkowy koszt hospitalizacji w wysokosci ok. 40.000 USD. Nalezy przy tym zwrdéci¢ uwage na fakt,
iz podana kwota zwiera w sobie wiele czynnikdw ksztattujgcych dodatkowy koszt leczenia takich jak: zwiekszony wymagany
naktad pracy personelu medycznego oraz koniecznos$¢ wykorzystania drogich antybiotykow nowej generacji.

W zaleznosci od systemu opieki zdrowotnej w danym panstwie, stopien pokrycia kosztow leczenia w drodze refundacji lub
przez ubezpieczyciela jest rézny. Ptatnik bardzo czesto nie pokrywa wszystkich kosztéw szczegdlnie w przypadku, gdy czas
pozostawania pacjenta na oddziale intensywnej opieki medycznej jest wynikiem zakazen szpitalnych. Ponadto leczenie
pacjentow przyjmowanych na tego typu oddziaty ponownie z tg samg diagnoza, co do zasady czesto nie podlega refundacji
(lub podlega obnizonej stawce) w niektdrych krajach (USA).
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Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, Airway Medix S.A. identyfikuje swéj docelowy rynek jako rynki, na ktérych dostepne sa
urzadzenia konkurencyjne. Dla rozwigzan OC, CPR oraz Platrofmy Technlogicznej HyperForm jest to przede wszystkim rynek
intensywnej opieki medycznej oraz anestezjologii w USA oraz krajach Europy Zachodniej, Japonii i Australii.

Do konkurentéw Emitenta (i jednoczesnie jego potencjalnych klientéw) naleza globalni dystrybutorzy urzagdzen medycznych
tacy jak: Kimberly-Clark (Avanos), Covidien (Medtronic), Sage-Smiths Medical czy Ambu A/S. Model dziatania lideréw
rynkowych opiera sie na posiadaniu w portfolio petnego zestawu urzadzen medycznych (od najdrobniejszego sprzetu do
urzadzen wielkogabarytowych) oferowanych placéwkom medycznym do uzytku na wielu oddziatach, w tym OIOM. Ponad
85% portfela proponowanego przez branzowe spétki medyczne s to proste produkty jednorazowego uzytku, w bardzo
niskiej cenie (od 1 USD za sztuke). Produkty te pozwalajg na budowanie pozycji gtéwnych dostawcdéw dla jednostki medycznej
(zapewniajg petne niezbedne wyposazenie szpitala). Strategiag konkurentéw jest wprowadzanie na rynek (poprzez wtasne
dziatania badawczo rozwojowe lub akwizycje) urzadzen innowacyjnych, ktére zapewnig przewage konkurencyjng oraz
utatwig utrzymanie istniejgcych i pozyskanie nowych klientow koncowych takich jak szpitale.

Na podstawie publicznie dostepnych danych Spétka szacuje, ze oddziaty intensywnej opieki medycznej i podobne do nich to
okoto 10% wszystkich t6zek szpitalnych, ktére kontrybuujg do 20% catkowitego kosztu utrzymania szpitala.

Wedtug badan BMC Health Services Research na 1 min populacji przypada srednio 3 tys. pacjentéw poddawanych wentylacji
mechanicznej. Sredni czas trwania tej procedury wynosi 5 dni. Tak, wiec $rednio w ciggu roku wystepuje 20 min dni wentylacji
mechanicznej—dane dla USA, Europy, Japonii, Korei Ptd. oraz Australii. Oczekuje sie podwojenia tej liczby w ciggu nastepnych
10 lat — ze wzgledu na starzenie sie spoteczenstwa.

5.4.2.Strategia rozwoju Grupy Kapitatlowej oraz jej realizacja w 2018 roku.

Celem strategicznym Grupy jest budowanie trwatego wzrostu wartosci Grupy dla akcjonariuszy. Grupa prowadzi dziatalnos¢
polegajacag na rozwoju i komercjalizacji nowoczesnych technologii stosowanych w lecznictwie zamknietym, ale tylko w
wypadku mozliwosci szybkiego dopuszczenia takich urzadzen do rynku (urzgdzenia medyczne klasy I i Il, tj. urzadzenia o
niskim oraz $rednim ryzyku oraz stopniu inwazyjnosci ich uzycia).

W swojej dziatalnosci Emitent korzysta ze wsparcia swojego podmiotu dominujgcego, spotki Adiuvo Investments S.A.
Podmiot dominujacy zapewnienia konieczne wsparcie organizacyjne i administracyjne dla prowadzenia prac badawczo —
rozwojowych. Zarzad Spétki bezposrednio podejmuje decyzje o wyborze formy komercjalizacji poszczegdélnych projektéw i
prowadzi negocjacje warunkéw handlowych dotyczacych sprzedazy produktéw lub technologii opracowanych projektéw.
Zespot kierowniczy rowniez bezposrednio angazuje sie w rozmowy z doradcami regulacyjnymi, ktérzy odpowiadajg za
uzyskanie niezbednych zgdd i pozwolen na wprowadzanie koricowego produktu do sprzedazy na danym rynku.

Emitent zamierza dokonywac komercjalizacji opracowanych produktéw poprzez zawieranie uméw dystrybucyjnych lub
transferu technologii z liderami w danym obszarze terapeutycznym, bez tworzenia wtasnego zespotu sprzedazy, z zamiarem
osiggania przychodéw uzaleznionych od osiggniecia ustalonych celéw (milestones) o charakterze zadaniowym (np.
rejestracja, wyniki badan klinicznych etc.) lub sprzedazowym (wielko$¢ sprzedazy na okreslonych rynkach). W celu wtasciwej
komercjalizacji Emitent wspdtpracuje z potencjalnymi klientami juz na etapie udoskonalania produktu i uzyskiwania
referencji od wiodgcych osrodkéw medycznych w danym obszarze terapeutycznym.

Kluczowe elementy strategii Grupy

Dgzenie do globalnego zabezpieczenia wtasnosci intelektualnej dla rozwijanych i komercjalizowanych produktéw

Emitent podejmuje dziatania do zapewnienia ochrony patentowej dla rozwijanych i komercjalizowanych produktéw na
istotnych zdaniem Zarzadu rynkach zbytu. Dazy takze do potwierdzenia skutecznosci badaniami klinicznymi
dokumentujacymi przewagi konkurencyjne rozwijanych technologii.

Wykorzystanie wtasnego zespotu badawczo-rozwojowego (Certyfikowane centrum badawczo-rozwojowe w spofce zaleznej
Biovo Technologies Ltd. w Izraelu dziatajgcej na zlecenie Emitenta)

Emitent wykorzystuje wtasny zespdt badawczo-rozwojowy do opracowania, opatentowania, wdrozenia i udoskonalania
wyrobéw medycznych, przy czym zamiarem Emitenta jest dgzenie do ustabilizowania kosztéw Centrum badawczo-
rozwojowego na statym poziomie z mozliwoscig rownolegtej pracy nad 2-3 technologiami bedacymi w réznych fazach
rozwoju.

Dzieki wykwalifikowanej kadrze, wieloletniemu doswiadczeniu zespotu oraz klasyfikacji rejestracyjnej produktéw, produkty
z portfolio Emitenta przechodza stosunkowo szybko $Sciezke opracowania oraz uzyskania zgdd regulacyjnych, co powoduje
minimalizacje ryzyka i mozliwos¢ szybszego potwierdzenie ich wartosci klinicznej, uzytkowej i rynkowe;j.

Scista wspdtpraca z wiodgcymi osrodkami terapeutycznymi na $wiecie w danym obszarze medycznym oraz radg naukowgq
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Emitent wspdtpracuje z radg naukowg, w ktorej sktad wchodzg przedstawiciele kliniki anastezjologii oraz OIOM. Czescig
dtugofalowej strategii Emitenta jest rozwijanie prototypow produktéw réwnolegle ze statym otrzymywaniem informacji
zwrotnej od finalnych uzytkownikdéw oraz srodowiska medycznego. To powoduje, ze Srodowisko medyczne i pielegniarskie
jest zaangazowane posrednio w proces rozwoju produktu od bardzo wczesnego etapu jego rozwoju (pomystu / rysunkéw
technicznych) do otrzymania finalnego prototypu (tzw. prototype freezed). Przyjecie takiej metodologii jako czesci strategii
Emitenta powoduje, ze finalnie wdrozony produkt na rynek spetnia wszelkie oczekiwania personelu pielegniarskiego i
medycznego pod katem jego bezpieczenstwa, skutecznosci oraz oczekiwanych cech uzytkowych.

Koncentracja na wyrobach medycznych klasy 1i ll, z uproszczong procedurq dopuszczenia do obrotu, co umozliwia bardzo
szybkie wprowadzenie produktu na rynek

Urzadzenia medyczne klasy | i Il charakteryzujg sie relatywnie szybky procedurg wprowadzenia ich na rynek. W Unii
Europejskiej w zaleznosci od ztozonosci oraz klasy urzgdzenia medycznego ta procedura moze trwaé od jednego roku do
dwdch lat. Réwnoczesnie w USA kwalifikowanie przez FDA produktéw do klas | i Il 510K Exempt lub 510K non-Exempt
powoduje mozliwo$¢ stosowania uproszczonej procedury dopuszczenia produktu do sprzedazy na rynku amerykanskim, co
ma szczegdlne znaczenie ze wzgledu na potencjat tego rynku dla rozwijanych produktéw przez Emitenta.

medycznego w zaleznosci od jego zastosowania. Szybka Sciezka rejestracji dotyczy w szczegdlnosci urzadzen z klasy |
(urzadzenia/produkty niskiego ryzyka) i Il (urzadzenia niskiego i Sredniego ryzyka takie jak cewniki i rurki dotchawiczne), (ii)
spetnienie wymogdw standardu jakosci ISO 13485, (iii) przygotowanie dokumentacji technicznej i dossier produktu, (iv)
nawigzanie wspotpracy z autoryzowanym reprezentantem na terenie UE (jezeli spdtka znajduje sie poza UE), (v) przyznanie
znaku CE, (vi) testowe wdrozenie rynkowe oraz monitoring powdrozeniowy poprzez prowadzenie badar na ludziach (badania
kliniczne czesto majg charakter marketingowy), (vi) skalowanie produkcji oraz zawigzanie wspoétpracy z miedzynarodowym
partnerem, (vii) wdrozenie rynkowe.

5.4.3.Ryzyka prowadzonej dziatalnosci

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dziatalnosé

Ryzyko zwigzane z sytuacjag makroekonomiczna

Sytuacja finansowa Grupy jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej panstw, w ktérych Grupa prowadzi prace
badawczo-rozwojowe oraz panstw, w ktérych sprzedawane beda produkty Grupy do koricowych klientéw. W pierwszym
przypadku jest to w najwiekszym stopniu lzrael, gdzie zlokalizowana jest spétka zalezna Emitenta Biovo Technologies Ltd,
prowadzaca prace badawczo-rozwojowe produktéw Emitenta. W drugim przypadku sg to potencjalnie wszystkie kraje na
Swiecie, ale w szczegdlnosci sg to kraje najbardziej rozwiniete: Stany Zjednoczone Ameryki, rozwiniete kraje Azji, kraje Europy
Zachodniej oraz Australia — gtéwne 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 celéw.

Ryzyko zwigzane z krajowym i miedzynarodowym otoczeniem prawnym

Grupa zamierza sprzedawac swoje produkty lub technologie za posrednictwem partneréw do koricowych klientdw na terenie
catego Swiata, czesciowo poprzez umowy dostawy produktédw, 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 dziatalnos$¢ lub dziatalno$¢ prowadza jej partnerzy, lub w ktérych sprzedawane bedg produkty Grupy.
Regulacje prawne moga ulega¢ zmianom, a przepisy prawa nie zawsze sg stosowane przez sgdy oraz organy administracji
publicznej w sposéb jednolity. Niektére budza watpliwosci interpretacyjne ze wzgledu na ich niejednoznacznosé, 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 celéw zatozonych przez Grupe. Ponadto, Komisja
Europejska dziata zgodnie z tzw. procedura scentralizowana, co oznacza, ze podejmuje decyzje o dopuszczeniu, stanowigca
podstawe prawng obrotu na obszarze wszystkich panstw cztonkowskich UE. Nie mozna wykluczy¢, ze ewentualna zmiana tej
regulacji w przysztosci wptynie niekorzystnie na mozliwos$¢ dopuszczenia do obrotu wyrobdéw, nad ktérymi Emitent i jego
Grupa prowadzi badania. Dodatkowo szereg procedur zwigzanych z dziatalnoscig Emitenta musi spetnia¢ wymagania
certyfikatéw oraz dyrektyw unijnych. Nie jest wykluczone, ze UE wprowadzi np. dodatkowe normy techniczne, ktérych
spetnienie okaze sie dla Spétki koniecznoscia. Istnieje wiec ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw lub ich interpretacji w
przysztosci. Grupa prowadzi swojg dziatalnosé na rynku wyrobéw medycznych, ktéry jest szczegétowo regulowany. Duze
znaczenie dla przysztych wynikéw finansowych Grupy ma potwierdzenie dziatania oraz uzyskanie zezwolen regulacyjnych dla
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rozwijanych przy udziale Grupy innowacyjnych produktéw z branzy biomedycznej, zaréwno na rynku amerykarnskim, na
terenie Unii Europejskiej jak i w innych krajach. Istotnym z punktu widzenia dziatalnosci Grupy rynkiem jest rynek USA, na
ktorym regulacje dotyczace wyrobdw z branzy biomedycznej sg wyjatkowo surowe.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w systemie podatkowym i ubezpieczen spotecznych

Jednym z czynnikéw, ktére mogg mieé¢ wptyw na dziatalno$¢ Grupy s3a: zmiany przepisow podatkowych oraz przepiséw
dotyczacych ubezpieczen spotecznych w krajach, gdzie dziata Grupa (tj. w Polsce i Izraelu), ale takze gdzie oferowane beda
finalnie produkty lub technologie Grupy. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposdb, ze nowe regulacje mogg
okazac sie mniej korzystne dla Grupy, co moze przetozy¢ sie w sposdb bezposredni lub posredni na jej dziatalnos¢, pozycje
rynkowg, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju. Ponadto, wiele z obecnie obowigzujgcych przepisow
podatkowych nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Moze to
powodowac rdznice interpretacyjne pomiedzy Grupg, a organami skarbowymi. Nie mozna, wiec wykluczy¢ ryzyka, ze
zeznania podatkowe, deklaracje podatkowe oraz deklaracje dotyczace sktadek na ubezpieczenia spoteczne (rowniez te
ztozone za poprzednie lata) zostang zakwestionowane przez odpowiednie instytucje, zas nowy wymiar podatku lub optat
bedzie znacznie wyzszy od zaptaconego. Konieczno$¢ 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 przepisow prawa, w tym przepisow
podatkowych oraz ubezpieczen spotecznych.

Ryzyko zwigzane z wystapieniem efektéw ubocznych produktéw Grupy

Dziatalno$¢ Grupy koncentruje sie miedzy innymi na zastosowaniu nowych produktéw lub innowacyjnych technologii w
zapobieganiu réznym chorobom i stanom chorobowym oraz na potrzeby diagnostyczne. W zwigzku z charakterem
prowadzonej dziatalnosci niektére produkty Grupy dopuszczone lub moggace by¢ w przysztosci dopuszczone do obrotu moga
spowodowaé wystepowanie nieprzewidzianych skutkédw ubocznych. W razie stwierdzenia dziatania ubocznego produktu,
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 mogg zosta¢ wycofane z obrotu oraz Grupa bedzie zobowigzana do zaptaty odszkodowan. Powyzsze ryzyka wystepujg
niezaleznie od sposobu wprowadzania produktu na rynek oraz od tego czy wprowadza je na rynek Grupa lub podmiot trzeci.

