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SRODROCZNY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2018 roku

Nota
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody zwiazane z portfelem
wierzytelnosci 15.8
Koszty zwigzane z finansowaniem
portfela wierzytelnosci 15.7

Zysk zwigzany
z portfelem wierzytelnosci

Wrynik z tytutu odpiséw aktualizacyjnych

z tyt. utraty warto$ci wierzytelnosci 15.8
Amortyzacja

Zuzycie materialéw i energii

Ustugi obce

Podatki i oplaty

Koszty $wiadczefi pracowniczych

Pozostale koszty

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostale przychody operacyjne
Pozostale koszty operacyjne

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy 9

Zysk netto z dziatalnosci
kontynuowanej

Zysk na jedna akcje w PLN:

— podstawowy z zysku z dziatalno$ci
kontynuowanej za okres
sprawozdawczy

— rozwodniony z zysku z dzialalnosci
kontynuowanej za okres
sprawozdawczy

okres 3 miesigey

okres 6 miesigcy

okres 3 miesigey

okres 6 miesigey

gakoricony gakoricgony gakoricgony gakoricgony

30 ezerwea 2018 r. 30 czerwea 2018 . 30 czerwea 2017 v 30 cxerwea 2017 1.
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

7.779 16.195 12.219 22.808

(4.929) (10.344) (6.688) (13.612)

2.850 5.851 5.531 9.196

209 202 0 0

(32) (67) (50) (103)

(41) 77) (40) (88)

(372) (755) (498) (941)

(98) (190) (90) (189)

(935) (1.961) (464) (1.700)

(22) (53) (28) (56)

1.559 2.950 4.355 6.113

109 265 329 419

(102) (230) (76) (141)

1.566 2.979 4.608 6.391

16 52 10 21

) ) 249 (30)

1.578 3.022 4.594 6.382

(257) (558) (861) (1.203)

1.321 2.464 3.733 5.179

0,16 0,29 0,45 0,62

0,16 0,29 0,45 0,62

W okresie sprawozdawczym oraz w oktesie poréwnywalnym dziatalno$¢ zaniechana nie wystapita.



M.W. Trade SA
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2018 roku

(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2018 roku

okres 3 miesieey okres G miesigey okres 3 miesieey okres 6 miesiee)
gakoriezony gakoriezony gakoriczony gakoricony
30 czerwea 2018 r. 30 czerwea 2018 r. - 30 cgerwea 2017 v 30 czerwea 2017 1.
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Nota
Zysk netto za okres 1.321 2.464 3.733 5.179
Inne catkowite dochody 0 0 0 0
CALKOWITY DOCHOD
ZA OKRES 1.321 2.464 3.733 5.179

Dodatkowe noty objasniajace do §rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 8 do 43 stanowig jego integralng czes¢




SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]

sporzadzone na 30 czerwca 2018 roku

Nota 30 czerwea 2018 r. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)

AKTYWA
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale 10 1.550 1.587
Warto$ci niematerialne 11 63 79
Aktywa finansowe (dtugoterminowe) 15.8 231.365 317.171
Aktywa z tytulu podatku odroczonego 9 5.924 6.481
Pozostale aktywa (dlugoterminowe) 1 15

238.903 325.333
Aktywa obrotowe
Aktywa finansowe 15.8 106.458 136.809
Pozostate aktywa 586 561
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 15.853 2.721

122.897 140.091
SUMA AKTYWOW 361.800 465.424
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapital podstawowy 12 838 838
Kapital rezerwowy 13 0 0
Kapital zapasowy 14 77.723 73.810
Zyski zatrzymane 6.589 13.914

85.150 88.562

Zobowiazania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 15.3 13.567 10.675
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 15.1 34.315 44.373
Pozostate zobowigzania finansowe 15.5 132.862 157.053
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 0 0
dochodowego

180.744 212.101
Zobowiazania krotkoterminowe
Biezaca czg$¢ oprocentowanych kredytow i 15.4 19.035 38.257
pozyczek
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 15.2 47.634 93.781
Pozostate zobowigzania finansowe 15.6 28.461 31.747
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 0 0
Pozostate zobowigzania 776 976

95.906 164.761

Zobowigzania razem 276.650 376.862

SUMA PASYWOW 361.800 465.424



SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2018 roku

okres 6 miesigcy okres 6 miesigey

gakoricgony gakoricgony
30 czerwea 2018 r. 30 czerwea 2017 1.
Nota (niebadane) (niebadane)

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j
Zysk/ (strata) brutto 3.022 6.382
Korekty o pozycje: 91.774 (2.011)
Amortyzacja 67 103
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej 0 (35)
(Zwigkszenie) /zmniejszenie stanu naleznos$ci* 114.122 19.750
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazan z wyjatkiem kredytow
i pozyczek (26.553) (27.334)
Przychody z tytutu odsetek (52) (21)
Koszty z tytutu odsetek 4.275 5.676
Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych 4 77
Zmiana stanu rezerw (89) (227)
Podatek dochodowy zaplacony 0 0
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci operacyjnej 94.796 4.371
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjne;j
Sprzedaz rzeczowych aktywéw trwalych i warto$ci niematerialnych 0 77
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i warto$ci niematerialnych (14 (16)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (14) 61
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy z tytulu emisji obligacji 7 20.097 9.490
Wykup dluznych papieréw wartosciowych 7 (77.150) (18.903)
Splata zobowiazan z tytulu leasingu finansowego 7 17) (60)
Wplywy z tytutu zaciagniecia pozyczek/kredytow 7 21.901 30.321
Splata pozyczek/kredytow 7 (38.401) (10.292)
Dywidendy wyptacone 8 (3.857) (6.289)
Odsetki zaptacone (4.275) (5.676)
Odsetki otrzymane 52 21
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (81.650) (1.388)
Zwickszenie/ (zmniejszenie) netto stanu Srodkéw pienigznych
iich ekwiwalentéw 7 13.132 3.044
Srodki pienigzne na poczatek okresu 2.721 3.240
$rodki pienigzne na koniec okresu 15.853 6.284

