Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Brainscan Spolka Akcyjna za rok 2024

Zarzad BRAINSCAN Spotka Akcyjna z siedzibg w Gdansku, zarejestrowana w Rejestrze
Przedsigbiorcéw przez Sad Rejonowy Gdansk — Péinoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000999906 (dalej jako ,,Spotka”) przedstawia
sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2024:

1. Analiza sytuacji majatkowej i finansowej Spolki za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2024.

Podstawowe dane finansowe Spotki wynosza:

Rok obrotowy zakonczony (tys. 31.12.2023
%LN) y bty 3122024 | ateony) 2024/2023
Suma bilansowa 622,16 5302,71 -88.27%
Kapitat wlasny -263,95 4 855,78 -105,44%
Wynik netto -5119,73 -1778,34 187,89%
Przychody ogdtem, w tym: 373,15 1 368,12 -72,73%
*- przychody ze sprzedazy 213,77 55,50 285,17%
*- pozostale przychody operacyjne 123,80 1 293,79 -90,43%
*- przychody finansowe 35,58 18,83 88,95%
Koszty ogotem, w tym: 5 195,06 344428 50,83%
*- koszty dziatalnosci operacyjne;j 5015,07 3431,90 46,13%
*- pozostale koszty operacyjne 161,78 1,54 10405,19%
*- koszty finansowe 18,21 10,83 68,14%

Szczegbdtowe informacje na temat zrddet finansowania dziatalno$ci Spotki zaprezentowane zostaty w
sprawozdaniu finansowym Spotki za biezacy rok obrotowy.

2. Przedmiot dzialalnosci Spolki

Przedmiotem dziatalno$ci spotki BrainScan SA jest rozwijanie i komercjalizacja systemu
wspomagajacego interpretacj¢ badan obrazowych — BrainScan CT, ktory wykorzystuje
zaawansowang sztuczng inteligencj¢ do diagnostyki obrazowej moézgu. System ten umozliwia
szybka analize tomografii komputerowej, co przyspiesza procesy diagnostyczne i zwigksza
efektywnos¢ interwencji medycznych.

3. Zdarzenia istotne w trakcie roku obrotowego

W dniu 15 maja 2024 r. akcje sp6otki BrainScan zostaty po raz pierwszy notowane w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect o warto$ci nominalnej dziesi¢¢ groszy kazda:

1



e 1.007.500 (jeden milion siedem tysigcy pigcset) akcji serii A,
e 160.000 (sto szes¢dziesiat tysigcy) akcji serii B;

W sktadzie Zarzadu Spotki odnotowano nastgpujace zmiany:

e w dniu 31 lipca 2024 r. do Spotki wplynela rezygnacja z funkcji Cztonka Zarzadu ztozona
przez pana Adama Brzeskiego

e jednoczesnie w dniu 31 lipca 2024 r. Rada Nadzorcza powotata do zarzadu Spoiki, ze skutkiem
na dzien 1 wrze$nia 2024 r., na funkcj¢ Cztonka Zarzadu pana Adama Rusina
w dniu 27 listopada 2024 r.do Spotki wplyneta rezygnacja z funkceji Cztonka Zarzadu ztoZzona
przez pana Szymona Korzekwe.

W ramach strategii rozwoju ukierunkowanej na pozyskaniu strategicznego partnera 30 sierpnia
2024 r. Zarzad zawarl umowg z CET Advisors Ltd. z siedzibg w Londynie, ktérej przedmiotem jest
doradztwo w procesie poszukiwania inwestora strategicznego dla Spotki. W ramach wspolpracy
utworzony materiaty informacyjne dla potencjalnych partneréw strategicznych. Spotka zamierza
kontynuowa¢ wspotprace z CET Advisors.

W dniu 26 wrzesnia 2024 r. zarejestrowane zostaly zmiany do statutu Spotki. Zmiany w Statucie
dotyczyly miedzy innymi zmiany wysoko$ci kapitatu docelowego oraz wprowadzenia
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

W dniu 2 pazdziernika 2024 r. Zarzad spotki, przy akceptacji Rady Nadzorczej przyjat strategie
rozwoju Spoiki na lata 2024-2026. Strategia obejmuje nastepujace kierunki:

e kontynuacja rozwoju systemu BrainScan CT

e komercjalizacja systemu BrainScan CT

W zwiazku z sytuacja Spotki i zmianami otoczenia biznesowego Zarzad Spoélki analizuje
mozliwo$ci 1 kierunki zmiany strategii. Planowane przedloZenie zmian w biezacej strategii ma si¢
odby¢ w 3 kwartale b.r.

W listopadzie Zarzad podjal uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki
w granicach kapitatu docelowego poprzez emisje akcji serii D w trybie subskrypcji otwartej. Ze
wzgledu na sytuacje gospodarcza skutkujaca niesatysfakcjonujaca oferta nabycia akcji, w tym
samym miesigcu Zarzad BrainScan podjal Uchwale w sprawie zawieszenia oferty publiczne;.

W roku 2024 Brainscan podjat intensywne dziatania komercjalizujace system BrainScan CT:

e w kwietniu Spotka wygrata przetarg na przedmiot ,,Dostawa systemu wspomagania
interpretacji badan tomografii komputerowej gltowy [licencja na 36 miesigcy]” w ramach
projektu pn.: ,,Podniesienie jako$ci §wiadczen udzielanych w SOR poprzez doposazenie SOR
i pracowni diagnostycznych wspotpracujacych z SOR”. Wartos¢ oferty ztozonej przez Spotke
wyniosta 149.040,00 zt brutto.

e w dniu 24 kwietnia 2024 r. Zarzad Spotki zawart umowe integracji platformy i partnerska z
CARPL.AI Inc. z siedzibg w San Francisco, USA. Na podstawie zawartej umowy rozwijany
przez Spotke system Brainscan CT bedzie dostepny w ofercie dla obecnych i przysztych
partnerow CARPL.AIL

e wdniu 11 listopada 2024 r. Zarzad Spotki zawarl umowe integracji platformy i partnerskg z
Aidoc Medical Ltd. z siedzibg w Tel Avivie, Izrael. Trwajg prace na rzecz dokonania integracji
systemu Brainscan CT.



We wrze$niu projekt "Multimodalny system automatycznego wspomagania diagnostyki zmian
patologicznych mézgu w tomografii komputerowej" zostal umieszczony na liscie rankingowe;j
Polskiej Agencji Rozwoju Przedsigbiorczosci ("PARP") projektow wybranych do dofinansowania
w ramach naboru nr FENG.01.01-IP.02-002/23 (Fundusze Europejskie dla Nowoczesnej
Gospodarki, Dziatanie Sciezka SMART). Catkowita warto$¢ projektu brutto [wraz z
niekwalifikowanym podatkiem od towardw i ustug] wynosi 16.015.258,74 zt, a rekomendowana
warto$¢ dofinansowania wskazana na liscie PARP to 11.131.891,00 zt. 30 grudnia 2024 r. Zarzad
podpisat umowe z Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci na ww. projekt.

4. Przewidywany rozwoj Spotki

Spotka planuje dalszy rozwdj systemu Brainscan CT, gdzie w krotkim horyzoncie czasu system ma by¢
wzbogacony o nowe modalno$ci oraz powinien posiada¢ zwigkszong liczbe identyfikowalnych
patologii.

W obszarze sprzedazowym, Spotka planuje ekspansj¢ zarowno na rynku polskim jak i na skale globalna.
Podstawowymi sposobami rozwoju sprzedazy sa wilasne zasoby oraz partnerstwa dedykowane
poszczegdlnym lokalnym lub regionalnym rynkom. W tym zakresie Spotka intensywnie szuka partnera
oraz rozpoczyna procesy due-dilligence (po podpisaniu odpowiednich uméw o zachowaniu
poufnosci).

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spolki

Obecna i prognozowana sytuacja finansowa Spotki nie wykazuje zagrozenia mozliwos$ci
kontynuowania dziatalno$ci przez Spotke. Szerzej ryzyko ptynnosci finansowej zostato opisane w
punkcie 6.

6. Informacja na temat ryzyk zwiazanych z instrumentami finansowymi oraz celach i
metodach zarzadzania ryzykiem finansowym

Ryzyko konkurencji i konkurencyjnych rozwigzan

Rynek wykorzystujacy zaawansowane narzedzia informatyczne do zastosowan diagnostyki
medycznej, do ktorego zalicza si¢ system BrainScan CT oraz jego rozszerzenia w ramach
realizowania kolejnych projektéw badawczo-rozwojowych prowadzonych przez Spotke, nalezy do
atrakcyjnych i rozwijajacych si¢ segmentow rynku IT i diagnostyki medycznej na $wiecie. Z tego
powodu dziatalno$¢ podmiotow konkurencyjnych, zaréwno europejskich, jak i §wiatowych, moze
przyczyni¢ si¢ do powstania nowych rozwigzanh na potrzeby diagnostyki medycznej i
przygotowania wyrobow medycznych, ktére moga zosta¢ dopuszczone na rynek 1 beda
wykazywaly wyzsza skuteczno$¢ diagnostyczng lub mniejsze ryzyko wystapienia dziatan
niepozadanych lub tez beda dostepne za ceng nizsza od ceny oczekiwanej za okre§lone rozwigzanie
przez Spotki. Wystapienie choéby jednego z tych czynnikéw moze przyczyni¢ si¢ do obnizenia
zainteresowania produktami Spoétki, a tym samym mie¢ negatywny wplyw na perspektywy
rozwoju, sytuacj¢ finansowg lub wyniki Spotki. Jest to ryzyko charakterystyczne dla Spotki. Ze
wzgledu na szybkos$¢ zmian dokonujacych si¢ na tym rynku, przy braku znajomosci rozwigzan,
nad ktérymi pracuje konkurencja nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktorej produkt Spotki nie bedzie
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mogl zosta¢ komercjalizowany zgodnie z zatozeniami Spotki.