Ryzyko naruszenia patentow przystugujacych osobom trzecim i sporéw dotyczacych wtasnosci intelektualnej

Prowadzone przez Grupe prace badawczo-rozwojowe moga naruszac lub wskazywac na naruszenie patentéw posiadanych
lub kontrolowanych przez podmioty trzecie. Osoby poszkodowane mogg skierowac roszczenia wobec Grupy lub
poszczegblnych jej cztonkdw. Roszczenia te moga spowodowac konieczno$é poniesienia znacznych kosztéw oraz, jesli
zostang one uznane za zasadne, wyptate znacznych odszkodowan przez Grupe lub jedng z jej spoétek. Ponadto, roszczenia te
moga doprowadzi¢ do zatrzymania lub opdznienia prac badawczo-rozwojowych prowadzonych przez Grupe. W wyniku
roszczen o naruszenie patentu, lub w celu unikniecia ewentualnych roszczen, Grupa moze wybrac lub by¢ zmuszona do
uzyskania licencji od podmiotéw trzecich. Licencje te moga nie byé dostepne na akceptowalnych warunkach lub nie by¢
dostepne w ogdle. Nawet jesli Grupa bedzie w stanie uzyskaé licencje, moze ona zobowigzywac Grupe lub jej spotki do zaptaty
optat licencyjnych, tantiem lub zaptaty obu optat jednoczesnie, a prawa przyznane Grupie lub jednej z jej spdtek mogg nie
by¢ przyznane na wytacznosé. Moze to spowodowac, ze konkurenci Grupy uzyskajg dostep do tych samych praw wtasnosci
intelektualnej. Ostatecznie, Grupa moze zosta¢ zmuszona do zaprzestania dziatalnosci badawczo-rozwojowej w odniesieniu
do konkretnego projektu, jezeli w wyniku rzeczywistych lub mozliwych roszczen o naruszenie patentu Grupa nie jest w stanie
uzyskac licencji na akceptowalnych warunkach. W przemysle biomedycznym mozna zaobserwowac duzg liczbe sporéw i
postepowan dotyczgcych patentdéw i innych praw wtasnosci intelektualnej. Koszt takiego sporu, nawet jesli zostatby
rozstrzygniety na korzy$¢ Grupy, moze okazaé sie znaczny. Niektérzy konkurenci Grupy moga by¢ w stanie bardziej
efektywnie niz Grupa alokowac¢ koszty takiego postepowania, gtéwnie 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 ostabi¢ zdolnos¢ spétek Grupy do konkurowania na rynku.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig Grupy

Ryzyko niepowodzenia strategii Grupy

Podstawowym celem strategicznym Grupy jest budowanie trwatego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy. Cel ten
bezposrednio zalezy od powodzenia prac badawczo-rozwojowych nad wyrobami medycznymi opracowywanymi przez
Grupe, dostepnosci srodkdw koniecznych do finansowania tych dziatan, rejestracji, ewaluacji klinicznej, dopuszczenia do
obrotu i komercjalizacji opracowanych produktéw i w konsekwencji wzrostu wynikdw finansowych i perspektyw rozwoju
Grupy. Na dziatalnos$¢ Grupy ma wptyw wiele nieprzewidywalnych i niezaleznych od niej czynnikdw, takich jak przepisy prawa,
intensyfikacja konkurencji, spadek zainteresowania produktami oferowanymi przez Grupe, dynamiczny rozwdj
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technologiczny, trudnosci w zdobywaniu nowych rynkéw zagranicznych, lub zbyt mata liczba odpowiednio
wykwalifikowanych, strategicznych pracownikéw, kluczowych z punktu widzenia Grupy. Ich zaistnienie moze utrudniaé badz
uniemozliwi¢ realizacje zatozonych celdw strategicznych. Planowany przez Grupe rozwdj oznacza duze obcigzenie zasobow
operacyjnych, ludzkich i finansowych. Powodzenie strategii rozwoju Grupy bedzie w duzej mierze zalezne od jej zdolnosci do
zatrudniania i szkolenia nowych pracownikéw, skutecznego i efektywnego zarzadzania badaniami, produkcja i sprzedazg
produktow, a takze od zarzadzania finansowego, efektywnej kontroli jakosci, intensyfikacji dziatarn marketingowych oraz
wsparcia sprzedazowego, rozwoju infrastruktury laboratoryjnej itd. Nieoczekiwane trudnosci w zarzadzaniu zmianami lub
wszelka niezdolnos¢ Grupy do zarzadzania wzrostem moze miec istotny niekorzystny wptyw na jej strategie.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Grupa dziata na rynku innowacyjnych wyrobéw medycznych, ktéry jest konkurencyjny i istotnie rozproszony. Produkty i
technologie opracowywane przez Grupe majg charakter innowacyjny i moga korzysta¢ z ochrony patentowej. Jest to jednak
dziatalnos¢ dynamicznie rozwijajaca sie, zwtaszcza 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 Zarzagd 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.

Ryzyko kursu walutowego

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku miedzynarodowym. Wiekszos$¢ przysztych przychoddw z tytutu uméw dystrybucyjnych
lub transferu technologii bedzie wedtug obecnej wiedzy Zarzagdu denominowana w walutach obcych (gtéwnie USD lub EUR).
Przychody ze sprzedazy osiggniete przez Grupe byty denominowane w EUR. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu Grupa
prowadzita sprzedaz na terenie Unii Europejskiej. Ponad 90% kosztow prac badawczo-rozwojowych (koszty badan,
certyfikacji, laboratorium, wynagrodzenia, narzuty na wynagrodzenia) jest ponoszona w walucie ILS (szekiel izraelski), a
jednoczesnie czes¢ inwestycji (urzgdzenia laboratoryjne, badania zewnetrzne) Grupy jest denominowana w walutach obcych
(gtéwnie USD oraz ILS).

Ryzyko zwigzane z odptywem kadry menedzerskiej i kluczowych pracownikéw

Dziatalno$¢ Grupy i perspektywy jej dalszego rozwoju s3 w duzej mierze uzaleznione od kompetencji, zaangazowania,
lojalnosci i doswiadczenia pracownikow i oséb wspdtpracujacych z Grupg, w tym kluczowej kadry menedzerskiej. W zwigzku
z tym, ze branza biomedyczna jest konkurencyjna, na rynku istnieje duzy popyt na pracownikéw z doswiadczeniem, ktorzy
stanowig jeden z podstawowych zasobdéw Grupy. Oznacza to z jednej strony mozliwos$¢ utrudnionej rekrutacji do pracy w
Grupie nowych pracownikdéw, z drugiej za$ utraty obecnych pracownikdw poprzez dziatania rekrutacyjne konkurenciji.
Ponadto konkurencyjnos$é na rynku pracy moze stwarzac ryzyko, ze w celu utrzymania atrakcyjnych warunkéw pracy dla
swoich pracownikéw, Grupa bedzie zmuszona podnosi¢ koszty pracy ponad zaplanowany uprzednio poziom. Grupa moze tez
nie by¢ w stanie przyciagna¢ nowych lub utrzymac¢ kluczowych pracownikdw na warunkach, ktére sg akceptowalne z
ekonomicznego punktu widzenia.

Ryzyko spadku popytu

Rozwdéj Grupy zalezy w duzej mierze od liczby zamdéwien i wielkosci kontraktéw uzyskanych od placéwek leczniczych
bezposrednio przez Emitenta lub partneréw, z ktérymi Grupa bedzie zwigzana umowami dostawy produktéw, umowami
dystrybucyjnymi lub transferu technologii czy podobnymi. Te z kolei zalezg od popytu klientow kornicowych na produkty Grupy
oraz na produkty partneréw handlowych Grupy. Popyt na wyroby Grupy w duzej mierze warunkowany jest przez strukture
finansowania stuzby zdrowia. 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 réwniez problemy z
ich komercjalizacja.

Ryzyko zwigzane z rozwojem nowych projektow

Grupa angazuje sie w projekty polegajace na rozwoju koncepcji, tworzeniu, patentowaniu oraz komercjalizacji innowacyjnych
wyrobéw medycznych. Dzieki dobremu zrozumieniu tego rynku oraz doswiadczonej kadrze zarzadzajacej Grupa jest w stanie
opracowywa¢ nowe potencjalnie optacalne projekty oraz, w trakcie procesu ich realizacji, podejmowac decyzje o
ewentualnym niekontynuowaniu prac badawczych w razie ich niepowodzenia na wczesnym etapie rozwoju. Nie mozna
jednak catkowicie wykluczy¢, ze Grupa nie bedzie w stanie rozwijac i rozszerzaé portfolio o kolejne projekty o wysokim
potencjale komercjalizacyjnym.

Ryzyko zwigzane z procesem badawczym prowadzonym przez Grupe
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Rozwdj projektu realizowanego przez Grupe jest procesem obejmujacym kilka kosztownych i niepewnych faz, ktérych celem
jest wykazanie m.in. bezpieczenstwa stosowania i skutecznosci terapeutycznej proponowanego rozwigzania. Grupa moze
nie by¢ w stanie wykazaé np. braku dziatan niepozadanych lub skutecznosci jednego lub kilku produktow ze swojego portfela.
Wszelkie niepowodzenia w kazdej z faz projektowania, produkcji i ewaluacji rozwigzania, mogg opo6zini¢ rozwdj i
komercjalizacje, a w skrajnych przypadkach doprowadzi¢ do zaprzestania realizacji projektu. Grupa nie moze zagwarantowac,
ze proces projektowania, produkc;ji i ewaluacji bedzie przebiegat bez zaktdcen, w terminach zgodnych z potrzebami rynku.

Ryzyko zwigzane ze zidentyfikowaniem powainych lub nieakceptowalnych skutkéw ubocznych wynikajacych z
przeprowadzanych badan w wybranych spétkach z Grupy

W wyniku wystepowania niepozgdanych dziatarn ubocznych, zaobserwowanych podczas prowadzonych badan, spotka z
Grupy moze nie otrzymac pozwolenia na wprowadzenie na rynek rozwijanych produktow, co moze spowodowaé brak
uzyskania kiedykolwiek przychodéw ze sprzedazy takich produktéw. Wyniki badan moga ujawni¢ nieskutecznos$¢ lub
niedopuszczalnie wysokie nasilenie i czestotliwos¢ wystepowania dziatan niepozadanych. W takim przypadku badania moga
zostac zawieszone lub zakonczone. Ponadto, Urzad Rejestracji Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktow
Biobdjczych lub jego zagraniczny odpowiednik moze nakazaé zaprzestanie dalszego rozwoju lub odmoéwic zatwierdzenia
potencjalnych kandydatow klinicznych na jedno lub wszystkie wskazania produktu do sprzedazy. Wiele produktow, ktére
poczgtkowo wykazujg obiecujgce wyniki, ostatecznie powodujg dziatania niepozadane, ktore uniemozliwiajg dalsze ich
rozwijanie. Dziatania niepozgdane mogg wptynaé na mozliwosé ukonczenia badan lub spowodowac potencjalne roszczenia
odszkodowawcze.

Ryzyko wynalezienia i wprowadzenia innych produktéw stosowanych w tych samych wskazaniach, co produkty Grupy

Produkty i technologie rozwijane przez Grupe mogg by¢ jednoczesnie rozwijane w réznych czesciach swiata przez podmioty
konkurencyjne. W zwigzku z tym istnieje prawdopodobienstwo, ze w tym samym czasie lub wczesniej zostang wprowadzone
na rynek produkty konkurencyjne posiadajgce przewage w réznym zakresie nad produktami Grupy.

Ryzyko zwigzane z warunkami przysztych umow dostawy produktéw, umoéw dystrybucyjnych lub transferu technologii

Model biznesowy Grupy zaktada, ze w ramach komercjalizacji projektow bedg zawierane strategiczne umowy o wspdtpracy
badawczo-rozwojowej (umowy konsorcjum) i handlowej (umowy dostawy produktow, umowy dystrybucyjne lub transferu
technologii) z miedzynarodowymi partnerami na okreslone rynki lub kanaty sprzedazy. Zarzad szacuje przyszte warunki wyzej
wymienionych umdéw 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.

Ryzyko zwigzane z warunkami umow z partnerami wspétpracujacymi, w tym z naukowcami

W celu prowadzenia dziatalnosci operacyjnej sp6étki z Grupy zawierajg umowy, w tym o wspdtpracy badawczo-rozwojowej
(umowy konsorcjum) i handlowej (umowy dostawy produktéow, umowy dystrybucyjne lub transferu technologii) i inne.
Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscig niedotrzymania warunkédw umowy przez drugy strone. W szczegdlnosci istnieje ryzyko
niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy, nieuzasadnionego dgzenia do podnoszenia cen, czy tez niedotrzymanie
standardu zamdéwionych ustug.

Ryzyko zwigzane z mozliwosciag komercjalizacji opracowywanych przez Grupe produktéw lub technologii oraz innych
innowacji Grupy

Ochrona produktéw i technologii rozwijanych przez Grupe oparta jest na patentach lub zgtoszeniach patentowych. Wartos¢
zgtoszen patentowych oraz patentéw bedacych w posiadaniu Grupy zalezy od wykazania innowacyjnych lub lepszych
wtasciwosci produktow i technologii rozwijanych przez Grupe niz powszechnie dostepne na rynku. Wyniki tych prac sg na
dzisiaj trudne do oszacowania. Istnieje wiec ryzyko, ze nie bedg one tak korzystne, jak planowano.

Ryzyko niezawarcia umowy pomimo podpisania listu intencyjnego

Na podstawie podpisywanych przez Spoétke niewigzgcych listdw intencyjnych, toczg sie dalsze rozmowy handlowe z
potencjalnym Partnerem majgce na celu podpisanie ostatecznych uméw dystrybucyjnych/partnerstwa strategicznego na
okreslonych terytoriach. Istnieje ryzyko, ze prowadzone negocjacje nie zakorczg sie podpisaniem finalnych uméw lub
podpisane umowy beda zawarte na warunkach innych niz ustalone w tresci podpisanych wczesniej niewigzgcych
dokumentow.

Ryzyko zwigzane z bezpieczeristwem w laboratorium
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Grupa prowadzi prace badawczo-rozwojowe w laboratoriach. Niepozadanym rezultatem takich prac mogg by¢ szkody
osobowe lub majatkowe. Grupa nie moze zagwarantowad, ze w przypadku btedu ludzkiego, wadliwego dziatania urzgdzenia
lub zdarzen losowych, wyzej wymienione szkody nie nastgpia. Ich wystgpienie moze narazi¢c Grupe na procesy
odszkodowawcze lub utrate mienia znacznej wartosci.

Ryzyko utraty zaufania partneréw lub koncowych klientéw na skutek pogorszenia sie wizerunku Grupy

Grupa prowadzac swojg dziatalno$¢ w szeroko rozumianej branzy biomedycznej, zwtaszcza na rynku wyrobdw medycznych,
uzalezniona jest od prawidtowego ksztattowania swojego wizerunku. Pogorszenie reputacji Grupy m.in. na skutek
niedotrzymania zobowigzan umownych co do potwierdzenia dziatania (walidacji) technologii w badaniach klinicznych oraz
terminowego pozyskania certyfikatow dopuszczajgcych produkty do obrotu na rynku moze spowodowaé utrate zaufania
partnerow lub koricowych klientéw, zwtaszcza duzych partnerdw strategicznych i w rezultacie prowadzic do ich rezygnacji ze
wspotpracy.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnosci

Dotychczasowa dziatalnos$¢ Grupy byta gtéwnie finansowana przez akcjonariuszy oraz z przychodéw uzyskanych w 2017 roku
z tytutu sprzedazy technologii CSS. Z uwagi na uptyw czasu od podpisania ostatniej umowy sprzedazy, dalszy rozwdj
dziatalnosci Grupy musi by¢ nadal finansowany nie tylko poprzez biezgce przychody, ale takze poprzez zrédta zewnetrzne,
m.in. produkty bankowe, granty i emisje akcji, a potencjalnie przejSciowo takze poprzez pozyczki od podmiotu dominujgcego.
Wobec faktu, ze skala potrzeb finansowych Grupy jest znaczna, a perspektywa komercjalizacji i uzyskania przeptywdw
pienieznych z poszczegdlnych projektéw moze by¢ odlegta w czasie, istnieje ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie pozyskac
finansowania na swojg dziatalnos¢, co skutkowatoby ograniczeniem lub w skrajnym przypadku zaprzestaniem dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z pozycja negocjacyjng umow licencyjnych, dystrybucyjnych i podobnych

Zawierane w przysztosci przez Grupe umowy dostawy produktdw, umowy dystrybucyjne, umowy transferu technologii lub
podobne z partnerami, w tym zwtaszcza miedzynarodowymi koncernami, mogg charakteryzowac sie brakiem symetrii
pomiedzy stronami, a wiec mogg zosta¢ skonstruowane w sposéb uprzywilejowujacy kontrahentéw, co moze mieé istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki Grupy. Wynika to z réznicy w pozycji
negocjacyjnej podmiotéw przy zawieraniu tych umdéw. Wartosc¢ takiej wspotpracy dla Grupy jest jednak na tyle istotna, ze
podjecie ryzyka biznesowego takiej wspdtpracy jest uzasadnione.

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 patentowe]j na terytorium zaréwno Unii Europejskiej, jak i innych
krajach (np. USA). Grupa dokonata zgtoszen szeregu wnioskdéw o udzielenie patentdw na wynalazki w trybie procedury PCT
(,,Patent Cooperation Treaty”), celem uzyskania patentow krajowych w wybranych panstwach, bedacych stronami Uktadu o
Wspdtpracy Patentowej i patentu europejskiego, obowigzujacego na terenie panstw, 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 trwajg co najmniej kilka lat. Do chwili wydania decyzji istnieje wiec
ryzyko zwigzane z odmowag udzielenia ochrony patentowej lub udzielenia jej w zakresie wezszym niz ta, o ktéra ubiega sie
Grupa. Istnieje réwniez 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 zgtaszaé
zastrzezenia do wnioskéw Grupy, oraz twierdzi¢, ze przystuguja im lepsze prawa do zgtoszonych przez Grupe wynalazkéw.
Rodzi to ryzyko utrudnienia, a w skrajnych przypadkach nawet uniemozliwienia udzielenia Grupie ochrony patentowe;.

Ryzyko zwigzane z prawami witasnosci intelektualnej

Grupa dziata na swiatowym rynku innowacyjnych produktéw z branzy biomedycznej, jednym z najbardziej innowacyjnych
sektorow gospodarki. Dziatalnos$¢ na takim rynku jest nierozerwalnie zwigzana z niedoskonatosciami regulacji prawnych oraz
brakiem ustalonej praktyki w stosowaniu prawa. Dotyczy to w szczegdlnosci zagadnien z zakresu prawa autorskiego oraz
prawa wiasnosci przemystowej, chronigcych szereg rozwigzan i utwordw, z ktérych korzysta Grupa. Sytuacja taka rodzi dla
Grupy ryzyko wydawania przez organy stosujgce prawo (w szczegdlnosci sady i organy podatkowe) niekorzystnych
rozstrzygniec.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem tajemnicy przedsiebiorstwa oraz innych poufnych informacji handlowych
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Realizacja planéw Grupy w duzej mierze zalezy od unikalnej, w tym czesciowo nieopatentowanej technologii (technologii,
ktéra 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
spotkami 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 osdéb trzecich.

Ryzyko niespetnienia warunkéw okreslonych w umowach dostawy produktéw, umowach dystrybucyjnych, umowach
transferu technologii lub podobnych

Elementem strategii Grupy jest komercjalizacja prowadzonych projektow poprzez zawieranie strategicznych umoéw dostawy
produktéw, umoéw dystrybucyjnych, uméw transferu technologii lub podobnych z duzymi, globalnymi graczami na rynku
biomedycznym. Charakterystyka tych umow przewiduje, ze ptatnosci dokonywane przez drugg strone umowy lub ich
wysoko$¢ moze byé uzalezniona od osiggniecia przez Grupe zatozonych celéw badawczych, strategicznych lub
sprzedazowych. Istnieje wiec ryzyko, iz cele te nie zostang spetnione, a tym samym optaty, jakie otrzyma Grupa bedg nizsze
od przewidywanych lub tez réwne zeru.

