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Ocena sytuacji Magellan S.A. wraz z oceng sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci Magellan S.A. (dalej: Spétka) za rok 2011

W roku 2011 Spodtka kontynuowata dziatalnos¢ w zakresie ustug finansowych, posrednictwa
finansowego oraz doradztwa dla podmiotéw dziatajagcych na rynku stuzby zdrowia i jednostek
samorzadu terytorialnego. Aktywnos¢ operacyjng Spoétki po stronie sprzedazowej odzwierciedla
kontraktacja bilansowa zrealizowana w danym okresie. Zrealizowana kontraktacja bilansowa
odpowiada aktywom finansowym, ktére w wyniku podpisanych uméw ujete zostaty w aktywach
Spoétki w ciggu poszczegdlnych okresdw. Natomiast kontraktacje pozabilansowa stanowiag zawarte
umowy ramowe i warunkowe dotyczace produktéw oferowanych przez Spétke, ktére w momencie
podpisania nie podwyzszajg wartosci aktywoéw Spotki, ale beda miaty wptyw na poziom aktywoéw
bilansowych w przysztosci. Kontraktacja jest prezentowana wedtug wartosci nominalnej wynikajace;j z
zawartych umoéw. Rozwijajacy sie rynek, lojalna i zadowolona z ustug Spoétki baza klientéw oraz
dostep do finansowania zewnetrznego i wykorzystanie mozliwosci sprzedazowych pozwolity Spétce w
roku 2011 roku podpisa¢ ogétem 2.686 uméw w ramach kontraktacji bilansowej o tgcznej wartosci
707.277 tys. PLN wobec 1.672 umow o wartosci 654.167 tys. PLN zawartych w roku 2010, co oznacza
wzrost o 8%.

Kontraktacja pozabilansowa Spétki w roku 2011 miata wartosé 520.258 tys. PLN i wzrosta 0 317.328
tys. PLN tj. o 156% w stosunku do roku 2010. Kontraktacja facznie w roku 2011 osiggneta wartos¢
1.227.535 tys. PLN i byta o 370.438 tys. PLN, tj. o 43% wyzsza od kontraktacji okresu
poréwnywalnego. Podstawg dynamicznego wzrostu kontraktacji byta wysoka aktywnos¢ sprzedazowa
Spotki, wykorzystanie potencjatu rynku, stabilna baza kontrahentéw oraz szeroki dostep do
finansowania zewnetrznego. Dziatalno$¢ Spodtki nastawiona jest na regularng wspodtprace z
dotychczasowymi klientami oraz pozyskanie i budowanie relacji z nowymi kontrahentami.

Na dzien bilansowy suma aktywdw Spotki miata wartosé 693.103 tys. PLN i byta 0 222.481 tys. PLN tj.
0 47% wieksza niz na koniec roku 2010. Na dziert 31 grudnia 2011 roku na aktywa Grupy sktadaty sie
aktywa trwate — 38% (266.563 tys. PLN) i aktywa obrotowe — 62% (426.540 tys. PLN). W stosunku do
2010 roku warto$¢ aktywoéw trwatych ulegta zwiekszeniu z kwoty 145.896 tys. PLN na dzien
31.12.2010 do wartosci 266.563 tys. PLN na dziern 31.12.2011 tj. o 120.667 tys. PLN (83%). Wzrost
udziatu aktywéw trwatych w strukturze aktywéw ogdtem wynika ze zmiany struktury portfela
aktywow finansowych Spdtki i wzrostu realizacji dtugofalowych projektéw bezposrednio
finansujacych jednostki stuzby zdrowia.

Gtéwnym atutem Spoétki jest dopasowanie zapadalnosci aktywow i pasywow, dywersyfikacja zrodet
finansowania oraz stabilne wptywy z amortyzujgcego sie co miesigc portfela, a dodatkowo
utrzymywanie bufora bezpieczenstwa i alokowanie zysku w kapitatach Spotki. Spétka dopasowuje
pozyskiwane finansowanie do swojej oferty produktowej i realizowanych projektéw. Spdtka
pozyskuje limity kredytowe na finansowanie wybranych uméw nabycia aktywéw finansowych.
Pozwala to na najbardziej efektywne i racjonalne wykorzystanie pozyskanych srodkow.