Ryzyko prawne zwigzane z implementacja sztucznej inteligencji w obszarze analizy badan
obrazowych moézgu

Implementacja metod sztucznej inteligencji w celu analizy badan obrazowych moézgu jest
rozwigzaniem innowacyjnym i niesie za sobg szereg ryzyk prawnych, ktore wymagaja szczegdlnej
uwagi i regulacji. Jednym z gtownych zagrozen jest kwestia odpowiedzialno$ci. Poniewaz wyniki
analizy sztucznej inteligencji moga wptywaé na podejmowanie decyzji medycznych, konieczne
jest okreslenie, kto ponosi odpowiedzialno$¢ za ewentualne btedy lub nieprawidlowe interpretacje.
W ostatnich latach obserwujemy dynamiczng zmiane legislacji dotyczacej sztucznej inteligencji
zardbwno w Europie, jak i na §wiecie. Wiele krajow wprowadza lub aktualizuje przepisy prawne,
aby dostosowa¢ si¢ do wyzwan zwigzanych z rosngcym zastosowaniem Al, uwzgledniajac
zaréwno aspekty technologiczne, jak i etyczne.

Ryzyko zwigzane z ochrong praw wlasnosci intelektualnej 1 przemystowe;j

Cyfrowe ushugi, platformy oraz produkty oparte o algorytmy lub metody uczenia maszynowego
(sztuczna inteligencja) nie podlegaja ochronie prawnej wlasnosci intelektualnej i przemystowej
(nie posiadaja zdolnosci patentowej). Oznacza to, ze rozwigzania stosowane przez Spotk¢ moga
zosta¢ skopiowane, zmieniane lub ulepszane przez inne podmioty, w szczegolnosci podmioty
konkurencyjne, ktorym udatoby si¢ uzyska¢ odpowiedni dostep, co tym samym doprowadzi do
utraty atrakcyjnosci projektow realizowanych przez Spotke, spadku ich unikalno$ci, co w
konsekwencji automatycznie przetozy si¢ na spadek przychodow. Ponadto sfera zastosowania i
korzystania z metod uczenia maszynowego do tej pory nie zostata kompleksowo uregulowana w
Polsce, Europie lub Stanach Zjednoczonych. Spotka wskazuje, ze istnieje ryzyko przyjecia aktow
prawnych, ktére negatywnie ingerowalyby w mozliwo$¢ stosowania rozwigzan projektowanych i
rozwijanych przez Spotke lub uczynilyby je znacznie kosztowniejszymi, co znaczaco niekorzystnie
mogloby wplyna¢ na sytuacje finansowa Spotki. Powyzsze zmiany w prawie moga réwniez
doprowadzi¢ do zmian w systemie przyznawania lub utrzymania niezbe¢dnej certyfikacji, ktore
moglyby w skrajnym przypadku nawet uniemozliwi¢ jej pozyskanie przy planowanym budzecie i
harmonogramie.

Ryzyko utraty, nieprzedtuzenia badz nieuzyskania certyfikacji

Jednym z etapow utrzymania certyfikacji wyrobow medycznych, o okreslonej klasie, jest
pozytywne przejscie corocznego audytu weryfikujacego poprawnos$¢ jego dziatania. Z kolei
jednym z etapdw dopuszczania wyroboéw medycznych, o okreslonej klasie, do obrotu jest
przeprowadzenie badan klinicznych 1 uzyskanie odpowiedniego certyfikatu. Zgodnie z
obowigzujacymi regulacjami przed wykorzystaniem nowych algorytméw do wykrywania nowych
zmian patologicznych mozgu lub z wykorzystaniem obrazéw pochodzacych od innych technik
diagnostycznych Spoétka bedzie musiat uzyskaé stosowne pozwolenia. Procedura uzyskania
pozwolenia jest r6zna w roéznych panstwach, jednak zawsze wymaga speinienia szeregu
warunkéw, w szczegolnosci dostarczenia szczegdtowej dokumentacji dotyczacej planowanego
badania i wykorzystania stosowanej metody. Niespelnienie ktorego§ z warunkow lub braki w
dokumentacji moga spowodowaé opoznienie prowadzonych prac badawczych, powstanie po
stronie Spotki dodatkowych kosztow finansowych, a w skrajnym przypadku nawet brak
mozliwosci kontynuowania projektu. Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wplyw na
perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa lub wyniki Spoiki.



Ryzyko zdarzen losowych

Spotka, tak jak kazdy inny podmiot dziatajacy na rynku, narazony jest na oddziatywanie tzw. sity
wyzszej, W tym na zaj$cie nieprzewidzianych zdarzen o charakterze zywiolowym (np. powodz,
wichury, itp.) lub losowym (np. pozar, kradziez, itp.), jak rowniez specyficznych zdarzen
negatywnych zwigzanych z prowadzong dziatalno$cig, w szczegdlnosci w obszarze dotyczacym
regulacji wprowadzania rozwigzan z dziedziny Al na rynek diagnostyki medycznej, a takze btedow
lub dziatah w cyberprzestrzeni. Przedmiotowe zdarzenia poprzez zaistnienie zdarzen
niepozadanych lub skutkéw ubocznych moga narazi¢ Spotki na odpowiedzialnos¢
odszkodowawcza. Ryzyko to Spolka ogranicza poprzez wdrozenie stosownych procedur
obejmujacych m.in. tworzenie kopii bezpieczenstwa oraz zarzadzanie ryzykiem przez kluczowy
personel.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu

Dziatalno$¢ Spotki obejmuje wiele rynkow na catym $wiecie. Umowy zawierane przez Spotki w
ramach swojej dziatalno$ci podlegaja czgsto innym systemom prawnym i innej okreslonej, obce;j
jurysdykcji. Istnieje zatem ryzyko powstania pomi¢dzy Spotka a jej partnerami sporu, dla ktérego
prawem wlasciwym bedzie prawo panstwa obcego. Spotka zawarta takze umowy, z ktorych spory
przekazane zostaty do migdzynarodowego arbitrazu lub zostaly oddane do rozstrzygniecia sadowi
panstwa obcego. W sytuacji powstania takiego sporu, Spotka moze by¢ zmuszona do prowadzenia
procesu za granicg, co moze wigza¢ si¢ z dodatkowymi wydatkami. Czynnik ryzyka moze mieé
negatywny wpltyw na dzialalno$¢, sytuacj¢ finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Spoiki lub
cen¢ rynkowg Akcji.

Ryzyko zwigzane z interpretacja oraz zmianami w regulacjach prawnych w szczegdlnosci w
zakresie ochrony danych osobowych

Spotka narazona jest na ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji krajowych i zagranicznych, ktore
to ryzyko Spoéltka antycypuje prowadzac stale monitorowanie prac legislacyjnych oraz wdrazajac
rozwigzania zapewniajace zgodno$¢ procedur operacyjnych z aktualnie obowigzujacymi
przepisami. Niemniej nie mozna wykluczy¢, ze narastajaca ilo$¢ regulacji, w szczego6lnosci w
zakresie ochrony danych osobowych, ktore spotka przetwarza w duzej ilo$ci, cigglte zmiany,
pojawiajace si¢ odmienne interpretacje przepisOw przez partnerow, sady i organy administracji
publicznej, brak spojnosci orzeczniczej zarowno na plaszczyznie terytorialnej (rézna interpretacja
przepiséw w roznych czesciach kraju) jak i czasowej (zmienno$¢ interpretacji w czasie) beda miaty
w przyszto$ci negatywny wpltyw na Spotkg, w tym na jej sytuacje finansowa i mozliwosci
prowadzenia przez nig dzialalno$ci lub na ceng Akcji Spoiki.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w przepisach podatkowych i ich niejednolitg interpretacja

Zmieniajace si¢ przepisy prawa, w szczegolnosci w zakresie prawa podatkowego, prawa pracy,
systemu ubezpieczen spotecznych, prawa gospodarczego i cywilnego stanowig niekorzystny
czynnik dla stabilnosci prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej. Przepisy polskiego prawa
podatkowego sa skomplikowane, a ich interpretacja moze budzi¢ watpliwosci. Przepisy te
podlegaja czestym i nieprzewidywalnym zmianom, ktore moga w praktyce stosowania przepisow
prawa mie¢ charakter retroaktywny. Praktyka stosowania prawa podatkowego przez organy
podatkowe nie jest jednolita, a w orzecznictwie sadow administracyjnych nierzadko wystepuja w
tym zakresie istotne rozbieznos$ci. W rezultacie istnieje ryzyko, ze w konkretnych sprawach
poszczegdlne organy moga wydawa¢ decyzje 1 interpretacje podatkowe, ktére beda
nieprzewidywalne lub nawet wzajemnie ze sobg sprzeczne. Co wigcej, polski system podatkowy
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charakteryzuje si¢ stosunkowo dilugim okresem przedawnienia zobowigzah podatkowych oraz
rygorystycznymi przepisami sankcyjnymi. Z tego powodu ryzyko zwigzane z niewlasciwym
stosowaniem prawa podatkowego w Polsce moze by¢ wigksze niz w systemach prawnych
wlasciwych dla rynkow bardziej rozwinigtych. Istnieje takze ryzyko, ze wraz z wprowadzeniem
nowych regulacji, Spétka bedzie musiata podja¢ dzialania dostosowawcze, co moze skutkowac
zwigkszonymi kosztami wymuszonymi okoliczno$ciami zwigzanymi z dostosowaniem si¢ do
nowych przepiséw. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze oprocz wilasnych zobowigzan podatkowych
Spotka dokonuje takze ptatnosci podatkoéw na rzecz i w imieniu innych podmiotow dziatajac w
charakterze ptatnika. Materializacja ktéregokolwiek z powyzszych ryzyk moze mie¢ niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacj¢ finansow3a i perspektywy rozwoju Spotki.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cia i sytuacja finansowg Spotki

Na realizacje celow strategicznych Spotki zroznicowany wplyw wywieraja czynniki
makroekonomiczne i o charakterze finansowym. Nalezy do nich zaliczy¢ w szczegdlnosci stope
wzrostu PKB, poziom inflacji, wysokos$¢ stop procentowych oraz ogoélng kondycje polskiej,
europejskiej 1 S$wiatowej gospodarki. Pogorszenie ogolnej koniunktury gospodarczej i
wyhamowanie tempa wzrostu PKB w Polsce oraz w najwigkszych krajach Unii Europejskiej i na
$wiecie, moze skutkowac ograniczeniem zdolno$ci prowadzenia inwestycji przez przedsigbiorstwa
1jednostki samorzadu terytorialnego co moze doprowadzi¢ do przesunigcia w czasie lub czasowym
ostabieniem popytu na projekty badawczo-rozwojowe oraz technologie rozwijane przez Spotki.
Negatywne zmiany w koniunkturze gospodarczej na globalnych rykach pozostaja niezalezne od
Spotki stad Spotka nie jest w stanie racjonalnie oszacowa¢ prawdopodobienstwa ich wystagpienia.
W ocenie Spotki ryzyka takie nie powinny mie¢ znaczacego wplywu na wydatki zwigzane z
komercjalizacjg sytemu BrainScan CT oraz w obszarze B+R prowadzonych przez Spotke, ale
moga mie¢ wpltyw na zdolno$¢ akcjonariuszy do finansowania Spoétki, co moze wplywaé na
kondycje finansowg Spoiki.

