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Warszawa, 31 sierpnia 2016 r.

List Zarzqdu do Akcjonariuszy Adiuvo Investments S.A.

Szanowni Paristwo,

Oddajemy w Paristwa rece rozszerzony skonsolidowany raport Grupy Kapitatowej Adiuvo Investments (,Grupa”) za pierwsze
potrocze 2016 r. W ostatnich miesigcach aktywnosci Grupy nastawione byly przede wszystkim na rozwdj dziatalnosci
komercyjnej spotek portfelowych poprzez konsekwentne prowadzenie proceséow dopuszczenia produktéw do sprzedzy na
poszczegolnych rynkach eksportowych, negocjacie umow oraz finalizacje planéw marketingowych i sprzedazowych z
poszczegdlnymi partnerami dystrybucyjnymi.

Rezultaty powyzszych dziatan juz w IVQ 2016 r. bedq widoczne w przychodach ze sprzedazy osigganych przez Grupe. W
ostatnich miesigcach zakoriczylismy Zmudne oraz dtugotrwate prace z lokalnymi regulatorami dotyczqce notyfikacji
produktéw Grupy na Swiatowych rynkach. Dokonalismy takze szczegdtowej weryfikacji partneréw dystrybucyjnych
odpowiedzialnych za lokalng egzekucje podpisywanych uméw dystrybucyjnych. Otworzylismy i uruchomilismy operacyjnie
wfasng organizacje sprzedazy w Stanach Zjednoczonych. Sprzedaze pilotazowe potwierdzity realne marze uzyskiwane ze
sprzedazy pierwszych wdrazanych produktow.

Pierwsze potrocze 2016 to réwniez okres istotnych inwestycji Adiuvo w prace badawczo-rozwojowe nad nowymi produktami.
Wyniki prac laboratoryjnych i pilotazowe badania skutecznosci nowych produktow na ludziach potwierdzity przewagi
konkurencyjne naszych technologii i zaowocowaty pracami nad czterema nowymi zgtoszeniami patentowymi dotyczgcymi
kategorii o ogromnym potencjale rynkowym.

W | potowie 2016 r. kontynuowalismy rozwdj kanatéw sprzedazy pierwszych produktow opartych na rozwijanych i
opatentowanych technologiach:

. Cambridge Chocolate Technologies

Przez pierwsze szes¢ miesiecy 2016 r. spotka celowa Cambridge Chocolate Technologies konsekwentnie rozwijata relacje
biznesowe z nowymi partnerami, co przetozyto sie na podpisanie 13 nowych umdw dystrybucyjnych. Esthechoc - pierwszy
produkt komercjalizowany przez Spotke — dostepny jest juz w wybranych salonach kosmetycznych, medycyny estetycznej oraz
SPA na 19 rynkach Swiatowych. W minionym okresie podpisanie nowych umoéw partnerstwa zaowocowato wdrozeniem
Esthechoc w szczegdlnosci na rynki: czeski, stowacki, wegierski, rumunski, hiszpariski, portugalski, 15 krajow Zatoki Perskiej i
Bliskiego Wschodu, a przede wszystkim — na rynek niemiecki.

Dzieki umowie dystrybucyjnej podpisanej z EcoMedic GmbH nasi zachodni sgsiedzi bedq mogli kupic¢ Esthechoc w ponad 350
punktach sprzedazy na terenie Niemiec. EcoMedic to profesjonalny partner zajmujgcy sie dystrybucjq sprzetu i produktow
uzywanych w kosmetyce i medycynie estetycznej. Oprocz dziatalnosci handlowej podmiot ten organizuje teZz branzowe
szkolenia i warsztaty, oraz posiada wtasne centrum medycyny estetycznej. Podpisanie kontraktu z duzym, liczgcym sie
partnerem na rynku niemieckim ma dla Spétki strategiczny wymiar. To jeden z najwiekszych i najbardziej wymagajgcych
rynkow w Europie. Niemcy znajdujq sie w czotowce krajow pod wzgledem sprzedazy suplementow diety oraz konsumpcji
czekolady. Juz teraz niemiecki rynek suplementdw diety plasuje sie na drugim miejscu w Europie pod wzgledem wielkosci, a
perspektywy wzrostu pozostajq niezwykle obiecujgce. Ponadto wg danych prezentowanych przez Luxuo luxury rynek niemiecki
plasuje sie na pigtej pozycji (po m.in. Szwajcarii, Wielkiej Brytanii) wsréd swiatowych rynkéw konsumpcji czekolady — rocznie
Srednio kazdy z obywateli niemiecki spozywa ponad 8 kg czekolady. Do jednego z najpopularniejszych rodzajéw czekolady
nalezy styngca z prozdrowotnych wtasciwosci gorzka czekolada, po ktorqg w ubiegtym roku siegat blisko co pigty niemiecki
konsument.