*w tym kwota (2.019) dotyczy wplywu pierwszego zastosowania MSSF 9



SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2018 roku

Kapital podstawowy Kapitat zapasowy ZLyski zatrgymane Kapital wlasny ogitem
Na 1 stycznia 2018 roku 838 73.810 13.914 88.562
Korekta dotyczaca poczatkowego zastosowania MSSF 9 (2.019) (2.019)
Na 1 stycznia 2018 roku po korekcie 838 73.810 11.895 86.543
Dywidenda (3.857) (3.857)
Calkowity dochéd za 6 miesigey 2018 roku 2.464 2.464
Przeniesienie zysku 3913 (3.913) 0
Na 30 czerwca 2018 roku (niebadane) 838 71.723 6.589 85.150
Na 1 stycznia 2017 roku 838 67.430 18.813 87.081
Dywidenda (6.289) (6.289)
Calkowity dochéd za rok 2017 7.770 7.770
Przeniesienie zysku 6.380 (6.380) 0
Na 31 grudnia 2017 roku (badane) 838 73.810 13.914 88.562
Na 1 stycznia 2017 roku 838 67.430 18.813 87.081
Dywidenda (6.289) (6.289)
Calkowity dochéd za 6 miesigcy 2017 5.179 5.179
Przeniesienie zysku 6.380 (6.380) 0

Na 30 czerwca 2017 roku (niebadane) 838 73.810 11.323 85.971




DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje og6lne

M.W. Trade SA (Spétka, Emitent, Jednostka, MWT) powstala w 2004 roku z przeksztalcenia Biura Uslug
Finansowych M.W. Trade sp. z 0.0. w M.W. Trade Spélke Akcyjna. Przeksztalcenie nastapito postanowieniem Sadu
Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej z 31 sierpnia 2007 roku, ktéry to dokonal wpisu o przeksztalceniu
16 pazdziernika 2007 roku na mocy Uchwaly Zgromadzenia Wspélnikéw Spotki z 6 sierpnia 2007 roku.

Zgodnie z umowg, czas trwania Spo6tki jest nieograniczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalnosé finansowa. Spotka jest instytucja specjalizujaca sig
w oferowaniu produktéw i ustug finansowych dla Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki sdrowotnej
(,SPZOZ”), innych podmiotéw dzialajacych na rynku medycznym oraz Jednostek Samorzadu Terytorialnego
(,JST”).

Spoélka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy,
VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000286915. Spélce nadano numer
statystyczny REGON 933004286.

Dane teleadresowe Spotki na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji przedstawiaja
si¢ nastepujaco:

firma: M.W. Trade Spétka Akcyjna

siedziba (adres): ul. Powstanicow Slaskich 125/200, 53-317 Wroctaw
telefon: +48 (071) 790 20 50

faks: +48 (071) 790 20 55

adres poczty elektronicznej: biuro@mwtrade.pl

adres strony internetowej: www.mwtrade.pl

Akcje M.W. Trade SA znajdujg si¢ w publicznym obrocie — notowane sa na rynku gtéwnym Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA. Spétka wehodzi w sktad Grupy Kapitatowej Getin Holding SA.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spoétka nie tworzyla grupy kapitalowej oraz nie posiadata
oddziatow.

Kapital zaktadowy Spélki na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2018 roku, oraz na dzien sporzadzania niniejszego
sprawozdania wynosi: 838 444,00 PLN.

Witadze Spotki sktadaja si¢ z organéw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad. Organem
nadzorczym jest Rada Nadzorcza (,,RN”), w sktad ktérej wehodzi Komitet Audytu.

Sktad Rady Nadzorczej na 1 stycznia 2018 roku byt nastepujacy:
Krzysztof Jarostaw Bielecki — Przewodniczacy RN,
Izabela Lubczyniska — Wiceprzewodniczaca RN,
Mieczystaw Groszek — Cztonek RN,
Jakub Malski — Cztonek RN,
Andrzej Jasieniecki — Cztonek RN,
Rafal Wasilewski — Cztonek RN.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki (,ZWZA”)
Uchwalg z dnia 26 kwietnia 2018 roku powotlalo do dotychczasowego skltadu Rady Nadzorczej Pana Krzysztofa
Florczaka.



W skiad Rady Nadzorczej Spotki na 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego do publikacji wchodza:

Krzysztof Jarostaw Bielecki — Przewodniczacy RN,

Izabela Lubczyniska — Wiceprzewodniczaca RN,

Mieczystaw Groszek — Cztonek RN,

Jakub Malski — Cztonek RN,

Krzysztof Florczak — Czlonek RN,

Andrzej Jasieniecki — Czlonek RN,

Rafal Wasilewski — Cztonek RN.

W sktad Komitetu Audytu dziatajacego w ramach struktury Rady Nadzorczej na 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji wchodza:

Andrzej Jasieniecki — Przewodniczacy Komitetu Audytu (Cztonek Niezalezny RN),

Mieczystaw Groszek — Cztonek Komitetu Audytu (Cztonek Niezalezny RN),

Izabela Lubczyniska — Cztonek Komitetu Audytu.

W sktad Zarzadu Spétki w okresie sprawozdawczym zakonczonym 30 czerwca 2018 roku wchodzili:
Dariusz Strojewski — Prezes Zarzadu,
Marlena Panenka — Jakubiak — Cztonek Zarzadu.
Od dnia sprawozdawczego do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sklad Zarzadu nie ulegt

zmianie.

Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacii finansowej Spotki zawiera dane na 30 czerwca 2018 roku oraz dane
poréwnawcze na 31 grudnia 2017 roku. Srédroczny skrécony rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, sprawozdanie z przeplywéw pienigznych oraz srédroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym obejmujgq dane za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2018 roku oraz dane poréwnawcze za okres
6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2017 roku. Dodatkowo §rédroczny skrécony rachunek zyskow i strat obejmuje
dane za okres 3 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2018 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2017 roku, ktore nie byly przedmiotem przegladu ani badania przez bieglego rewidenta.

17 sierpnia 2018 roku niniejsze §rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spétki za okres 6 miesigey zakoficzony
30 czerwca 2018 roku zostalo przez Zarzad Spélki zatwierdzone do publikacji.