Ryzyko nielegalnego kopiowania technologii Grupy

Grupa w sposob aktywny chroni swojg wartos¢ intelektualng poprzez wnioskowanie o objecie jej stosowng miedzynarodowg
ochrong patentows. Istnieje ryzyko, iz mimo przyznania Grupie ochrony patentowej, jej wynalazki bedg nielegalnie
kopiowane.

Ryzyko zwigzane z utrata Srodkéw publicznych

Grupa korzysta z programéw dotacji na sfinansowanie czesci kosztéw ochrony wtasnosci intelektualnej lub kosztéw prac
badawczo-rozwojowych. Podczas gdy programy te zasadniczo zmniejszajg konieczne inwestycje Grupy, nie ma gwarancji, ze
dotacje zostang przez caty okres obowigzywania utrzymane przez Grupe. Grupa dotrzymuje staran, aby spetnia¢ wszystkie
formalnosci wynikajace z umdéw dotacyjnych, ale nie moze zagwarantowad, ze ktéras z umow nie zostanie rozwigzana przez
instytucje finansujaca. Wszelkie ograniczenia dotacji dla Grupy mogg mie¢ negatywny wptyw na osiggane przez nig wyniki
finansowe. Réwnoczesnie wszystkie podmioty, ktére otrzymaty dotacje podlegajg regularnym kontrolom organizowanym
przez instytucje finansujgce. W przypadku stwierdzenia nieprawidtowosci w wykonywaniu warunkéw umowy beneficjent
moze zostac zobligowany do zwrotu otrzymanej kwoty wraz z odsetkami.

Ryzyko zwigzane z czynnikami pozostajacymi poza kontrolg Grupy

Grupa jest narazona na ryzyko poniesienia szkody lub niewspdétmiernych kosztéw spowodowanych przez niewtasciwe lub
zawodne procedury wewnetrzne, btedy ludzkie, btedy systemoéw, w tym informatycznych lub przez zdarzenia zewnetrzne
powodujgce w szczegdlnosci zaktdcenia w dziatalnosci operacyjnej, spowodowane réznymi czynnikami znajdujacymi sie poza
kontrolg Grupy, np. awarig srodkéw komunikacji, ktérymi transportowane sg produkty Grupy, sprzetu, przedmiotéw
wyposazenia nalezacych do Grupy, czy oprogramowania, pozarem i innymi katastrofami naturalnymi, a takze zdarzeniami o
charakterze terrorystycznym oraz prébami dziatan zwigzanych z oszustwami i kradziezg zaréwno wewnetrznymi, jak i
zewnetrznymi. Grupa jest réwniez narazona na oszustwa, jak i inne bezprawne dziatania lub zaniechania pracownikéw Grupy
lub innych podmiotéw, za ktérych dziatania lub zaniechania Grupa ponosi odpowiedzialnos¢, jak réwniez jej
podwykonawcow i dostawcéw. Wykrycie i zapobieganie wszelkiego rodzaju oszustwom lub innego rodzaju nieprawidtowym
dziataniom ze strony pracownikdéw Grupy oraz podmiotéw trzecich wspotpracujacych z Grupg moze nie by¢ skuteczne, a
zdarzenia takie mogg negatywnie wptynac na reputacje Grupy oraz spowodowac koniecznos$¢ naprawnienia przez Grupe
szkody wyrzgdzonej osobie trzeciej.

Ryzyko zwigzane z awariami lub ztamaniem zabezpieczen systeméw informatycznych

Dziatalnos$¢ Grupy opiera sie w znacznym stopniu na prawidtowym funkcjonowaniu systemdw informatycznych, zwtaszcza w
zakresie baz danych i ich wszechstronnej analizy. Systemy informatyczne stuzg takze gromadzeniu, przetwarzaniu i
administrowaniu bazami marketingowymi. Z tych wzgledéw niezwykle istotne jest state doskonalenie i bezawaryjna praca
narzedzi informatycznych wspomagajacych komunikacje i zarzadzanie. Mimo wdrazania systemdéw zabezpieczen i
wykonywania kopii bezpieczenstwa, systemy IT wykorzystywane w Grupie moga by¢ podatne na fizyczne i elektroniczne
wtargniecia, wirusy komputerowe oraz inne zagrozenia, co moze skutkowac tym, ze dostep do informacji zgromadzonych w
systemach IT Grupy uzyskajg niepowotane osoby trzecie. Ponadto, btedy w oprogramowaniu i podobne problemy moga
wptywac na zdolnos¢ Grupy do realizacji procedur, zaktdci¢ dziatalnos¢ Grupy, naruszy¢ reputacje Grupy lub spowodowaé
koniecznos¢ poniesienia istotnych kosztéw technicznych, prawnych i innych. Ewentualne modernizacje systemoéw IT lub
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wdrozenie nowych mogg nie zostac zrealizowane terminowo i mogg nie wystarcza¢ w petni do zaspokojenia potrzeby
wynikajacej z prowadzonej dziatalnosci. Z kolei awarie systemdw informatycznych, jak réwniez infrastruktury informatyczne;j
moga doprowadzi¢ do ograniczenia lub uniemozliwienia prawidtowego funkcjonowania Grupy.

Ryzyko zwigzane z niewystarczajacg ochrong ubezpieczeniowa Grupy dotyczaca jej dziatalnosci

Umowy ubezpieczenia zawarte w ramach Grupy moga by¢ niewystarczajace do pokrycia szkdd poniesionych przez Grupe lub
do zaspokojenia roszczen wobec Grupy. Ponadto, ubezpieczyciel moze, w sytuacjach okreslonych w umowach, odmédwic
zaspokojenia roszczen wobec Grupy lub pokrycia szkdd poniesionych przez Grupe. Polisy ubezpieczeniowe w ramach Grupy
moga rowniez nie pokrywac wszystkich szkod, jakie mogg zostac przez nig poniesione. Moga takze istniec ryzyka, ktore nie
podlegajg ochronie ubezpieczeniowej, albo ich ubezpieczenie nie jest ekonomicznie uzasadnione lub tez proponowane dla
nich warunki i limity ubezpieczenia nie beda, w ocenie Grupy, wystarczajgce dla zminimalizowania ewentualnych wysokich
kosztéw pokrycia szkdéd. Tym samym, Grupa moze nie uzyska¢ petnego odszkodowania na podstawie zawartych uméw
ubezpieczenia na pokrycie szkdd zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig, a zakres ochrony ubezpieczeniowej Grupy moze
by¢ niewystarczajgcy. Dodatkowo, polisy ubezpieczeniowe posiadane w ramach Grupy podlegajg ograniczeniom dotyczacym
wysokosci roszczen objetych ubezpieczeniem. W zwigzku z tym, odszkodowania wyptacone z tytutu tych polis mogg by¢
niewystarczajgce na pokrycie wszystkich szkod poniesionych przez Grupe. Jezeli wystgpi jakakolwiek szkoda niechroniona
ubezpieczeniem albo przewyzszajgca limity ubezpieczenia, Grupa bedzie musiata pokry¢ z wiasnych srodkéw szkode,
odpowiednio, w catosci albo w czesci powyzej limitu ubezpieczenia. Nie mozna zapewnié, ze w przysztosci nie wystgpia
istotne szkody nieobjete ochrong ubezpieczeniowa albo przewyzszajgce limit ubezpieczenia. Oprocz tego, sktadki optacane
przez Grupe z tytutu jej polis ubezpieczeniowych mogg znaczgco wzrosngé, m.in. w wyniku wystapienia istotnych szkdd
podlegajgcych ubezpieczeniu i zmianie w ich nastepstwie historycznych danych o szkodowosci Grupy lub ogdlnie w sektorach
rynkowych Grupy. Nie mozna rowniez wykluczyé, ze w przysztosci Grupa moze nie mie¢ mozliwosci pozyskania ochrony
ubezpieczeniowej na obecnym poziomie lub na zadowalajgcych warunkach. W wyniku powyzszego, Grupa moze posiadac
niewystarczajgcg ochrone przed szkodami, jakie moze ponies¢ w trakcie swojej dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umoéw z podmiotami powigzanymi

Spotki z Grupy przeprowadzajg transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu przepiséw podatkowych. Zawierajac i
realizujgc transakcje z podmiotami powigzanymi, spotki Grupy dbaja w szczegdlnosci o zapewnienie, aby transakcje te byty
zgodne z obowigzujagcymi przepisami dotyczacymi cen transferowych oraz o przestrzeganie wszelkich wymogéw
dokumentacyjnych odnoszacych sie do takich transakcji. Niemniej jednak, ze wzgledu na szczegdlny charakter transakcji z
podmiotami powigzanymi, ztozonos¢ i niejednoznacznos¢ przepisow prawnych regulujacych metody badania stosowanych
cen, jak tez trudnosci w zidentyfikowaniu poréwnywalnych transakcji do celdw odniesien, nie mozna zapewni¢, ze
poszczegdlne spotki Grupy nie zostang poddane kontrolom lub innym czynnosciom sprawdzajgcym podejmowanym przez
organy podatkowe i organy kontroli skarbowe;.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia prawa ochrony konkurencji i konsumentéw

Dziatalno$¢ Grupy musi by¢ prowadzona w sposéb zgodny z przepisami dotyczgcymi ochrony konkurencji i konsumentéw. W
zwigzku z powyzszym Prezes UOKIK sprawuje kontrole nad dziatalnoscig Grupy pod katem oceny przestrzegania m.in.
przepisdw zakazujgcych stosowania okreslonych praktyk, ktére naruszajg wspdlne interesy konsumentéw (takich jak
przedstawianie konsumentom nierzetelnych informacji, nieuczciwe praktyki rynkowe czy praktyki ograniczajace
konkurencje). Zgodnie z Ustawg o Ochronie Konkurencji i Konsumentow, Prezes UOKIK jest uprawniony do wydania decyzji
stwierdzajgcej, ze postanowienia umdéw z konsumentami lub praktyki stosowane przez ktérakolwiek z spotek z Grupy
naruszajg zbiorowe interesy konsumentéw oraz, w konsekwencji, moze zakaza¢ stosowania niektérych praktyk i natozyé¢ na
taka spotke z Grupy kare pieniezng (maksymalnie do 10% przychodéw uzyskanych w roku poprzedzajacym rok, w ktorym
kara zostata natozona). Ponadto Prezes UOKIK, organizacje pozarzagdowe, do ktérych zadan statutowych nalezy ochrona praw
konsumentéw lub rzecznicy konsumentéw, a takze osoby fizyczne mogg wszczgé postepowanie sgdowe w celu uznania
danego postanowienia wzoru lub umowy za niedozwolone. Jezeli postanowienie lub wzér umowy zostaty uznane za
niedozwolone na mocy prawomocnego wyroku Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, postanowienie takie lub wzoér
umowy zostajg wpisane do rejestru klauzul niedozwolonych prowadzonego przez Prezesa UOKiK. Z chwilg wpisania
postanowienia lub wzoru umowy do tego rejestru, nie moga by¢ one stosowane przez zaden podmiot prowadzacy dziatalnos¢
w Polsce. W przypadku stwierdzenia przez Prezesa UOKIK, ze ktérakolwiek ze spotek z Grupy stosuje praktyki naruszajace
interesy konsumentéw, w szczegélnosci w przypadku stosowania przez takg spoétke z Grupy niedozwolonych klauzul
umownych, klienci takiej spétki z Grupy bedacy konsumentami moga dochodzi¢ od tej spdtki z Grupy odszkodowania za
szkody poniesione w zwigzku z takimi praktykami. Ponadto Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji jest uprawniony
do wydania decyzji stwierdzajacej, ze dany przedsiebiorca jest uczestnikiem porozumienia, ktérego celem lub skutkiem jest
ograniczenie konkurencji. Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji moze réwniez zarzuci¢ przedsiebiorcom
posiadajgcym pozycje dominujgcg na rynku jej naduzywanie. Stwierdzajac podejmowanie takich dziatan, Prezes UOKIK lub
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inny organ ochrony konkurencji moze nakaza¢ zaprzestanie ich stosowania lub usuniecia jej skutkdw (np. poprzez
zastosowanie srodkéw polegajgcych w szczegdlnosci na: udzieleniu licencji praw wtasnosci intelektualnej), a takze natozy¢
kare pieniezng w wysokosci do 10% wartosci przychoddéw osiggnietych w roku obrotowym poprzedzajagcym rok natozenia
kary, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 w sprawie ochrony 0s6b fizycznych
w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych naktada wysokie kary
pieniezne do 10 min EUR lub 2% catkowitego rocznego swiatowego dochodu za naruszenie wytycznych dotyczacych
przetwarzania danych osobowych. W zwigzku z powyiszym spotka przeprowadzita audyt ogdlny i przystosowata
odpowiednio dokumentacje aby zapobiec naruszeniu rozporzadzenia.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu Emitenta

Powigzane ze sobg spdtki Orenore sp. z 0. 0., Adiuvo Investments S.A. posiadajg znaczne pakiety akcji Spotki. W zwigzku z
tym, ww. spofki, dziatajac facznie, mogg uzyskac faktyczng mozliwos¢ decydowania o uchwatach podejmowanych przez
Walne Zgromadzenie w istotnych dla Emitenta lub Grupy sprawach oraz moga mie¢ znaczgcy wptyw na funkcjonowanie
Grupy, tacznie z mozliwoscig przegtosowania uchwaty w sprawie istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Emitenta.

W dniu 17 grudnia 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Adiuvo Investments S.A. podjeto Uchwate nr 3 w sprawie
potaczenia Biovo sp. z 0.0., Nutra sp. z 0.0., StokPl sp. z 0.0. oraz OryxPl sp. z 0.0. z Adiuvo Investments S.A. Potgczenie zostato
zarejestrowane po dniu bilansowym, a tym samym zwiekszyt sie stan posiadania akcji Spétki przez Adiuvo Investments.

Ryzyko powigzan osobistych miedzy Emitentem, osobami wchodzacymi w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorczych
Emitenta a znaczacymi akcjonariuszami Emitenta

Prezes Zarzadu Marek Ortowski jest podmiotem dominujgcym wobec Emitenta w rozumieniu z art. 4 pkt 14 lit. a) Ustawy o
Ofercie Publicznej. Marek Ortowski sprawuje kontrole nad Emitentem za posrednictwem spdtek Orenore sp. z 0. 0., Adiuvo
Investments S.A. Anna Aranowska-Bablok, ktéra petni w Emitencie funkcje Cztonka Zarzadu jest réwniez Cztonkiem Zarzadu
Adiuvo Investments S. A. Przewodniczacy Rady Nadzorczej Tomasz Poninski jest Prezesem Zarzgdu Orenore sp. z 0. 0.

Istniejace powigzania kapitatowe oraz osobowe sprawiaja, ze ww. osoby oraz spétki Orenore sp. z 0. 0. oraz Adiuvo
Investments S.A. posiadajg decydujacy wptyw na dziatalnos¢ Emitenta, facznie z mozliwoscig przegtosowania istotnej
uchwaty na Walnym Zgromadzeniu.

Ryzyko zwigzane z uprawnieniami osobistymi zawartymi w Statucie Spotki

Zgodnie ze Statutem, spoétka powigzana Biovo sp. z 0. 0. ma przyznane osobiste uprawnienie jako akcjonariusz Spotki w
zakresie wyboru Rady Nadzorczej. Biovo sp. z 0. o. z siedzibg w Warszawie, tak dtugo jak pozostaje akcjonariuszem Spofki
posiadajagcym co najmniej 20 (dwadziescia) procent w kapitale zakladowym Spétki, ma prawo powotania i odwotania 2
(dwoch) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczgcego. Ponadto, Oron Zachar wraz z Elad
Einav, tak dtugo jak sg akcjonariuszami Spotki posiadajgcymi tgcznie 10 (dziesied) procent w kapitale zaktadowym Spétki, maja
taczne prawo powotania i odwotania 1 (jednego) cztonka Rady Nadzorczej. Wobec przyznania powyzszych uprawnien
osobistych Panu Eladowi Einavowi oraz Oronowi Zacharowi istnieje ryzyko, ze pozostali akcjonariusze Spétki bedg mieli
ograniczony wptyw (mniejszy anizeli wynikajgcy wprost z udziatu danego podmiotu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki) na sktad cztonkdw Rady Nadzorczej Spotki.

Ryzyko zwigzane z prowadzong kontrolg deklaracji podatkowych w zakresie podatku dochodowego oraz cen
transferowych w okresie 2012-2013 r w spétce Biovo Technologies Ltd.

W latach ubiegtych spétka zalezna Biovo Technologies Ltd prowadzita korespondencje z urzedem podatkowym w Izraelu
dotyczaca polityki cen transferowych w Grupie. Korespondencja ta jest wynikiem kontroli podatkowej rozpoczetej w dniu 16
czerwca 2014 r. W toku korespondencji Zarzad Biovo Technologies Ltd odpowiedziat na wszelkie pytania oraz przedtozyt
wszelkie dokumenty wymagane przez izraelskie organy skarbowe, nie otrzymat jednak informacji zwrotnej o zakorczeniu
kontroli i jej wynikach. Zarzad Biovo Technologies Ltd oraz Jednostki dominujace skonsultowat taki stan rzeczy z kilkoma
niezaleznymi izraelskimi doradcami podatkowymi, ktérzy stwierdzili, ze jest to naturalny stan rzeczy w lzraelu oraz, ze
rekomendujg niesktadanie wniosku do organdw skarbowych, ktéry miatby na celu przygotowanie przez nie podsumowania
kontroli.