Na poczqgtku lipca b.r. zostat zakoriczony proces regulacyjny, co oznacza, Zze Esthechoc jest juz dopuszczona do sprzedazy w
sklepach stacjonarnych i online na terenie Niemiec. Nasz partner ztozyt juz pierwsze zamdwienie a kolejnego spodziewamy sie
w pierwszych dniach wrzesnia.

W minionym okresie aktywnie dziatalismy takze poza Europqg — w kwietniu powotalismy spdtke zalezng Cambridge Micelle
Technology Inc. z siedzibg w USA, ktdrej gtownym zadaniem jest komercjalizacja produktéw rozwijanych przez spotki Grupy
na terytorium Standéw Zjednoczonych Ameryki. Spotka amerykariska przeprowadzita z duzym sukcesem sprzedaz pilotazowq
produktéw Esthechoc w lutym (z okazji Walentynek) i za posrednictwem kanatu profesjonalnego SPA sieci m.in. Four Seasons.
5-osobowy doswiadczony amerykarniski zespot zaczqgt dziatac operacyjnie w petnym sktadzie od czerwca biezqcego roku. Spétka

Investments s



Adiuvo Investn

/ADIWUVO

prowadzi obecnie intensywne dziatania w obszarze business development oraz jest na etapie zaawansowanych rozmow z
sieciami hotelowymi i salonami spa w wybranych najwiekszych miastach USA. Start reqularnej sprzedazy planowany jest na
przetom Il i IV kwartatu 2016 roku.

Podkresli¢ nalezy, ze najwiekszym wyzwaniem w minionym okresie z perspektywy ekspansji terytorialnej Esthechoc byto
zakoriczenie procesu regulacyjnego na kluczowych rynkach swiatowych. Po wielu miesigcach uzupetniania dokumentacji w
lokalnych urzedach, Esthechoc jest dopuszczone do sprzedazy na prawie wszystkich rynkach europejskich ( Wtochy, Hiszpania,
Portugalia, UK, Niemcy) a zaawansowane prace notyfikacyjne na rynkach Ameryki Potudniowej oraz Azji zblizajq sie do
finalizacji. Sprzedaze w duzych krajach zaczng sie na dobre we wrzesniu ze wzgledu na sezonowosc rynku czekolady. Pipeline
zamowien na pierwsze powakacyjne miesigce oraz pozytywny status Swiatowej regulacji pozwala nam szacowac wzrost
sprzedazy w IV kwartale biezgcego roku, w porownaniu do poprzednich okreséow 2016 r.

Réwnolegle do prac nad ekspansjq terytorialng pierwszego komercjalizowanego przez Spétke produktu pracowalismy nad
zakoriczeniem prac B+R dla trzech nowych produktow w formacie czekolady — dwa z nich planujemy wprowadzic¢ do pierwszej
testowej sprzedazy jeszcze w tym roku. To produkty z bardzo duzym potencjatem, zabezpieczone dedykowanym zgtoszeniem
patentowym i o skutecznosci potwierdzonej w badaniach klinicznych na ludziach.