2. Podstawa sporzadzenia $§rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Niniejsze $roédroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standatrdami Sprawozdawczosci Finansowej (, MSSF”)/ Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (,MSR”),
w szczegblnosci zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez
Uni¢ Europejska (,,UE"). Na dzied zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy
sic w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzona przez Spoétke dziatalnosé, w zakresie
stosowanych przez Spotke zasad rachunkowosci nie ma réznicy migdzy standardami MSSF, ktére weszly w zycie,
a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF  obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”, ,,Rada”) oraz Komitet ds. Interpretacji Mi¢dzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,KIMSF”).

Niniejsze $rodroczne skrocone sprawozdanie finansowe jest przedstawione w polskich zlotych (,,PLN”, ,zt”),
a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysiacach zlotych.

Niniejsze $rédroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania

dziatalnosci gospodarczej przez Spétke w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci tj. w okresie co najmniej 12 miesigcy od

9



dnia bilansowego. Na dzien zatwierdzenia niniejszego $rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego nie
wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Spotke.

Spoéltka zgodnie z Uchwalg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 22 grudnia 2010 roku sporzadza sprawozdanie
finansowe wedtug MSSF, zatwierdzonych do stosowania w Unii Europejskiej oraz wydanych do nich interpretaci,
ogloszonych w formie rozporzadzenn Komisji Europejskiej. Po raz pierwszy Spotka sporzadzita sprawozdanie
finansowe zgodnie z MSSF na 31 grudnia 2010 roku, prezentujac jednoczesnie dane poréwnywalne na 31 grudnia
2009 roku oraz 1 stycznia 2009 roku.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych
w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaé lacznie ze sprawozdaniem finansowym Spélki za rok
zakoniczony 31 grudnia 2017 roku, zatwierdzonym do publikacji 15 marca 2018 roku.

Stédroczny wynik finansowy moze nie odzwierciedlaé w petni mozliwego do zrealizowania wyniku finansowego
za rok obrotowy.

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego
sa spojne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego Spotki za rok
zakoniczony 31 grudnia 2017 roku, z wyjatkiem zastosowania nastepujacych nowych lub zmienionych standardéw
oraz interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku:
MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” — zatwierdzony w UE w dniu 22 listopada 2016 roku (obowiazujacy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

Zgodnie z MSSF 9 aktywa finansowe klasyfikuje si¢ do jednej z kategorii wyceny: wedlug zamortyzowanego kosztu,
wedlug wartosci godziwej przez pozostale catkowite dochody oraz wedlug wartosci godziwej przez wynik
finansowy. Klasyfikacja aktywéw finansowych zostala oparta o model biznesowy Jednostki stosowany
do zarzadzania aktywami finansowymi i charakterystyke generowanych przez te aktywa przeplywow pienigznych
(j. czy przeplywy pieni¢zne wynikajace z uméw obejmuja wylacznie platnosci kwoty glownej — rozumianej
jako warto$¢ godziwa na moment poczatkowego ujecia aktywa - i odsetek (solely payments of principal and interest
(,SPPI”)). Model biznesowy odzwierciedla sposéb w jaki Spotka zarzadza tacznie grupami aktywow finansowych,
aby zrealizowa¢ okreslony cel biznesowy. Model biznesowy Jednostki dotyczy sposobu w jaki Spotka zarzadza
aktywami finansowymi by wygenerowaé przeplywy pieni¢zne. Wyréznia si¢ trzy grupy modeli biznesowych:
»utrzymywanie”, utrzymywanie i sprzedaz” oraz ,sprzedaz”. Jesli instrument diuzny jest utrzymywany celem
uzyskania przeplywoéw pienigznych ispeinia wymoédg SPPI, to wycena nastgpuje w zamortyzowanym koszcie.
W sytuacji, gdy instrument spelniajacy wymoég SPPI jest utrzymywany zaréwno w celu generowania przeplywow
pieni¢znych, jak i sprzedazy aktywow, wycenia si¢ go w wartosci godziwej, a skutki wyceny odnosi na pozostate
calkowite dochody. Pozostale instrumenty dluzne sa wyceniane w wartosci godziwej ze skutkami wyceny
wplywajacymi na wynik finansowy. Instrumenty kapitalowe wycenia si¢ w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
z wyjatkiem wyboru opcji wyceny instrumentéw kapitalowych w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody.
Takie wyznaczenie skutkuje w rozpoznaniu wszystkich wynikoéw inwestycji w instrumenty kapitalowe przez inne
catkowite dochody (z wylaczeniem dywidend). Zobowiazania finansowe sa wyceniane wedlug dotychczasowych
zasad okreslonych uprzednio w MSR 39, za wyjatkiem obowiazku odniesienia czgsci wyceny do wartosci godziwej
wynikajacej ze zmian w poziomie wlasnego ryzyka kredytowego do innych dochodow catkowitych — dla zobowiazan
finansowych, w przypadku ktérych zastosowano opcje wyceny do wartosci godziwej.

MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami” oraz zmiany do MSSF 15 ,Data wejscia w zycie MSSF 15”7 —
zatwierdzony w UE w dniu 22 wrzesnia 2016 roku (obowigzujacy w odniesieniu do okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

MSSF 15 wprowadza nowe zasady ujmowania przychodéw, zastgpujac dotychczasowe wytyczne wynikajace z MSR
18 ,Przychody”, MSR 11 ,Umowy o ustuge budowlang”, KIMSF 13 ,Programy lojalnosciowe”,
KIMSF 15 ,,Umowy dotyczace budowy nieruchomosci”, KIMSF 18 | Przekazanie aktywéw przez klientéw”
oraz SKI 31 ,Przychody — transakcje barterowe dotyczace ustug reklamowych”. Podstawows zasada nowego



standardu jest ujmowanie przychodéw w momencie transferu towaréw lub ustug na rzecz klienta, w wysokosci ceny
transakcyjnej. Wszelkie towary lub ustugi sprzedawane w pakietach, ktére da si¢ wyodrebni¢ w ramach pakietu,
nalezy ujmowac¢ oddzielnie, ponadto wszelkie opusty i rabaty dotyczace ceny transakcyjnej nalezy co do zasady
alokowa¢ do poszczegélnych elementow pakietu. Zgodnie z ww. standardem przychéd powstaje w momencie,
gdy kontrola nad towarami lub ustugami przechodzi w rece klienta. W zaleznosci od spelnienia okreslonych
warunkéw przychody sa albo rozkladane w czasie w sposéb odzwierciedlajacy wykonanie umowy albo ujmowane
jednorazowo w momencie przeniesienia kontroli nad towarami lub ustugami na klienta.

