SPRAWOZDANIE Z DZIAYLALNOSCI
M.W. TRADE S.A.

trade

ZA OKRES
01.01.2010 — 30.06.2010



Sprawozdanie z dziatalnosci za I pdtrocze 2010

SPIS TRESCI

I. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE........ccococvurinirineeenersrnnnsssssssesesens 3
1. Informacje OGOINE ....ccciiiiiiiiiiciiici e 3
WIEAAZE SPOIKI..oriiiiiiiiiicc e 3
3. Struktura akCJONALIATUL .c.cvviiiiiici e 4
II. SYTUACJA FINANSOWA ..ottt cssnecesssssssssesesssssssssssssses 4
1. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-fINanSOWe. .......cccvevviieeiiiiiiieieiriieericeeeieeneiaes 4
III. INFORMACJE DODATKOWE ......cccciiniumiiiiintiiriiniinneecnnineecenneecensneesemsnee 6
1. Zasady sporzadzania pélrocznego sprawozdania finansowego .........ccocevevevvciececiiiinnnnnnns 6

2. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwiazane z pozostalymi miesigcami roku
ODIOTOWEZO ..ttt bbb 6

3. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej w tym w wyniku polaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej,

inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnodci............. 10
4. Stanowisko Zarzadu odnosnie wczesniej publikowanych prognoz...........ccccvvveccncnnnes 10
5. Najwicksi Akcjonariusze, struktura 1 zmiany akcjonariatu ......c.ccevecereiveniceeiinicncieinnens 10
6. Zmiany w stanie posiadania akcji Spoltki lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace 1 nadzorujace w okresie od przekazania poprzedniego raportu..........cceceeevences 12
7. Wskazanie postgpowan toczacych si¢ wobec M.W. Trade S.A ..o, 13

8. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub

wielu transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli wartos¢ tych transakcji przekracza
wyrazona w zlotych réwnowarto§¢é kwoty 500 000 EUro. ... 13
9. Informacje o udzielonych przez Spoétke poreczen kredytu, pozyczki lub gwaranci.....13
10. Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji

kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje,

ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazafn emitenta..........coovvecevvricecnennnes 13
11. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu. .....cocvvvvviiiiiiiiiiiinns 14

MW TRADE S.A. 2



Sprawozdanie z dziatalnosci za I pdtrocze 2010

I. PODSTAWOWE INFORMAC]JE O SPOLCE

1. Informacje ogdlne

M.W. Trade S.A. powstato w 2004 roku z przeksztalcenia Biura Uslug Finansowych M.W. Trade Sp. z
0.0. Przeksztalcenie nastapilo Postanowieniem Sadu Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej z dnia
31.08.2007 r., ktéry to dokonal wpisu o przeksztalceniu w dniu 16.10.2007r. na mocy Uchwatly
Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 06.08.2007 r. W dniu 03 sierpnia 2010 Getin Holding S.A. w wyniku
wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Spolki nabyt 4.298.301 akcji Spoétki uprawniajacych do
4.298.301 glosow, co stanowi 52,49% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. W wyniku
wyzej wymienionego nabycia akcji M.W. Trade Spétka Getin Holding S.A. dysponuje bezposrednio
wigkszoscia glosow na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade i tym samym stala si¢ spétka dominujaca
wobec M.W. Trade w rozumieniu art. 4§ 1 pkt 4 lit. a KSH.

Siedziba Spotki miesci si¢ we Wroctawiu. Adres Spotki na dzien publikacji sprawozdania: ul. Powstaicow
Slaskich 125/200; 53-317 Wroclaw.

Spotka wpisana jest do Rejestru Przedsi¢biorcow pod numerem KRS 0000286915. Wpisu dokonal Sad
Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu
31 sierpnia 2007 r.

Firma: M.W. Trade Spétka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Powstasicow Slaskich 125/200, 53-317 Wroclaw
Telefon: +48 (071) 7902050

Faks: +48 (071) 7902055

Adres poczty elektronicznej: biuro@mwtrade.pl

Adres strony internetowe;: www.mwtrade.pl

Podstawowym przedmiotem dzialalnodci Spotki jest dziatalno§¢ finansowa, w tym $wiadczenie ustug
finansowych w sektorze medycznym, a takze windykacja wierzytelnosci na rachunek wiasny lub zlecenie.

Zgodnie z umowg, czas trwania dzialalnosci Spotki jest nieograniczony.

2. Wradze Spotki

Witadze Spoiki sktadajg si¢ z organéw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad.
Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza.

Na dzien sporzadzenia raportu w sktad Rady Nadzorczej Spotki wehodza:

1. Tomasz Maczka - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Matgorzata Wasilewska - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Szymon Karpinski - Cztonek Rady Nadzorczej

4. Wojciech Kordel - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Marek Wisniewski - Czlonek Rady Nadzorczej

Tomasz Maczka zostal powolany Uchwalq Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W.
Trade S.A. we Wroctawiu z dnia 15 czerwca 2009 roku. Pozostali czlonkowie Rady tj. Malgorzata
Wasilewska (od dnia 15.06.2009t.) oraz Szymon Karpifski (od dnia 18.06.2009t.) zostali powotani do
Rady Nadzorczej zgodnie z par. 25 ust.l pkt. a. i b. oraz ust. 2 Statutu Spétki. Natomiast Wojciech
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Kordel zostal powolany w dniu 27 stycznia 2010 na podstawie par. 25 ust. 3 Statutu Spotki, a Pan Marek
Wisniewski w dniu 31.03.2010.

W sklad Zarzadu Spétki na dzien publikacji raportu wchodza:

1. Rafal Wasilewski - Prezes Zarzadu
2. Sebastian Kochaniec — Wiceprezes Zarzadu
3. Pawel Malik — Czlonek Zarzadu

W dniu utworzenia Spétki tj. dnia 12 marca 2004r. na Prezesa Zarzadu protokotem Zgromadzenia
Wspoélnikow zostal powotany Pan Rafal Wasilewski.

Dnia 22 grudnia 2008r. Rada Nadzorcza powotata na Wiceprezesa Zarzadu Pana Sebastiana Kochaniec.
W dniu 04 stycznia 2010r. Pan Pawel Malik zostal powotany uchwala Rady Nadzorczej Spotki z dnia
1 grudnia 2009r. na Czlonka Zarzadu Spotki M.W. Trade S.A.