Ryzyko zwigzane z wizerunkiem Spotki.

W publicznie dostgpnych mediach mozna znalez¢ artykuty z 2020 roku, ktéorych wymowa sugeruje
czytelnikom incydentalne i niemajace w ocenie Spotki uzasadnienia w faktach nieprawidlowosci
w zakresie wydania pozytywnej opinii zmierzajacej do przyznania Spolce dotacji ze Srodkow
publicznych. Zrédlem tych nieprawidtowoséci miatyby byé powigzania osobowe pomiedzy jednym
z mniejszosciowych akcjonariuszy a politykiem sprawujacym wtedy funkcj¢ ministra zdrowia,
ktéry mogtby wywiera¢ wpltyw na instytucj¢ przyznajacg dotacje i tym samym utatwi¢ przyznanie
Spotce takich srodkdéw publicznych. Ostatecznie nie doszto do przyznania Spoétce dotacji, o ktorej
mowa w tych publikacjach. Nalezy podkresli¢, ze takie prasowe doniesienia dotychczas nie
wywotaly jakichkolwiek konsekwencji o charakterze prawno-karnym czy prawno-
administracyjnym. Niemniej Spotka nie moze wykluczy¢, ze takie przeszte publikacje nie beda w
przysztosci zle wplywa¢ na wizerunek Spotki w kontaktach z kontrahentami czy instytucjami
publicznymi.

Ryzyko awarii IT lub ataku cyberprzestepczego

Spotka opiera dziatalno$¢ systemu BrainScan CT o system informatyczny czg¢sciowo osadzony w
chmurze, a cz¢$ciowo na serwerach, znajdujacych si¢ w Spotce jak i poza jej siedzibg. Awarie
srodowiska IT lub wadliwo$¢ systemow informatycznych, jak rowniez wzmozona aktywnos¢
cyberprzestepcow, moga spowodowac wyciek danych lub brak dostepnosci systemu  BrainScan
CT. Wskazany czynnik ryzyka moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje¢ finansowa,
perspektywy rozwoju, wyniki Spotki lub ceng rynkowa Akcji.
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Ryzyko zwigzane ze wezesnym etapem rozwoju Spotki

Spotka znajduje si¢ na wezesnym etapie rozwoju pod wzgledem gotowosci rozwijanych produktow
1 technologii. Powyzsze naraza Spotk¢ na ryzyko braku powodzenia dalszych prac badawczo-
rozwojowych, brak mozliwosci osiggniecia kolejnych kamieni milowych, niewtasciwe
oszacowanie harmonogramu rzeczowo-finansowego, nieuwzglednienie istotnego zakresu
niezbednych do realizowania prac, brak lub utrat¢ zaufania ze strony partneréw branzowych oraz
innych interesariuszy zar6wno w otoczeniu zewnetrznym, jak i wewnetrznym Spotki.

Ryzyko naruszenia tajemnicy Spotki

Zachowanie poufnosci informacji zwigzanych z dziatalno$cig Spoétki, w szczegdlnosci danych
technologicznych i1 procesowych jest istotnym elementem budowania warto$ci realizowanych
przez Spotke programow analizujacych obrazy. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze takie informacje
moga zosta¢ ujawnione 1 wykorzystane przez pracownikow, osoby trzecie lub firmy
wspotpracujace ze Spotka, a w konsekwencji wykorzystane przez podmioty prowadzace
dziatalnos$¢ konkurencyjng w stosunku do dziatalnosci Spotki. Pomimo polityki Spotki dotyczacej
selektywnego 1 kontrolowanego dostgpu pracownikdéw oraz osob trzecich do informacji poufnych,
Spotka nie moze zagwarantowaé, ze posiadane przez nig mechanizmy ochrony informacji
poufnych okazg si¢ w takim przypadku wystarczajace dla uniknigcia negatywnych skutkow takich
zdarzen.

Ryzyko zwigzane z danymi osobowymi

Spotka w zwiazku z wykonywaniem swojej dzialalno$ci przetwarza duze ilosci, gltdwnie
spseudonimizowanych danych osobowych. Odpowiednia ochrona tych danych i uniemozliwienie
dostepu do nich poza zakres prawnie dozwolony jest istotnym elementem budowania warto$ci
realizowanych przez Spotke programdéw analizujacych obrazy oraz buduje zaufanie pomigdzy
partnerami oraz Spotkaem. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, Ze takie informacje moga zostaé
ujawnione i wykorzystane przez pracownikow, osoby trzecie lub firmy wspotpracujace ze Spotka,
jak rowniez moze doj$¢ do ich ujawnienia na skutek sity wyzszej lub ataku hackerskiego, a w
konsekwencji do ich wykorzystania przez podmioty nieuprawnione. Pomimo polityki Spotki
dotyczacej selektywnego i1 kontrolowanego dostepu pracownikow oraz osoéb trzecich do
gromadzonych danych osobowych, Spétka nie moze zagwarantowaé, ze posiadane przez nig
mechanizmy ochrony okaza si¢ w takim przypadku wystarczajace dla uniknigcia negatywnych
skutkow takich zdarzen.

Ryzyko zwigzane z innowacyjnos$cig rozwigzania

System BrainScan CT jest rozwigzaniem innowacyjnym, ktore do tej pory byto nieznane w polskim
i europejskim systemie opieki zdrowotnej. Rozwigzanie jest stale doskonalone i nie zastepuje
diagnozy dokonywanej przez lekarza radiologa. Niemniej, moze okazaé si¢, ze wdrozony w
placowce system BrainScan CT nie wykryje dolegliwo$ci, ktéra pdzniej doprowadzi do
pogorszenia stanu zdrowia pacjenta, co w konsekwencji moze zosta¢ przedstawione jako ,,wina”
systemu BrainScan CT, a nie lekarza podejmujacego decyzje, a tym samym wptyna¢ na wynik
sprzedazowe Spotki, wyniki finansowe Spolki oraz ceng akcji.

Ryzyko utraty kluczowego personelu lub wspotpracownikow

Ze wzgledu na profil dziatalnosci Spotka jest uzalezniona od wysoko kwalifikowanych
specjalistow w informatyce obejmujaca w szczegdlnosci sztuczng inteligencje i1 uczenie
maszynowe oraz specjalistow z medycyny, w tym technik medycyny diagnostycznej. W
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niewielkiej organizacji jaka tworzy Spodtka sukces zalezy od indywidualnej pracy kazdego ze
specjalistow. Spotka jest w stanie pozyskiwa¢ nowych, warto§ciowych wspdtpracownikow,
jednakze proces ten moze by¢ dtugotrwaly. Nagla utrata wspotpracownikéw, zaréwno ze wzgledu
na brak mozliwosci spetnienia ich oczekiwan ptacowych, jak i ze wzglgdu na inne okoliczno$ci, w
szczeg6lnosci rozpoczgcie przez nich pracy na rzecz podmiotéw konkurencyjnych, jak roéwniez
ewentualne problemy w procesie zatrudniania nowych pracownikow, moga mie¢ negatywny
wplyw na perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa lub wyniki Spotki. Negatywny wpltyw moze
zosta¢ spotegowany niemoznoscig wywigzania si¢ z umow zawartych z NCBiR wywotang brakiem
mozliwosci przeprowadzenia okreslonych czynnosci badawczo-rozwojowych zgodnie z
harmonogramem na skutek braku odpowiedniego personelu. Spoétka planuje zminimalizowa¢ to
ryzyko wigzac si¢ kapitatowo z osobami o kluczowym znaczeniu dla sukcesu Spotki i w tym celu
wprowadzil system motywacyjny dla kluczowego zespotu Spoiki, ktérego podstawowe zalozenia
zostaly opisane w rozdziale Dane o Emitencie, punkt 5.6 Okreslenie rodzajow 1 warto$ci kapitalow
(funduszy) wlasnych Spotki oraz zasad ich tworzenia.

Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju Spotki

Gléwnym zalozeniem przyjetej przez Spotke strategii jest komercjalizowanie systemu BrainScan
CT - wyrobu medycznego o wysokim potencjale rynkowym, dla ktérego dostgpne rozwigzania
konkurencyjne charakteryzuja si¢ poroéwnywalnym lub nizszym poziomem wykrywalnosci,
czutosci 1 tym samym doktadnosci 1 efektywnos$ci stosowanego systemu. Istnieje ryzyko, iz na
skutek czynnikow niezaleznych od Spotki takich jak dzialania podmiotéw konkurencyjnych, nie
osiggnigcie planowanej skali dzialalnos$ci lub tez nietrafny wybor poszczegélnych rynkow
wprowadzania wyrobu medycznego na rynek, moga spowodowaé trudno$ci w zrealizowaniu
zatozonej strategii. Spotka w swej strategii planuje rozw6j wspolpracy ze §wiatowymi firmami
diagnostyki medycznej w celu komercjalizowania opracowywanych wyrobow medycznych.
Istnieje jednak ryzyko, iz nawigzanie takiej wspotpracy moze okazaé si¢ niemozliwe lub warunki
handlowe transakcji z potencjalnym partnerem moga nie by¢ satysfakcjonujace dla Spoitki, co moze
utrudni¢ realizacj¢ tego strategicznego celu. Trudnosci w realizacji strategii Spotki moga by¢
réwniez nastgpstwem zmian polityki gospodarczej panstwa w obszarze dofinansowywania spotek
innowacyjnych, m.in. z branzy MedTech lub trudno$ciami w pozyskaniu dalszego finansowania
na rynku kapitalowym, wskutek czego Spotka bedzie zmuszona do zmiany struktury finansowania
swojej dziatalnos$ci, co moze opdézni¢, zawiesi¢ lub uniemozliwi¢ realizacj¢ projektow
prowadzonych przez Spotke. Jezeli Spotka napotka na nieprzewidziane lub pozostajace poza jej
kontrolg przeszkody w trakcie realizacji swojej strategii, moze nie zrealizowac jej w petni, podjaé
decyzj¢ o jej zmianie, zawiesi¢ jej realizacje lub od niej odstapi¢. Tym samym istnieje ryzyko, ze
Spotka moze nie osiggnaé korzysci zaplanowanych z wdrozenia strategii lub osiagna¢ je z
opdznieniem albo na poziomie nizszym niz zaktadano. Nie mozna wykluczy¢, iz w przypadku
niezrealizowania przez Spotke przyjetych celow strategicznych, wplynie to negatywnie na sytuacjg
finansowa, perspektywy rozwoju oraz wyniki Spoiki, a inwestorzy moga utraci¢ zainwestowane w
Spotke $rodki. Spotka nie gwarantuje, ze jego cele strategiczne, tj. m.in. komercjalizacja
przetomowej technologii opartej na metodach uczenia maszynowego (sztucznej inteligencji), jej
implementacja w obszarze analizy badan obrazowych moézgu, jej wdrozenie do sprzedazy w
formule sprzedazy oprogramowania jako ustugi (software as a service - SaaS) lub wdrozenie w
infrastrukturze informatycznej klienta (on-premise) oraz podpisanie uméw partneringowych lub
licencyjnych z firmami z branzy urzadzen medycznych, zostang osiagnigte.