Zmiany do MSSF 2 ,Platnosci na bazie akcji” — Klasyfikacja oraz wycena platnosci na bazie akcji —
zatwierdzone w UE w dniu 27 lutego 2018 roku (obowiazujace w odniesieniu do okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

Zmiany do MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe” — Zastosowanie MSSF 9 | Instrumenty finansowe” wraz z MSSF
4 ,Instrumenty ubezpieczeniowe” — zatwierdzone w UE w dniu 3 listopada 2017 roku (obowigzujace w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie lub w momencie zastosowania
MSSF 9 , Instrumenty finansowe” po raz pierwszy).

Zmiany do MSSF 15 ,,Przychody z umoéw z klientami” — Wyjasnienia do MSSF 15 | Przychody z uméw
z klientami” — zatwierdzone w UE w dniu 31 paZzdziernika 2017 roku (obowiazujace w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

Zmiany do MSR 40 ,Nieruchomosci inwestycyjne” — Przeniesienia nieruchomosci inwestycyjnych —
zatwierdzone w UE w dniu 14 marca 2018 roku (obowigzujace w odniesieniu do oktesow rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

Zmiany do MSSF 1i MSR 28 w wyniku ,,Poprawki do MSSF (cykl 2014 - 2016)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 12 oraz MSR 28) ukierunkowane gtéwnie
na rozwiazywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa — zatwierdzone w UE w dniu 7 lutego 2018 roku (zmiany
do MSSF 1 i MSR 28 obowigzuja w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku
lub po tej dacie).

Interpretacja KIMSF 22 ,, Transakcje w walutach obcych i platnosci zaliczkowe” — zatwierdzona w UE w dniu
28 marca 2018 roku (obowiazujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku
lub po tej dacie).

Sposréd wyzej wymienionych standardéw jedynie MSSE 9 dotyczacy instrumentéw finansowych ma istotny wplyw
na prezentacj¢ sytuacji finansowej Spotki. Wplyw netto (czyli po uwzglednieniu podatku odroczonego) pierwszego
zastosowania MSSF 9 na pozycje kapitaléw, tj. na zyski zatrzymane, wynosi 2.019 tys. z1.

Spoéltka podjeta decyzje o nieprzeksztalcaniu danych poréwnawczych dotyczacych wezesniejszych okreséw i wszelkie
réznice migdzy wezesniejsza wartoscigq bilansowa a wartoscia bilansowa na dziefi pierwszego zastosowania MSSEF 9
(tj. na 1 stycznia 2018 r.) Jednostka prezentuje w saldzie poczatkowych zyskéw zatrzymanych w okresie, w ktorym
przypada dzien pierwszego zastosowania.

Przy zatwierdzaniu niniejszego sprawozdania finansowego, nastgpujace nowe standardy oraz zmiany do istniejacych
standardéw zostaly wydane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, przy czym nie weszly jeszcze w zycie:
MSSF 16 ,Leasing” — zatwierdzony w UE w dniu 31 paZdziernika 2017 roku (obowiazujacy w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Spoéltka jest w trakcie szczegdtowej analizy wplywu MSSF 16 na sprawozdanie finansowe, niemniej jednak wedlug
dotychczasowych szacunkéw zastosowanie MSSE 16 nie wplynie istotnie na sprawozdanie finansowe Spotki.
Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” — Charakterystyka opcji przedplaty z ujemna kompensatg —
zatwierdzone w UE w dniu 22 marca 2018 roku (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Spétka postanowila nie skorzysta¢ z mozliwosci wezesniejszego zastosowania powyzszych nowych standardow
oraz zmian do istniejacych standardéw. Wedtug szacunkéw Spoétki, wyzej wymienione nowe standardy oraz zmiany
do istniejacych standardéw nie mialyby istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane

przez Spélke na dzieri bilansowy.



Przy zatwierdzaniu niniejszego sprawozdania finansowego, nastepujace nowe standardy oraz zmiany do istniejacych
standardéw zostaly wydane przez RMSR, ale nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE:

MSSF 14 ,,0droczone salda z regulowanej dziatalno$ci” (obowiazujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sig 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie) — Komisja Europejska postanowita nie rozpoczynac
procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na terenie UE do czasu wydania ostatecznej
wersji MSSF 14.

MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sig
1 stycznia 2021 roku lub po tej dacie).

Zmiany do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 , Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspoélnych przedsigwzigciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywéw pomiedzy inwestorem
a jego jednostka stowarzyszona lub wspdlnym przedsiewzigciem oraz pdzniejsze zmiany (data wejScia w Zycie zmian
zostala odroczona do momentu zakoriczenia prac badawczych nad metoda praw wlasnosci).

Zmiany do MSR 19 »Swiadczenia pracownicze” — Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie planu (obowiazujace
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspoélnych przedsigwzigciach” —
Dlugoterminowe wudzialy w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsigwzigciach (obowiazujace
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Zmiany do réznych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2015 - 2017)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 3, MSSF 11, MSR 12 oraz MSR 23)
ukierunkowane gléwnie na rozwiazywanie niezgodnosci i usciSlenie stownictwa (obowigzuja w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Interpretacja KIMSF 23 , Niepewno$¢ w zakresie rozliczania podatku dochodowego” (obowiazujaca
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Wedlug szacunkéw Jednostki, wyzej wymienione standardy, zmiany do istniejacych standardéw oraz interpretacja
nie mialyby istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez jednostke na dzien
bilansowy. Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$¢ zabezpieczen portfela

aktywow i zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE.

Zarzad M.W. Trade SA nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardéw oraz interpretacji miato istotny
wplyw na stosowane przez Spoétke zasady (polityke) rachunkowosci.