3. Struktura akcjonariatu

Akcje M.W. Trade S.A. od dnia 19 grudnia 2008 roku notowane s3 na rynku regulowanym Gieldy
Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu zgodnie z wiedza Spotki ksztattuje si¢ nastepujaco:

; g Udziat w
Liczba Wartosé Udziat w Kapital
Nazwa akcjonariusza Akcji Liczba gltoséw . .. | gfosach na WZ aprea’te
nominalna akcji 0 zaktadowym w
szt. w % %
Getin Holding SA 4 298 301 4 298 301 429 830 52,49 52,49
Rafal Wasilewski 1478 199 1478 199 147 820 18,05 18,05
Pozostali 2412100 2412100 241 210 29,46 29,46
Razem 8188 600 8188 600 818 860 100 100

II. SYTUACJA FINANSOWA
1. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczno-finansowe

Dzigki pozyskaniu nowych $rodkéw finansowych poprzez zwigkszanie diugu odsetkowego Spoétka
zintensyfikowata aktywnosci w obszarze sprzedazy swoich podstawowych produktéw. Osiagnicty poziom
zawartych porozumien w wysokosci 123 mln zt jest az o 82 mln zt wyzszy niz warto$¢ porozumien
zawartych w analogicznym okresie roku ubiegtego. Wzrost doprowadzit do zwigkszenia wartosci
$redniorocznego portfela wierzytelnosci M.W. Trade i w konsekwencji dzigki temu mozliwe bylo
wygenerowanie wyzszych przychodow. Przychody ze sprzedazy osiagnely w pierwszej potowie 2010 roku
poziom 6,8 mln zt 1 zwigkszyly si¢ o 2,4 mln zt (54,9%) w poréwnaniu do wartoéci 4,4 mln zt za okres
1H’09. Poziom przychodéw zostal osiggniety ze sprzedazy produktu ,,Hospital Fund”, ktére stanowity
97% przychodéw ogédtem. Pozostala sprzedaz stanowila uzupelnienie i wynikala z oferowania uslug
gwarancji oraz factoringu.

Portfel wierzytelno$ci Spélki wynikajacy z
porozumien z SP ZOZ, na ktéry skladaja si¢
nalezno$ci dlugo- i1 krétkoterminowe oraz
udzielone pozyczki, wg stanu na dzien 30
czerwca 2010 roku wyniést 97,9 mln zt. W
poréwnaniu do stanu z konca ubiegtego roku
(54,8 mln zl) nastapil wzrost o 43,1 mln zl
(78,6%), natomiast w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2009 roku (44,0 mln z1)
nastapil wzrost portfela o 53,9 miln =zt
(122,5%).

97,9

Portfel wierzytelno$ci Spotki MW Trade

Q08 TQO08 MQ08 IVQOU8 1Q09 MQ09 MQ09 IVQ0Y IQ10 Q10
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WYBRANE DANE FINANSOWE w tys.zt
okres od okres od
01.01.2010 do 01.01.2009 do

30.06.2010 30.06.2009 zmiana zmiana w %
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materialow 6 822 4 404 2418 54,9%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 4626 1839 2787 151,5%
Zysk (strata) brutto 3138 1411 1727 122,4%
Zysk (strata) netto 2524 1117 1407 126,0%
Aktywa, razem 102 997 53 310 49 687 93,2%
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 71 367 26 157 45210 172,8%
Zobowiazania dtugoterminowe 21 354 2936 18 418 627,3%
Z.obowiazania krotkoterminowe 49 890 23171 26 719 115,3%
w tym: kredyty, pozyczki i papiery dluzne 20 467 7 827 12 640 161,5%
Kapital wlasny 31 630 27153 4477 16,5%
Kapital zaktadowy 819 819 0 0%
Liczba akcji (w szt.) 8 188 600 8 188 600 0 0%
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w z1) 0,31 0,14 0,17 121,4%
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w z1) 3,86 3,32 0,54 16,3%
Marza zysku netto (zysk netto/ przychody ze sprzedazy) 37,00% 25,36% 12% 45,9%
Wskaznik ptynnosci (aktywa obrotowe / zobowiazania
krotkoterminowe) 1,7 1,9 -0,20 -10,5%
wskaznik zadluzenia (zobowiazania / aktywa ogélem) 69,29% 49,07% 20% 41,2%

Calkowite koszty poniesione przez Spotke w pierwszym pétroczu 2010 roku wyniosly 3,79 mln zt i byly
wyzsze od analogicznego okresu roku ubieglego o 24% (w 1H’09 wyniosty 3,07 mln zt) przy czym koszty
dziatalno$ci podstawowej wyniosty 2,17 mln zt i zmniejszyly si¢ w pordéwnaniu do pierwszego péirocza
2009 1. 0 14% (o kwote 0,35 mln zt), a w poréwnaniu do 1I poétrocza 2009 zmniejszyly sie o 22% (o kwote
0,62 mln zt).

W pierwszym potroczu 2010 roku najistotniejszy wzrost w strukturze poniesionych kosztéw odnotowano
na kosztach finansowych. Efektem zwigkszenia poziomu finansowania dluznego (m.in. wyzsza warto§¢
udzielonych kredytow, emisja obligacji) jest wzrost poziomu kosztéw finansowych, ktérych wartosé
osiagneta 1,53 mln z1. W analizowanym okresie §redni poziom diugu z tytutu kredytow 1 obligacji wynidst
30,3 mln zt. W okresie analogicznym roku 2009 wynosit 11,3 mln zt, a w drugim pétroczu ubieglego roku
osiagnal poziom 16,7 mln zl. W poréwnaniu do 1H09 poziom kosztéw finansowych zwickszyl sie o
235% (z 0,46 mln z1), a w poréwnaniu do 2H’09 zwigkszyl si¢ o 74% (z 0,88 mln zt).

Zysk netto osiagnigty w pierwszym
pétroczu 2010 wynidst 2,52 mln zt co
w pordéwnaniu do analogicznego
okresu z 2009 roku (1,12 mln zl)
stanowi wzrost o 126%, a w
poréwnaniu z drugim pélroczem 2009
zwigkszyt sie o 57% (1,95 mln z1). Na
wykresie obok przedstawiono wartosci
kwartalnych zyskéw netto poczawszy
od 2008 roku.

Zysknetto w mln zl (wyeciu kwartalinym )

14
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III. INFORMACJE DODATKOWE
1. Zasady sporzadzania pélrocznego sprawozdania finansowego

Pétroczne sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 z pdzniejszymi zmianami), wedtug
zasady kosztu historycznego z wyjatkiem inwestycji 1 instrumentéw finansowych wycenianych wedlug
wartosci godziwe;.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w
dajacej si¢ przewidzie¢ przysziodci oraz niewystgpowania okolicznosci wskazujacych na zagrozenie dla
kontynuowania dziatalnosci.

2. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostalymi miesigcami roku
obrotowego

Dziatalno$¢ Spotki koncentruje si¢ na restrukturyzacji zobowigzan Samodzielnych Publicznych Zaktadow
Opiceki Zdrowotnej przy wykorzystaniu produktu ,,Hospital Fund”. Spoétka §wiadczy ustugi finansowe
uwzgledniajac poziom dostgpnych $§rodkéw finansowych oraz stopien ryzyka zwigzanego z terminows
realizacja platnosci przez restrukturyzowane SP ZOZ. Ryzyka wynikajace z dzialalnosci Spélki sa na
biezaco analizowane zaréwno na etapie przed zaciagni¢ciem nowych zobowiazan wynikajacych z cesji
wierzytelnosci, jak 1 w trakcie realizacji zawartych porozumien z SP ZOZ.