Ryzyko zarzadzania firma

Nieprawidlowe zarzadzanie firma 1 niewltasciwie przeprowadzana kontrola wewngtrzna
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wyrazajaca si¢ ustanowieniem niewtasciwych procesow i procedur wewnetrznych w Spoltce jest
ograniczona skalg organizacji. Spotka stale monitoruje zmiany w przepisach prawa i dostosowuje
do nich swoje systemy zarzadzania i wewngtrzne regulacje. Ponadto Zarzad w obliczu
spodziewanego rozwoju na biezaco przygotowuje si¢ do zwigkszenia skali prowadzonego biznesu
1 odpowiedniego dostosowania systemu zarzadzania firma, aby zminimalizowa¢ ryzyko bledow w
zakresie zarzadzania przedsigbiorstwem. Podobnie postepuje w przypadku kontroli wewnetrznej
wdrazajac w organizacji mechanizmy kontroli wewngtrznej poprzez state i biezace monitorowanie,
a takze ciagle usprawnianie newralgicznych procesow.

Ryzyko zwigzane z planowaniem badan naukowych i prac B+R

Rynek badan diagnostycznych wykorzystujacych osiggnigcia zaawansowanych technik
informatycznych oraz rozwijajacej si¢ sztucznej inteligencji (sieci neuronowe i uczenie
maszynowe), na ktorym funkcjonuje Spotka, jest rynkiem miodym 1 dynamicznie si¢
rozwijajacym, ale rownoczesnie trudno przewidywalnym. Opracowanie nowych algorytmow do
analizowania badan i1 obrazéw diagnostycznych wigze si¢ z wysokim poziomem ryzyka
niepowodzenia, tj. nieuzyskania rezultatow diagnostycznych opracowywanego rozwigzania
zgodnych z zalozeniami. Realizacja kazdego z wymienionych ponizej ryzyk czastkowych
odrebnie, jak i ich dowolnej kombinacji, moze wplyna¢ m.in. na: wydtuzenie projektu badawczego,
niezrealizowanie celow czesci projektow, niezrealizowanie celow catych projektéw, zrealizowanie
celow przy kosztach wyzszych od zaktadanych. Cechg charakterystyczng wszelkiego rodzaju
projektow badawczo-rozwojowych opartych na metodach uczenia maszynowego (sztucznej
inteligencji) oraz ich implementacja w obszarze analizy badan obrazowych moézgu jest miedzy
innymi duzy stopien niepewnosci co do osiagniecia zakladanych wynikow, relatywnie czesta
konieczno$¢ modyfikacji pierwotnych zatozen badawczych oraz r6zny i zmieniajacy si¢ w czasie
potencjat rozwojowy projektow. W przypadku zaistnienia tego typu zdarzen Spotka moze stanaé
przed koniecznoscig zakonczenia projektu. W takiej sytuacji zwrot poniesionych nakladéw na
prace badawczo-rozwojowe begdzie zasadniczo niemozliwy.

Ryzyko zwigzane z ograniczonym portfolio produktéw

Na dzien sporzadzenia Memorandum Spotka posiada jeden projekt, posiada jeden produkt, ktérego
komercjalizacja zostata rozpoczgta - BrainScan CT. Spotka skupia wigkszo$¢ swojej uwagi,
wysitki finansowe oraz marketingowe na tym jednym rozwigzaniu. Spotka nie posiada oraz na
dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu nie rozwija innych rozwigzan, ustug lub produktow,
ktére w razie zakonczenia projektu BrainScan CT, zawieszenia prac nad BrainScan CT lub
niezadowalajacych wynikow jego komercjalizacji, niezaleznie od przyczyny takich zdarzen,
moglyby je zastgpi¢. Spotka ma pomysty i koncepcje rozwoju systemu BrainScan CT na inne
jednostki chorobowe oraz przy wykorzystaniu innych narzedzi diagnostycznych i prowadzenia w
tym celu kolejnych prac badawczo-rozwojowych, jednakze ze wzgledu na posiadane zasoby
organizacyjne, ludzkie i finansowe, rozpoczecie ich przewidziano po zrealizowaniu gldwnego celu
—szerokiego skomercjalizowania systemu BrainScan CT w obecnej postaci. Istnieje zatem ryzyko,
ze pomimo posiadania koncepcji doskonalenia i rozwijania systemu BrainScan CT, Spoétka nie
bedzie miata zasobéw finansowych do ich zainicjowania i prowadzenia, a tym samym nie bgdzie
miata mozliwo$ci rozwoju nowych aktywow, ktorych komercjalizacja mogtaby generowac
przyszte przychody Spotki. Moze to mie¢ negatywny wpltyw na perspektywy rozwoju, sytuacje
finansowg lub wyniki Spotki.

Ryzyko braku dynamicznego wzrostu komercjalizacji systemu BrainScan CT oraz ryzyko
zwigzane z procesem pozyskiwania kontraktow
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W celu komercjalizacji systemu BrainScan CT Spoétka dazy do zawierania umow na korzystanie z
wytworzonego systemu do analizy obrazéw TK mdzgu z krajowymi i mi¢dzynarodowymi firmami
wykonujacymi takie badania lub korzystajacymi z nich w diagnostyce medycznej. W celu
pozyskania podmiotu zainteresowanego oferta Spotki Spotka samodzielnie, na biezagco monitoruje
zainteresowanie rynku wykorzystywaniem rozwigzan konkurencyjnych oraz prowadzonymi
projektami badawczo-rozwojowymi w obszarze moézgu czlowieka wykorzystujacych Al w
diagnostyce medycznej, m.in. bierze udziat w konferencjach i targach branzowych oraz analizuje
publikacje dotyczace nowych patentow 1 wynikow prac badawczych w renomowanych
czasopismach naukowych. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze pomimo prowadzenia czg¢sci lub
wszystkich z ww. dzialan, Spotka nie pozyska w krotkim czasie wystarczajacej liczby klientow.
Trudno$¢ w znalezieniu partneréw moze by¢ efektem jednego lub wigkszej grupy ponizszych
czynnikdw: niewlasciwa ocena popytu rynkowego przez Spotke, zmiana strategii rozwijania
nowych urzadzen i programéw wykorzystywanych w diagnostyce obrazowania mozgu przez duze
firmy diagnostyczne, zmiany na rynku produktow, na ktorym operuje Spotka; rynek dzialalnosci
Spotki to rynek globalny, dynamicznie rozwijajacy si¢, na ktérym, dzigki ciggtemu rozwojowi
technologii, sukcesywnie pojawiaja si¢ nowe rozwigzania usprawniajace dotychczasowe procesy
oraz optymalizujace koszty, brak mozliwosci dotarcia do oso6b decyzyjnych i ich przekonania o
warto$ci wynikOw opracowanego systemu, Wobec powyzszego nie mozna wykluczy¢, ze nawet
pomimo osiggni¢cia pozytywnych wynikdéw na etapie poczatkowym komercjalizacji, Spotka nie
znajdzie wystarczajacej liczby partneréw zainteresowanych wdrozeniem do sprzedazy
opracowywanego wyrobu medycznego. Ponadto Spotka bierze udziat w przetargach o zamowienia
publiczne. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygni¢¢ czy tez uniewaznien
przetargéw ze strony zamawiajacych, co w konsekwencji miatoby negatywny wptyw na wyniki
finansowe osiagane przez Spotke.

Ryzyko wlasciwego wyboru inwestycji i ich realizacji

Ryzyko podjecia niewtasciwych decyzji inwestycyjnych, wzrost kosztow inwestycji, brak Zrddet
finansowania, opdznienia w realizacji strategii zdefiniowa¢ mozna w kontek$cie dzialalno$ci
Spotki jako $rednie lub wysokie z uwagi na swego rodzaju niepewnos¢ co do powodzenia ptynnego
komercjalizowania systemu BrainScan CT oraz podejmowanych nowych prac B+R a przez to na
wysokos¢ przysztych zyskéw badz strat. Stwarza to zarowno szanse, jak 1 zagrozenia zwigzane z
prowadzong dzialalno$cig. Niemniej $ciste planowanie dziatan oraz wnikliwa analiza rynku
pozwola uchroni¢ si¢, badz tez zminimalizowaé ryzyko wystgpienia straty.