. Carocelle

W pierwszym pdtroczy zakoriczylismy prace nad ostatecznym formatem oraz pozycjonowaniem rynkowym produktow
Carocelle. OpracowaliSmy finalng miedzynarodowqg komunikacje marketingowq, a takze raporty naukowe, tzw. ,white
papers”. Na bazie powstatej dokumentacji oraz ostatecznych formut produktow potwierdzilismy na rynkach swiatowych
mozliwos¢ wdrozenia produktéw do obrotu — w szczegdlnosci na kluczowe rynki europejskie oraz Stanow Zjednoczonych.
Analiza regulacyjna oraz pierwsze wysytki produktéw potwierdzity ,czystos¢” regulacyjng dla produktéw. Procesy
notyfikacyjne sq w trakcie, a na kluczowych rynkach zakoriczq sie juz we wrzesniu.

W czerwcu sfinalizowalismy protokoty badar klinicznych, ktére rozpoczng sie we wrzesniu. Badania dotyczy¢ bedg nowych
produktéw w linii Carocelle. W czerwcu 2016 r. komisja bioetyczna przy Uniwersyteckim Szpitalu Klinicznym w Biatymstoku
wydata zgode na przeprowadzenie badan. Nowe wdrozenia planujemy w pierwszym kwartale przysztego roku, ale uzyskane
juz teraz pierwsze wstepne wyniki badan na ludziach prowadzone w Cambridge wskazujq na istotne przewagi konkurencyjne
wobec produktéw dostepnych na rynku. Nowymi produktami zainteresowani sq liderzy branzowi, m.in. kanatu MLM (Multi
Level Marketing), w szczegdlnosci ze Standw Zjednoczonych, z ktérymi prowadzimy negocjacje dotyczgce dystrybucji
produktéw Carocelle na Swiecie.

Po 30 czerwca 2016 r. ruszyta nasza strona internetowa w USA, na ktdrej Klienci mogq kupic trzy suplementy marki Carocelle:
Luteine, Likopen i Resveratrol. Przewaga naszych produktow polega na opatentowanej technologii, ktéra pozwala na wyzszg
biodostepnosc¢ substancji czynnych, ktdrg potwierdzamy w badaniach klinicznych. Wraz ze sklepem internetowym
opublikowalismy materiaty edukacyjne dla lekarzy i klientéw oraz uruchomilismy dedykowanq aplikacje, ktora pozwala
czynnie uczestniczy¢ lekarzom w rekomendowaniu naszych produktow. W lipcu i sierpniu zaczelismy tez testowq sprzedaz w
Europie, tj. w Polsce, Niemczech i Wielkiej Brytanii. Produkty juz od IVQ br. bedq dostepne na duzq skale: w aptekach, i sklepach
z suplementami.

*  Airway Medix

Pierwsze potrocze biezqcego roku byto bardzo pracowite dla zespotu Airway Medix. W maju uzyskalismy notyfikacje
urzqdzenia Closed Suction System (CSS) na rynku amerykanskim przez amerykariskq instytucje rzgdowg FDA (Food and Drug
Administration, Agencja Zywnosci i Lekéw). Od lutego biezqcego roku odbylismy szereg spotkari z potencjalnymi partnerami
strategicznymi zainteresowanymi przejeciem technologii CSS i prowadzimy zaawansowane rozmowy z czterema liderami
branzowymi, z czego z dwoma z nich jestesmy aktualnie w zaawansowanym procesie due diligence. Spodziewamy sie, ze w
ciggu najblizszych tygodni prowadzone rozmowy powinny zaowocowac podpisaniem z jednym z partnerow formalnego listu
intencyjnego precyzujgcego ramy czasowe i warunki finansowe potencjalnej transakcji.