Ryzyka wystepujace w dziatalnosci M.W. Trade S.A. mozna podzieli¢ na dwie grupy:

- ryzyka zwigzane z otoczeniem w jakim dziala Spotka

- ryzyka zwiazane z dziatalno$cia Spotki

Ryzyka zwiazane z otoczeniem w jakim dziata Spotka

1. Ryzyko konkurencji na rynku ustug §wiadczonych przez MW Trade

Przez ryzyko konkurencji nalezy rozumie¢ wszelkie dzialania innych podmiotéw wplywajacych na
ostabienie pozycji konkurencyjnej Spotki. Ryzyko to zwigzane jest przede wszystkim z dziatalnoscia juz
istniejacej konkurencji, ktéra dostrzegajac rozwijajaca si¢ dziatalno§¢ M.W. Trade moze przedsi¢wziaé
dziatania strategiczne majace na celu zminimalizowanie zagrozenia dla swojej pozycji rynkowe;.
Dodatkowo na rynku funkcjonuje wiele mniejszych podmiotéw prowadzacych zblizong dziatalno$é.
Ponadto, ryzyko konkurencji moze potencjalnie wzrosna¢ w wyniku pojawienia si¢ nowych instytucji
zainteresowanych oferowaniem analogicznych do Spotki ustug w sektorze ochrony zdrowia. Moga to by¢
zaréwno instytucje o bardzo zblizonym do M.W. Trade profilu dzialalnosci, jak i banki, firmy leasingowe,
firmy ubezpieczeniowe (np. za pomoca ustugi ubezpieczenia wierzytelnosci), badz fundusze inwestycyjne.
Obecno$¢ tego rodzaju instytucji finansowych na rynku, w szczegblnosci bankéw, byla dotychczas
ograniczona, m.in. z uwagi na regulacje prawne, nadzorcze 1 wewnetrzne. Wzrost konkurencji pomiedzy
podmiotami dzialajacymi na rynku niezaleznie czy spowodowany dzialaniami juz istniejacych, czy tez
pojawieniem si¢ nowych firm konkurencyjnych moze negatywnie wplynac¢ na wyniki osiggane przez M.W.
Trade w przysztosci.

Spélka ocenia, ze sektor finansowania Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej w
dalszym ciagu bedzie w niewystarczajacym stopniu zaspakajany przez banki, ktére obawiaja si¢ udzielaé
kredytow bankowych ze wzgledu na trudng sytuacje finansowsa calego sektora publicznych uslug
medycznych. To otwiera pole dzialania dla firm ,,parabankowych” takich jak M.W. Trade. Wartos§¢
wierzytelnosci nabytych przez najwigkszych konkurentéw nie przekracza facznie 500 mln zt, co wobec
zadluzenia wszystkich SP ZOZ na kwot¢ blisko 9,36 mld zl, w tym 2,3 mld 2zt zobowiazan
przeterminowanych (wg stanu na dzien 31.12.2009) pozwala oceni¢ pozytywnie perspektywe dla ustug
swiadczonych przez Spotke.

2. Ryzyko wplywu sytuacji makroekonomicznej na wyniki Spotki
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Spoélka dziata w otoczeniu makrockonomicznym, stad tez wszelkie zmiany w tym otoczeniu moga mieé
wplyw na wyniki Spétki. Poglebienie si¢ negatywnych tendencji w polskiej gospodarce badz dalsze
pogorszenie stanu finanséw publicznych moga mie¢ negatywny wplyw na ksztalt 1 kondycje sektora
ochrony zdrowia, co w konsekwencji moze niekorzystnie przetozy¢ si¢ na sytuacje finansowa M.W. Trade.
Do najwazniejszych potencjalnie negatywnych tendencji nalezy przede wszystkim zaliczy¢ spadek tempa
wzrostu gospodarczego powodujacy miedzy innymi zmniejszenie tempa przyrostu skladek na
ubezpieczenie zdrowotne, a w rezultacie zmniejszenia $rodkéw jakimi dysponuja SP ZOZ. Z drugiej
jednak strony pogorszenie sytuacji ptynnosciowej SP ZOZ zwigksza ich zapotrzebowanie na korzystanie
z uslug Spolki.

Kolejna negatywna tendencja jest mozliwy dalszy wzrost kosztu finansowania zwiazany z obecna sytuacja
makroekonomiczna, w wyniku ktérej banki zwigckszaja marze od udzielanych kredytéw, a potencjalni
nabywcy obligacji Spotki oczekuja wysokiego oprocentowania papieréw dluznych. Pogorszenie sytuacii
makroekonomicznej negatywnie wplywa wigc na koszt dlugu, a takze mozliwosci pozyskiwania
finansowania na dzialalno$¢. M.W. Trade ogranicza to ryzyko uwzgledniajac w przy kalkulacji projektow
tendencje rynkowe oraz posiadane juz zasoby finansowe.

Dochodzace z gospodarki sygnaly §wiadcza, ze sytuacja makroekonomiczna ulega polepszeniu, totez
omawiane ryzyko moze mie¢ ograniczony wplyw na dziatalno$¢ Spolki.

3. Ryzyko obnizania wysokosci odsetek ustawowych

Przychody generowane przez Spotke sa Scisle skorelowane z poziomem odsetek ustawowych, poniewaz
wplywa on na wysokos§¢ wierzytelnosci, ktérej restrukturyzacja badz windykacja moze zaja¢ sic M.W.
Trade. W zwiazku z tym istnieje ryzyko obnizenia poziomu odsetek ustawowych, co zwigzane bedzie
z nizsza, warto$cia wierzytelnosci, a co za tym idzie nizszymi przychodami. Ze wzgledu jednak na
prewencyjng funkcje wysoko$¢ odsetek ustawowych powinna by¢ ustalana powyzej kosztow dostepnych
na rynku kredytéw. Dlatego tez, w obecnej sytuacji makroekonomicznej, nie nalezy si¢ spodziewac
znaczacych obnizek wysokosci odsetek ustawowych. Na dzien publikacji raportu odsetki ustawowe
wynosza 13% p.a. i poziom ten utrzymuje si¢ od dnia 15.12.2008r.

4. Ryzyko finansowania wierzytelno$ci SP ZOZ

Istotnym elementem dzialalnosci M.W. Trade jest dziatalno$¢ polegajaca na zakupie wierzytelnosci
SP ZOZ lub na udzielaniu SP ZOZ—-om pozyczek i restrukturyzacji ich zobowigzan. Spétka jest tym
samym obcigzona ryzykiem niewyplacalnosci finansowanych SP ZOZ. SP ZOZ-y nie posiadaja jednak
zdolnoéci upadlos$ciowej. Mozliwa droga zakonczenia funkcjonowania publicznego ZOZ jest jego
likwidacja (jednak w takim przypadku calo§é¢ zobowiazan ZOZ przejmuje na siebie organ zalozycielski,
czyli w przypadku Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opicki Zdrowotnej jednostka samorzadu
terytorialnego, ministerstwo lub wyzsza uczelnia). Ryzyko zwigzane z finansowaniem SP ZOZ przez
M.W. Trade moze dotyczy¢ nastgpujacych obszaréw:
* czynnik niewyplacalnosci podmiotu zatozycielskiego SP ZOZ — podmioty zalozycielskie SP ZOZ
cho¢ naleza do jednostek samorzadu terytorialnego lub jednostek finansowanych z budzetu panstwa
moga teoretycznie staé si¢ niewyplacalne,
* czynnik odsunigcia w czasie przeplywéw pienigznych — w przypadku nieterminowego regulowania
zobowigzan przez SP ZOZ-y — ogdlnie zta sytuacja finansowo-ekonomiczna diuznikéw Spotki
moze powodowaé znaczne odsunigcia splat w czasie wplywajac na sytuacj¢ plynnosciowa M.W.
Trade,
* czynnik odsuniecia w czasie przeplywow pienigznych — w przypadku likwidacji SP ZOZ—u, organ
zalozycielski wyznacza termin likwidacji, po uplywie ktérego przejmie on zobowiazania
likwidowanego SP ZOZ-u. Pomimo, iz organ zalozycielski gwarantuje splate zobowiazania, jego
splata moze by¢ odsunigta w czasie, poniewaz organ zalozycielski moze wyznacza¢ odlegle terminy
likwidacji. W przypadku SP ZOZ — 6w nie obstugujacych swoich zobowigzan istnieje ryzyko, iz
organ zalozycielski nie podejmie lub bedzie odwlekal decyzje o likwidacji podlegtego SP ZOZ-u.