Ryzyko zwigzane z wydluzeniem okresu zbudowania sieci dystrybucji sprzedazy oraz
nierzetelnoscig kontrahentéw lub wspotpraca z kontrahentami publicznymi

Spotka rozpoczat komercjalizacj¢  systemu BrainScan CT w ramach wlasnego
interdyscyplinarnego zespotu oraz konsultujac si¢ z zewngtrznymi doradcami. Prowadzone przez
Spotki prace w zakresie pozyskania rynkéw zbytu dla systemu BrainScan CT moga nie od razu
dawa¢ oczekiwanych rezultatow co moze wpltywaé na zmiany w harmonogramie zalozonej
strategii. Ponadto nie jest wykluczone, iz podmioty, z ktorymi spotka zawrze umowy zwigzane z
komercjalizacja systemu Brainscan CT, moga op6zniac si¢ z ptatnosciami lub w inny sposob si¢ z
nich nie wywigzywaé. Kazde takie op6znienie lub niedokonanie ptatno$ci moze powodowac, ze
wydtuzy si¢ okres pozyskiwania kolejnych kontrahentéw, a na rynku pojawia si¢ rozwigzania
konkurencyjne, ktore ogranicza spodziewany popyt na produkt Spotki. Spotka dokonuje nalezytej
starannosci w prowadzeniu rozpoznania rynkow zbytu i ich potrzeb jednak nie moze wykluczy¢,
ze im sprosta lub wiasciwie zinterpretuje. Ponadto mimo dos$wiadczenia Zarzadu Spoiki,
prowadzona dziatalno$§¢ wigze si¢ z ryzykiem powstawania obszardw ryzyka nieujetych w
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dotychczasowych zalozeniach i planach Spoéiki. Ponadto jedng z potencjalnych grup klientow
Spotki sg szpitale i inne publiczne jednostki ochrony zdrowia. Wspdtpraca z takimi podmiotami
charakteryzuje si¢ formalizmem, dlugimi procedurami kontraktowania, dlugimi terminami
ptatnosci oraz podatnos$ciag na zmiany polityczne w Polsce. Moze to mie¢ negatywny wpltyw na
perspektywy rozwoju, sytuacj¢ finansowa lub wyniki Spoiki.

Ryzyko dalszego finansowania dziatalno$ci i ryzyko zwigzane z brakiem przychodow

Spotka opracowata plan finansowy w celu biezacego monitorowania realizacji komercjalizacji
systemu BrainScan CT, wykorzystania budzetu oraz zapewnienia zrodet finansowania od
obecnych i nowych inwestoréw, jednakze nie mozna wykluczy¢, ze moga wystapi¢ nagle i
niespodziewane wydarzenia, ktére zmusza Spotke do podjecia ograniczenia wydatkow z powodu
braku mozliwosci dalszego finansowania rozwoju Spolki. Spotka jest narazona na ryzyko
ponoszenia strat finansowych, ktore jest zwigzane z brakiem mozliwosci generowania biezacych
przychod6éw. Na obecnym etapie rozwoju Spotka wykazuje straty finansowe i nalezy si¢ liczy¢ si¢
z generowaniem straty w kolejnych okresach sprawozdawczych, ktorej wysokosé, zgodnie z
regulacjami KSH, moze zobligowa¢ akcjonariuszy do podj¢cia decyzji o dalszym istnieniu Spoiki.
Obecnie Spoétka nie osiaga przychodow ze sprzedazy lub incydentalnie generuje takie przychody
o pomijalnej wielko$ci. Oznacza to, ze Spotka musi posiada¢ §rodki na realizacj¢ badan i rozwoju
oraz budowanie sieci sprzedazy, a dopiero po ich zakonczeniu, na etapie komercjalizacji moze
liczy¢ na zwrot poniesionych kosztow. W kolejnych latach Spotka moze nie osigga¢ przychodow
z tytulu sprzedazy produktow i ustug, ktére pozwolityby na dalsze finansowanie dziatalnosci w
obszarze badan i rozwoju, a takze utraci¢ pltynnos¢ finansowa. Jednocze$nie nie mozna
jednoznacznie okresli¢, kiedy Spotka bedzie generowad pierwsze przychody mogace w catosci
pokry¢ koszty dziatalnosci i wydatki inwestycyjne. Informacje o rozwijanych produktach i planach
ich wprowadzania do sprzedazy zostaly przedstawione w rozdziale Dane o Emitencie.
Nieosiagnigcie przez Spotki przychoddéw ze sprzedazy spodziewanych licencji moze mieé
negatywny wptyw na sytuacje finansowa Spotki oraz wyceng jego akcji, a inwestorzy, ktorzy beda
nabywa¢ udziaty Spotki moga ponie$¢ straty i nie odzyska¢ zainwestowanych $rodkow.
Jednocze$nie ewentualne niepowodzenie pozyskania przez Spotke kapitalu w formie
podwyzszenia kapitalu zakladowego badz w formie pozyczek moze uniemozliwi¢ Spotkaowi
kontynuowanie mu prowadzonej dziatalnosci. W przypadku braku dostepnosci takiego
finansowania realizacja planow Spotki moze zosta¢ wstrzymana, co wptynie na rozwoj Spotki oraz
jej sytuacje finansowa.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnos$ci srodkami ze zrodet publicznych

Spotka na pierwszym etapie swojej dzialalno$ci oparl finansowanie wlasnego innowacyjnego
projektu badawczego o $rodki publiczne przeznaczone dla matych i $rednich podmiotéw, ktdre
pokrywaty zdecydowang wigkszos¢ kosztow kwalifikowanych projektu ogotem, liczac wedlug
warto$ci wykazanych w umowach dotacyjnych. Wobec czego Spotka, majac na uwadze regulacje
umowne z instytucjami panstwowymi, jest narazony na ryzyko wstrzymania, ograniczenia lub
zaprzestania dziatalno$ci w przypadku wstrzymania lub ograniczenia finansowania przez
instytucje posredniczace, niezaleznie od jakosci prowadzonych prac projektowych oraz zgodnos$ci
rozliczenia §rodkdw z postawionymi Spotce wymogami, jesli Spotka nie pozyska $rodkdéw na
funkcjonowanie z innych zrodet (z komercjalizacji systemu BrainScan CT lub $rodkow
pochodzacych od akcjonariuszy). Moze to oznacza¢ ograniczenie realizacji prac B+R przez Spotki
w przyszto$ci i konieczno$¢ skoncentrowania si¢ na skomercjalizowaniu systemu BrainScan CT w
obecnej postaci.
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Ryzyko konieczno$ci cze$ciowego lub calkowitego zwrotu przyznanego i wyplaconego
dofinansowania ze zrddet publicznych, w tym ryzyko rozwigzania uméw o dofinansowanie

Spotka na podstawie zawartych umow pozyskuje srodki finansowe z dotacji po rozliczeniu
naktadéw poniesionych w calosci ze $rodkow wilasnych. Okresowo Spotka, na podstawie
wzajemnych ustalen z instytucja dotujaca, uzyskuje srodki finansowe z dotacji w formie zaliczek,
ktére nastgpnie jest obowigzana rozliczy¢ zgodnie z wnioskiem i umowa o dofinansowanie.
Jednym z istotnych wymogéw do spetienia przez Spotke - w ramach realizacji projektoéw - jest
wniesienie wkladu wtasnego. Zgodnie z wnioskami o udzielenie dofinansowania, ten warunek
umow o dofinansowanie Spodtka spetnia i zamierza spetniaé poprzez zaplate ze Srodkow
pozyskanych z emisji udziatow we wczesniejszych okresach. Gdyby jednak $rodki okazaty sig
niewystarczajace to brak posiadania kapitalu wlasnego w niezbednej wysoko$ci, m.in. moze
uniemozliwi¢ Spoélce realizacje umoéw o dofinansowanie zgodnie z ich postanowieniami. Istnieje
ryzyko, ze Spotka bedzie musiata zwrdci¢ si¢ do instytucji posredniczacej o zgod¢ na zmiang
sposobu finansowania wktadu wlasnego przez Spoétke. Nie mozna wykluczy¢ mozliwosci, ze
spotka si¢ to z decyzja odmowna, a w konsekwencji poskutkuje rozwigzaniem umow o
dofinansowanie wraz z konieczno$cig zwrotu uzyskanych srodkow tytulem dofinansowania, wraz
z odsetkami. Wspotfinansowanie projektow Spotki ze srodkow publicznych wigze si¢ z takze z
konieczno$cia rygorystycznego przestrzegania umow, przepisdéw administracyjno-prawnych i
realizacji postgpow w pracach badawczo rozwojowych, ze szczegdélnym uwzglednieniem kamieni
milowych (osiaganych wynikéw w pracach B+R) poszczegdlnych etapow realizacji projektow.
Niezaleznie od oceny Spotki w zakresie prawidlowego wykonywania uméw z zachowaniem
najwyzszej starannosci, nie mozna wykluczy¢ ryzyka odmiennej interpretacji zapisow umow lub
odmiennej oceny zrealizowanych w ramach projektow kamieni milowych (osiagganych wynikow
w pracach B+R) poszczegdlnych etapow projektéw przez instytucje dotujacg. W zwigzku z tym
istnieje ryzyko, ze koszty poniesione przez Spotke na projekty badawcze zostang zakwestionowane
przez instytucje dotujaca i ostateczna kwota dofinansowania zostanie zmniejszona, a finansujacy
odmoéwi zwrotu poniesionych przez Spotki kosztow lub zazada zwrotu wyplaconej zaliczki wraz z
odsetkami. W przypadku Spolki zaistnienie ktorejkolwiek z ww. sytuacji, nawet przy
bezpodstawnym zakwestionowaniu przez instytucj¢ dotujaca sposobu wykonywania umoéw o
dofinansowanie, wplywaloby na jego sytuacje w sposob szczegélny, co wynika z faktu, ze
dotychczasowy model finansowania dziatalno$ci Spotki opierat si¢ na uzyskanym dofinansowaniu.