4. Program akcji pracowniczych

W 2012 roku Spétka przyjeta program opcji managerskich, w ramach ktérego cztonkowi zarzadu mialy zostac
przyznane warranty zamienne na akcje. Uprawnienie miato przystugiwaé po osiagnigciu okreslonego w umowie
o $wiadczenie uslug zarzadczych czlonka zarzadu poziomu zysku netto, zbadanego przez firme audytorska
i zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta. Przydzialu warrantéw subskrypcyjnych
kazdorazowo dokonywaé¢ miata Rada Nadzorcza Spélki. Facznie do objecia przeznaczone zostalo 175.000 akcji
Spotki.

Po aneksowaniu umowy program opcji pracowniczych zakladal m.in. Ze: przyznane czlonkowi zarzadu opcje
zostang wykonane przez rozliczenie pieni¢zne (bez Zzadnych innych uprawnien); prawo do uzyskania platnosci
przystugiwalo, jezeli zysk netto osiagniety przez Spotke w danym roku realizacji programu, wykazany w zbadanym
przez firme audytorska i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy M.W. Trade SA sprawozdaniu
finansowym wynosit co najmniej 80% zysku zaplanowanego do osiagnigcia przez Spétke w danym roku
w zatwierdzonym przez Rade¢ Nadzorczg planie finansowym Spétki; przydziatu opcji kazdorazowo dokonywata Rada
Nadzorcza Spotki po uplywie miesigca od dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy;
opcje niezaoferowane do objecia w danym roku realizacji Programu powigkszaly pule opcji do zaoferowania
w kolejnym roku; uprawnienia wynikajace z opcji mogly by¢ wykonywane przez osobe uprawniona dwa razy w roku
w stosunku do posiadanej opcji, na podstawie otrzymanego przez Spotke zawiadomienia o realizacji uprawnien



do platnosci; realizacja uprawnieni nie mogla nastapi¢ pézniej niz w okresie 2 lat od daty wygasniecia umowy
o $wiadczenie ustug zarzadczych czlonka zarzadu.

Okres przyznawania poszczegolnej puli opcji zakonczyl si¢ w 2015 roku. Dotad nie wykonano uprawnien
wynikajacych z opcji.

Na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2018 roku, Spéltka dokonala wyceny zaktualizowanego programu opcji
managerskich wedlug wartosci godziwej, na podstawie modelu statystycznego sporzadzonego przez zewngtrzng
firme doradcza. Warto§¢ zobowiqzania z tytulu programu na dzien bilansowy wynosi 130 tys. zt. W okresie
poréwnawczym zakoficzonym 30 czerwca 2017 roku warto$¢ zobowigzania z tytutu programu opcji managerskich
wynosita 281 tys. zt.

Ze wzgledu na niematerialno$¢ kwot wynikajacych z programu akcji pracowniczych nie ujeto wszystkich ujawnien
wymaganych MSSF 2.

5. Sezonowos¢ dziatalnosci

Dziatalnosé Spotki nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Spotki nie odnotowuja istotnych

wahat w trakcie roku czy okresu $rédrocznego. Typowe wahania sezonowe i cykliczne w dziatalnosci Spotki

nie wystepuja

6. Informacje dotyczace segmentow dziatalno$ci

W ramach dziatalnosci Spotki nie wyrézniono dla celéw zarzadcezych segmentéw operacyjnych zgodnie z MSSF 8.
Zarzad monitoruje dzialalnos¢ finansowa Jednostki jako jeden segment operacyjny w celu podejmowania decyzji
dotyczacych alokacji zasobow, oceny skutkow tej alokacji oraz wynikéw dziatalnosci.

Podstawa oceny wynikéw dziatalnosci jest zysk lub strata na dziatalnosci operacyjnej. Zarzad analizuje sytuacje

finansowsg Jednostki na podstawie sprawozdan finansowych.

7.  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedlug zmiennych stép procentowych, ktérych wysokosé zalezy
od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe sa dokonywane na rézne
okresy, od jednego dnia do jednego miesiaca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Spétki na srodki

pieni¢zne, i sa oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stép procentowych.

Wartos¢ godziwa $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw na 30 czerwca 2018 roku wyniosta 15.853 tys. PLN
(na 31 grudnia 2017 roku: 2.721 tys. PLN).

Stan na 30 czerwea 2018 r. Stan na 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)
Srodki pienigzne w banku i w kasie 15.754 2.721
- w tym $rodki o ograniczonej mozliwosci dysponowania* 1.608 2.333
Lokaty krétkoterminowe 99 0
Razem 15.853 2.721

* Srodki o ograniczonej mozliwosci dysponowania wynikaja z blokady srodkéw na rachunku bankowym w zwiazku z generalng umows o wykup

rat wierzytelnosci.



Szczegolowa informacja na temat zmian zadluzenia, w ramach inicjatywy dotyczacej ujawnien zadluzenia netto
znajduje si¢ w tabelach ponizej:

Zmiany do MSR 7 ,,Sprawozdanie z przeplywow pienigznych”

Nabycie Naliczone odsetki/ Roznice Zbycie

Pozycja 31.12.2017 r. A . ... 30.06.2018 r.
(zaciaggniecie) = zmiana prowizji  kursowe (sptata)

Kredyty 10.155 13.076 99) (9.852) 13.280
dlugoterminowe
Kredyty 30.283 8.825 254 (20.799) 18.563
krétkoterminowe
Pozyezki 520 6 (239) 287
dlugoterminowe
Pozyczki
Krotkoterminowe 7.974 9 (7.511) 472
Obligacje 138.154 20.097 848 (77.150) 81.949
Zobowiazania
z tytutu leasingu 17 17) 0
finansowego
Srodki pienigzne

2721 13.132 15.853

iich ekwiwalenty

Na 30 czerwca 2018 roku warto$¢ aktywow zabezpieczajacych kredyty dlugoterminowe wyniosta 21.443 tys. z1.