MW TRADE S.A. 7



Sprawozdanie z dziatalnosci za I pdtrocze 2010

Przedtuzajace si¢ procesy likwidacji SP ZOZ—u finansowanego przez M.W. Trade, niewyplacalnosé jego
organu zalozycielskiego lub tez znaczne opdznienia w platnosciach realizowanych przez SP ZOZ moze
negatywnie wplynaé na sytuacje plynnosciowsa oraz osiagane wyniki finansowe M.W. Trade w przysztosci.
Spélka zabezpiecza si¢ przed tym ryzykiem dokonujac oceny kredytowej SP ZOZ. W tym celu
analizowana jest m.in. wysoko§¢ kontraktu szpitala z NFZ, warto§¢ zadluzenia, dotychczasowa
wspOlpraca, skuteczno$é zarzadzania, wspolpraca z organem zalozycielskim, mozliwo$¢ przeprowadzenia
skutecznej windykacji, ryzyko wieloletniej likwidacji oraz inne informacje wskazujace na kondycje
finansowa SP ZOZ.

5. Ryzyko zmian rynkowych stop procentowych

M.W. Trade jest strong umoéw kredytowych opartych na zmiennych stopach WIBOR. W zwigzku z tym
Spélka narazona jest na ryzyko zmian stép procentowych w przypadku zaciagania nowego lub
refinansowania istniejacego zadluzenia. Spétka w realizowanych projektach uwzglednia koszt finansowy
wynikajacy z zaciagnietych kredytéw, ustalajac rentownosé produktéw na poziomie, ktéry zagwarantuje
zysk nawet w przypadku wzrostu kosztéw finansowania. Wierzytelno§¢ Spotki sa w wiekszosci
wierzytelno§ciami krétkoterminowymi, co powoduje, ze ewentualny wzrost stop procentowych zostanie
uwzgledniony w nowych projektach. Nalezy tez stwierdzié, ze spadek stép procentowych obniza koszty
finansowe ponoszone przez Spolke.

6. Ryzyko wplywu decyzji politycznych na ksztalt sektora publicznej stuzby zdrowia

Z uwagi na fakt, iz publiczne zaklady opieki zdrowotnej sq finansowane poprzez NFZ, a takze ze wzgledu
na rol¢ sektora ustug medycznych w gospodarce i spoleczefistwie, istotny wplyw na sektor maja decyzje
polityczne. Dzialania sanacyjne mogace polega¢ na reorganizacji systemu zarzadzania i finansowania SP
20Z-6w moga diametralnie zmieni¢ sytuacje na rynku M.W. Trade. Spoétka rozwiazuje problemy
zwigzane z plynno$cia finansowa publicznych jednostek stuzby zdrowia oraz kontrahentéw SP ZOZ.
Trwale rozwigzanie probleméw polskiej stuzby zdrowia moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej popyt na
obecnie oferowane przez M.W. Trade ustugi uleglby znaczacej redukcji. Przedsigbiorstwa dziatajace w tym
sektorze bylyby w takim przypadku zmuszone do ewolucji i modyfikacji charakteru $wiadczonych ustug.
Ze wzgledu na czgste propozycje zmian w dziatalnosci SP ZOZ przedstawiane przez politykéw Spétka nie
zmienia swojej dzialalnosci do czasu, kiedy bedzie mozna realnie oceni¢ wplyw tych propozycji na rynek
finansowania stuzby zdrowia. M.W. Trade stosuje aktywne podejicie do formowania swej oferty, na
biezaco dostosowujac swe produkty do zapotrzebowania rynku. W ciagu roku Spétka poszerzyla zakres
proponowanych ustug o produkt: Finansowanie wkladu wlasnego - pozyczke na finansowanie inwestycji
realizowanych ze §rodkéw unijnych. Umozliwia ona zabezpieczenie finansowania na etapie aplikowania o
srodki z funduszy UE oraz w czasie realizacji inwestycji. Z oferty spotki skorzystaly juz pierwsze placowki.
Ponadto Spétka prowadzi prace nad produktem dedykowanym dla szpitali, ktére zglosily zainteresowanie
przystapieniem do rzadowego tzw. planu B. Trwajace prace nad ograniczeniem obrotu wierzytelno§ciami
réwniez moga w przysztosci wplynaé na ksztalt oferowanych przez Spétke produktéw, jednakze na dzien
sporzadzania raportu nie ma jeszcze zadnych postanowied odnosnie w/w kwestil. Spélka na biezaco
monitoruje tendencje zachodzace w polskiej polityce, by moc w razie potrzeby zareagowac i dostosowaé
si¢ do nowych regulaci.

7. Ryzyko funkcjonowania organéw sadowych i egzekucyjnych

Dzialalno$¢ Spoltki jest w pewnym zakresie uzalezniona od efektywnosci dziatania organéw sadowych
oraz organdéw egzekucyjnych. Opdznienia lub opieszalo§¢ w podejmowaniu decyzji i dzialan przez te
organy moze powodowal mniejsza efektywnos¢ dziatan Spélki. Ze wzgledu na przyjeta strategie
ograniczania dziatan windykacyjnych na rzecz blizszej wspoélpracy z SP ZOZ, wartos¢ dochodzonych
roszczen na drodze sadowej w imieniu M.W. Trade oraz zleceniodawcéw ulegla zmniejszeniu
w pordéwnaniu do lat ubieglych.
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Ryzyka zwiazane z dziatalno$cia Spotki

1. Ryzyko pogorszenia si¢ struktury portfela wierzytelnosci

Spotka prowadzi obstuge wielu szpitali, ktore znajduja si¢ w réznej kondycji finansowo-ekonomiczne;.
Niektore z tych podmiotéw, w bardzo zlej kondycji finansowej, narazone sa na likwidacj¢ przez organ
zalozycielski. Ze wzgledu na przewlekla procedure likwidacyjna, badz tez przejecie zobowiazan przez
samorzady, istnieje ryzyko dlugotrwalego odroczenia w czasie mozliwosci §ciggniecia naleznosci, co
wiazac si¢ bedzie z pogorszeniem struktury portfela wierzytelnosci Spotki.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka dokonuje analizy zobowiazad przed podpisaniem umowy
z jednostkami sluzby zdrowia i na biezaco monitoruje obstuge tych zobowiazan.