Ryzyko ograniczenia mozliwo$ci pozyskania nowego finansowania ze zrodet publicznych

Do tej pory zdecydowana wigkszo$¢ srodkdéw finansowych Spotki na prowadzenie prac badawczo-
rozwojowych pochodzita z funduszy publicznych (NCBIiR), wktadow wspolnikow Spotki, jak
réwniez z rundy finansowania typu Pre-IPO. Spotka w przysztosci zamierza takze finansowac
realizowanie projektow z funduszy publicznych. Wigkszos$¢ z tych programéw przyznawanych w
ramach prac badawczo-rozwojowych wymaga wktadu wtasnego. Aby Spdtka mogt realizowac
programy dotacyjne bedzie potrzebowal dodatkowych $rodkéw na sfinansowanie wktadu
wlasnego. Z finansowaniem dzialalno$ci ze §rodkdéw publicznych jest rowniez zwigzane ryzyko
braku mozliwosci pozyskiwania finansowania na kolejne projekty, co dotyczy zar6wno $rodkow z
funduszy krajowych, jak i Unii Europejskiej. Ograniczenie moze nastapi¢ ze wzglgdu m.in. na
zmiany warunkow udzielania takiego finansowania, ograniczenie kwot przeznaczonych na takie
finansowanie, identyfikacj¢ nieprawidlowosci w realizacji uméw zawartych wczesniej, oceng
wnioskow Spotki o przyznanie finansowania na poziomie nizszym, niz minimalna wymagana dla
uzyskania finansowania, wzrost konkurencji ze strony innych podmiotéw ubiegajacych si¢ o tego
typu $rodki lub inne zdarzenia nieprzewidywalne na Dat¢ sporzadzenia Dokumentu
Informacyjnego. W przypadku podjecia przez Spotke decyzji o ubieganie si¢ o pomoc publiczng
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dla kolejnych projektow, Spotka nie moze wykluczy¢ ryzyka braku pozyskania nowego
dofinansowania z uwagi na niespelnienie wymogdéw formalnych lub negatywna opinie ekspertow
oceniajacych warto§¢ merytoryczng i innowacyjng danego projektu. Niezaleznie od przyczyn,
niepozyskanie planowanych kolejnych dotacji moze spowodowa¢ konieczno$¢ wigkszego
zaangazowania kapitatu wlasnego, co moze wywrze¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Spoiki.

Ryzyko zwigzane z brakiem dodatnich wynikoéw finansowych

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci, sposob rozpoznawania kosztéw wiasnych
projektéw badawczo-rozwojowych, sposob jej finansowania oraz relatywnie krotki okres
dziatalnosci Spotki w zakresie projektow badawczo-rozwojowych, zgodnie z przyjetymi
zatozeniami biznesowymi Spotka dotychczas nie wypracowat ani nadal nie wypracowuje z nich
dodatnich wynikow finansowych. W szczego6lnosci, ze wzgledu na wczesny etap komercjalizacji
systemu BrainScan CT, Spoétka nie osigga znaczacych przychodow ze sprzedazy, ponoszac przy
tym koszty funkcjonowania. Jesli komercjalizacja produktu Spotki utrzyma obecne umiarkowane
tempo, to osiggni¢cie rentownosci znacznie oddali si¢ w czasie. Ryzyko utraty plynno$ci

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci Spotka ponosi znaczne wydatki zwigzane z
prowadzeniem prac badawczo-rozwojowych, kwalifikowane jako koszty dziatalno$ci okresu. W
okresie prowadzenia prac badawczo-rozwojowych potencjalny produkt koncowy nie generuje
dodatnich przeptywow pieni¢znych, a jego potencjalna warto$¢ ro$nie wraz z postgpem prac.
Dodatkowo Spotka opiera dziatalno$¢ na dotacjach oraz srodkach wlasnych, w tym pozyskanych
z emisji akcji. Ewentualne zaklocenia w rozliczaniu dotacji przyznanych na realizacj¢ projektow,
w szczegolnosci opdznienia w rozliczeniach poszczegoélnych transz i w wyptacie srodkow, moga
wplyna¢ negatywnie na plynno$¢ Spotki w  krétkim okresie. W przypadku braku
dokapitalizowania, realizacja tego ryzyka moze doprowadzi¢ do upadtosci Spotki. Intencja Spotki
jest prowadzenie transparentnej polityki informacyjnej i utrzymywanie dobrych relacji z
inwestorami w celu ograniczenia ryzyka dostepu do finansowania. Zarzadzanie ryzykiem
ptynnosci w Spoétce ma forme ciggltego monitoringu prognozowanych i faktycznych przeptywow
pieni¢znych. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze wdrozone i stosowane przez Spotke metody i
narzedzia dotyczace zarzadzania plynnoscig okaza si¢ nieskuteczne, badz moga nie przynies¢
oczekiwanych efektow, co w rezultacie moze spowodowac niewystarczajaca ptynnos¢ Spotki, i w
konsekwencji mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalnos$¢ lub wyniki Spotki.

Czynniki ryzyka zwigzane z Akcjami i rynkiem kapitalowym

Akcje Spoitki sa przedmiotem obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect
organizowanym przez GPW

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w akcje spotki notowanej na NewConnect

Spotka wskazuje, ze ryzyko inwestowania w akcje na rynku kapitatowym jest znacznie wyzsze od
ryzyka zwigzanego z inwestycjami w inne instrumenty finansowe. Kazdy podmiot rozwazajacy
inwestycje w Akcje Spotki powinien rozwazy¢ i zdecydowac czy ta inwestycja jest dla niego
odpowiednim sposobem lokowania $rodkow w danych dla niego okoliczno$ciach. W
szczeg6lnosci, kazdy potencjalny inwestor powinien:

a) posiada¢ wystarczajacg wiedz¢ 1 doswiadczenie do dokonania wilasciwej oceny akcji oraz
korzysci i ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w akcje;

b) posiada¢ znajomo$¢ oraz dostgp do wlasciwych narzedzi analitycznych umozliwiajacych
oceng, w kontekscie jego sytuacji finansowej, inwestycji w akcje oraz wplywu inwestycji w
13



akcje na jego og6lny portfel inwestycyjny;
c) w pelni rozumie¢ warunki emisji akcji oraz posiada¢ znajomo$¢ rynkow finansowych;

d) posiada¢ umiejetnos¢ oceny (indywidualnie lub przy pomocy doradcy finansowego)
ewentualnych scenariuszy rozwoju gospodarczego, poziomu stop procentowych i inflacji oraz
innych czynnikéw, ktore moga wptyna¢ na inwestycje oraz zdolno$¢ do ponoszenia rdéznego
rodzaju ryzyka;

e) posiadac tolerancj¢ na ryzyko i tolerancj¢ na poniesienie strat, jakie moga zaktualizowac si¢ w
przypadku tej inwestycji.

f) posiada¢ wystarczajace zasoby finansowe oraz plynno$¢ dla poniesienia wszelkich rodzajow
ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w Akcje.

Inwestor powinien zdawaé sobie sprawe, ze w przypadku nabywania akcji spotki notowanej na
rynku NewConnect moga w przysztosci wystapi¢ nastepujace rodzaje ryzyk:

ptynnos¢ obrotu takimi akcjami moze by¢ ograniczona, co moze spowodowac, ze inwestorzy nie
beda mogli sprzeda¢ swoich akcji i w konsekwencji moga utraci¢ cze$¢ lub catos¢ dochodow z
inwestycji w te papiery warto$ciowe,

cena takich akcji i wolumen obrotow, zaleznie od zlecen kupna i sprzedazy, moga podlegaé
znacznym wahaniom. Przyczyna takiej sytuacji moze by¢ wiele czynnikéw, w tym wahania
kursowe, okresowe zmiany wynikéw finansowych i operacyjnych Spoétki, wolumen i plynnosé
obrotu, raporty analitykow na temat Spoltki i1 jego wynikéw, zmiany w wynikach lub pozycji
rynkowej pozostatych spotek z sektora, w ktorym dziata Spotka, informacje biezace podawane
przez Spotki lub innych Spotkaéw do publicznej wiadomosci, inne informacje rozpowszechnione
wsrod inwestoréw oraz ich zachowania majace cechy spekulacji, a takze sytuacja na gietdach
$wiatowych,

notowania takich akcji moga znacznie odbiega¢ od ceny emisyjnej, po ktorej inwestorzy zakupili
akcje spotki. W zwiazku z powyzszym inwestorzy powinni wzigé pod uwage okresowa
niemozno$¢ lub ograniczong mozliwo$¢ zbywania takich akcji, badz ograniczenie w zbywaniu tych
akcji po satysfakcjonujacej cenie. Nie mozna wykluczy¢, iz w skrajnym przypadku z uwagi na
tymczasowy brak ptynnosci moga wystgpowaé okresy, kiedy inwestorzy nie beda w stanie
zrealizowac¢ transakcji obejmujacych sprzedaz lub zakup istotnych pakietow akcji Spoiki.

Nie mozna wylaczy¢ ryzyka, ze wspolne interesy 1 dzialania glownych akcjonariuszy nie bedg w
przysztosci w catosci tozsame z interesami pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych. Migdzy
innymi nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze gtéwni akcjonariusze lub ich czg$¢, na pewnym etapie
rozwoju Spotki, zawra porozumienie, o ktdrym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie, co
spowoduje, ze bedg posiadac istotny wptyw na dzialalno$¢ Spotki i podejmowanie takich decyzji
jak podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki, wytaczenie prawa poboru, czy tez zmiany Statutu.
Potencjalna materializacja powyzej wskazanych dzialan, rozbiezna z interesami akcjonariuszy
mniejszosciowych, moze mie¢ negatywny wplyw na cen¢ Akcji.

Spotka identyfikuje ryzyko, ze gtéwni akcjonariusze potencjalnie zdecyduja o zbyciu czesci lub
wszystkich posiadanych przez siebie Akcji Spotki. W przypadku naglej decyzji o sprzedazy
znaczacego pakietu Akcji Spotki, w tym za posrednictwem rynku, kurs Akcji Spotki moze ulec
znacznemu obnizeniu, co moze doprowadzi¢ do poniesienia strat przez pozostatych akcjonariuszy
Spotki.
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Ryzyko kwalifikacji akcji Spotki do segmentu NewConnect Alert