Nabycie Naliczone odsetki/ Roznice Zbycie

Pozycja 31.12.2016 t. apyete ; o 30.06.2017 .
(zaciagniecie) zmiana prowizji kursowe (sptata)

Kredyty

. 20 486 1.731 40 (6.823) 15.434
dlugoterminowe
Kredyty 46 594 21.090 145 (1.273) 66.556
krotkoterminowe
Pozyczki 7308 15 (1.895) 5.428
dlugoterminowe
Pozyczld 3994 7.500 37 (301) 11.230
krotkoterminowe
Obligacje 164 971 9.490 688 (18.903) 156.246
Z.obowiazania
z tytutu leasingu 96 (60) 36
finansowego
Srodki pieniezne 3.240 3.044 6.284

iich ekwiwalenty

Na 30 czerwca 2017 roku warto$¢ aktywoéw zabezpieczajacych kredyty dlugoterminowe wyniosta 55.511 tys. z1.

8. Dywidendy wyptacone

26 kwietnia 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjelo uchwale o wyplacie
dywidendy z zysku wypracowanego w 2017 roku na nastepujacych warunkach:

dywidend liczba akcji objetych
wysokos¢ dywidendy ywll a::i; na 1 jl;wiccllleg d];(;tyc dzien termin wypfaty
(PLN) (PLN brutto) (ezt) dywidendy dywidendy
3.856.842,40 0,46 8 384 440 2018-06-12 2018-06-28

28 czerwca 2018 roku, zgodnie z ww. uchwatla, dywidenda zostala akcjonariuszom wyptacona.



9. Podatek dochodowy

Gléwne sktadniki obcigzenia podatkowego w rachunku zyskéw i strat przedstawiajg si¢ nastepujaco:

za okres 3 miesigey
gakoriezony

30 czerwea 2018 r.
(niebadane)

za okres G miesigey
gakoriezony

30 czerwea 2018 r.
(niebadane)

za okres 3 miesigey
gakoriczony

30 ezerwea 2017 r.
(niebadane)

ga okres G miesigey
gakoriczony

30 czerwea 2017 7.
(niebadane)

Biegacy podateke dochodowy
Biezace obciazenie z tytulu
podatku dochodowego 0 0 0 0
Odroczony podatek dochodowy
Zwigzany z powstaniem

i odwrdceniem sie réznic
przejsciowych

Obciazenie podatkowe wykazane w
rachunku zyskéw i strat

257 558 861 1.203

257 558 861 1.203

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Spoétka nie odnosila podatku odroczonego w inne catkowite
dochody. W prezentowanym okresie podatek odroczony zostal utworzony od wszystkich réznic przejsciowych.

Z powstaniem réznic przejsciowych Spotka ma do czynienia wowczas, gdy zaréwno zgodnie z przepisami
o rachunkowosci, jak i o podatku dochodowym, wplywaja one w tej samej wysokosci zaréwno na wynik finansowy
brutto, jak i na podstawe opodatkowania, lecz nastegpuje to w réznych okresach sprawozdawczych. Spétka na biezaco
rozpoznawala ujemne réznice przejsciowe na aktywach, ktére w przyszlosci spowoduja zmniejszenie podstawy
opodatkowania.

W okresie sprawozdawczym zakonczonym 30 czerwca 2018 roku na skladnikach aktywéw wystapily dodatnie
réznice przejsciowe, ich warto$¢ bilansowa przewyzszyta wartos¢ podatkowa, co wplyneto na zmniejszenie poziomu
aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego (odwrécenie réznic przejsciowych).

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedlug ustawowe;
stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedlug efektywnej stawki podatkowej Spélki przedstawia
si¢ nastepujaco:

za okres 3 miesigey  a okres 6 miesige) za okres 3 miesigey ga okres G miesigey

gakoriezony gakoricgony gakoriezony gakoriczony
30 czerwea 2018 r. 30 cgerwea 2018 . 30 ezerwea 2017 v 30 cgerwea 2017 7.

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk brutt(f Przed opodatkoxyamem 1578 3002 4504 6.382
z dziatalnosci kontynuowanej
Efektywna stawka podatkowa 16,3% 18,5% 18,8% 18,9%
Podatek W.yhczony wedtug stawki 257 558 861 1203
efektywnej
Podatek v.ryhcozony wedlug stawki 300 574 873 1213
ustawowej 19%
Efekt podatkowy kosztéw nie
stanowiacych kosztow uzyskania 39) (11) 12 27
przychodow
Efekt podatkowy przychodéw nie
stanowigcych przychodéw do 4 ) (0) (37)
opodatkowania
Podatek wedlug stawki efektywnej 257 558 861 1.203

o



W pierwszym poélroczu zakonczonym 30 czerwca 2018 roku nastapilo nieznaczne obnizenie efektywnej stawki
podatkowej w poréwnaniu z pierwszym polroczem  zakonczonym 30 czerwca 2017  roku. Jest
to efekt wystapienia w Spélce korekty kosztow ktére nie stanowia kosztéw uzyskania przychodow.

Obowiazujace w Polsce przepisy podatkowe podlegaja czestym zmianom, powodujac istotne réznice w ich
interpretacji 1 istotne watpliwosci w ich stosowaniu. Organy podatkowe posiadaja instrumenty kontroli umozliwiajace
im weryfikacje podstaw opodatkowania (w wigckszosci przypadkow w okresie poprzednich 5 lat obrotowych), oraz
nakladanie kar i grzywien. Od 15 lipca 2016 roku Ordynacja Podatkowa uwzglednia takze postanowienia Ogdlnej
Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (General Anti-Avoidance Rule ,,GAAR”), ktéra ma zapobiega¢ powstawaniu i
wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu uniknigcia opodatkowania. Klauzule GAAR
nalezy stosowac tak w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie, jak i do transakeji, ktore zostaty
przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci
byly lub sq nadal osiagane. W konsekwencji ustalenie zobowiazan podatkowych moze wymagaé istotnego osadu,

w tym dotyczacego transakcji juz zaistnialych, a kwoty obciazed podatkowych prezentowane i ujawniane

w sprawozdaniach finansowych moga si¢ zmieni¢ w przysztosci w wyniku kontroli organéw podatkowych.