2. Ryzyko zwiazane z koncentracja przychodéw

Na rynku medycznym istnieje kilku znaczacych odbiorcéw, z ktérymi Spétka prowadzi wspdlprace
dotyczaca zlecenia obstugi wierzytelnosci. Istnieje zatem ryzyko, iz utrata kluczowego klienta i/lub
kluczowych klientéw Spoétki moze wplynaé na czasowe pogorszenie si¢ wynikow finansowych M.W.
Trade w przysztosci.

Celem ograniczenia wplywu tego ryzyka na wyniki finansowe, Spétka systematycznie pozyskuje nowych
klientéw 1 zmniejsza ryzyko koncentracji, jak rowniez stara si¢ utrzymywac partnerskie biznesowe relacje
z dotychczasowymi swoimi gtéwnymi kontrahentami.

3. Ryzyko operacyjne

Dziatalno$¢ operacyjna Spoltki realizowana jest przy zastosowaniu okreslonych wewnetrznych procedur
korporacyjnych. Nie mozna jednakze wykluczyé ryzyka mozliwosci popelnienia, w wyniku biedu
ludzkiego, bledow lub pomylek wynikajacych z przyjecia niewlasciwych procedur operacyjnych
prowadzacych na przyklad do niewlasciwej oceny ryzyka kredytowego klienta lub nieterminowego
regulowania zobowiazan wobec Spélki w wyniku braku wlasciwego monitoringu sptat. W celu
ograniczenia skali ponoszonego ryzyka Spotka stale poprawia procedury monitorowania, ktére polegajq
miedzy innymi na wprowadzeniu systemu budzetowania i kontroli kosztéw, analizie przeplywéw srodkow
pienigznych, usystematyzowaniu zasad oceny ryzyka projektow, a takze standaryzacja pracy w dzialach
handlowych i finansowych.

4. Ryzyko zwiazane z negatywnym PR wobec Spoétki

Ryzyko negatywnego PR dotyczy mozliwosci publikacji i/lub rozpowszechniania nieprawdziwych,
niekorzystnych informacji zwiazanych z dziatalnoscia Spétki lub przedstawiajacych je w negatywnym
Swietle.

Pomimo faktu iz w M.W. Trade gléwny ci¢zar dzialalnosci jest oparty o ustugi ,,Hospital Fund”,
prowadzenie windykacji na zlecenie ciggle stanowi pewien udzial uzyskiwanych przychodéw. Ta cze§é
dziatalno$ci Spétki moze spotkaé sig¢ z publikacjami o charakterze ,,czarnego PR” ze strony mediéw, co
moglyby negatywnie wplyna¢ na wizerunek Spéiki, a co za tym idzie mozliwos¢ pogorszenia relacji z
partnerami biznesowymi. Spétka przeciwdziata takiemu ryzyku w sposob rzetelny i wiarygodny informujac
media i inwestoréw o swojej dzialalnosci. Podstawa programu public relations jest utrzymanie dobrych
relacji z klientami.

Nalezy podkresli¢, iz strategicznym kierunkiem rozwoju Spotki jest koncentracja na ustudze ,,Hospital
Fund” znaczaco obnizajaca poziom zagrozenia, wynikajacy z ryzyka negatywnego PR.

5. Ryzyko utraty plynnosci
Ustugi $wiadczone przez M.W. Trade S.A. zwigzane sa ze staba kondycja finansowa Samodzielnych

Publicznych Zakladéw Opieki Zdrowotnej. Tym samym istnieje ryzyko, ze SP ZOZ nie beda terminowo
realizowal zawartych porozumiei dotyczacych splaty wierzytelnosci. Spétka ogranicza takie ryzyko
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dokonujac oceny kredytowej SP ZOZ przed nabyciem wierzytelnosci oraz korzysta z mozliwych
zabezpieczenr — gléwnie cesja wierzytelnosci SP ZOZ wobec NFZ. Spétka bierze pod uwage ryzyko
opoznien w swojej dzialalnosci uwzgledniajac w prognozach przeplywéw zaréwno jednostkowo, jak
i statystycznie mozliwe opdznienia w platnosciach tak, aby zabezpieczy¢ terminowos$¢ realizaciji
zobowigzan.

6. Ryzyko obstugi dtugu odsetkowego

Spoétka M.W. Trade S.A. od 2008 roku korzysta z kredytow bankowych oraz pozyskuje srodki zewngtrzne
w postaci emisji obligacji niepublicznych. Obstuga powstatego w ten sposob dlugu odsetkowego wymaga
zapewnienia odpowiednich srodkéw finansowych na splate kapitatu i odsetek. Istnieje ryzyko, ze w razie
nieterminowych splat przez SP ZOZ, Spétka moze mie¢ trudnosci z zaplata za wyzej wspomniane
zobowigzania. Spotka ogranicza to ryzyko poprzez staly monitoring sptat swoich naleznosci oraz poprzez
zapewnianie odpowiedniego poziomu kapitalu na rachunku bankowym przed data jego wymagalnosci
wynikajaca z terminatrza splat kredytéw badz obligacii.

3. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej w tym w wyniku pofaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej,
inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Wymienione zdarzenia nie wystapily w okresie pierwszego pétrocza 2010 roku jednakze Spotka zwraca
uwage na zdarzenia opisane w pkt 5 ponizej.

4. Stanowisko Zarzadu odno$nie wczeéniej publikowanych prognoz

M.W. Trade S.A. nie publikowala prognoz wynikéw.

5. Najwigksi Akcjonariusze, struktura i zmiany akcjonariatu

Wg stanu na dzien 31.12.2009 wykaz akcjonariuszy Spotki posiadajacych bezposrednio lub posrednio

poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
rzedstawial si¢ nastepujaco:

. . Udziat w
Licela Wartosé ety kapitale
Nazwa akcjonariusza Akcji Liczba gltoséw inalna akcii glosach na WZ ik 5

e nominailna a. C] . % zakia ;‘WIII w
Wasilewski Rafal 2 551 300 2 551 300 255 130 31,16 31,16
Mandziak Marcin 2 551 310 2 551 310 255 131 31,16 31,16
?Z]fl’j Szule wraz z Bogumifa 659 000 659 000 65 900 8,05 8,05
Pozostali 2426 990 2426 990 242 699 29,63 29,63
Razem 8 188 600 8 188 600 818 860 100 100