Magellan S.A. dazy do wspdtpracy z jak najwiekszg liczbg kontrahentdéw i w okresie sprawozdawczym
nie byfa uzalezniona od Zadnego znaczacego partnera handlowego. Majac na uwadze
bezpieczenstwo posiadanych aktywow, Spdétka stosuje zasade dywersyfikacji portfela aktywoéw
finansowych i utrzymuje wskaznik zaangazowania pojedynczego klienta na bezpiecznym poziomie. W
omawianym okresie Spdétka zawarta umowy z 372 kontrahentami — podmiotami $wiadczacymi
réznego rodzaju dostawy towardw i ustugi dla szpitali oraz wspdtpracowata z ponad 340 szpitalami i
innymi jednostkami stuzby zdrowia. Sektor, w jakim Spétka prowadzi podstawowg dziatalnos¢ jest
bezpieczny z punku widzenia ryzyka zwigzanego z utratg nabytych aktywéw finansowych. Aktywa
posiadane przez Spoétke stanowig gtdwnie pozyczki oraz portfel sfinansowanych wierzytelnosci wobec
publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej. Sg to podmioty posiadajgce osobowosé prawng. Zgodnie z
zapisami Ustawy o dziatalnosci leczniczej z dnia 15 kwietnia 2011 r., ktdra weszta w zycie w dniu 1
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lipca 2011 r., za zobowigzania w przypadku likwidacji tych podmiotéw odpowiada podmiot tworzacy,
ktédrym s3g najczesciej Jednostki Samorzadu Terytorialnego, a w ostatecznosci Skarb Panstwa. Na
dziehd 31 grudnia 2011 roku aktywa podmiotéw posiadajacych zdolnos$é upadtosciowg stanowity
6,18% wartosci portfela aktywow finansowych.

Jednym z podstawowych rozwigzan przyjetych przez ustawe majgcym bezposredni wptyw na
dziatalnos¢ Spodtki jest ograniczenie obrotu wierzytelnosciami szpitali. Ograniczenie obrotu
wierzytelnosciami polega na koniecznosci uzyskania zgody na zbycie wierzytelnosci od podmiotu,
ktéry utworzyt zaktad opieki zdrowotnej. Spoétka Magellan S.A. na biezgco monitoruje rynek
medyczny i jego reakcje na wejscie w zycie przedmiotowej regulacji. Zmiany w sektorze stuzby
zdrowia generujg zmiany oferty produktowej. Wprowadzenie nowych produktéw ma na celu m.in.
zminimalizowanie ryzyka zwigzanego z udzielaniem finansowania w zwigzku ze wzrostem udziatu
sektora prywatnego oraz szpitali powstatych z planowanych przeksztatcen SP ZOZ w spétki prawa
handlowego. Wprowadzone zmiany legislacyjne wyfaczajg mozliwo$¢ finansowania pewnych
wierzytelnosci samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotne;.

Spotka dysponuje szerokim zakresem rozwigzarn prawnych, a oferowane przez nig produkty sg
dostosowane do wprowadzonych regulacji ustawowych. Spétka stale pracuje nad nowymi
rozwigzaniami prawnymi, mogacymi by¢ odpowiedzig na zmieniajgca sie legislacje. Spoétka posiada
szerokg oferte produktéw pozabilansowych, ktére cieszg sie duzym zainteresowaniem klientéw.
Swiadczy o tym 156% wzrost kontraktacji pozabilansowej w 2011 w poréwnaniu do roku ubiegtego.

W okresie 01.01. — 31.12.2011 Spoétka Magellan S.A. wypracowata zysk netto o wartosci
28.669 tys. PLN. Wynik netto roku 2011 roku byt o 4.129 tys. PLN tj. o 17% wyiszy od wyniku
osiggnietego w roku 2010.

Zaréwno zysk netto Spétki, zysk operacyjny, jak i przychody ze sprzedazy wykazuja niezmiennie
tendencje rosngcy. Dobre wyniki sprzedazowe znajdujg odzwierciedlenie w budowanym przez Spétke
portfelu aktywdw finansowych, natomiast bezpieczerstwo dziatalnosci zapewnia rosngcy kapitat
wtasny. Dynamiczny wzrost wartosci kontraktacji w kolejnych kwartatach 2011 roku pozwolit Spétce
zbudowaé portfel aktywéw finansowych o wartosci 657.324 tys. PLN na dziei 31 grudnia 2011, co
oznacza wzrost 0 193.747 tys. PLN, tj. 0 42% w stosunku do okresu poréwnywalnego.

W roku 2011 zyskownos$é netto Spétki liczona jako stosunek zrealizowanego zysku netto do
przychodéw ze sprzedazy wynosita 34%. Podobnie zmienita sie marza operacyjna, liczona jako
stosunek zysku operacyjnego do przychodéw ze sprzedazy, ktéra wynosita 42% dla 2011 roku, co
oznacza spadek o 6 pp. tj. 0 13% w stosunku do okresu poréwnywalnego.

Koszty zwigzane z podstawowg dziatalnoscig operacyjng (koszty rodzajowe i koszty finansowania
portfela facznie) w roku 2011 wyniosty 48.758 tys. PLN i byly wyisze od kosztow okresu
poréwnywalnego o 15.594 tys. PLN tj. o 47%. Najwiekszy udziat w wartosci kosztéw roku 2011 miaty
koszty zwigzane z finansowaniem portfela aktywow finansowych Spétki. Koszt finansowania portfela
w roku 2011 wynidst 32.019 tys. PLN i byt wyzszy od kosztu finansowania w okresie porownywalnym
0 14.072 tys. PLN tj. o 78%. Wzrost wartosci kosztu finansowania zewnetrznego wynikat przede
wszystkim ze zwiekszenia $redniego poziomu tego finansowania w okresie sprawozdawczym w
poréwnaniu do okresu porownywalnego — wzrost o 194.140 tys. PLN (105%). Spétka w 2011 roku nie
odnotowata znaczacego wzrostu pozostatych kosztéw rodzajowych. W 2011 roku wyniosty one
16.739 tys. PLN, co oznacza wzrost w stosunku do roku ubiegtego 0 1.522 tys. PLN tj. 0 10%.