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Sprawozdanic 3 yluagr Rachunek zyskow i strat
Sfinansowej
30 czerwea 31 grudnia 30 cgerwea 31 grudnia
2018 2017 2018 2017

Aktywa g tytutu podatku odroczonego
Odsetki od naleznosci z tytutu uméw porozumien i 1.014 2.126 (1.112) (3.502)
pozyczek oraz wykupéw wycenianych bilansowo
efektywna stopa procentows
Naliczone nie zaplacone odsetki 211 225 (14) 23
Rezerwa na nie wyplacone wynagrodzenia,
$wiadczenia i premie 25 19 6 (251)
Rezerwa na koszty przysztych okresow 6 3 3 (20)
Rezerwa na badanie sprawozdania finansowego 8 11 3) 5
Strata podatkowa 2016 2.342 2.342 0 0
Strata podatkowa 2017 1.902 1.902 0 1.902
Strata podatkowa 2018 569 0 569 0
Inne (153) (147) (6) 27)
Aktywa netto z tytutu podatku odroczonego 5.924 6.481 (558) (1.870)
Obcigzenie z tytulu odroczonego podatku
dochodowego (558) (1.870)

Utworzone przez Spoétke aktywa z tyt. podatku odroczonego na poniesione straty podatkowe zostang
zrealizowane maksymalnie w okresie 5 lat od roku ich poniesienia. Spétka moze rozliczy¢ w jednym roku
obrotowym maksymalnie 50% straty poniesionej w danym roku. Spélka przeprowadzila analize
i na podstawie sporzadzonych prognoz finansowych nie stwierdza ryzyka braku realizowalnosci
utworzonych aktywéw z tytutu podatku odroczonego w ww. okresie.



10. Rzeczowe aktywa trwate

10.1. Kupno i sprzedaz

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 roku oraz 30 czerwca 2017 roku Spélka nie wykazala
istotnych ruchéw w obszarze srodkow trwalych.

10.2. Odpisy z tytutu utraty wartosci

W okresie szesciu miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2018 roku oraz 30 czerwca 2017 roku Spoétka nie rozpoznata
ani nie rozwiazala odpisu z tytulu utraty wartosci srodkéw trwalych.
11. Wartoéci niematerialne

11.1. Kupno i sprzedaz

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 roku oraz 30 czerwca 2017 roku Spétka nie wykazata

istotnych ruchéw w obszarze wartosci niematerialnych.

11.2. Odpisy z tytulu utraty wartosci

W okresie szesciu miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2018 roku oraz 30 czerwca 2017 roku Spélka nie rozpoznala
ani nie rozwiazala odpisu z tytulu utraty wartosci w obszarze wartosci niematerialnych.
12. Kapitat podstawowy

Kapital podstawowy w Spoéltce na 30 czerwca 2018 roku oraz w okresie poréwnawczym zakoficzonym 31 grudnia
2017 roku przedstawia si¢ nastgpujaco:

Kapital akcyjny w ztotych 30 czerwea 2018 r. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)

Akcje zwykle serii A/ akcje o wartosci 510.000 510.000
nominalnej 0,10 zt kazda

Akcje zwykle serii B/ akcje o wartosci 145.860 145.860
nominalnej 0,10 z1 kazda

Akcje zwykle setii C/ akcje o wartosci 163.000 163.000
nominalnej 0,10 zt kazda

Akcje zwykle setii D/ akcje o wartosci 19.584 19.584

nominalnej 0,10 zt kazda

Razem 838.444 838.444

W pierwszym poélroczu zakonczonym 30 czerwca 2018 roku oraz w okresie poréwnawczym nie nastapily Zadne
zmiany w wysokosci kapitalu podstawowego.



13. Kapitaf rezerwowy

Na 30 czerwca 2018 roku, podobnie jak w okresie zakoniczonym 31 grudnia 2017 roku, w Spélce nie wystepuje
kapital rezerwowy.

14. Kapital zapasowy

Kapital zapasowy Spélki na 30 czerwca 2018 roku wynosil 77.723 tys. PLN, na dzien bilansowy okresu
poréwnawczego zakonczonego 30 czerwca 2017 roku byl na poziomie 73.810 tys. PLN, a na 31 grudnia 2017 roku
wynosit 73.810 tys. PLN. Kapital zapasowy tworzony jest ustawowo 2z nadwyzki wartosci emisyjnej akeji
nad ich warto$cia nominalna oraz z zysku Spotki.

Zgodnie z uchwala nr 17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia 26 kwietnia 2018 roku,

3.913 tys. PLN z zysku za 2017 rok zostalo przeznaczone na kapital zapasowy.

15. Instrumenty finansowe

Najwigkszy udzial w strukturze bilansu Spo6tki maja instrumenty finansowe, ktérym po stronie zobowigzan
odpowiadaja: zobowigzania z tytulu wykupu wierzytelnosci wzgledem bankéw, wyemitowane obligacje wlasne
oraz kredyty bankowe. Zobowiazania finansowe s3a ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej poki istnieje
obowiazek okreslony w umowie do realizacji przez Spotke, zobowigzanie nie wygasto badZ nie zostalo umorzone.
Zobowiazanie finansowe lub jego cze$¢ wygasa, gdy dokonano splaty, wykorzystujac srodki pieni¢zne, inne aktywa
finansowe czy uslugi badZ doszlo do zwolnienia z odpowiedzialnosci decyzja sadowa badZ za zgoda wierzyciela.
Zamiana danego zobowiazania na inne, charakteryzujace si¢ zasadniczo odmiennymi warunkami, powoduje
wygasniecie pierwotnego zobowiazania finansowego i ujecie nowego zobowiazania finansowego. Analogiczne
rozwigzanie stosowane jest przy znaczacej modyfikacji warunkéw umowy dotyczacej istniejacego zobowigzania
finansowego. Réznice pomiedzy wartoscia bilansowa zobowiazania finansowego lub jego czesci, ktére wygasto lub
zostalo przeniesione na inng strong, a kwota zaplaty, z uwzglednieniem wszystkich przeniesionych aktywoéw
niebedacych srodkami pieni¢znymi lub przyjetych zobowigzan, ujmuje si¢ w wyniku finansowym.

Znaczace modyfikacje warunkéw umowy dotyczacej istniejacego zobowigzania finansowego Spétka ujmuje jako
wygasniecie pierwotnego 1 ujecie nowego zobowigzania finansowego. Powstajace z tytulu zamiany réznice
odnos$nych wartosci bilansowych wykazuje si¢ w zysku lub stracie.