Niezaleznie od powyzszego, zarzad nie jest swiadomy tego, ze skutkiem opisanej korespondencji moze by¢ zobowigzanie
podatkowe Biovo Technologies Ltd lub innej spétki z Grupy przekraczajace 250 tys. zt lub zagrozenie biezacej dziatalnosci
operacyjnej Biovo Technologies Ltd w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.
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Nie mozna zapewnié, ze w przysztosci poszczegdlne spdtki Grupy nie zostang poddane kontrolom lub innym czynnosciom
sprawdzajgcym podejmowanym przez organy podatkowe i organy kontroli skarbowej.

Ryzyko zwigzane z umowa sprzedazy technologii CSS

3 pazdziernika 2017 r. zamknieto transakcje sprzedazy technologii Airway Medix CSS. Ptatnos¢ kolejnych transz ceny nabycia
jest uzalezniona od zewnetrznych okolicznosci oraz woli kupujgcego, ktory po 4 latach od zawarcia umowy moze zwrdcic¢
nabyte aktywa Jednostce dominujacej, jednoczesnie nie uiszajgc drugiej raty ceny nabycia.

5.5. Postepowania przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Na dzier 31 grudnia 2018 r. nie toczyty sie w odniesieniu do Airway Medix S.A. lub jednostki zaleznej istotne postepowania,
przed sadami, organami wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych i organami administracji publiczne;.

W okresie objetym niniejszym rocznym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity istotne zobowigzania warunkowe, poza
ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok 2018 w nocie 21 oraz nocie 23 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na 31 grudnia 2018 roku.

W 2018 roku toczyty sie natomiast dwa postepowania w sprawie uméw o dofinansowanie projektow:

1. Projekt: CPR. Postepowanie wszczete z urzedu przez NCBIiR w sprawie zwrotu $rodkdéw pozyskanych przez
Airway Medix S.A. w zwigzku z umowa o dofinasowanie projektu 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”. taczna wartos¢ srodkdw objetych postepowaniem wynosita 706.750,67 PLN wraz z odsetkami
w wysokosci okreslonej jak dla zalegtosci podatkowych. W pazdzierniku 2018 r. umorzono w catosci
przedmiotowe postepowanie administracyjne.

2. Projekt: OC. Postepowanie wszczete z urzedu przez NCBiR w sprawie zwrotu Srodkéw pozyskanych przez
Airway Medix S.A. w zwigzku z umowa o dofinasowanie projektu w ramach Programu Operacyjnego
Inteligentny Rozwdj 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. Wartosé srodkdw objetych niniejszym
postepowaniem wynosito 1.230.542,72 PLN wraz z odsetkami w wysokosci okreslonej jak dla zalegtosci
podatkowych. Postepowanie zakoriczyto sie wydaniem w 2018 roku decyzji nakazujacej zwrot kwoty
252 925,46 PLN wraz z odsetkami liczonymi w sposéb wskazany w tej decyzji. Nastepnie na mocy odrebne;j
decyzji NCBiR nastgpito odroczenie ww. ptatnosci do lipca2019 r. oraz uzyskanie ulgi prolongacyjnej w
wysokosci 11 500,00 zt.

5.6. Zagadnienia dotyczace Srodowiska naturalnego

Zagadnienia z zakresu Srodowiska naturalnego nie majq zwigzku z dziatalnoscig Grupy i nie sg istotne dla oceny sytuacji Grupy.

5.7. Informacja o zatrudnieniu

Przecietne zatrudnienie w Grupie w okresie objetym sprawozdaniem wynosito 8 pracownikdw oraz 4 osoby wspotpracujace
z Grupg o oparciu o umowy cywilnoprawne (okres 01.01.2017-31.12.2017: odpowiednio 8 i 4 osoby).

Jednostka dominujgca w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym zatrudniata dwéch pracownikéw w ramach
umowy o zarzgdzanie oraz jedng osobe wspdtpracujgcg w ramach uméw cywilno-prawnych (okres 01.01.2017-31.12.2017:
2 pracownikéw w ramach umowy o zarzadzanie oraz jedng osobe zatrudniong w ramach umowy cywilno prawnej).

Swiadczenia emerytalne oraz inne éwiadczenia po okresie zatrudnienia zostaty szczegétowo opisane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy w nocie 20.1 oraz w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Emitenta w nocie 18.2.

Jednoczesnie spotki z Grupy nie posiadajg zobowigzan wynikajacych z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze dla
bytych oséb zarzgdzajgcych, nadzorujgcych albo bytych cztonkéw organdéw administrujacych.
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6. Prezentacja sytuacji finansowej Spoétki oraz Grupy kapitatowej

6.1. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych
6.1.1.Wyniki finansowe

Od poczatku powstania Grupa skupia swoje aktywnosci na pracach badawczo-rozwojowych i komercjalizacji ekonomicznych
pod wzgledem kosztéw, nowatorskich urzadzen do jednorazowego stosowania u pacjentéw wentylowanych mechanicznie
na Oddziatach Intensywnej Opieki Medycznej (OIOM), u pacjentdéw z zagrozeniem zycia oraz na oddziatach anestezjologii.
W okresie, ktérego dotyczy raport Grupa kontynuowata rozwéj produktéw z portfolio Airway Medix. Efektem prac byto m.in.
zwiekszenie wartosci skapitalizowanych prac rozwojowych w skonsolidowanym bilansie grupy.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne (tys. PLN) 2018 2017 % zmiana
Dane Jednostkowe -3533 -3912 -9,7%
Dane Skonsolidowane -3533 -3912 -9,7%

Zwracamy uwage na fakt, ze ze wzgledu na kapitalizacje znacznej wiekszosci kosztéw ponoszonych przez jednostke zalezng
poziom skonsolidowanych i jednostkowych kosztow operacyjnych nie rdzni sie. Podobnie sytuacja ma sie z jednostkowym i
skonsolidowanym bilansem, gdzie kluczowg réznicy (poza standardowymi réznicami wynikajgcymi z konsolidacji pozycji
kapitatu obrotowego spotki) jest wartos¢ marzy na skapitalizowanych pracach rozwojowych ujeta w jednostkowym
sprawozdaniu Jednostki dominujgcej. Marza wynika z zatozen wynikajgcych z polityki cen transferowych pomiedzy Airway
Medix i Biovo Technologies.

W 2018 roku poziom kosztéw operacyjnych spadt o okoto 10% w poréwnaniu do 2017 roku, na poziomie jednostkowym oraz
skonsolidowanym.

Okoto 81 % kosztéw operacyjnych ujetych w rachunku zyskow i strat na poziomie skonsolidowanym stanowity koszty
zwigzane z ustugami obcymi w wysokosci ponad 2,86 min PLN, na ktére skfadajg sie gtéwnie:

- doradztwo naukowe, technologiczne i laboratoryjne — okoto 1,2 MLN PLN,

- doradztwo finansowe, podatkowe i prawne na kwote — okoto 0,6 min PLN,

- koszty patentéw — okoto 0,5 min PLN.

Prace badawczo-rozwojowe ujete w rachunku zyskéw i strat w roku 2018 wyniosty 1,23 min PLN (586 tys. zt w 2017 r.)

Pozostatg istotng pozycjg byty koszty wynagrodzen stanowigce ok. 17% kosztéw operacyjnych (639 tys. zt w 2018 r. oraz 669
tys. zt w 2017 r.).

Zarzad Jednostki dominujgcej zwraca uwage na fakt, ze przeptywy pieniezne z tytutu prac R&D, ktére dotycza prac
rozwojowych przeprowadzanych w Airway Medix S.A. w 2018 r. w wysokosci 0,4 min zt w ujeciu skonsolidowanym oraz 3,7
min zt w ujeciu jednostkowym (w 2017 odpowiednio 5,0 min zt oraz 4,9 min zt) zostaty ujete w bilansie spotki, jako
zwiekszenie pozycji wartosci niematerialne.

6.1.2.Sytuacja majatkowa — struktura Aktywow i Pasywow

W ponizszej tabeli zaprezentowano aktywa.

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe

AKTYWA 31.12.2018  31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Aktywa trwate 28 361 14904 28759 14 965

Rzeczowe aktywa trwate 137 188 - -

Wartosci niematerialne 13216 9777 13752 10 027

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1463 997 1462 997

Aktywo kontraktowe 13 545 - -

Pozostate aktywa 0 3942 13 545 3942
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Aktywa obrotowe 17 294 13 595 15639 13 485
Zapasy 514 78 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 3620 2077 2659 2222
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 18 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1052 3418 872 3258
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do 0 0 0 0

sprzedazy 7924 8004
Pozostate aktywa finansowe 7924 8004
Aktywo kontraktowe 4064 0 0 0
Pozostate aktywa 120 0 4184 0

AKTYWA OGOLEM 45 654 28 499 44 398 28 450

Zrédfo: Emitent

Skonsolidowana suma aktywow na dzien 31 grudnia 2018 r. wyniosta 45 654 tys. zt i byta 0 17 155 tys. zt wieksza niz na
koniec poprzedniego roku. Na dzien 31 grudnia 2017 r. skonsolidowana suma aktywow wynosita 28 499 tys zt.

Jednostkowa suma aktywow na dzien 31 grudnia 2018 r. wyniosta 44 398 tys. zt i byta o 15 948 tys. zt wieksza niz na koniec
poprzedniego roku. Na dzien 31 grudnia 2017 r. suma aktywdw wynosita 28 450 tys zt.

Jako % sumy Jako % sumy Komentarz
aktywow na dzien aktywow na dzien
31.12.2018 31.12.2017
Jednostkowe aktywa Na 31.12.2018 r. gtéwnym sktadnikiem aktywow
64,7% 52,6% L
trwate trwatych byto aktywo kontraktowe oraz wartosci
. niematerialne.
Skonsolidowane 62% 52.3%
aktywa trwate
Jednostkowe aktywa  35,2% 47,5%
nostkowe axtyw Na 31.12.2018 gtéwnym sktadnikiem aktywow
obrotowe .
obrotowych byty pozostate aktywa finansowe
(obligacje Adiuvo Investments S.A.), aktywo
Skonsolidowane 37.8% 47,8% kontraktowe oraz naleznosci.

aktywa obrotowe

Rozgraniczajac prace rozwojowe od prac badawczych Grupa bierze pod uwage nastepujace czynniki, ktére musza by¢
spetnione, aby mozliwe byto ujecie naktadéw na prace rozwojowe, jako wartosci niematerialne:

1) istnienie technicznej mozliwosci ukoniczenia oraz zamiar ukorczenia 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 naktaddw;
4) istnienie sposobu wdrozenia i mozliwosci zastosowania z uwzglednieniem istnienia rynku na dany produkt.

Zwiekszenie wartosci bilansowej wartosci niematerialnych w 2018 r. wynika gtéwnie ze skapitalizowanych kosztéw
technologii rozwijanych przez Airway Medix S.A. Koszty prac rozwojowych Airway Medix dotyczg kosztéw prac
laboratoryjnych ponoszonych przez Biovo Technologies Ltd, spotke zaleing Airway Medix majacg siedzibe w lIzraelu.
Dodatkowo istotng pozycja kosztéw ponoszonych przez Biovo Technologies stanowig koszty prototypowania, tj. materiatow
do produkg;ji, jak réwniez ustug obcych zwigzanych z projektowaniem nowych produktéow.

Wsrdd aktywow obrotowych Grupy w analizowanym okresie najistotniejszag pozycjg byly pozostate aktywa finansowe
(obligacje Adiuvo Investments S.A.) na kwote 7 924 tys PLN (8 004 tys PLN na dziert 31.12.2017), aktywo kontraktowe na
kwote 4 064 tys PLN (brak pozycji na dzien 31.12.2017), oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci na
kwote 3 620 tys. PLN (2 077 tys. PLN na dzien 31.12.2017).

AirwayMedix S.A. osiggnefa 921 tys. zt przchoddéw ze sprzedazy $wiadczac ustugi prowadzenia prac B+R oraz produkcji
kontraktowej na rzecz Kupujacego technologie CSS.
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Zrédta kapitatu

w tys. zt Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
PASYWA 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018  31.12.2017
Kapitat wtasny ogétem 34 008 25249 32612 24 046

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujacej 34 008 25249 32145 24 046
Kapitat akcyjny 19 862 58 418 19 862 58 418
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 1174 1174 1174 1174
Kapitat z wyceny opcji pracowniczych 1147 1057 1147 1057
Kapitat z potaczenia pod wspding kontrolg 0 (29 590) 0 (29 590)
Kapitat rezerwowy 1952 0 1952 0
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 126 131 - -
Zyski zatrzymane 9747 (5942) 8477 (7 014)

Kapitat wtasny przypadajacy na udziaty niekontrolujace - - - -

Zobowiazania dtugoterminowe 4783 2050 4383 1741
Oprocentowane pozyczki i kredyty 0 0 - 0
Zobowigzania z tytutu S$wiadczen pracowniczych 400 308 - -
Dotacje otrzymane 1457 1710 1457 1710
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2926 32 2926 32

Zobowiazania krétkoterminowe 6863 1200 7404 2664
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania 2158 629 2934 2137
Zobowigzania z tytutu S$wiadczen pracowniczych 355 45 120 -
Rezerwy 286 526 286 526

Inne zobowigzania (Factoring) 4064 0 4064 0

PASYWA OGOLEM 45 654 28 499 44 398 28450

Kapitat wtasny ogétem 34 008 25249 32612 24 046

Zrédto: Emitent

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci, ktéra w duzej mierze skupia sie na prowadzonych pracach badawczo-
rozwojowych, Zzrédtem finansowania dziatalnosci Grupy i Emitenta w 2018 roku byty srodki ze sprzedazy technologii Airway
Medix CSS.

Zobowigzania ogétem Grupy na dzierh 31 grudnia 2018 r. stanowity okoto 26% sumy bilansowej (na dzier 31 grudnia 2017 r.
stanowity 11% sumy bilansowej). W ramach catosci zobowigzan, zobowigzania dtugoterminowe stanowity na dzien 31
grudnia 2018 r. 41%, a na dzien 31 grudnia 2017 r. 63%.

Najwiekszg czes¢ zobowigzan Grupy stanowity zobowigzania z tytutu Factoringu wynoszgce okoto 35% wartosci wszystkich
zobowigzan oraz rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wynoszgca 25%.

Na dzieri 31 grudnia 2018 r. suma zobowigzan krétkoterminowych Grupy wynosita 6 863 tys. zt, z czego 2 926 tys. zt stanowity
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania. Na dzien 31 grudnia 2017 r. suma zobowigzan
krotkoterminowych Grupy wyniosta 1 200 tys. zt, w ramach, ktérych 629 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
pracownikéw oraz zobowigzania publicznoprawne.

6.1.3.Sytuacja pieniezna

W ponizszej tabeli zaprezentowano wskazniki ptynnosci na ponizsze daty bilansowe.

Wskazniki ptynnosci

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
2018 2017 2018 2017
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Ptynnos¢ biezgca 2,5 11,4 2,11 6,1
Ptynnos¢ szybka 2,4 11,3 2,11 6,1
Ptynnosé natychmiastowa 0,15 2,8 0,11 1,5

Zrédto: Emitent

Ocena ptynnosci zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki (dane na dzien bilansowy):
e ptynnosc¢ biezgca: aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe,
e ptynnosc¢ szybka: (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowigzania krétkoterminowe,
e ptynnosé natychmiastowa: srodki pieniezne i ich ekwiwalenty/zobowigzania krétkoterminowe.

Zaréwno dla danych jednostkowych jak i skonsolidowanych wskazniki utrzymujg sie na poziomie wyzszym od standardowo
przyjetych. Zarzad nie widzi jednak zagrozenia dla zachowania ptynnosci Emitenta

Wskazniki ptynnosci biezacej i szybkiej na poziomie skonsolidowanym w 2018 roku utrzymywaty sie, powyzej 1, co w ocenie
Zarzadu jest bezpiecznym poziomem. Wskazniki na poziomie skonsolidowanym oddajg lepiej faktyczny obraz ptynnosci
Grupy ze wzgledu na wytgczenie wzajemnych rozrachunkéw pomiedzy Emitentem i podmiotem zaleznym.

(w tys. zt) na dzien

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe

Oprocentowane kredyty i pozyczki 4064 0 4064 0
Mmys srodki pieniezne i ich 1052 3418 872 3258
ekwiwalenty
Zadtuzenie netto 3012 -3418 3192 -3258
Kapitat wtasny 34008 25249 32612 24045
Kapitat i zadtuzenie netto 37020 21831 35804 20787
Wskaznik dzwigni 8,13% -15,66% 8,9% -15,67%

Analiza zarzadzania kapitatem zostata dokonana w oparciu o wyzej zaprezentowane parametry:
1) oprocentowane kredyty i pozyczki: suma dtugo- i krétkoterminowych kredytow 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 dzien publikacji raportu Jednostka dominujgca oraz Grupa kapitatowa nie posiadata oprocentowanych kredytéw ani
pozyczek. W pozycji ,oprocentowane kredyty i pozyczki” widnieje Factoring, ktéry w | kwartale 2019 zostat sptacony. W
zwigzku z powyzszym wskaznik dZzwigni, ktéry na konic roku wynosi ponad 8% spadnie do poziomu ponizej zera juz w |
kwartale 2019.

Gtéwne potrzeby finansowe Grupy obejmujg finansowanie dziatalnosci operacyjnej i naktadow inwestycyjnych oraz
terminowg sptfate 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 ptynnosé
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 2018 r. wyniosty 3,4 1,9 min zt na poziomie skonsolidowanym 3,7 oraz 1,2 min zt na poziomie
jednostkowym. Inwestycje dotyczyty w zdecydowanej wiekszosci wartosci niematerialnych i zwigzane byly z rozwojem
produktéw Oral Care, Cuff Pressure Regulator oraz platformy HyperForm.