Dnia 03 lutego 2010 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Pana Rafala Wasilewskiego, ze w dniu 2
lutego 2010r. nabyl on podczas sesji gietdowej na rynku podstawowym GPW w Warszawie tacznie 14 700
sztuk akcji Spétki MLW. Trade. Po dokonaniu ww. transakcji Rafal Wasilewski posiadat 2 566 000 sztuk
akeji, co stanowito 31,33% w kapitale zakladowym Spétki oraz uprawnialo do wykonywania 2.566.000
gloséw, co stanowito 31,33% ogdlu gloséw na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Dnia 25 czerwca 2010 roku Spoétka otrzymala zawiadomienie od Pana Marcina Mandziaka, iz w dniu 22
czerwea 2010r. w drodze umowy darowizny na rzecz podmiotu zaleznego — spolki Ataraxia Holdings
Limited, z siedziba w Larnace, Cypr - zbyl 2 500 000 sztuk akcji M.W. Trade, co stanowilo 30,53% w
kapitale zakladowym Spotki oraz uprawnialo do 2.500.000 gloséw, co stanowito 30,53% udzialu w
ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoiki.
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Ponadto réowniez dnia 25 czerwca 2010 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Ataraxia Holdings
Limited, ze w dniu 22 czerwca 2010r. w drodze umowy darowizny, zawartej pomiedzy Ataraxia Holdings
Limited a Panem Marcinem Mandziakiem, dotychczasowym akcjonariuszem Spéltki, nabyla 2 500 000
sztuk akcji M.W. Trade, co stanowi 30,53% w kapitale zakladowym Spéltki oraz uprawnia do 2.500.000
gloséw, co stanowi 30,53% ogdtu gloséw na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Dnia 15 lipca 2010 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Pana Rafala Wasilewskiego, ze w dniu 15
lipca 2010t. wniést do spotki Beyondream Investments Limited, z siedziba w Nikozji, Cypr, w zamian za
udzialy w kapitale zakladowym ww. Spolki, ktéra w rezultacie stata si¢ podmiotem powigzanym z Panem
Rafatem Wasilewskim, 1 090 000 sztuk akcji M.W. Trade, co stanowi 13,31% w kapitale zakladowym
Spoélki oraz uprawnia do 1.090.000 gloséw, co stanowi 13,31% udzialu w ogdlnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Jednoczesnie dnia 15 lipca 2010 roku Spélka otrzymala zawiadomienie od Beyondream Investments
Limited o nabyciu w dniu 15 lipca 2010r. 1 090 000 sztuk akcji M.W. Trade S.A., co stanowi 13,31% w
kapitale zaktadowym Spotki oraz uprawnia do 1.090.000 gloséw, co stanowi 13,31% udzialu w ogdlnej
liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Dnia 15 lipca 2010 roku Spétka otrzymala zawiadomienie od Pana Rafala Wasilewskiego, ze w wyniku
wniesienia do spotki Beyondream Investments Limited 1090 000 sztuk akcji M.W. Trade nastapilo
zmniejszenie jego ogodlnej liczby gloséw w spotce MW. Trade SA. Po dokonaniu ww. transakcji Rafat
Wasilewski posiada 1476 000 sztuk akeji, co stanowi 18,02% w kapitale zakladowym Spétki oraz
uprawnia do wykonywania 1.476.000 gloséw, co stanowi 18,02% ogétu glosow na Walnym
Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Jednoczesnie dnia 15 lipca 2010 roku Spélka otrzymala zawiadomienie od Beyondream Investments
Limited, iz w wyniku Umowy objecia i wkladu z dnia 15 lipca 2010r., zawartej pomiedzy spotka
Beyondream Investments Limited a Panem Rafalem Wasilewskim, akcjonariuszem M.W. Trade SA oraz
uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zakladowego w spélce Beyondream Investments Limited z dnia 12
lipca 20101, w zamian za swoje udzialy akcji w kapitale zakladowym M.W. Trade S.A., stanowiacych
13,31% kapitatu zaktadowego M.W. Trade SA, dajacych prawo do wykonywania 1.090.000 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A., co stanowi 13,31% udzialu w ogélnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Dnia 4 sierpnia 2010 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Pani Alicji Szulc, ze w dniu 29 lipca 2010r.
w wyniku odpowiedzi na publiczne wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji spotki M.W. Trade
S.A., sformulowane przez Getin Holding S.A., zbyla 690 900 sztuk akcji M.W. Trade S.A., stanowiacych
8,44% kapitalu zakladowego Spotki, uprawniajacych do 690.900 gltoséw na Walnym Zgromadzeniu M.W.
Trade S.A. i stanowiacych 8,44% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Dnia 4 sierpnia 2010 roku Spoétka otrzymata zawiadomienie od spotki Ataraxia Holdings Limited, ze w
dniu 29 lipca 2010r. w wyniku odpowiedzi na publiczne wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji
spotki M.W. Trade S.A., sformulowane przez Getin Holding S.A., zbyla 2 500 000 sztuk akcji M.W.
Trade S.A., stanowiacych 30,53% kapitatu zakladowego Spéltki, uprawniajacych do 2.500.000 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A. i stanowiacych 30,53% ogolnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Dnia 4 sierpnia 2010 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Beyondream Investments Limited, ze w
dniu 29 lipca 2010r. w wyniku odpowiedzi na publiczne wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji
spotki M.W. Trade S.A., sformulowane przez Getin Holding S.A., zbyla 1 087 801 sztuk akcji M.W.
Trade S.A., stanowiacych 13,29% kapitatu zakladowego Spéltki, uprawniajacych do 1.087.801 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A. i stanowiacych 13,29% ogdlnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Jednoczes$nie dnia 4 sierpnia 2010 roku Spétka otrzymala zawiadomienie od Beyondream Investments
Limited, ze w wyniku odpowiedzi na ww. wezwanie nastapito zmniejszenie udziatu Spoétki w ogdlnej
liczbie w M.W. Trade S.A. Przed zmiana spétka Beyondream Investments Limited posiadata tacznie 1
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090 000 akcji w kapitale zaktadowym M.W. Trade S.A., stanowiacych 13,31% kapitalu zakltadowego M.W.
Trade S.A., dajacych prawo wykonywania 1.090.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A,
co stanowi 13,31% udzialu w ogodlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.
Aktualnie Beyondream Investments Limited posiada 2199 sztuk akcji M.W. Tarde S.A., stanowiacych
0,02% kapitalu zakladowego M.W. Trade S.A., dajacych prawo do wykonywania 2 199 gloséw na Walnym
Zgromadzeniu M.W. Trade S.A., co stanowi 0,02% udzialu w ogélnej liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu M.W. Trade S.A,,

Ponadto w dniu 4 sierpnia 2010 roku Spétka otrzymala zawiadomienie od Getin Holding S.A., Zze w
wyniku realizacji ogloszonego w dniu 17 czerwca 2010r. wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz do
5404 476 akcji M.W. Trade S.A uprawniajacych do 66% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu
M.W. Trade S.A., w dniu 3 sierpnia 2010r. nabyt 4 298 301 sztuk akcji M.W. Trade S.A., co stanowi
52,49% kapitatu zakladowego M.W. Trade S.A. i uprawnia do 4.298.301 (52,49% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu M.W. Trade S.A. W wyniku ww. nabycia akcji M.W. Trade S.A. spotka Getin Holding S.A.
dysponuje bezposrednio wigkszoscia gloséw na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A. i tym samym
stala si¢ spolka dominujaca wobec M.W. Trade S.A.

Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu zgodnie z wiedza Spotki ksztattuje si¢ nastepujaco:

Liczba Wartosé Udziat w Udziat w kapital
Nazwa akcjonariusza Akcji Liczba gltoséw ’ “ I: ¢ kcii glosach na WZ ak 12 d v kap. a;
ot nominalna akcj w % aktadowym w %
Getin Holding SA 4 298 301 4298 301 429 830 52,49 52,49
Rafal Wasilewski 1478 199 1478199 147 820 18,05 18,05
Pozostali 2412100 2412100 241 210 29,46 29,46
Razem 8 188 600 8188 600 818 860 100 100

6. Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace w okresie od przekazania poprzedniego raportu

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego (raport okresowy — raport kwartalny z
dnia 11.05.2010r.) do dnia publikacji niniejszego raportu wedlug wiedzy Spotki nastapily nastepujace
zmiany w stanie posiadania 0s6b pelniacych funkcje w Radzie Nadzorczej lub w Zarzadzie.

W dniu 15.07.2010 wplynelo pismo od Pana Rafata Wasilewskiego o zbyciu znacznego pakietu akcji M.W.
Trade S.A. na rzecz Beyondream Investments Limited. Pan Rafal Wasilewski wniést 1090 000 akgji
Spotki M.W. Trade do Beyondream Investments Limited z siedziba w Nikozji, 1 Avlonos street, Maria
House, P. C. 1075, Nikozja, Cypr wpisanej do przez Ministerstwo Sprawiedliwosci i Porzadku
Publicznego Republiki Cypryjskiej do cypryjskiego rejestru spotek pod numerem HE 268156, w zamian za
udzialy w kapitale zakltadowym tej spotki (26 675 udzialéw o warto$ci nominalnej 1 EUR, stanowiacych
84,21% udzialéw w kapitale zakladowym Beyondream Investments Limited). Po tej operacji Pan Rafal
Wasilewski posiadal 2 566 000 akcji Spotki M.W. Trade, w tym posrednio przez Beyondream Investments
Limited 1 090 000 akcji Spotki M.W. Trade.

W dniu 04.08.2010 wyplyn¢lo pismo od Beyondream Investments Limited zawiadamiajace o zbyciu
znacznego pakietu akcji M.W. Trade S.A. (1 087 801 akcji) na rzecz Getin Holding S.A.

Na dzien publikacji raportu Pan Rafal Wasilewski posiada 1478 199 akcji Spotki MLW. Trade, w tym
posrednio przez Beyondream Investments Limited posiada 2 199 akcji Spotki M.W. Trade.

W dniu 26.07.2010 wplyneto do Spétki zawiadomienie od Wiceprezesa Zarzadu — Pana Sebastiana
Kochaniec — informujace o objeciu przez niego 40 800 akcji firmy M.W. Trade poprzez realizacje
warrantéw subskrypeyjnych serii A/Al wyemitowanych na podstawie Uchwaly numer 31/2009
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. Trade S.A., ktére odbyto si¢ 29.10.20091.
wyemitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki dokonanego na
mocy Uchwaly numer 32/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. Trade S.A.,
ktére odbylo si¢ 29.10.2009 r.
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Ponadto réwniez w dniu 26.07.2010 wplyneto do Spélki zawiadomienie od Czlonka Zarzadu — Pana
Pawla Malika — informujace o objeciu przez niego 40 800 akgji firmy M.W. Trade poprzez realizacje
warrantéw subskrypcyjnych serii A/Al wyemitowanych na podstawie Uchwaly numer 31/2009
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. TRADE SA, ktére odbylo si¢ 29.10.2009r.
wyemitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki dokonanego na
mocy Uchwaly numer 32/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. TRADE
SA, ktére odbyto sig 29.10.2009z.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spoétke na dzien publikacji raportu ponizsze osoby
zarzadzajace 1 nadzorujace posiadaja nastgpujaca ilos¢ akceji Spotki:

Rafal Wasilewski — Prezes Zarzadu posiada 1478 199 akcji Spotki o facznej warto$ci nominalne;
147 819,90 zt, ktérych udzial w kapitale zakladowym wynosi 18,05 %, za$ udzial w ogdlnej liczbie glosow
wynosi 18,05%.

Sebastian Kochaniec — Wiceprezes Zarzadu posiada 40 800 akcji Spotki o Iacznej wartosci nominalnej
4 080,00 zt.

Pawel Malik — Czlonek Zarzadu posiada 40 800 akcji Spoétki o tacznej wartodci nominalnej 4 080,00 zt.

Akcje objete w ramach realizacji warrantéw subskrypcyjnych setii A/A1 wyemitowanych na podstawie
Uchwaty numer 31/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonatiuszy M.W. Trade S.A., ktére
odbylo si¢ 29.10.20091., wyemitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitalu zaktadowego
Spotki dokonanego na mocy Uchwaly numer 32/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy M.W. Trade S.A., ktére odbylo si¢ 29.10.2009r. — sa obecnie przedmiotem rejestracji we
wlasciwych organach.

7. Wskazanie postgpowan toczacych si¢ wobec M.W. Trade S.A.

Wg stanu na dzien 30 czerwca 2010 roku nie zostalo wszczete, ani nie tocza si¢ postgpowania dotyczace
wierzytelnosci lub zobowigzan Spélki, ktérych taczna wartosé stanowitaby co najmniej 10% kapitaléw
wlasnych Spotki.

8. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli warto$¢ tych transakcji przekracza
wyrazong w ztotych réwnowarto$¢ kwoty 500 000 Euro.

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie dokonywala transakcji z podmiotami powigzanymi, ktorych
warto$¢ przekraczataby 500 000 Euro.

9. Informacje o udzielonych przez Spotke poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji

Spoétka nie udzielita w I pétroczu 2010 roku poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji facznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu tak, aby laczna warto$¢ istniejacych poreczen lub
gwarancji stanowilaby réwnowarto$¢ co najmniej 10% kapitalow wlasnych Spotki.

10. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan emitenta

Dnia 19.01.2010r. Spoétka zawarla umowe na kredyt w rachunku biezacym 2z Bankiem
Zachodnim WBK na kwote 2,9 mln zl. Zabezpieczeniem kredytu sa m.in. porgczenie Banku
Gospodarstwa Krajowego, cesja wierzytelnosci przystugujacych Spoélce wzgledem Samodzielnych
Publicznych Zakladéw Opieki Zdrowotnej oraz prawo do rozporzadzania rachunkiem. Oprocentowanie
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kredytu bazuje na stopie WIBOR1IM powigkszonej o marze banku, a dzieri splaty ustalono na 31.12.2010
r. Kredyt stanowi odnowienie kredytu w rachunku biezacym, jaki Spétka uzyskata w dniu 12 grudnia 2008
roku.

Ponadto, réwniez w dniu 19 stycznia br., Spotka pozyskata w Banku Zachodnim WBK nowy kredyt
rewolwingowy na kwote 3,9 mln z! z okresem splaty do dnia 31.12.2010r. Oprocentowanie kredytu oparte
jest o stope WIBORIM powigkszona o marze banku, a zabezpieczenie finansowania stanowig m.in.
poreczenie Banku Gospodarstwa Krajowego, cesja wierzytelnosci przystugujacych Spoélce wzgledem
Samodzielnych Publicznych Zakladéw Opieki Zdrowotnej oraz weksel wilasny in blanco. Gléwne
zabezpieczenie ww. kredytéw, ktorym jest poreczenie Banku Gospodarstwa Krajowego, zostalo Spolce
udzielone i obowiazuje od dnia 13.01.2010r.