Prace zwigzane z rozwojem pozostatych produktow réwniez w AirwayMedix posuwajq sie do przodu. Zakonczylismy pierwszg
czes¢ badan na zwierzetach z wykorzystaniem Cuff Pressure Regulator (CPR) w Osrodku Badawczym Lachav w Izraelu i jeszcze
w tym roku rozpoczngq sie testy kliniczne na ludziach, aby pod koniec roku ztozy¢ aplikacje o dopuszczenie do sprzedazy w USA.
Zakonczylismy takze prace nad pierwszq wersjq funkcjonalnego prototypu Oral Care (OC) i rozszerzyliSmy ochrone patentowq
urzqdzenia o kolejne zgtoszenia. Rozpoczelismy pierwsze, wstepne dyskusje z partnerami strategicznymi. Oceniamy jako

bardzo prawdopodobne, Ze przystgpimy do konkretnych rozmow prowadzgcych do podpisania kolejnego listu intencyjnego —
tym razem na OC — w ciggu 12 miesiecy.
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W czerwcu 2016 roku miata miejsce publiczna emisja akcji spotki Airway Medix S.A. Spétka wyemitowata 8 900 000 akcji Serii
C i D. Catos¢ akcji znalazta nabywcdéw a cena emisyjna wyniosta 1,23 zt. tgczna kwota finansowania pozyskana w ramach
procesu to 10,9 min PLN. Emisje poprzedzito przeniesienie spotki z rynku NewConnect na gtéwny parkiet GPW w maju 2016 r.
W obszarze pozyskania srodkow finansowych istotne byfo réwniez podpisanie umdéw grantowych, ktore zapewniqg
finansowanie prac badawczo-rozwojowych dla produktow Oral Care oraz Cuff Pressure Regulator. W sumie Airway Medix S.A.
pozyskata wsparcie w wysokosci blisko 10 min PLN.

Podsumowujgc pierwsze pot roku 2016 dla Grupy nalezy podkresli¢ konsekwencje, z jakg kontynuowalisSmy miedzynarodowgq
komercjalizacje i ekspansje terytorialng pierwszych projektéw. JesteSmy przekonani, ze najtrudniejszy okres zwigzany z
weryfikacjq partneréow biznesowych oraz notyfikacjq produktéw na swiatowych rynkach jest juz za nami. W kolejnych
miesigcach czekajg nas prace optymalizacyjne dotyczgce poziomu kosztow produkcji oraz zabezpieczenia terminowych
dostaw surowcdéw. Nasze bardzo intensywne starania i konsekwentnie podpisywane nowe umowy dystrybucyjne na rynkach
catego swiata juz wkrotce zaowocujq dynamicznym rozwojem sprzedazy dzieki wdrozeniom nowych produktéw na nowych
rynkach.

Rownolegle kontynuowalismy intensywne prace badawcze nad kolejnymi produktami. Czes¢ z nich gotowa bedzie do
wdrozenia rynkowego juz na przetomie 2016 i 2017 r. — miedzy innymi (1) kolejne trzy produkty oparte na technologii
Carocelle, (2) dwa produkty w formie czekolady funkcjonalnej w ramach Cambridge Chocolate Technologies, (3) preparat
blokujgcy przyswajanie weglowodanéw w ramach MarMar Investment (4) a takze dwa produkty z portfolio spotki
AirwayMedix: Oral Care oraz Cuff Pressure Regulator. Dla nowych produktow prowadzone sq zaawansowane rozmowy z
liderami branzowymi oraz lokalnymi dystrybutorami — nowymi oraz z tymi, z ktérymi juz wspdtpracujemy. Tegoroczne
wdrozenia pozytywnie przetozq sie na wyniki finansowe Grupy w kolejnych kwartatach.

Co wiecej, w pierwszym potroczu 2016 roku podmiot stowarzyszony Adiuvo Investments — Fundusz Joint Polish Investment
Fund (JPIF) zawigzany w ramach publiczno-prywatnego partnerstwa z Narodowym Centrum Badan i Rozwoju kontynuowat
dziatalnos¢ inwestycyjng, co zaowocowato podpisaniem dwdéch umow inwestycyjnych. Dwie inwestycje: amerykariska spotka
Phase2Micro oraz polska ScaleThings — dotgczyty do portfela inwestycyjnego JPIF. Jedna z nich jeszcze w tym roku planuje
rozpoczqc¢ komercjalizacje w Stanach Zjednoczonych.

Marek Ortowski, Prezes Zarzqdu

Anna Aranowska-Bablok, Cztonek Zarzqd
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