6.2. Wyniki segmentdéw dziatalnosci

Ujawnienia na poziomie jednostkowym
Segment operacyjny jest czescig sktadowa jednostki:

e  ktdra angazuje sie w dziatalno$¢ gospodarcza, w zwigzku z ktérymi moze uzyskiwac przychody i ponosi¢ koszty (w tym
przychody i koszty zwigzane z transakcjami z innymi czesciami sktadowymi tej samej jednostki),
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o  ktorej wyniki dziatalnosci sg regularnie przegladane 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 ktoérej sg dostepne oddzielne informacje finansowe.

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

Dziatalnos¢ Spotki kwalifikowana jest do jednego segmentu - segment Urzgdzenia medyczne. Dziatalnos¢ segmentu dotyczy
rozwoju rodziny jednorazowych wyrobéw medycznych stosowanych na oddziatach intensywnej terapii i anestezjologii.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci segmentu sg badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie urzadzen
medycznych.

Ujawnienia na poziomie skonsolidowanym

Spétki Airway Medix i Biovo Technologies uznawane sg za jeden segment, ze wzgledu na Scistg wspotzaleznosé prowadzone;j
przez nie dziatalnosci. Dlatego tez dziatalnos¢ Grupy kwalifikowana jest do jednego segmentu - segment Urzgdzenia
medyczne. Dziatalno$¢ segmentu dotyczy rozwoju rodziny jednorazowych wyrobéw medycznych stosowanych na oddziatach
intensywnej terapii i anestezjologii. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci segmentu sg badania naukowe i prace
rozwojowe w dziedzinie urzadzerh medycznych.

Za okres od 01.01.2018 do 31.12.2018

Urzadzenia medyczne konsoIiE::‘;;(r:: Ogoétem

Przychody ze sprzedazy 8172 (7 251) 921
- w ramach segmentu 8172 (7 251) 921

- od klientéw zewnetrznych - - -
Koszty dziatalnosci operacyjnej (9 738) 6 899 (2 839)
Pozostata dziatalnos¢ operacyjna netto (486) - (486)
Utrata wartosci naleznosci (135) - (135)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (2 187) (352) (2539)
Przychody finansowe 1542 91 1633
Koszty finansowe (1090) - (1.090)
Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych - - -
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (1735) (260) (1995)
Podatek dochodowy (39) - (39)
Zysk (strata) netto (1774) (260) (2 034)

Za okres od 01.01.2017 do 31.12.2017
Urzadzenia medyczne Korekty Ogédtem

konsolidacyjne

Przychody ze sprzedazy 4483 (4 483) -
- w ramach segmentu 4483 (4 483) -

- od klientéw zewnetrznych - - R
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Koszty dziatalnosci operacyjnej (8 204) 4292 (3912)
Pozostata dziatalnos$¢ operacyjna netto 4005 1001 5006
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 283 810 1094
Przychody finansowe 171 (132) 38
Koszty finansowe (475) 123 (352)

Udziat w wyniku jednostek stowarzyszonych - - -

Zysk (strata) przed opodatkowaniem (21) 801 780
Podatek dochodowy 145 - 145
Zysk (strata) netto (166) 801 635

W okresie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym a takze w analogicznym okresie za rok 2017
Grupa nie wypracowata przychodoéw ze sprzedazy od klientow zewnetrznych. (01.01-31.12.2017: 0 tys. zt).

Jednoczesnie zwracamy uwage na przychody ze sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zawierajgcej technologie
Airway Medix CSS oraz aktywa pomocnicze. W 2017 r. Grupa osiggneta z tego tytutu 27,3 min PLN przychodow ze sprzedazy,
przy jednoczesnym rozpoznanym koszcie sprzedazy w wysokosci 22 min PLN. Zwracamy uwage na fakt, ze w sprawozdaniach
skonsolidowanych rozpoznano wartos¢ catkowitej pierwszej transzy ceny sprzedazy technologii, ktéra wyniosta 60%
catkowitej wartosci transakcji. Jednoczesnie do spdtki wptynety srodki w wysokosci 85% wartosci pierwszej transzy. Pozostate
15% zostato odroczone do kwietnia 2019 r. W dniu 4 kwietnia 2019 roku. Kupujacy dokonat ptatnosci pozostatych 15%
pierwszej transzy za technologie CSS w kwocie 0,945 min EUR, co stanowi réwnowartosc ok. 4,06 min PLN. W 2018 roku, w
zwigzku z zastosowaniem MSSF 15, w sprawozdaniach skonsolidowanych rozpoznano wartos¢ drugiej transzy ceny sprzedazy
technologii, ktéra wyniosta 40% catkowitej wartosci transakcji. Przy rozpoznanwianiu przychodu z drugiej transzy
uwzgledniono prawdopodbieristwo jej wptywu na pozimie 75%.

Stan na dzien 31.12.2018

Urzadzenia medyczne Korekty konsolidacyjne Ogotem
Aktywa i zobowigzania
Aktywa segmentu 48 384 (2 729) 45 655
Zobowigzania segmentu 13926 (2 280) 11 646
Inne informacje
Naktady inwestycyjne 3446 - 3446

Stan na dzien 31.12.2017

Urzadzenia medyczne Korekty konsolidacyjne Ogotem
Aktywa i zobowigzania
Aktywa segmentu 30519 (2 021) 28 499
Zobowigzania segmentu 5014 (1765) 3250
Inne informacje
Naktady inwestycyjne 5278 (105) 5173
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6.3. Opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczagcy wptyw na
osiggniete wyniki

W 2018 roku nie wystgpity inne niz opisane w niniejszym Sprawozdaniu zdarzenia o charakterze nietypowym majace istotny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta.

6.3.1. Wazniejsze zdarzenia moggce miec w przysztosci znaczacy wptyw na dziatalnosc oraz wyniki finansowe

Zarzad jednostki dominujacej zidentyfikowat nastepujgce wazniejsze zdarzenia, jakie mogg mieé w przysztosci znaczacy
wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy:

1) Kontynuacja wspétpracy i jej rozszerzenie z Kupujacym technologie CSS.

Grupa w okresie sprawozdawczym, na podstawie zawartych w 2017 roku umédw, kontynuowata wspodtprace z Kupujagcym
technologie CSS. W ramach prowadzonych i optacanych przez Partnera prac, Spétka zwiekszyta moce produkcyjne w Izraelu
oraz we wspdtpracy z Partnerem wykonata znaczne udoskonalenia samej technologii produkcji. Podjete dziatania stuza
Partnerowi do petnego transferu technologii oraz rozpoczecia produkcji masowej urzadzen. Pierwotnie zaktadany przez
Partnera termin rozpoczecia produkcji masowej zostat ustalony na 2019 rok.

Na dzien sporzadzenia raportu, wspodtpraca przebiega bez zastrzezen a Strony prowadza rozmowy o rozszerzeniu wspalnych
dziatan w zakresie produktu Closed Suction System. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze 4 kwietnia 2019 roku Kupujgcy dokonat
ptatnosci 15% pierwszej transzy za technologie CSS w kwocie 0,945 mln EUR, co stanowi réwnowartos¢ ok. 4,06 min PLN.
Wskazana powyzej kwota zostata zatrzymana przez Kupujacego na zabezpieczenie ewentualnych roszczef z tytutu umowy
sprzedazy technologii CSS, natomiast wobec braku roszczef ze strony Kupujacego zaptata zatrzymanej kwoty na rzecz Spotki
nastgpita w petnej wysokosci bez opdznien.

2)  Wykup 40.000 abligacji przez Adiuvo

W dniu 28 lutego 2019 roku Adiuvo Investments dokonato wykupu 40.000 Obligacji o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda
i facznej wartosci nominalnej 4 min zt powiekszonej o kwote odsetek zgodnie z warunkami emisji. W dniu 26 marca 2019
roku Emitent zawart z Adiuvo Investments porozumienie zmieniajgce warunki emisji pozostatych 40.000 obligacji o wartosci
nominalnej 100 zt kazda, na mocy ktdérego termin wykupu tych obligacji zostat przesuniety z 29 marca 2019 roku na dzier 31
grudnia 2019 roku.

3) Rozszerzenie portflio o nowe rozwigzanie technologiczne — Platforme technologiczng Hyperform

2018 rok zaowocowat rozszerzeniem portfolio o platforme technologiczng HyperForm, zwigzang z grupg patentéw,
dotyczacych miedzy innymi maski laryngologicznej (LMA). W minionym okresie Spétka skupiona byta na tworzeniu
dokumentacji patentowej i sktadaniu wnioskdéw patentowych oraz nad opracowaniem tzw. ‘working prototypes’, ktére w
2019 roku poddawane bedg testom na zwierzetach i ludziach. Dotychczas wykonane prace inzynieryjne oraz analizy ze
Srodowiskiem utwierdzajg nas w przekonaniu, ze nowa platforma technologiczna charakteryzuje sie wyraznymi przewagami
konkurencyjnymi.

4) Zakonczenie prac rozwojowych Oral Care oraz Cuff Preasure Regulator

Dla produktu Oral Care w pierwszej potowie okresu sprawozdawczego Grupa otrzymata informacje zwrotne uzyskane od
lekarzy i pielegniarek po przeprowadzeniu pilotowych testéw klinicznych na prototypach urzadzen w szpitalach Rambam i
Ichilov Hospital w Izraelu oraz w Allergheny Health Network-Center of Exellence in Biofilm Research w Pittsburghu (USA).
Wyniki badan potwierdzity przyjete przez Spoétke zatozenia réwnoczesnie zwracajgc uwage na konieczne do wprowadzenia
usprawnienia w szczegdlnosci w zakresie funkcji uzytkowych samej szczoteczki. Pierwotnie zaktadano wprowadzenie
wszelkich optymalizacji urzadzenia w 2018 roku, ostatecznie prace nad finalnym produktem zakonczyty sie w | kw. 2019 roku,
w tym nad optymalizacjg kosztéw produkcji urzadzenia (COGS). Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu pilotazowa
produkcja produktu odbywa sie juz u producenta kontraktowego a Spotka oczekuje na pierwsze urzadzenia, ktoére
zastosowane bedg w uzytkowych testach klinicznych planowanych w Europie w Il i Il kw. 2019 roku. Po zakonczeniu testow
urzadzenia bedg gotowe do petnej komercjalizacji.

Po przeprowadzonych optymalizacjach Cuff Pressure regulator w okresie bilansowym, na dzien sporzadzenia niniejszego
raportu zgtoszenie produktu do FDA (Federal Drug Administration) w celu uzyskania dopuszczenia zmodyfikowanego
produktu na rynek amerykanski jest w ostatniej fazie przygotowan a produkt jest gotowy do rozpoczecia testéw klinicznych
w szpitalach w UE, gdzie jest on dopuszczony do rynku przez EMA. Finalnie opracowane urzadzenie zebrato wyjatkowe
pozytywne opinie srodowisk medycznych oraz przedstawicieli lideréw branzowych. Nalezy takze podkresli¢, ze po okresie
bilansowym, Spétka otrzymata informacje o przyznaniu patentu amerykanskiego dla technologii. Wskazane w patencie
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zastrzezenia skutecznie blokujg potencjalne dziatania konkurencji na tym polu, a szybkos¢ przeprowadzonej procedury przez
amerykanskich egzaminatoréw potwierdza ich wysokg ocene nowosci i innowacyjnosci urzagdzenia.

Pozostate istotne zdarzenia zostaty opisane w Liscie Zarzadu.

6.4. Informacje o istotnych zmianach wielko$ci szacunkowych

W 2018 roku brak istotnych zmian w zakresie wielkosci szacunkowych.

6.5. Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Zobowigzania z tytutu leasingu operacyjnego — Grupa jako leasingobiorca

Na dzien 31 grudnia 2018 roku, przyszte minimalne optaty z tytutu umoéw leasingu operacyjnego dotyczg kosztow najmu biura
przez Grupe. Na dzien bilansowy Jednostka dominujgca miata podpisang umowe najmu na tgczng kwote 7 tys. zt rocznie, a
jednostka zalezna — Biovo Technologies na kwote 25 tys. USD rocznie.

Inne zobowigzania pozabilansowe — jednostkowe i skonsolidowane

Grupa (Spodtka) prowadzi programy przyznawania opcji na akcje, w ramach ktérych niektérym cztonkom kadry kierowniczej
oraz pracownikom wyzszego szczebla przyznane zostaty opcje na objecie akcji w spotce zalezne;j.

NWZ Spétki dominujacej z 30 czerwca 2014 roku w uchwale nr 4 postanowito o emisji 3.070.000 warrantéw subskrypcyjnych
oznaczonych jako seria A. Zgodnie z przedmiotowg uchwatg kazdy warrant subskrypcyjny serii A uprawnia jego posiadacza
do objecia akcji zwyktych na okaziciela Spotki dominujacej serii C, przy czym akcje te zostang wyemitowane niezaleznie od
akcji tej samej serii, ktorych emisja miata miejsce w 2017 roku. Na potrzeby niniejszego sprawozdania akcje serii C zwigzane
z programem motywacyjnym okreslane bedy jako akcje zwigzane z warrantami serii A. Zgodnie z uchwata warranty
subskrypcyjne serii A emitowane bedg po cenie ustalonej przez zarzad Airway Medix S. A. Zarzad tej spotki upowazniony jest
réwniez do oferowania warrantéw subskrypcyjnych nieodptatnie. Cene emisyjng akcji zwigzang z warrantami serii A, a takze
szczegdtowe warunki zamiany praw z warrantow subskrypcyjnych ma okresli¢ zarzad Airway Medix S. A. w odrebnej uchwale.
Zgodnie z przedmiotowa uchwata zamiana warrantéw subskrypcyjnych serii A na akcje Airway Medix S. A. powinna nastgpic
nie pdzniej niz w terminie 5 lat od dnia jej podjecia. W przypadku realizacji praw z wszystkich warrantédw subskrypcyjnych
serii A kapitat zaktadowy Airway Medix ulegnie zwiekszeniu o kwote do 3.070.000,00 zt.

W dniu 7 kwietnia 2016 roku zarzgd Airway Medix S. A. dokonat przydziatu maksymalnie 750 000 warrantéw subskrypcyjnych
serii A dajacych prawo do objecia akcji Spotki po cenie emisyjnej 1 zt oraz maksymalnie 225 000 warrantéw subskrypcyjnych
serii A dajacych prawo do nabycia akcji Spétki po $redniej cenie rynkowej akcji z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcego date ich
nabycia. Warranty zostaty przydzielone osobie petnigcej funkcje Chief Operating Oficer (,,CO0”) sp6tki Biovo Technologies
Ltd. Dnia 18.10.2018 roku umowa z osobg petnigcg funkcje Chief Operating Oficer (,,CO0”) spétki Biovo Technologies zostata
rozwigzana a prawa wynikajace z przydzielonych warrantéw nie zostaty wykorzystane.

Na podstawie umowy z dnia 1 lipca 2016 roku podpisanej pomiedzy Airway Medix S. A. z osobg petnigcg funkcje VP Business
Development (,,VP BD”), zarzad Jednostki dominujgcej dokonat:

e  bezwarunkowego przydziatu 563 000 warrantow subskrypcyjnych serii A dajacych prawo do objecia akcji Spétki po cenie
emisyjnej rownej sredniej cenie rynkowej akcji Spétki z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcego date nabywania uprawnien,

e  warunkowego przydziatu 562 000 warrantéw subskrypcyjnych serii A uzaleznionych od komercjalizacji produktéw
Airway Medix spoza linii produktowych CSS, OC oraz CPR. Warranty te dajg prawo do objecia akcji Spotki po sredniej
cenie rynkowej akcji z okresu 6 miesiecy poprzedzajgcego date nabywania uprawnien.

Podstawowe informacje dotyczgce wyceny (dokonanej wedtug modelu Blacka-Scholesa) przydzielonych warrantow zostaty
zaprezentowane ponizej:

Transza 1 Transza 2
Koncowa data okresu nabywania uprawnien 2016-08-01 2018-07-01
Koncowa data mozliwego wykonania opcji 2019-08-01 2021-07-01
Liczba opcji 563 000 562 000
Cena wykonania opcji (PLN) 1,24 1,00
Notowania akcji na dziers przyznania (PLN) 1,11 1,11
Wartosé godziwa 1 opcji wyceniona na dzien przyznania 0,45 0,64
Wartos¢ godziwa programu (PLN) 255 000 359 000
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Transza 1 Transza 2
Zatozenia przyjete w modelu wyceny wartosci godziwe;j:
Oczekiwana zmienno$é akcji (%) 63,81% 63,81%
Stopa procentowa wolna od ryzyka (%) 1,78% 2,19%
Prognozowany czas trwania (zycia) opcji (w latach) 3,08 5,00

Wartos¢ godziwa catego programu dla VP BD wynosi 614 tys. zt. W biezgcym okresie sprawozdawczym ujeto w sprawozdaniu
Grupy kwote 90 tys. zt rozliczong proporcjonalnie do uptywu okresu nabywania uprawnien. Podpisana umowa z dnia 1 lipca
2016 roku z osobg petnigca funkcje VP Business Development wygasta z dniem 01 czerwca 2018 roku.

Do daty bilansowej, pozostate warranty nie zostaty przydzielone przez zarzad, ktéry rowniez nie okreslit ich szczegétowych
warunkow subskrypcji, w tym ceny emisyjnej akcji Spotki zwigzanych z ww. warrantami.

Zobowigzania inwestycyjne

Na dzierr 31 grudnia 2018 r. Grupa ani Spdtka nie posiada zobowigzan inwestycyjnych.

6.6. Przyszta sytuacja finansowa
6.6.1.Prognozy finansowe

Spétka oraz Grupa nie publikujg prognoz wynikéw finansowych.