O powyzej opisanych kredytach Spotka informowata w raporcie biezacym nr 4/2010 z dnia 19.01.2010r.
Laczny limit kredytow na finansowanie SP ZOZ uzyskany przez Spoétke w Banku Zachodnim WBK S.A.
wg stanu na dzien 31 marca br. wynosi 11,8 mln z1.

Dnia 15.04.2010r. Spétka zawarta umowe na kredyt nicodnawialny z Bankiem Raiffeisen Bank Polska S.A.
na kwote 2,0 mln zl. Zabezpieczeniem kredytu sa m.in. cesja wierzytelnosci przystugujacych Spétce
wzgledem Samodzielnych Publicznych Zakladéw Opieki Zdrowotnej oraz prawo do rozporzadzania
rachunkiem. Oprocentowanie kredytu bazuje na stopie WIBORIM powigkszonej o marz¢ banku, a dzien
splaty ustalono na 30.06.2011 r. Warunki kredytu nie odbiegajg od standardéw tego typu umoéw.

Dnia 16.07.2010r. Spétka zawarta umowe kredytowsa z Getin Noble Bank S.A. na kwote 4 mln zt z
przeznaczeniem na sfinansowanie biezacej dziatalnosci. Oprocentowanie kredytu opatte jest o stope
WIBOR3M powickszone o marze banku, a zabezpieczenie stanowi cesja wierzytelnosci przystugujaca
Spoélce wzgledem Samodzielnych Publicznych Zaktadow Opieki Zdrowotnej. Kredyt zostal udzielony do
31.08.2012r.

Dnia 21.07.2010r. Spoétka podpisata kolejng umowe kredytows z Getin Noble Bank S.A. na kwote 5 mln
zt na sfinansowanie biezacej dzialalnosci. Oprocentowanie kredytu oparte jest o stope WIBOR3M
powigkszone o marze banku, a ostateczna splata kredytu ma nastapi¢ dnia 30.06.2012r. Kredyt
zabezpieczony jest cesja wierzytelnosci przystugujacej Spélce wzgledem Samodzielnych Publicznych
Zaktadéw Opieki Zdrowotnej.

Informacja odno$nie wyemitowanych przez Spotke obligacjach, ktére moga istotnie wplynaé na sytuacje
majatkowa 1 wyniki finansowe Spoltki, zostala zawarta w sprawozdaniu finansowym za pierwsze pétrocze
2010t w punkcie 8 pt. ,,Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty dtuznych i kapitatlowych papierow
warto$ciowych”.

W ocenie Spétki nie istnieja ponadto inne niz opublikowane istotne informacje dla oceny sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej Spotki oraz jej wyniku finansowego i mozliwosci realizacji zobowiazan

M.W. Trade S.A.

11. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagnigte
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

W ocenie Spotki w perspektywie kolejnego kwartalu i nastgpnych miesigcy istotny wplyw na osiggane
wyniki beda mialy nastepujace czynniki:

Zmiany w strukturze akcjonariatu, z ktérych wynika, iz Getin Holding pozostaje podmiotem
dominujacym wobec Spétki moga spowodowac znaczne poszerzenie skali dziatania Spotki. Opierajac sig
na informacjach podanych przez Getin Holding S.A., Zarzad Spotki stoi na stanowisku, ze nabycie
wigkszosciowego pakietu akcji Spotki wplynie pozytywnie na interes Spélki. Zdaniem Zarzadu
strategiczne plany Getin Holding wobec Spélki sa zbiezne z interesem Spéiki. Nabycie akeji w
odpowiedzi na wezwanie stwarza Spétce mozliwos§é zwigkszenia przychodéw oraz umocnienia pozycji na
rynku finansowania sluzby zdrowia. Podstawa wyrazonej wyzej opinii jest przede wszystkim fakt, iz
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Spoélka stala si¢ czescig Grupy Kapitatowej Getin Holding, co pozwoli Spétce skorzystaé z doswiadczen
oraz rozwigzan wypracowanych przez podmioty wchodzace w sklad tej Grupy, jak réwniez uzyskaé
szeroki dostep do zewnetrznych Zrédet finansowania. Getin Holding wskazal bowiem, iz ogloszenie
wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz Akcji Spélki wpisuje si¢ w strategie rozwoju Grupy Kapitalowe;.
Spotka uzupelnia aktywno$¢ Grupy o nowy obszar dzialalno$ci finansowej, w zakresie ktérego Grupa
planuje dynamiczny rozwdj, miedzy innymi dzigki wykorzystaniu efektu synergii miedzy Spdlka, a
pozostatymi spotkami Grupy. Nabycie akeji Spétki spowoduje, wedle ujawnionych w wezwaniu zamiaréw
Getin Holding, iz Spotka pozyskala stabilnego partnera finansowego, posiadajacego w strukturze Grupy
bank, co umozliwia Spélce uzyskanie dostepu do finansowania na poziomie pozwalajacym zajaé pozycje
lidera na rynku finansowania stuzby zdrowia.

Ewentualna zmiana uwarunkowan prawnych w jakich obecnie dzialaja Samodzielne Publiczne Zaktady
Opieki Zdrowotnej. Rzad Rzeczypospolitej Polskiej weiaz poszukuje rozwiazan, ktére mialyby usprawnié
i zreformowaé system opieki zdrowotnej. Jednym z efektéw tej pracy jest uchwalony Program ,,Ratujmy
polskie szpitale” (tzw. Plan B) oraz trwajace prace nad ograniczeniem obrotu wierzytelno$ciami szpitali.
Wprowadzenie nowych regulacji do najwazniejszych ustaw dotyczacych reformy systemu opieki
zdrowotnej to czynnik mogacy wplynac na rynek, na ktorym dziata Spotka.

Zmiana sytuacji plynnosciowej jednostek sektora medycznego zwiazana z biezacym rozliczeniem przez
NFZ kontraktow i zaplata nadwykonan za ustugi medyczne to kolejny czynnik mogacy wplynaé na
wyniki Spoétki. Sytuacja finansowa NFZ zalezna od wplywu skladek zdrowotnych moze wplynaé na
wyzsze zapotrzebowanie SP ZOZ na korzystanie z zewnetrznych Zrédel finansowania zapewniajacych
utrzymanie plynnosci.

Zmiana sytuacji ptynnosciowej kontrahentéw szpitali i wzrost presji na poprawe przeplywow pieni¢znych
moze stanowi¢ przestanke do zaostrzenia polityki udzielania kredytéw kupieckich wobec SP ZOZ przez
kontrahentow.

Wraz ze wzrostem warto$ci portfela M.W. Trade 1 jej pozycji rynkowej czynnikiem mogacym wplynaé na

uzyskiwane wyniki, w tym w szczegdlnosci na rentowno$¢ operacyjna, jest mozliwe zintensyfikowanie
dziatalnos$ci konkurencyjnych podmiotow.

Wroctaw, 19.08.2010

Zarzad:
Rafal Wasilewski Sebastian Kochaniec Pawel Malik
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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