W rezultacie 33% wzrost przychoddw ze sprzedazy i 47% wzrost kosztéw podstawowej dziatalnosci
operacyjnej przetozyly sie na 17% wzrost zysku operacyjnego i 17% wzrost zysku netto.



Zmiana wskaznika ptynnosci liczonego jako stosunek wartosci aktywow obrotowych do wartosci
zobowigzan kroétkoterminowych — 1,33 na dzien 31.12.2011 wobec 1,67 na dzien 31.12.2010 —
wynika zaréwno ze zmiany wartosci wykorzystywanego przez Spétke finansowania zewnetrznego
oraz ze zmiany wartosci aktywéw obrotowych. Aktywa obrotowe na dzied 31.12.2011 r. miaty
wartosé 426.540 tys. PLN i wzrosty o 101.814 tys. PLN, tj. o 31% wobec stanu na 31.12.2010 r.,
natomiast zobowigzania krétkoterminowe na koniec roku 2011 wynosity 320.997 tys. PLN i wzrosty o
126.377 tys. PLN, tj. 0 65% w poréwnaniu do stanu na koniec 2010 r.

Udziat kapitatu wtasnego w finansowaniu majatku Spétki na koniec 2011 roku wynosit 26%. Pozostatg
czes$¢ w strukturze pasywoéw stanowity zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 74% (w tym kredyty
bankowe 23%, kréotkoterminowe i Srednioterminowe papiery dtuzne 72%, zobowigzania z tyt. nabycia
aktywow finansowych 3%, inne 2%).

Zaréwno wskaznik zysk na 1 akcje, jak i wskaznik wartos¢ ksiegowa na 1 akcje na koniec 2011 roku
ksztattowaty sie na znaczgco wyziszym poziomie niz na koniec okresu poréwnywalnego. Wskaznik
zysk na 1 akcje wzrést o 17% z poziomu 3,77 PLN w roku 2010 do 4,40 PLN w 2011 roku. Réwniez
wartosé ksiegowa na 1 akcje zwykta wzrosta o 17% z poziomu 23,32 PLN na koniec 2010 roku do
poziomu 27,38 PLN na koniec roku 2011.

Rada Nadzorcza stwierdza z satysfakcjg, ze Spodtka prowadzi swojg dziatalnos¢ z zachowaniem
dobrych regut etyki w biznesie i zasad tadu korporacyjnego. Taka praktyka jest cennym atutem, ktéry
dodatkowo powinien przyczyni¢ sie do dalszego rozwoju Spétki z korzyscig dla wszystkich jej
akcjonariuszy.

Ocena systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spéftki

Kontrola wewnetrzna i zarzadzanie ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych realizowana jest w oparciu o wypracowane w Spotce procedury sporzadzania,
zatwierdzania i publikacji raportéw okresowych. System kontroli wewnetrznej w Spoétce sktada sie z
kontroli instytucjonalnej (w postaci audytéw wewnetrznych) bedacej w gestii komérki Audytu
Wewnetrznego pracujacego przy wsparciu Zarzgdu Spétki oraz kontroli funkcjonalnej (tj. procedury,
instrukcje, podziat obowigzkéw i zadan). Ponadto w ramach Rady Nadzorczej funkcjonuje Komitet
Audytu, ktéry monitoruje i przeglada sprawy zwigzane z kontrolg wewnetrzng i zewnetrzng w Spotce.
W opinii Rady Nadzorczej kontrola instytucjonalna pozostaje na satysfakcjonujgcym, wysokim,
poziomie. Proces kontroli wewnetrznej przyczynia sie do minimalizacji ryzyka oraz poprawy
sprawnosci operacyjnej Spoétki. Kontrola funkcjonalna realizowana jest poprzez wprowadzenie w
zycie odpowiednio sformalizowanych procedur dla wszystkich kluczowych proceséw dziatalnosci
operacyjnej Spotki, a w rezultacie doktadne ustalenie zakreséw kompetencyjnych poszczegdlnych
pracownikéw.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia istniejgce w Spoétce kontrole funkcjonalne oraz zauwaza
usprawnienia uzyskane poprzez wykorzystanie rezultatdw przeprowadzanych audytéw
wewnetrznych.

Rada Nadzorcza ocenia istniejgcy w Spodtce system zarzadzania ryzykiem jako dobry i odpowiedni dla
Spofki.

W ocenie Rady Nadzorczej, kluczowe dla Spétki procesy zmniejszajgce jej ekspozycje na ryzyka
biznesowe dziatajg w sposéb efektywny, zwtaszcza dzieki nadzorowi ze strony Zarzgdu oraz Komitetu
Audytu Spotki.



Ocena jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego Magellan S.A. za 2011 rok

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Spodtki zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) przyjetym przez Unie
Europejska.

Opinia audytora z badania jednostkowego sprawozdania finansowego zostata wydana bez zastrzezen.