6.6.2.Przewidywana sytuacja finansowa

Ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci, dziatalno$¢ Grupy w 2018 roku byta skupiona na rozwoju technologii, w
szczegolnosci technologii CPR, OC oraz platformy tehcnologicznej HyperForm, co przetozyto sie na wzrost wartosci
skapitalizowanych prac R&D na bilansie. Zrealizowana transakcja sprzedazy zabezpieczyta zrddta finansowania dla
realizowanych projektéw rozwojowych dla technologii CPR i OC.

6.7. Zasoby oraz instrumenty finansowe
6.7.1. Zarzadzanie ryzykiem finansowym oraz zarzgdzenia zasobami finansowymi.

Ujawnienia skonsolidowane

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Grupa, naleza 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 instrumentéw
pochodnych.

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

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy obejmuja ryzyko stopy procentowej, ryzyko
zwigzane z ptynnoscig, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe. Zarzad Jednostki dominujgcej weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omowione ponizej.

Ryzyko stopy procentowej

Grupa moze lokowac¢ wolne $rodki pieniezne w inwestycje o zmiennej stopie co powoduje zmniejszenie zyskdw z inwestycji
w sytuacji spadku stop procentowych. Skonsolidowane wyniki Grupy moga by¢ réwniez w pewnym stopniu uzaleznione od
poziomu stép procentowych, jezeli spétka zalezna postanowi finansowac czes$¢ zapotrzebowania na kapitat obrotowy lub
naktadéw inwestycyjnych przy wykorzystaniu finansowania dtuznego. Kazdy znaczgcy wzrost stép procentowych moze mie¢
negatywny wptyw na stope zwrotu inwestordw z kapitatu.

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

Z uwagi na to, ze na date bilansowg Grupa posiadata aktywa finansowe w postaci obligacji wyemitowanych przez spétke
powigzang oprocentowane gtéwnie wedtug stopy statej, jak rowniez ze wzgledu na brak przewidywan gwattownych zmian
stép procentowych w kolejnych okresach sprawozdawczych Grupa nie stosowata zabezpieczen stép procentowych, uznajac
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ze ryzyko stopy procentowej nie jest znaczace. Na date bilansowa Grupa nie posiadata zobowigzan oprocentowanych, lecz
byta strong uméw pozyczek.

Niezaleznie od obecnej sytuacji Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stop
procentowych i nie wyklucza podjecia dziatan zabezpieczajacych w przysztosci.

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wartos¢ bilansowa instrumentéw finansowych Grupy narazonych na ryzyko stopy
procentowej, w podziale na poszczegdlne kategorie wiekowe.

Stan na dzien 31.12.2018

Do 1 roku 1-2 lat > 2 lata Ogédtem
Kredyty i pozyczki o statym oprocentowaniu - - - -
Kredyty i pozyczki o zmiennym oprocentowaniu - - - -
Razem - - - -
Stan na dzien 31.12.2017

Do 1 roku 1-2 lat > 2 lata Ogétem
Pozyczki o statym oprocentowaniu - - - _
Pozyczki o zmiennym oprocentowaniu - - - -
Razem - - - -

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

Informacje o oprocentowaniu pozyczek zaprezentowano w nocie 5.5.19 sprawozdania finansowego. Informacje o ryzyku
stopy procentowej dotyczacym srodkow pienieznych zaprezentowano w nocie 7.1 sprawozdania finansowego.

Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko zmian kurséw walutowych z uwagi na ponoszenie czesci kosztow dziatalnosci, w tym prac
rozwojowych i badawczych, w walucie obcej. Ponadto, Grupa posiada pozyczki oraz depozyty w walucie obcej. Ryzyko
walutowe wigze sie gtdéwnie ze zmianami poziomu kursu USD oraz ILS. Ekspozycja na ryzyko zwigzane z innymi, niz
wymienione, walutami nie jest istotna.

Ekspozycje Grupy na ryzyko walutowe prezentuje ponizsza tabela:

Wartos¢ wyrazona w walucie Po przeliczeniu
Ekspozycja na ryzyko walutowe wg stanu na 31.12.2018 usb ILs GBP EUR tys. PLN
Aktywa finansowe (+): 291 929 - 11 2071
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe 280 929 - 11 2030
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 - - - 41
Zobowigzania finansowe (-): (377) - 2 - (1 408)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate finansowe (377) - 2 - (1 408)
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem (86) 929 2 11 663
Kursy walutowe na 31.12.2018 3,7597 1,0008 4,7895 4,3000
Ekspozycja na ryzyko walutowe w przeliczeniu na tys. PLN (323) 930 10 47
Wartos¢ wyrazona w walucie (w tys.): Wartos¢ po
przeliczeniu
Ekspozycja na ryzyko walutowe wg stanu na 31.12.2017 Nota usD ILS GBP EUR JPY tys. PLN
Aktywa finansowe (+): 76 147 93 101 0 1268
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
. 16 5 - 17
finansowe
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 71 147 93 101 - 1251
Zobowiazania finansowe (-): (20) (174) - (2) - (255)
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 22 (20) (174) - (2) - (255)
Ekspozycja na ryzyko walutowe razem 55 (27) 93 929 - 1013
Kursy walutowe na 31.12.2017 3,4813 11,0047 4,7001 4,1709 3,0913
Ekspozycja na ryzyko walutowe w przeliczeniu na tys. PLN 193 (28) 435 413 -

Na dzien bilansowy, $rodki pieniezne w walucie wynosity 40 tys. zt, co stanowito 4% ogétu srodkdw pienieznych
(odpowiednio na 31.12.2017:. 1 251 tys. zt, co stanowito 37 % ogotu srodkéw pienieznych).

Na dzien bilansowy, zobowigzania handlowe i pozostate w walucie wynosity 1 408 tys. zt, co stanowito 21% ogétu zobowigzan
handlowych i pozostatych (odpowiednio na 31.12.2017: 255 tys. zt, co stanowito 51% ogdtu zobowigzan handlowych
i pozostatych). Natomiast zobowigzania z tytutu pozyczek w walucie wynosity 0 tys. zt (odpowiednio na 31.12.2017: 0 tys. zt).
Grupa zarzadza ryzykiem walutowym stosujac w miare mozliwosci hedging naturalny.

Grupa dopuszcza stosowanie nastepujacych rodzajéw instrumentéw:

e kontrakty forward,
e kontrakty opcyjne,

e struktury ztozone z wyzej wymienionych instrumentoéw,

jednakze w okresie sprawozdawczym nie korzystata z takich instrumentéw.

Inne ryzyko cenowe

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

Analiza wrazliwosci na ryzyko rynkowe

Potencjalnie mozliwe zmiany w zakresie ryzyka rynkowego Grupa oszacowata nastepujgco:

e 5% zmiana kursu walutowego PLN/USD (wzrost lub spadek kursu),
e 5% zmiana kursu walutowego PLN/ILS (wzrost lub spadek kursu).

Pominieto w analizie wahania kurséw PLN/GBP oraz PLN/EUR z uwagi na nieistotny dla Grupy poziom ekspozycji w tych
walutach.

Analiza wrazliwosci przeprowadzona przez Grupe nie uwzglednia wptywu opodatkowania. Wptyw potencjalnie mozliwych
zmian na wynik finansowy i inne catkowite dochody Grupy na dzien bilansowy przedstawiajg ponizsza tabela:

Stan na 31.12.2018 Stan na 31.12.2017

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

Wptyw na wynik finansowy: 33 (33) 51 (51)
ekspozycja netto w USD (16) 16 10 (10)
ekspozycja netto w EUR 2 (2) 21 (21)
ekspozycja netto w GBP 0 (0) 22 (22)
ekspozycja netto w ILS 46 (46) (1) 1
Wptyw na inne dochody catkowite: - - - -
Razem wptyw na dochody catkowite 33 (33) 51 (51)

Ryzyko kredytowe
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Grupa jest narazona na ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko, ze wierzyciele nie wywigzg sie ze swoich zobowigzan i tym
samym spowodujg poniesienie strat przez Grupe. Maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe na dzien bilansowy wynosi 12
280 tys. zt (31.12.2017: 12 757 tys. zt) i zostato oszacowane jako:

Ekspozycja na ryzyko kredytowe 31.12.2018 Struktura 31.12.2017 Struktura
/(;\I;Itiygv::j:na nsowe krétkoterminowe - 2924 65% 8004 63%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 3304 27% 1335 10%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1052 9% 3418 27%
Razem 12 280 100% 12 757 100%

Ryzyko kredytowe zwigzane z depozytami bankowymi uznaje sie za nieistotne, poniewaz Grupa zawarta transakcje
z instytucjami o ugruntowanej pozycji finansowej. Rating bankow, z ktérych ustug korzysta Grupa, przedstawia sie
nastepujaco:

Instytucja finansowa Rating* 31.12.2018 Koncentracja 31.12.2017 Koncentracja
Bank A A2/Prime-1 0 0% 0 0%
Bank B A2/Prime-1 180 20% 160 5%
Bank C Baal/Prime-2 872 80% 3258 95%
Razem ekspozycja na ryzyko kredytowe 1052 100% 3418 100%

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

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Grupa nie ujeta strat lub zyskéw w zwigzku z poniesieniem lub odwrdéceniem
strat kredytowych dotyczacych naleznosci finansowych.

Ryzyko zwigzane z ptynnosciag

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 skutkowaé
brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia. W ocenie Zarzgdu Jednostki
dominujgcej, znaczna wartos$¢ srodkdw pienieznych na dzien publikacji raportu (nota 7.6) powoduja, ze ryzyko utraty
ptynnosci nalezy oceni¢ jako nieznaczne.

Analiza zobowigzan finansowych w przedziatach czasowych przedstawiona zostata ponizej Przedstawione kwoty stanowig
niezdyskontowane przeptywy pieniezne, ktére stanowig maksymalna ekspozycje Grupy na ryzyko.

Stan na dzien 31.12.2018 Zobowigzania wymagalne w okresie

Suma 0d31do60 od61do90 od91do powyzej
Struktura wiekowa zobowigzan finansowych zobowigzan do 30 dni dni dni 365 dni roku
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustugi oraz inne 2181 145 186 1730 113 7
Razem 2181 145 186 1730 113 7
Stan na dzien 31.12.2017 Zobowigzania wymagalne w okresie

Suma 0d31do60 od61do90 od91do powyzej
Struktura wiekowa zobowigzan finansowych zobowigzan do 30 dni dni dni 365 dni roku
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustugi oraz inne 497 447 28 8 13 1
Razem 497 447 28 8 13 1
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Ujawnienia jednostkowe

Z uwagi na powigzanie sytuacji Grupy Kapitatowej z sytuacjg finansowg Emitenta, Spotka ocenia, iz wskazane powyzej obszary
ryzyka finansowego maja zblizony wptyw na sytuacje Grupy Airway Medix jak i jej Jednostki Dominujace;j.

6.8. Zasady sporzadzania skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
podstawa publikacji

Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,,MSSF”) zatwierdzonymi przez Unie Europejska w formie rozporzadzen Komisji Europejskie;j.
MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(,RMSR”) oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Statutowe jednostkowe sprawozdania finansowe Airway Medix sporzadzane jest zgodnie z MSSF. Biovo Technologies Limited
prowadzi swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z polityka (zasadami) rachunkowosci okreslonymi przez lzraelskie Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej (, izraelskie standardy rachunkowosci”). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera
korekty niezawarte w ksiegach rachunkowych spotki zaleznej wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych
do zgodnosci z MSSF.

Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z
wyjatkiem tych instrumentéw finansowych, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwej. Na dzien bilansowy nie wystgpity
aktywa i zobowigzania, ktore sg wyceniane wedtug wartosci godziwe;j.

Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,,PLN”, ,zt”), a wszystkie wartosci, o
ile nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spodtke i spotki Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Spétke i spotki Grupy.

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix w 2018 roku zawiera informacje, ktérych
zakres zostat okre$lony w §70 i §71rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Rozporzadzenie).

Skonsolidowany raport roczny, ktérego elementem jest ww. sprawozdanie finansowe oraz niniejsze sprawozdanie z
dziatalnosci zostato sporzadzone na podstawie § 71 Rozporzadzenia.

Na podstawie §71 Rozporzadzenia w ramach niniejszego sprawozdania zamieszczone zostaty réwniez ujawnienia informacji
wymagane dla Sprawozdania z dziatalnosci Jednostki Dominujacej, o ktérym mowa pkt 8rozporzgdzenia i tym samym Emitent
nie sporzadzat odrebnego Sprawozdania z dziatalnosci Jednostki Dominujacej.

6.9. Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowym, ktéremu powierzono badanie sprawozdan finansowych za
2018 rok jest BDO spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. Podmiot ten zostat wybrany przez Rade Nadzorczg Spotki
w dniu 8 kwietnia 2019 roku.

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. Podpisana umowa zostata
zawarta w zwigzku z wykonaniem okreslonych prac i tym samym zostata zawarta na czas nieokreslony. Wynagrodzenie brutto
za przeprowadzenie badania i przeglgdu rocznych skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych za —
odpowiednio - 2018 r. i | pétrocze 2019 r. wyniosto 50 tys. zt.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych badanie rocznych skonsolidowanych i jednostkowych
sprawozdan finansowych za 2017 r. byta réwniez BDO Sp z 0.0. (przeksztatcona w 2018 r. w BDO spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.). Zakres ustug obejmowat badanie i przeglad - odpowiednio rocznych i pédtrocznych -
skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych za 2017 r., wynagrodzenie za ustugi wyniosto 47,5 tys. zt.

6.10. Dziatalnosc¢ sponsoringowa lub charytatywna

Spotka nie prowadzita dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze.
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7. Oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

7.1. Okreslenie stosowanego zbioru zasad

W 2018 roku Spotka stosowata zasady tadu korporacyjnego ujete w dokumencie pt. ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW 2016” (DPSN, Zasady tadu Korporacyjnego), ktére zostaty opublikowane w serwisie poswieconym tematyce dobrych
praktyk spétek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. prowadzonym przez Gietde Papierdow
Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem internetowym https://www.gpw.pl/dobre-praktyki

7.2. Zasady, od stosowania ktérych Emitent odstgpit

Ponizej zamieszczono informacje nt. zasad tadu korporacyjnych zbioru DPSN od stosowania ktorych Spotka odstgpita w 2018
roku wraz z komentarz nt. przyczyn odstgpienia.

1.Z.1. Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu,
oprocz informacji wymaganych przepisami prawa schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkow zarzqdu,
sporzqdzony zgodnie z zasadq 11.Z.1

Komentarz spétki:
Spotka wyjasnia, ze Zarzad Emitenta nie dokonat wewnetrznego podziatu odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary

dziatalnosci spoétki. Zadania powierzone osobom zarzgdzajgcym wykonywane sg bez wyszczegdlnienia poszczegdlnym
osobom sformalizowanego zakresu zadan i odpowiedzialnosci.

1.2.1.20. Spotka 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 realizacja niniejszej zasady, Emitent nie zdecydowat sie na udostepnianie nagran

wideo z przebiegu Walnego Zgromadzenia na stronie internetowej. W ocenie Spétki niezwtoczna publikacja uchwat podjetych
przez Walne Zgromadzenie zapewnia inwestorom mozliwos$¢ zapoznania sie z przebiegiem obrad walnego zgromadzenia w
sposdb wystarczajgcy.

I.Z.1. Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegdlne obszary dziatalnosci spotki pomiedzy cztonkdw zarzgdu
powinien by¢ sformutowany w sposob jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu dostepny na stronie internetowej spofki.

Komentarz spotki:

Statut Emitenta nie przewiduje wewnetrznego podziatu odpowiedzialnosci cztonkdéw Zarzadu za poszczegdlne obszary
dziatalnosci spotki. Zadania powierzone osobom zarzadzajgcym wykonywane sg bez wyszczegdlnienia poszczegdlnym
osobom sformalizowanego zakresu zadan i odpowiedzialnosci.

I.Z.7.W zakresie zadarn i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej zastosowanie majg postanowienia
Zatgcznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktérym mowa w zasadzie 11.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu audytu
petni rada nadzorcza, powyisze zasady stosuje sie odpowiednio.

Komentarz spétki:
W Spétce nie funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen, ani komitet ds. nominacji.

II.R.1. Spdtka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialne za realizacje zadan 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 dominujgcej jest odpowiedzialny
za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systemoéw kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji
audytu wewnetrznego. Za monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej oraz proceséw zarzadzania ryzykiem
odpowiedzialna jest Rada Nadzorcza jednostki dominujacej. Za proces kontroli wspierajacy przygotowanie sprawozdan
finansowych odpowiada Zarzad. Ustugi ksiegowe w zakresie ksiegowania i przygotowania sprawozdan finansowych Spotki
Swiadczy podmiot zewnetrzny. Spdtka 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.
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IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spétce oczekiwania akcjonariuszy, o ile
spotka jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia
przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, powinna umozliwic¢ 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 ktorej akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad
walnego zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gfosu w toku walnego zgromadzenia.

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. W
ocenie Zarzadu realizacja obowigzkéw informacyjnych poprzez publikowanie stosownych raportéw biezgcych oraz
podawanie informacji na stronie internetowej, w ocenie Zarzadu zapewnia w chwili obecnej akcjonariuszom nalezyty dostep
do wszystkich najwazniejszych informacji dotyczgcych organizowanych przez Spétke walnych zgromadzen.

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spotka zapewnia powszechnie dostepng transmisje
obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Komentarz spétki:

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 by¢ scisle powigzana ze strategiq spotki, jej celami krotko- 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 0s6b zarzadzajacych i kluczowych menedzerdw,
natomiast rozwaza mozliwos¢ stworzenia takiej polityki i zasad w przysztosci z poszanowaniem wytycznych wynikajacych z
niniejszej rekomendaciji.

VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkow zarzgdu i kluczowych menedzerow z dtugookresowymi celami biznesowymi i
finansowymi spotki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub innych instrumentow
powiqzanych z akcjami spotki, a mozliwosciq ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Komentarz spétki:
Aktualnie w Spétce nie funkcjonuje program motywacyjny, przy czym w przypadku jego ustanowienia Spétka bedzie dazy¢,
aby czynit on zados¢ 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 spdtce 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 parametrow ustalania zmiennych sktadnikéow wynagrodzenia i zasad
wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o
podobnym charakterze — oddzielnie dla spoftki i kazdej jednostki wchodzgcej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegdlnym cztonkom zarzqdu i kluczowym menedzerom pozafinansowych
sktadnikow wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastqpify w polityce wynagrodzen, lub informacje
o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzeri z punktu widzenia realizacji jej celow, w szczegdlnosci dtugoterminowego
wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Komentarz spotki:
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Z uwagi w szczegolnosci na ochrone tajemnicy przedsiebiorstwa oraz konkurencyjnos¢ branzy, a przy tym regulacje prawne
obowigzujgce emitentow papierow wartosciowych, co do sposobu i zakresu prezentacji informacji w zakresie danych
dotyczacych wynagrodzen, Spétka wyjasnia, ze informacje na temat warunkdw i wysokosci wynagrodzen bedg upubliczniane
przez Spotke przede wszystkim zgodnie z aktualnymi przepisami prawa powszechnie obowigzujacego.

7.3. 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 poszczegolnych systemach kontroli.

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systeméw kontroli wewnetrznej,
zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego.

Za monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej oraz procesdéw zarzadzania ryzykiem odpowiedzialna jest
Rada Nadzorcza jednostki dominujacej.

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 zespdt analityczny i controllingowy, w tym Dyrektora finansowego, ktory to zespét jest
odpowiedzialny za przygotowanie i weryfikacje miesiecznych, zarzadczych raportéw ksiegowych. Za procedure prowadzenia
i kontroli rachunkowosci zarzadczej odpowiedzialny jest Dyrektor finansowy.

7.4. Informacje o akcjach i akcjonariacie
7.4.1.Struktura kapitatu zaktadowego

Akcje w kapitale zaktadowym Emitenta

Liczba akcji (udziatow) wg serii emisji 31.12.2018 31.12.2017
Seria A 43518 444 43518 444
Seria B 6 000 000 6 000 000
Seria C 4900 000 4900 000
Seria D 4000 000 4000 000
Razem liczba akcji (udziatow) 58 418 444 58 418 444

W 2018 roku miaty miejsce zmiany w strukturze kapitatu zaktadowego Spotki. 27 czerwca 2018 roku zostata powzieta uchwata
o obnizeniu kapitatu zaktadowego poprzez obnizenie wartosci nominalnej akgji.

Obnizenie kapitatu ma na celu pokrcie straty poniesionej w roku obrotowym 2017, pokrycie strat historycznie poniesionych
w latach poprzednich, pokrycie ujemnego kapitatu z potaczenia pod wspdlng kontrola.

Kapitat obnizono do kwoty 19.862.271 zt poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej kazdej akcji z kwoty 1,00 ztotych do
kwoty 0,34 ztotych. Kwota 1.951.590 zt zostata przelana na osobny kapitat rezerwowy, ktéry moze by¢ wykorzystany na
pokrycie przysztych strat.

Emisje akcji w okresie sprawozdawczym
W danym okresie sprawozdawaczym nie miata miejsca emisja akgcji.
Prawa akcjonariuszy

Akcje wszystkich serii s3 nieuprzywilejowanymi akcjami zwyktymi - na kazda akcje przypada jeden gtos na Walnym
Zgromadzeniu. Spotka nie emitowata akcji dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.

Niemniej Statut przewiduje istnienie osobistych uprawnien dla Pandw Oron Zachar oraz Elad Einav, ktdrzy, tak dtugo jak sg
akcjonariuszami Spétki posiadajacymi tacznie 10 (dziesie¢) procent w kapitale zaktadowym Spétki, maja taczne prawo
powotania i odwotania 1 (jednego) cztonka Rady Nadzorczej.
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Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2018 roku.

% iad % iad h
Podmiot Liczba akcji Liczba gtosow Aposm‘ anego %posiadanych praw
kapitatu glosu
Grupa Orenore sp. z 0. 0, Biovo sp. z o.
o 30500 546 30500 546 52,21% 52,21%
o. i Adiuvo Investments S. A., w tym:
Biovo sp.z 0. 0. 22 916 400 22 916 400 39,23% 39,23%
Orenore sp.z 0. 0. 5582 564 5582 564 9,56 9,56
Adiuvo Investments S. A. 2001 582 2001 582 3,43% 3,43%
Oron Zachar 4612 050 4612 050 7,89% 7,89%
Pozostali 23 305 596 23 305 596 39,89 39,89
RAZEM 58418 444 58418 444 100,00% 100,00%

Zmiany w strukturze .
W dniu 15 lutego 2019 roku do Spétki wptyneto w trybie art. 69 Ustawy zawiadomienie od Adiuvo Investments S.A. dotyczace
zmiany formy posiadania przez Adiuvo czesci akcji Spétki z posredniej na bezposrednia.

Dotychczas Adiuvo posiadato bezposrednio i posrednio poprzez kontrolowang w 100% spotke Biovo, tgcznie 24.917.982 akcji
Airway, co stanowito 42,65% udziatu w kapitale zaktadowym i uprawniato do 24.917.982 gtoséw stanowigcych 42,65%
ogolnej liczby gtosow, w tym:

a. bezposrednio: 2.001.582 akcji Airway, co stanowito 3,43% udziatu w kapitale zaktadowym i uprawniato do 2.001.582
gtosow, co stanowito 3,43% ogdlnej liczby gtosow Airway,

b. posrednio poprzez Biovo 22.916.400 akcji Airway, co stanowito 39,23% udziatu w kapitale zaktadowym i uprawniato do
22.916.400 gtoséw, co stanowito 39,23% ogdlnej liczby gtoséw Airway.

Aktualnie Adiuvo posiada bezposrednio 24.917.982 akcji Airway, co stanowi 42,65% udziatu w kapitale zaktadowym
i uprawnia do 24.917.982 gtoséw stanowigcych 42,65% ogdlnej liczby gtoséw.

12 pazdziernika 2018 roku do Spétki wptyneto zawiadomienie od Orenore Sp. z 0.0. zgodnie z ktérym w dniu 12 pazdziernika
2018 roku Orenore sp. z 0.0. zawarto umowe zbycia 584.184 akcji Spdtki w zwigzku z czym po rozliczeniu ww. transakcji
bezposredni udziat Orenore w AirwayMedix ulegt zmniejszeniu ponizej progu 10% ogdlnej liczbie gtosdw w tej spdtce.

7.4.2.Potencjalne zmiany w strukturze akcjonariatu

Na dzied sporzadzania niniejszego sprawozdania Emitent nie sg znane Emitentowi umowy, w wyniku ktérych moga
w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Spotka nie posiada wyemitowanych obligacji.

7.4.3.Wykaz akcji i udziatéw podmiotow z Grupy Kapitatowej w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Marek Ortowski petnigcy funkcje Prezesa Zarzagdu Emitenta za posrednictwem Biovo sp. z 0.0., Orenore sp z 0.0. oraz Adiuvo
Investments S.A kontroluje 30 500 546 akcji Spotki o wartosci nominalnej 10.370.185,64 zt.

Oron Zachar petniagcy funkcje Cztonka Zarzadu Emitenta jest posiadaczem 4 612 050 akcji Emitenta (o wartosci nominalne;j
1.568.097 zt) uprawniajacych do 4 612 050 gtoséw.

Anna Aranowska-Bablok petnigca funkcje Cztonka Zarzgdu Emitenta jest posiadaczem 56 000 akcji Emitenta (o wartosci
nominalnej 19.040 zt) uprawniajacych do 56 000 gtoséw, ktore zostaty nabyte we wrzesniu 2017 roku. Szczegétowe
informacje nt. ww. transakcji zostaty przekazane w raporcie biezgcym nr 24/2017.

llo$¢ posiadanych akcji przez cztonkédw Rady Nadzorczej na niniejszego raportu przedstawia ponizsza tabela:

Przyznane opcje lub Wartosé nominalna
Imie i nazwisko Funkcja llos¢ Akcji instrumenty zamienne na (zt)

Akcje
Tomasz Poninski Przewodniczacy Rady Nadzorczej Brak Brak Brak
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Krzysztof Laskowski Wiceprzew. Rady Nadzorczej Brak Brak Brak
Dariusz Zimny Cztonek Rady Nadzorczej 410985 Brak 410985
Maria Gajda Cztonek Rady Nadzorczej Brak Brak Brak
Pawet Nauman Cztonek Rady Nadzorczej Brak Brak Brak

Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie posiadajg akcji/udziatéw w spotkach zaleznych od Emitenta.
Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie posiadajg uprawnien do akcji Emitenta.

7.4.4.0graniczenia odnos$nie do wykonywania prawa gtosu

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania brak jest ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu.

7.4.5.0graniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych

Statut Spoétki nie przewiduje ograniczen w zakresie przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych wyemitowanych
przez Spotke.

7.4.6.Akcje wtasne

Na date sporzgdzenia niniejszego sprawozdania oraz w roku obrotowym objetym niniejszym sprawozdaniem Spétka oraz
spotka zalezna nie byty w posiadaniu akcji wtasnych. W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania spotka zalezna nie nabywata akcji Emitenta.

7.5. Wtadze Airway Medix S.A.
7.5.1.Zarzad
7.5.1.1. Skiad osobowy

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu Spétki dominujacej
przedstawiat sie nastepujgco:

- Marek Ortowski — Prezes Zarzadu

- Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzadu

- Oron Zachar — Cztonek Zarzadu

W trakcie 2018 roku, jak rowniez po dniu bilansowym nie miaty miejsca zmiany w skfadzie Zarzadu Spétki dominujace;j.

7.5.1.2. 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 cztonkdw Zarzadu okresla kazdorazowo Rada Nadzorcza. Obecnie Zarzad jest trzyosobowy i sktada sie z
Prezesa Zarzadu i dwdch cztonkéw Zarzadu.

Mandat cztonka Zarzgdu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzgdu. Mandat cztonka Zarzgdu wygasa rowniez wskutek
Smierci, rezygnacji albo odwotania go ze sktadu Zarzadu.

Data zakoniczenia obecnej kadencji Cztonkdw Zarzadu to 25 wrzesnia 2018 roku. Mandat wygasnie na zwyczajnym walnym
zgromadzeniu zatwierdzajgcym sprawozdanie za rok 2018, ktére powinno sie odby¢ do 30 czerwca 2019 roku.

7.5.1.3. Kompetencje i uprawnienia Zarzadu

Cztonkowie Zarzadu sprawuja swoj mandat na podstawie uchwaty o powotaniu oraz na podstawie umowy o zarzadzanie. W
ramach umowy o zarzadzanie zostat dookreslony zakres obowigzkéw Cztonkéw Zarzadu. Umowa o zarzadzanie zawiera
rowniez standardowe dla tego typu umdw klauzule jak: zakaz konkurencji bez zgody Emitenta, klauzula o zachowaniu
poufnosci, klauzula ochrony tajemnicy przedsiebiorstwa Emitenta. Na podstawie umowy o zarzadzanie do obowigzkow
Cztonkdéw Zarzadu nalezy:

1) reprezentowanie oraz prowadzenie spraw Emitenta, a takze sprawowanie nadzoru wiascicielskiego na spotkami
zaleznymi od Emitenta, a w tym

1) formutowanie zadan i nadzér nad pracami i efektywna organizacjg struktur Grupy,
2) zarzadzanie i nadzdr nad zespotami ludzkimi Grupy,
3) kontrola nad wtasciwym wykonywaniem obowigzkéw podlegtych pracownikéw,

4) ocena wynikow pracy i rozmowy okresowe podlegtych pracownikéw,
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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) odpowiedzialnos$¢ za przygotowywanie budzetdw i planéw finansowych Grupy oraz nadzér nad ich realizacjag 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 finansowe;j,
6) dbanie o dobre imie Grupy.

Zarzad Spétki posiada uprawnienia do emisji akcji w ramach kapitatu warunkowego, ktére zostaty opisane w punkcie 6.4.1
Struktura kapitatu zaktadowego. Zarzad Spotki nie posiada uprawnienia w zakresie wykupu akgji.

7.5.1.4. Wynagrodzenie Zarzadu Airway Medix S.A.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym cztonkowie Zarzgdu nie otrzymywali wynagrodzenia z tytutu
ustug doradczych (01.01.2017-31.12.2017: 53 tys. zt).

W okresie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym $wiadczenia pracownicze dla Zarzagdu wyniosty
318 tys. z4 (01.01-31.12.2017: 304 zt), w tym dla Marka Ortowskiego 177 tys. zt (2017: 169 tys. zt) oraz dla Anny Aranowskiej-
Bablok 141 tys. zt (2017: 135 tys. zt). Oron Zachar nie otrzymywat Wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.

Grupa dokonata zakupu ustug od cztonka Zarzadu P. Orona Zachar na kwote 396 tys. zt (01.01.-31.12.2017: 366 tys. zi).

Wynagrodzenie os6b zarzadzajacych w formie akcji
System kontroli programéw akcji pracowniczych

Z uwagi na fakt, iz program akcji pracowniczych dotyczy tylko jednej oséby tj. VP BD Biovo Technologies kontrola jest
prowadzona przez Rade Nadzorcza Spoétki. Tym samym w Spodtce nie funkcjonuje system kontroli programoéw akcji
pracowniczych.

Szczegdtowe informacje dotyczgce programu ptatnosci w formie akcji zostaty zaprezentowane w nocie 20.2
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za 2018 rok.

7.5.1.5. Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi przewidujgce rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia

Zgodnie ze ztozonymi przez cztonkéw Zarzadu o$wiadczeniami zaden z cztonkéw Zarzadu nie zawierat z Emitentem lub z
jakimkolwiek z jego podmiotéw zaleznych uméw o Swiadczenie ustug okreslajgcych Swiadczenia wyptacane w chwili
rozwigzania stosunku pracy.

7.5.2.Rada Nadzorcza
7.5.2.1. Sktad osobowy

Na dzien 31.12.2018 oraz na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sktad Rady
Nadzorczej Spotki dominujacej przedstawiat sie nastepujgco:

- Tomasz Poninski — Przewodniczacy
- Krzysztof Laskowski

- Dariusz Zimny

- Pawet Nauman

- Maria Gajda

W trakcie okresu objetego skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, jak réwniez po dniu bilansowym nie miaty miejsca
zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki dominujgce;.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien sporzgdzenia sprawozdania za 2017 sktad Rady Nadzorczej Spotki przedstawiat
sie nastepujaco:
- Tomasz Poninski — Przewodniczacy
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- Krzysztof Laskowski - Wiceprzewodniczacy
- Maria Ewa Gajda

- Pawet Nauman

- Dariusz Zimny

7.5.2.2. Kompetencje i uprawnienia Rady Nadzorczej

Do szczegdlnych obowigzkdw Rady Nadzorczej nalezy:

1) ocena sprawozdania finansowego Spétki oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki 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 Spoétki;

2) ocena wnioskéw Zarzadu 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 wysokosci oraz zasad otrzymywania wynagrodzen przez cztonkéw Zarzadu;

7) wybér lub zmiana biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego Spoétki lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spotki;

8) zawieszanie z waznych powoddéw w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu oraz
delegowanie cztonkdw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkéw Zarzadu, ktérzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie moga
sprawowac swoich czynnosci;

9) zatwierdzanie oraz zmiana planu rozwoju lub budzetu Spétki;

10) wyrazanie zgody na nabycie, najem, dzierzawe lub zawarcie innej podobnej umowy dotyczacej sktadnikéw
majatku Spotki, jezeli wartos¢ takiego sktadnika przekracza 500.000,00 zt (piecset tysiecy ztotych), chyba ze
transakcja byta przewidziana w budzecie Spotki;

11) wyrazanie zgody na wprowadzenie w Spdtce programéw motywacyjnych, w szczegdlnosci na przyznanie przez
Spotke prawa do objecia lub nabycia akcji lub warrantéw subskrypcyjnych w ramach opcji menedzerskich oraz
zatwierdzanie regulaminéw dotyczacych takich programdéw i opcji;

12) zawarcie przez Spétke umowy o wartosci przekraczajgcej 50.000,00 zt (piecdziesigt tysiecy ztotych) z
podmiotem powigzanym, chyba ze umowa ta jest typowa umowg zawierang przez Spétke w zwyktym toku
dziatalnosci i zawierana jest na warunkach rynkowych ze spétka zalezng od Spétki, nieprzewidzianych w
budzecie zatwierdzonym zgodnie z postanowieniami Statutu Spétki; za podmiot powigzany uwaza sie podmiot
powigzany w rozumieniu Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim lub przepiséw je zastepujgcych;

13) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu i Regulaminu Organizacyjnego Spétki oraz zmian tych regulamindw;

14) udzielanie poreczen oraz zacigganie przez Spdtke zobowigzan z tytutu gwarancji i innych zobowigzan
pozabilansowych powyzej kwoty 500.000,00 zt (pieéset tysiecy ztotych);

15) wyrazanie zgody na zacigganie przez Spétke zobowigzan lub dokonywanie rozporzadzen (w tym w formie
pozyczek, kredytow, emisji obligacji i poreczen) o wartosci przekraczajgcej 500.000,00 zt (piecset tysiecy
ztotych), chyba ze zaciaggniecie zobowigzania lub dokonanie rozporzadzenia byto przewidziane w budzecie
Spotki;

16) wyrazanie zgody na dokonywanie wszelkich obcigzen majatku Spotki, w tym ustanawianie zastawu, hipoteki,

przewtaszczenia na zabezpieczenie powyzej 500.000,00 zt (pieéset tysiecy ztotych), chyba ze takie obcigzenie
byto przewidziane w budzecie Spotki;

17) wyrazanie zgody na zbycie, nabycie lub objecie przez Spdtke udziatéw lub akcji lub wszelkich innych form
uczestnictwa w innych spdtkach handlowych oraz na przystapienie Spétki do innych podmiotéow
gospodarczych, jezeli transakcja ta przekracza kwote 500.000,00 zt (pieéset tysiecy ztotych);
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18) wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie przez Spoétke praw autorskich lub innej wtasnosci intelektualnej, w
szczegolnosci praw do patentow i technologii oraz znakdéw towarowych;

19) wyrazanie zgody na zatrudnianie przez Spotke doradcéw i innych oséb zewnetrznych w stosunku do Spotki w
charakterze konsultantéw, prawnikdéw lub agentdéw, jezeli tgczne roczne nieprzewidziane w budzecie koszty
zaangazowania takich osdb poniesione przez Spdtke miatyby przekroczy¢ kwote 200.000,00 zt (dwiescie
tysiecy ztotych);

20) wyrazanie zgody na dokonanie przez Spétke wszelkich nieodptatnych rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich
nieodptatnych zobowigzan w zakresie innym niz dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez Spotke, w
wysokosci przekraczajacej 200.000,00 zt (dwiescie tysiecy ztotych).