W dniu 4 lipca 2016 r. weszta w zycie Uchwata Nr 646/2016 Zarzadu GPW z dnia 23 czerwca
2016 r. (z p6ézn. zm.) w sprawie wyodrebnienia segmentéw rynku NewConnect oraz zasad i
procedury kwalifikacji do tych segmentow (,,Uchwata Segmentowa’). Do segmentu NewConnect
Alert kwalifikowane sa, z zastrzezeniem § 6 Uchwaty Segmentowej, akcje Spoiki, jezeli zachodzi
przynajmniej jedna z ponizszych przestanek: (i) $redni kurs akcji Spotki byt nizszy niz 5 groszy;
(i1) warto$¢ ksiggowa Spotki wykazana w ostatnim opublikowanym raporcie okresowym ma
warto$¢ ujemna; (iii) w okresie ostatnich 12 miesigcy na Spolki zostal natozony wigcej niz jeden
raz ktorykolwiek ze wskazanych ponizej srodkéw lub tez zostaly na niego natozone w sumie, w
tym okresie, dwa lub wigcej z tych srodkéw: (a) obowiazek okreslony w § 15b Regulaminu ASO
lub (b) obowigzek okreslony w § 17b Regulaminu ASO lub (c¢) kara upomnienia na podstawie §
17c Regulaminu ASO lub (d) kara pieni¢zna na podstawie § 17c Regulaminu ASO lub (e)
zawieszenie obrotu akcjami Spotki na podstawie § 12 ust. 3 Regulaminu ASO; (iv) akcje Spotki sa
oznaczone w sposob szczegolny na podstawie § 150 ust. 1 Zatgcznika Nr 2 do Regulaminu ASO;
(v) biegly rewident wydal negatywna opini¢ z badania sprawozdania finansowego Spotki za ostatni
rok obrotowy lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spotki za
ostatni rok obrotowy, albo tez wydat stanowisko w sprawie odmowy wydania opinii, a sytuacja ta
nie ulegla zmianie przed dniem kwalifikacji. Zgodnie z §9 ust. 10 Regulaminu ASO akcje
zakwalifikowane do segmentu NewConnect Alert notowane sg w systemie notowan jednolitych z
dwukrotnym okre$laniem kursu jednolitego — poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania
do wiadomosci uczestnikow obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji — o ile Organizator
Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich
notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okres§laniem kursu jednolitego. Alert
kwalifikowane sa, z zastrzezeniem § 6 Uchwaly, akcje Spotki, jezeli zachodzi przynajmniej jedna
z ponizszych przestanek: (i) $redni kurs akcji Spotki byt nizszy niz 5 groszy; (ii) wartos¢ ksiegowa
Spotki wykazana w ostatnim opublikowanym raporcie okresowym ma warto$§¢ ujemna; (iii) w
okresie ostatnich 12 miesigcy na Spolki zostal natozony wigcej niz jeden raz ktérykolwiek ze
wskazanych ponizej srodkéw lub tez zostaty na niego natozone w sumie, w tym okresie, dwa lub
wiecej z tych srodkow: (a) obowigzek okreslony w § 15b Regulaminu ASO lub (b) obowigzek
okreslony w § 17b Regulaminu ASO lub (c) kara upomnienia na podstawie § 17¢ Regulaminu ASO
lub (d) kara pieni¢zna na podstawie § 17c¢ Regulaminu ASO lub (e) zawieszenie obrotu akcjami
Spotki na podstawie § 12 ust. 3 Regulaminu ASO; (iv) akcje Spotki sa oznaczone w sposob
szczegblny na podstawie § 150 ust. 1 Zatacznika Nr 2 do Regulaminu ASO; (v) biegly rewident
wydat negatywna opini¢ z badania sprawozdania finansowego Spotki za ostatni rok obrotowy lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitalowej Spotki za ostatni rok obrotowy,
albo tez wydal stanowisko w sprawie odmowy wydania opinii, a sytuacja ta nie ulegla zmianie
przed dniem kwalifikacji. Zgodnie z §9 ust. 10 Regulaminu ASO akcje zakwalifikowane do
segmentu NewConnect Alert notowane s3 w systemie notowan jednolitych z dwukrotnym
okreslaniem kursu jednolitego — poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do
wiadomosci uczestnikow obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji — o ile Organizator
Alternatywnego Systemu nie postanowi o zawieszeniu obrotu tymi instrumentami lub ich
notowaniu w systemie notowan jednolitych z jednokrotnym okres$laniem kursu jednolitego.

Ryzyko zwigzane z karami naktadanymi przez Organizatora ASO oraz karami administracyjnymi
naktadanymi przez KNF.

Na podstawie § 17c¢ Regulaminu ASO w przypadku nieprzestrzegania przez Spotki zasad lub
przepisow obowigzujacych w ASO lub w przypadku niewykonywania, lub nienalezytego
wykonania obowigzkow okreslonych w Rozdziale V Regulaminu ASO (,,Obowiazki Spotkaow
15



instrumentow finansowych w alternatywnym systemie”), Organizator ASO moze, w zaleznos$ci od
stopnia i zakresu powstalego naruszenia lub uchybienia: (i) upomnie¢ Spoéiki; albo (ii) natozy¢ na
Spotki kare pienigzng w wysokosci do 50 tys. zi. Organizator ASO, podejmujac decyzje o
nalozeniu kary upomnienia lub kary pieni¢znej moze wyznaczy¢ Spotkaowi termin na zaniechanie
dotychczasowych naruszen lub podjecie dzialan majacych na celu zapobiezenie takim naruszeniom
w przysztosci. W przypadku gdy Spotka nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej
nalozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisow obowigzujacych w ASO, badz nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie
wykonuje obowigzkoéw natozonych na niego zgodnie z akapitem powyzej, Organizator ASO moze
nalozy¢ na Spolki kar¢ pienigznag, przy czym kara ta tacznie z karg pieni¢zng natozong zgodnie z
pkt (ii) powyzej nie moze przekracza¢ 50 tys. zl.

Spotki notowane na NewConnect maja status spotki publicznej w rozumieniu Ustawy o obrocie,
w zwigzku z czym KNF ma mozliwos¢ nakladania na nie kar administracyjnych. Sankcje te
wynikaja w szczegdlnosci z art. 96, 96a, 96b oraz 97, 97a 1 97b Ustawy o ofercie a takze art. 176
oraz art. 176a — 176n Ustawy o obrocie, ktore przewidujag mozliwos¢ natozenia przez KNF na
Spotki kar pienigznych za niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepisOw prawa, a w
szczeg6lnosci obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o ofercie 1 Ustawy o obrocie. Przyktadowo
zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie Spotka w terminie 14 dni od dnia wprowadzenia akcji do
alternatywnego systemu obrotu ma obowigzek samodzielnego dokonania wpisu do ewidencji. W
razie niedopetnienia tego obowigzku, zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie, KNF moze natozy¢
na Spotki kare pienig¢zng do wysokosci 100 tys. zl. maja status spotki publicznej w rozumieniu
Ustawy o obrocie, w zwigzku z czym KNF ma mozliwo$¢ naktadania na nie kar administracyjnych.
Sankcje te wynikaja z art. 96, 96a, 96b oraz 97, 97a 1 97b Ustawy o ofercie a takze art. 176 oraz
art. 176a — 176n Ustawy o obrocie, ktore przewidujag mozliwos$¢ nalozenia przez KNF na Spotki
kar pienigznych za niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepisow prawa, a w
szczegoOlnosci obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o ofercie 1 Ustawy o obrocie. Przyktadowo
zgodnie z art. 10 ust. 5 Ustawy o ofercie Spotka w terminie 14 dni od dnia wprowadzenia akcji do
alternatywnego systemu obrotu ma obowigzek samodzielnego dokonania wpisu do ewidencji. W
razie niedopetnienia tego obowiagzku, zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o ofercie, KNF moze natozy¢
na Spotki kare pieni¢zng do wysokosci 100 tys. zt.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem Rozporzadzenia MAR.

Spotka w zwiazku z posiadanym statusem spoiki publicznej narazony jest na ryzyko zwigzane z
niewypelianiem lub nienalezytym wypekianiem obowigzkéw informacyjnych okre§lonych w
Rozporzadzeniu MAR. Uczestnicy rynku kapitalowego zobowigzani s do stosowania przepisow
Rozporzadzenia MAR od dnia 3 lipca 2016 r. Stosownie do art. 17 Rozporzadzenia MAR, Spotka
zobowigzany jest do niezwtocznego podania do wiadomosci publicznej informacji poufnych, czyli
informacji spetniajacych kryteria okreslone w art. 7 Rozporzadzenia MAR, ktore go bezposrednio
dotycza, w sposdb umozliwiajacy szybki dostep oraz pelna, prawidlowa i terminowa ocene
informacji przez opini¢ publiczng oraz, w stosownych przypadkach, w urzgdowo ustanowionym
systemie, o ktorym mowa w art. 21 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/109/UE.
Spotka moze na wlasng odpowiedzialno$¢, opdzni¢ si¢ z podaniem do publicznej wiadomosci
informacji poufnych jedynie, jesli spelnione sa warunki z art. 17 ust. 4 Rozporzadzenia MAR.
Jezeli jednak poufno$¢ informacji, ktérych podanie do publicznej wiadomosci opdzniono, nie jest
juz dluzej gwarantowana, Spotka niezwlocznie podaje te informacje do wiadomosci publicznej. Na
podstawie art. 17 ust. 8 Rozporzadzenia MAR w przypadku, gdy Spoétka lub osoba dziatajagca w
jego imieniu, lub na jego rzecz ujawnia informacje poufne osobie trzeciej w normalnym trybie
wykonywania czynno$ci w ramach zatrudnienia, zawodu lub obowigzkéw, musi rownoczes$nie —
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w przypadku umyslnego ujawniania informacji — lub niezwlocznie — w przypadku nieumys$lnego
ujawnienia informacji — dokona¢ petnego skutecznego ujawnienia informacji, chyba Ze osoba
otrzymujaca informacje jest zobowigzana do zachowania ich poufno$ci, bez wzgledu na to, czy
taki obowigzek powstal na mocy przepiséw ustawowych, wykonawczych, umowy spoiki lub innej
umowy.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie w przypadku, gdy Spoétka nie wykonuje albo wykonuje
nienalezycie obowiazki, o ktorych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR, KNF moze w
drodze decyzji nalozy¢ karg pieni¢zng do wysokosci 4.145.600 zt lub do kwoty stanowigcej
réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600 zt.

Zgodnie z art. 176 ust. 4 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty
korzy$ci osiagnigtej lub straty uniknigtej przez Spotki w wyniku naruszen, o ktérych mowa w art.
176 ust. 1 Ustawy o obrocie, zamiast kary, o ktorej mowa w art. 176 ust. 1 Ustawy o obrocie, KNF
moze natozy¢ karg pieni¢zng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnigtej korzysci lub uniknigtej
straty.

Nie mozna wykluczy¢, ze Spotka nie bedzie w sposob prawidlowy stosowaé wymogow
Rozporzadzenia MAR, co moze skutkowa¢ m.in. nalozeniem na Spoétke lub czlonkéw organow i
pracownikow sankcji przez organy nadzoru, a w konsekwencji moze negatywnie wplynac¢ na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Spoiki.