7.5.2.3. Komitet audytu

20 pazdziernika 2017 r. Rada Nadzorcza Jednostki dominujacej podjeta uchwate w sprawie powotania Komitetu Audytu oraz
powotania trzech cztonkéw Rady Nadzorczej w jego sktad. Cztonkami Komitetu Audtu Jednostki domiujacej na 31.12.2018
oraz na dzien niniejszego raportu byli: Pawet Nauman (Przewodniczacy Komitetu Audytu), Krzysztof Laskowski (Cztonek
Komitetu Audytu) oraz Tomasz Poninski (Cztonek Komitetu Audytu).

Ustawowe kryteria niezaleznosci spetniajg Panowie Krzysztof Laskowski oraz Pawet Nauman. Wiedze i umiejetnosci w
zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych posiada Pan Tomasz Poninski w szzegdlnosci z uwagi na
wyksztatcenie oraz uczestnictwo w licznych kursach dotyczacych finanséw przedsiebiorstw). Wiedze i umiejetnosci z zakresu
branzy posiadajg rowniez Pan Tomasz Poninski jak réwniez Pan Pawet Nauman, ktéry posiada doswiadczenie oraz szeroka
wiedzg z zakresu medycyny. Informacje nt. kompetencji i doswiadczenia powyiszych oséb znajduja sie na stronie
internetowej Emitenta. Szczegdétowe zadania komitetu audytu w roku 2018 r. obejmowaty:

1) monitorowanie pracy biegtych rewidentéw Emitenta i przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji, co do
wyboru i wynagrodzenia biegtych rewidentéw Spotki;

2) omawianie z biegtymi rewidentami Emitenta, przed rozpoczeciem badania rocznego sprawozdania finansowego,
zakresu badania;

3) przeglad okresowych i rocznych sprawozdan finansowych Spétki, w tym jednostkowych i skonsolidowanych, ze
szczegblnym uwszglednieniem: wszelkich zmian norm, zasad i praktyk ksiegowych, gtéwnych obszaréw
podlegajgcych ocenie, istotnych korekt wynikajacych z badania, oswiadczen o kontynuacji dziatania, zgodnosci z
obowigzujgcymi przepisami dotyczgcymi prowadzenia rachunkowosci,

4) analiza korespondencji kierowanej do Zarzadu przez biegtych rewidentéw Emitenta oraz monitorowanie
stanowiska Zarzadu w tym zakresie, a takze kontrola niezaleznosci i obiektywnosci badan przeprowadzanych przez
biegtych rewidentéw;

5) opiniowanie polityki Emitenta w zakresie dywidendy, podziatu zysku i emisji papieréw wartosciowych;

6) przeglad systemu kontroli wewnetrznej (w tym mechanizméw kontroli: finansowej, operacyjnej, zgodnosci z
przepisami, oceny ryzyka i zarzadczej) oraz raportu rocznego;

7) analiza raportéw audytorow wewnetrznych Emitenta i gtdwnych spostrzezen innych analitykéw wewnetrznych
oraz odpowiedzi Zarzadu na te spostrzezenia, tacznie z badaniem stopnia niezaleznosci audytorow wewnetrznych;

8) roczny przeglad programu audytu wewnetrznego, koordynacja prac audytoréw wewnetrznych i zewnetrznych oraz
badanie warunkéw funkcjonowania audytoréw wewnetrznych;

9) wspodtpraca zkomdrkami organizacyjnymi Emitenta odpowiedzialnymi za audyt i kontrole oraz okresowa ocena ich
pracy;

10) monitorowanie innych kwestii zwigzanych z audytem Emitenta, na ktére zwrdcit uwage komitet audytu lub Rada
Nadzorcza;

11) informowanie Rady Nadzorczej o wszelkich istotnych kwestiach w zakresie dziatalnosci komitetu audytu.

Opracowana przez Komitet Audytu polityka wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania sprawozdan
finansowych zaktada w szczegdlnosci koniecznos¢ uwzglednienia w procesie wyboru firmy audytorskiej dokonywanego przez
Rade Nadzorczg takich kryteriow jak np. dotychczasowe doswiadczenie oraz kwalifikacje i doswiadczenia oséb delegowanych
do wykonywania czynnosci rewizji finansowej, znajomosc¢ branzy, w ktérej dziata Spétka, warunki cenowe zaoferowane przez
firm audytorskg, kompletno$¢ zadeklarowanych ustug, czy tez reputacje firmy audytorskiej. Polityka wyboru firmy
audytorskiej zaktada ponadto konieczno$é uzyskania rekomendacji Komitetu Audytu uwzgledniajaca w szczegdlnosci ocene
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niezaleznosci firmy audytorskiej. Dodatkowo przewiduje dokonanie wyboru firmy audytorskiej w sposéb niezalezny, wolny
od naciskéw lub sugestii stron trzecich. Polityka wyboru firmy audytorskiej uwzglednia rowniez ograniczenia dotyczace
wyboru firmy audytorskiej wynikajgce z przepisow powszechnie obowigzujacych, takich jak w szczegdlnosci okres karencji i
rotacji firm audytorskich i biegtych rewidentow.

Opracowana przez Komitetem Audytu Rady Nadzorczej Polityka Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powigzane z ta firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedacych badaniem zaktada przede wszystkim koniecznosé zapewnienia niezaleznosci firmy audytorskiej i biegtego
rewidenta oraz ograniczenie mozliwosci powstania konfliktu interesow w przypadku zlecenia firmie audytorskiej $wiadczenia
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 wynikéw
szacunkowych, zamieszczane w prospekcie emisyjnym badanej jednostki, badanie historycznych informacji finansowych do
prospektu, weryfikacja pakietéw konsolidacyjnych. Z kolei ustugi zabronione to w szczegdlnosci ustugi podatkowe dotyczace:
przygotowywania formularzy podatkowych, podatkéw od wynagrodzen, zobowigzan celnych, prowadzenie ksiegowosci oraz
sporzadzanie 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
zwiazane z funkcja audytu wewnetrznego. Swiadczenie ustug dozwolonych mozliwe jest jedynie w zakresie niezwigzanym z
politykg podatkowa Spotki, 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 w dniu 22 lutego 2019.

7.5.2.4. Wynagrodzenie Rady Nadzorczej Airway Medix S.A.

W okresie sie objetym niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym $wiadczenia na rzecz Rady Nadzorczej
wyniosty 19,2 tys. zt (01.01-31.12.2017: 9,6 tys. zt), w tym dla: Piotra Talarka O tys. zt (2017: 1,2 tys. zt), Tomasza Poninskiego
6 tys. zt (2017: 2,4 tys. zt), Marii Gajdy 1,2 tys. zt (2017: 1,2 tys. zt), Adama Kalkusinskiego 2,4 tys. zt* (2017: 2,4 tys. zt),
Krzysztofa Laskowskiego 6 tys. zt (2017: 2,4 tys. zt), Pawta Naumana 1,2 tys. zt (2017: O tys. zt) oraz Dariusza Zimnego 2,4 tys.
zt (2017: 0 tys. zt). Ponadto Spétka ujeta rezerwe na poczet wynagrodzenia Rady Nadzorczej w wysokosci 11,4 tys. zt.

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej zostato wyptacone przez Jednostke dominujaca.

* Wynagrodzenie Pana Adama Kalkusiriskiego wyptacone w roku 2018 dotyczyto petnienia funkcji w roku 2017.
7.6. Opis zasad zmiany statutu Airway Medix S.A.

Zgodnie z §22 Statutu Airway Medix 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.

7.7. Sposob dziatania i zasadnicze uprawnienia walnego zgromadzenia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania

Sposdb zwotywania oraz uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach okreslaja 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 roku.

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 Nadzorcze;.

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
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na wniosek akcjonariusza badZ akcjonariuszy powinno nastgpi¢ w terminie 2
tygodni od dnia przedstawienia zagdania Zarzagdowi ztozonego na pismie lub w postaci elektroniczne;j.

Uprawnienie do zwotania nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje takze:
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1) akcjonariuszom reprezentujacym, co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtoséw
Emitenta, jezeli uznajg to za wskazane — akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego zgromadzenia;

2) akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego, ktérzy po
bezskutecznym zadaniu 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 reprezentujacy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogg takze zgda¢ umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzagdowi 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. Zgdanie powinno zawieraé adres do korespondencji ze zgtaszajgcymi 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 zagdania. Uzupetnione zgdanie moze by¢ ztozone
ponownie, jesli zachowany zostanie termin 21 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Sprawy, w ktdérych 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 byty 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 reprezentujacy, co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego moga 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
porzadku obrad. Zgtoszenie powinno zosta¢ doreczone Emitentowi najpdzniej w dniu poprzedzajgcym termin obrad Walnego
Zgromadzenia. Do zgdania powinny zostac¢ zataczone dokumenty, z ktérych w sposéb niebudzacy watpliwosci wynika, ze na
dzien ztozenia zadania sktadajacy sg akcjonariuszami reprezentujgcymi tgcznie, co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego
Emitenta. Zadanie powinno zawiera¢ adres do korespondencji ze zgtaszajgcymi zadanie lub ich zgodnie wybranym
reprezentantem.

Zgtoszenie, zatgczone dokumenty oraz sposob 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
zwotaniu Walnego Zgromadzenia, projekty uchwat ogtaszane sa niezwtocznie na stronie internetowej Emitenta. Jezeli
zgtoszenie projektéw nie odpowiada wskazanym wymogom, Emitent w terminie 3 dni od otrzymania zgtoszenia, nie pdzniej
jednak niz w dniu poprzedzajacym dzien obrad Walnego Zgromadzenia, informuje o tym zgtaszajgcego wskazujac na braki,
ktére uniemozliwiajg ogtoszenie projektow uchwat.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie, ktére dokonywane jest, co najmniej na 26 dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia, umieszczane na stronie internetowej Emitenta w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezgcych
zgodnie z przepisami Ustawy o Ofercie. Ogtoszenie o Walnym Zgromadzeniu powinno zawiera¢, co najmnie;j:

1) date, godzine i miejsce obrad, a takze szczegétowy porzadek obrad,
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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 bedace 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 byc¢ przedstawiona pod obrady oraz projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie
podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej, dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku obrad
lub spraw, ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

6) wskazanie adresu strony internetowej, na ktorej bedg udostepnione informacje dotyczace Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw z dnia 29 marca 2018 w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréow wartosciowych oraz warunkédw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim , Spétka zobowigzana jest do przekazania
KNF w formie raportu biezgcego m.in. informacji zawartych w ogtoszeniu o Walnym Zgromadzeniu. Ponadto w sytuacji
zamierzonej albo dokonanej zmiany Statutu, ogtoszeniu w formie raportu biezgcego podlegajg dotychczas obowigzujace jego
postanowienia, tres¢ proponowanych albo dokonanych zmian oraz:

1) w przypadku, gdy w zwigzku ze znacznym zakresem zamierzonych zmian Emitent podejmuje decyzje o
sporzgdzeniu 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 projektow uchwat oraz zatacznikdéw do tych projektow, ktore
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 rodzajow
—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 Zarzagdu 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 korespondencyjna, 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 ktore
zgode wyrazi Rada Nadzorcza.

Przed datg Walnego Zgromadzenia sporzgdza 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 bedgcym akcjonariuszamina 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;

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 akgcji
moze zostac ztozone zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, banku lub firmie inwestycyjnej,
majgcych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego 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 za$wiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zadanie moze zostac

51



RirwayMedix

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

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 Przewodniczagcego Rady Nadzorczej. Mozliwos¢ udziatu obejmuje takze inne
osoby, jezeli wynika to z przepiséw prawa, Statutu, lub jezeli Przewodniczacy wyrazit zgode na ich obecnos¢. Dotyczy to w
szczegolnosci doradcow Emitenta lub doradcéw Przewodniczgcego (notariuszy, prawnikow, biegtego rewidenta), jak réwniez
0s6b przybranych do pomocy dla organizacji Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze mogg uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez swoich
petnomocnikéw. W celu identyfikacji akcjonariusza udzielajgcego petnomocnictwa, do petnomocnictwa nalezy zatgczy¢:

1) w przypadku akcjonariusza bedacego osobg fizyczng - kserokopie dowodu osobistego, paszportu lub innego
urzedowego dokumentu potwierdzajgcego tozsamos¢ 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 potwierdzajgcego tozsamosc akcjonariusza potwierdzonej za zgodnos$¢ z oryginatem przez
notariusza lub inny podmiot uprawniony do potwierdzania kopii za zgodnos$¢ 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. Przewodniczagcy Walnego Zgromadzenia ma
prawo dopusci¢ dokumenty nieprzettumaczone, jezeli w jego ocenie tre$¢ dokumentéw nie budzi watpliwosci.

Jesli obowiazujace 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 okresli¢ inny sposdb przestania zawiadomienia. Sposdéb
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 imie i nazwisko (lub nazwe) petnomocnika;

e miejsce zamieszkania (siedzibe) mocodawcy oraz petnomocnika;

o numer telefonu lub adres poczty elektronicznej, ktére umozliwiajg staty kontakt z mocodawcg;

e  date udzielenia petnomocnictwa;

e wskazanie Walnego Zgromadzenia, w zwigzku z ktédrym petnomocnictwo jest udzielane;

e  zakres petnomocnictwa, w tym w szczegdlnosci wszelkie ograniczenia petnomocnictwa oraz wskazanie, czy
petnomocnik moze ustanawiac takze dalszych petnomocnikéw;

o wskazanie, czy petnomocnictwo jest odwotalne.

3) Zawiadomienie powinno zostac ztozone Spotce w terminie umozliwiajgcym jej dokonanie identyfikacji mocodawcy
i jego petnomocnika, nie pdzniej jednak niz w dniu poprzedzajacym dzien, na ktéry zostato zwotane Walne
Zgromadzenie.

4) Dalsze wymogi dotyczace 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 wymogoéw jest
uwzgledniane przy ocenie istnienia zgodnego z prawem umocowania petnomocnika do reprezentacji mocodawcy na Walnym
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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 osob, akcjonariusz obecny na Walnym Zgromadzeniu
dysponujacy wedtug listy obecnosci najwiekszg iloScig gtoséw. Otwierajacy obrady zarzadza wybdr Przewodniczacego,
ktérego dokonuje sie sposrod wszystkich uczestnikdw.

Na Walnym Zgromadzeniu sporzadzana jest lista obecnosci, na ktéra obowigzek wpisana sie ma kazdy z uczestnikow. Lista
obecnosci obejmuje m.in.: imie i nazwisko (firme) akcjonariusza, ilo$¢ 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 Przewodniczgcego. Petnomocnik, ktéremu udzielono petnomocnictwa, przed wpisaniem sie na liste
obecnosci ma obowigzek przedtozy¢ petnomocnictwo 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 glosowaniu 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.

53



RirwayMedix

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Airway Medix za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r. (dane w tys. PLN, jezeli nie zaznaczono inaczej)

8. Oswiadczenia Zarzadu

OSWIADCZENIE ZARZADU AIRWAY MEDIX S.A.

W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Airway Medix S.A. niniejszym oswiadcza, iz wedle najlepszej wiedzy Zarzadu, roczne sprawozdania finansowe za 2018
rok (odpowiednio jednostkowe oraz skonsolidowane) i dane poréwnywalne za rok 2017 sporzadzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowag i
finansowg emitenta i grupy kapitatowej oraz ich wynik finansowy, a sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji emitenta oraz jego grupy kapitatowe], w tym opis podstawowych zagrozen
i ryzyka.

Marek Ortowski — Prezes Zarzqdu

Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzqdu

Oron Zachar — Cztonek Zarzqdu
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OSWIADCZENIE ZARZADU AIRWAY MEDIX S.A.W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO
BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Airway Medix S.A. niniejszym oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych za 2018 rok
(odpowiednio jednostkowego i skonsolidowanego), spotka BDO spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Warszawie, ul. Postepu 12, dokonujaca badania ww. sprawozdan zostata wybrana zgodnie z przepisami prawa, a podmiot
ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tych sprawozdan, spetniali warunki spetniali warunki do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej, s3 przestrzegane obowigzujgce przepisy
zwigzane z rotacja firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji, emitent
posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie s$wiadczenia na rzecz emitenta przez firme
audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem, w tym
ustug warunkowo zwolnionych z zakazu swiadczenia przez firme audytorska.

Marek Orfowski — Prezes Zarzqdu

Anna Aranowska-Bablok — Cztonek Zarzqdu

Oron Zachar — Cztonek Zarzqdu
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