Ryzyko zwigzane z potencjalnym naruszeniem postanowien uméw lock-up oraz ryzyko spadku
notowan akcji po zakonczeniu obowigzywania umow lock-up lub w przypadku przekonania
inwestorow, ze sprzedaz miala miejsce. lub w przypadku przekonania inwestordéw, ze sprzedaz
miata miejsce.

Zarowno Spolka, jak 1 glowni akcjonariusze Spotki: INVEN sp. z 0.0., CyberMind VC sp. z o.0.,
Life Science Innovations sp. z 0.0. ASI sp. k. oraz QP2 sp. z 0.0. zawarli umowy lock-up pomie¢dzy
Spotkaem, wspomnianymi akcjonariuszami oraz Firmg Inwestycyjna. Umowy te przewiduja zakaz
Rozporzadzania przez Akcjami Spotki przez wspomnianych akcjonariuszy, bez uprzedniej
pisemnej zgody Firmy inwestycyjnej. Przyjeta we wspomnianych umowach definicja
Rozporzadzenia obejmuje swoim zakresem rowniez obcigzanie Akcji Spotki wskutek zdarzen
lezacych poza bezposrednig kontrola ww. akcjonariuszy, w szczegoélnos$ci takich jak zajecie w
postgpowaniu egzekucyjnym, czy tez ustanowienie zastawu skarbowego. Z uwagi na powyzsza
definicj¢ nie mozna wykluczy¢ naruszenia postanowien wspomnianych umow lock-up w rezultacie
zajscia takich zdarzen, lezacych ktore leza poza bezposrednia kontrolg akcjonariuszy, a
prowadzacych do obcigzenia Akcji Spotki w okresie objetym lock-up. Moze to w konsekwencji
prowadzi¢ do rozporzadzenia Akcjami Spotki w znaczeniu tych umow, ktorego skutkiem moze
by¢ zmiana w strukturze akcjonariatu wbrew przyj¢tym przez wspomnianych wyzej akcjonariuszy
zobowigzaniom. sp. z 0.0. ASI sp. k. oraz QP2 sp. z 0.0. zawarli umowy lock-up pomigdzy
Spotkaem, wspomnianymi akcjonariuszami oraz Firmg Inwestycyjna. Umowy te przewiduja zakaz
Rozporzadzania przez Akcjami Spotki przez wspomnianych akcjonariuszy, bez uprzedniej
pisemnej zgody Firmy inwestycyjnej. Przyjeta we wspomnianych umowach definicja
Rozporzadzenia obejmuje swoim zakresem rowniez obcigzanie Akcji Spotki wskutek zdarzen
lezacych poza bezposrednig kontrola w/w akcjonariuszy, w szczego6lno$ci takich jak zajgcie w
postgpowaniu egzekucyjnym, czy tez ustanowienie zastawu skarbowego. Z uwagi na powyzsza
definicj¢ nie mozna wykluczy¢ naruszenia postanowien wspomnianych umow lock-up w rezultacie
zajscia takich zdarzen, lezacych ktore leza poza bezposrednia kontrolg akcjonariuszy, a
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prowadzacych do obcigzenia Akcji Spotki w okresie objetym lock-up. Moze to w konsekwencji
prowadzi¢ do rozporzadzenia Akcjami Spotki w znaczeniu tych umow, ktorego skutkiem moze
by¢ zmiana w strukturze akcjonariatu wbrew przyj¢tym przez wspomnianych wyzej akcjonariuszy
zobowigzaniom.

Istnieje rowniez ryzyko, iz po wygasnigciu ograniczen wynikajacych z umow lock-up, ww.
akcjonariusze beda mogli zby¢ Akcje Spotki. Nie ma pewnosci co do tego, czy w przysztosci ww.
akcjonariusze beda chcieli sprzeda¢ swoje Akcje. Cena rynkowa Akcji Spotki mogtaby istotnie
spas¢, jezeli po wygasnieciu wspomnianych wczesniej ograniczen ww. akcjonariusze podejma
decyzje o sprzedazy Akcji lub gdyby uczestnicy rynku uznali, Ze istnieje taki zamiar. Sprzedaz
znaczacej liczby Akcji Spotki w przysztosci lub przekonanie, ze taka sprzedaz moze mie¢ miejsce,
moglyby niekorzystnie wptyna¢ na cen¢ rynkowa Akcji Spoitki, a takze na zdolno$¢ Spoétki do
pozyskania kapitatu w drodze oferty akcji lub innych papierow wartosciowych.

Spotka nie posiada instrumentéw finansowych w rozumieniu MSSF/MSR lub Ustawy o
rachunkowosci. Jedynym zobowigzaniem wynikajacym z umowy leasingu jest leasing
operacyjny/samochodowy, ktory nie generuje istotnego ryzyka finansowego dla Spoiki.

Spotka w ograniczonym stopniu jest narazona na ryzyko rynkowe, walutowe, cenowe, surowcowe
oraz kredytowe. Potencjalne ryzyko zwigzane z plynno$cia finansowg zostato zminimalizowane
poprzez udzielenie przez gtownych akcjonariuszy Spotki pozyczek na taczng kwote 403 000 PLN
oraz przeprowadzeniem w lutym 2025 przeprowadzit udanej emisje akcji serii E pozyskujac kwote
792 500 PLN.

Od stycznia 2025 r. Spoétka rozpoczeta korzysta¢ z dofinansowania do dziatalno$ci w ramach
projektu SMART, gdzie laczna kwota projektu wynosi 16 015 258,74 PLN a catkowita kwota
dofinansowania to 11 131 891 PLN.

Podjete dziatania w sposob dostateczny mityguja ryzyko ptynnos$ci finansowej na najblizsze co
najmniej 12 miesiecy.

7. Posiadane oddzialy

Spotka nie posiada oddziatow.

8. Udzialy

Spotka nie posiada udzialéw wiasnych.

9. Dzialalno$¢ badawczo-rozwojowa
Dzialalnos¢ badawczo-rozwojowa w 2024 roku

W 2024 roku BrainScan S.A. kontynuowata intensywne prace badawczo-rozwojowe nad swoim
flagowym produktem — systemem BrainScan CT, koncentrujac si¢ na:

1. Polepszeniu zdolnosci detekcyjnych systemu ze szczegdlnym naciskiem na algorytmy
identyfikujace zmiany nowotworowe (pierwotne i wtorne), udary niedokrwienne, tetniaki,
naczyniaki, malformacje naczyniowe oraz niedroznosci naczyn.
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2. Powigkszeniu zbioru danych treningowych do 350 tys. badan tomografii komputerowej. Baza jest
wykorzystywana do testowania i trenowania systemu BrainScan CT.

3. Opracowaniu i wdrozeniu obecnym klientom aktualizacji (upgrade) do nowej wersji
oprogramowania v1.3. Nowa wersja zawiera ulepszong infografike oraz wicksza liczbe
identyfikowalnych patologii.

4. Mozliwosci instalacji systemu BrainScan CT na komputerze fizycznie znajdujacym si¢ na terenie
osrodka klienta (on-premises), bez koniecznosci przesytania danych pacjentow poza osrodek
zdrowia.

Naklady na dzialalnos¢ badawczo-rozwojowa

Zgodnie z przyjeta strategia rozwoju na lata 2024-2026, BrainScan S.A. przewiduje naktady na
rozwoj systemu BrainScan CT w wysoko$ci do okoto 13,4 mln zI netto. Istotna czg¢s¢ tych srodkow
jest planowana na obstuge nowych umoéw z klientami. Dodatkowo, na realizacj¢ nowych projektéw
przewidziano do okolo 15 mlin zl netto, z czego ponad 70% ma pochodzi¢ z dofinansowania
zewngtrznego w ramach ztozonego wniosku w konkursie SMART.

10. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

W styczniu 2025 w organizacji miat miejsce audyt nadzoru przeprowadzony przez jednostke
notyfikowang TUV Nord (NB 2274), ktéry to potwierdzit skutecznie dzialajacy w Brainscan S.A.
system zarzadzania jakoscia wg standardu EN ISO 13485:2016 oraz spelnienie wymagan
okreslonych w Rozporzadzeniu EU 2017/745 w sprawie wyrobow medycznych. Jednoczes$nie
utrzymany zostat certyfikat dla wyrobu Brainscan CT.

W lutym 2025 r. gtdéwni akcjonariusze udzielili Spoétce pozyczki w wysokosci 403 000,00 zt.

Takze w lutym 2025 r.:
e Zarzad podjat Uchwate w sprawie odwotania oferty publicznej akcji serii D
e Zostato przeprowadzone podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki w granicach kapitatu
docelowego poprzez emisj¢ akcji Serii E w trybie subskrypcji prywatnej. W ramach
subskrypcji prywatnej Akcji Serii E zawarto umowy obje¢cia, tacznie na 31.700 akcji w
cenie 25 zk.

W dniu 14 kwietnia 2025 r. Zarzad Spotki powzial informacje, iz w tym samym dniu Sad Rejonowy
Gdansk — Poélmoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
zarejestrowat zmiang statutu wynikajaca z podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki poprzez
emisj¢ akcji serii E.

Takze w tym miesigcu dystrybutor dziatajacy w Bulgarii przekazal informacje o wyborze
dokonanym przez Uniwersytet Medyczny Sveti Georgi w Plowdiwie, Bulgaria oferty zlozonej
przez Spotke jako najkorzystniejszej w postgpowaniu przetargowym o udzielenie zamowienia
publicznego na dostawe oprogramowania aplikacyjnego w ramach projektu ,,Rola sztucznej

inteligencji w neuroobrazowaniu matych zmian niedokrwiennych i krwotocznych migzszu mozgu
w algorytmie diagnostycznym udaru niedokrwiennego”. Licencja obejmuje dostarczenie systemu
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na okres 12 miesigcy. Wartos$¢ oferty ztozonej przez Spotke wynosi 40.000 EUR netto.

W maju Spotka otrzymala oficjalne potwierdzenie rejestracji BrainScan CT jako wyrobu
medycznego dopuszczonego do obrotu na terenie Izraela. Takze w maju Spotka nawigzala
partnerstwo z AXREM - czotowa brytyjska organizacja zrzeszajaca producentéw i dostawcow
technologii medycznych

Podpisy:

Signature Not Verified

N
Dokument podpisany przez AdamARusin
Data: 2025.05.29 15:30:38 CESTX

20



		2025-05-29T15:30:38+0200