Po stronie aktywow gléwne instrumenty finansowe stanowig naleznosci powstale z tytulu podpisanych porozumien
restrukturyzacyjnych w szpitalach, pozyczki udzielone Samodzielnym Publicznym Zakladom Opieki Zdrowotnej
(,SP ZOZ”) oraz Jednostkom Samorzadu Terytorialnego (,,JST”). Spoétka nie korzysta z instrumentdéw finansowych
do zabezpieczania wartosci aktywéw 1 zobowiazan oraz nie stosuje formalnej rachunkowosci zabezpieczen.

Spétka wycenia swoje aktywa i zobowiazania finansowe wedlug zamortyzowanego kosztu z wykorzystaniem
efektywnej stopy procentowe;j.

Zgodnie z MSSF 13, majacym zastosowanie dla okreséw rocznych zaczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku
lub pézniej, ktéry wprowadza wymog ustalania i ujawniania wartosci godziwej instrumentéw finansowych, Spotka
przeprowadzita analize poszczegdlnych skladnikéw instrumentéw finansowych i dokonata ich wyceny wedlug
warto$ci godziwej. Celem wyceny wedlug wartosci godziwej jest oszacowanie, jaka bylaby cena transakeji
przeprowadzonej na zwyklych warunkach zbycia skladnika aktywow lub przeniesienia zobowiazania pomigdzy
uczestnikami rynku w dniu wyceny i w aktualnych warunkach rynkowych.

W ocenie Spétki wartos$¢ godziwa poszczegélnych pozycji instrumentéw finansowych jest poréwnywalna z wartoscia
ksicgowa. Zaroéwno aktywa jak i pasywa finansowe oparte sa w zdecydowanej czgsci o zmienng stopg procentowa.
Najczesciej stosowana stawka bazowa oprocentowania jest stopa referencyjna dla szesciomiesigcznych kredytow
na polskim rynku miedzybankowym.



Srodki pienigzne i lokaty sa aktywami krétkoterminowymi, totez przyjeto, ze dla nich wartoéé godziwa jest réwna
wartosci ksiegowej. Tak samo przyjeto, jesli chodzi o kredyty w rachunkach biezacych czy rewolwingowe, stanowiace
w zdecydowanej mierze krétkoterminowe pasywa.

Cze$¢ obligacji wyemitowana przez Spétke notowana jest na rynku publicznym obligacji komunalnych
i korporacyjnych Catalyst prowadzonym na platformach transakcyjnych Gieldy Papierow Wartosciowych
w Warszawie SA. Zatem ta czg$¢ papieréw dluznych zostala wyceniona wprost przez rynek, co odpowiada
poziomowi wartosci godziwej zgodnie z MSSF 13. Pozostale instrumenty diuzne, wyemitowane w ramach oferty
prywatnej, zostaly zaprezentowane z perspektywy uczestnika rynku, ktéry posiada te instrumenty po aktywnej stronie
bilansu.

Wartos¢ godziwa pozostalych zobowiazan finansowych wynikajacych z dokonanych transakcji wykupu

rat wierzytelnosci opartych o uzgodniony umownie harmonogram splat jest rowna wartosci bilansowe;j.

Stan na 30.06.2018 roku
Wartos¢ ksiegowa tys. Wartosé godziwa Rdznica pomiedzy wartosiiq
PLN tys. PLN godzing a wartosiiq ksiggowq
Aktywa
Srodki pieni¢zne iich ekwiwalenty 15.853 15.853 0
Aktywa finansowe 337.823 337.823 0
Pasywa
Zobowigzania z tytulu kredytéw
i pozyczek 32.602 32.602 0
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji 81.949 81.949 0
Pozostale zobowigzania finansowe 161.323 161.323 0
Stan na 31.12.2017 roku
Wartos¢ ksiegowa Wartos¢ godziwa Rdznica pomiedzy wartosiiq

#s. PLN #s. PLN godzing a wartosiiq ksiggowq
Aktywa
Srodki pieni¢zne iich ekwiwalenty 2.721 2.721 0
Aktywa finansowe 453.980 453.980 0
Pasywa
Zobowiazania z tytulu kredytéw i
pozyczek 48.932 48.932 0
Zobowigzania z tytulu emisji obligacji 138.154 138.154 0
Pozostate zobowigzania finansowe 188.800 188.800 0

PAPIERY WARTOSCIOWE

Srodki z emisji dtuznych papieréw wartosciowych sa wykorzystywane do finansowania podstawowej dziatalnosci
zwiazanej z finansowaniem i restrukturyzacja zadluzenia publicznych jednostek stuzby zdrowia oraz jednostek
samorzadu terytorialnego. Spotka emituje obligacje w zaleznosci od biezacego zapotrzebowania na $rodki pienigzne.

19



W okresie sprawozdawczym zakoniczonym 30 czerwca 2018 roku, w ramach umowy emisyjnej zawartej w 2015 roku
z Alior Bank SA w dniu 27 kwietnia 2018 roku dokonano w drodze oferty prywatnej emisji obligacji serii
EMWT26041901. Ponadto w ramach programu emisji obligacji do kwoty 100.000 tys. PLN realizowanego za
posrednictwem Noble Securities SA w dniu 17 kwietnia 2018 roku dokonano w drodze oferty prywatnej emisji
obligacji serii B2018.

24 stycznia 2018 roku Spétka zawarla z Domem Maklerskim Banku BPS SA w Warszawie umowe o organizacje
emisji obligacji; maksymalng warto$¢ oferty okreslono na 70.000 tys. PLN; emisja obligacji miala nastapi¢ do 31
marca 2018 roku. 26 marca 2018 roku Strony rozwigzaly ww. umowe za porozumieniem.

Zgodnie z terminami zapadalnosci w okresie sprawozdawczym zakonczonym 30 czerwca 2018 roku dokonano
wykupu obligacji serii C2016, D2016, MWT062018, BMWT19011801, BMWT26021801, BMWT21031801,
BMWT27031801, BMWT18041801, BMWT23051801, CMWT23051801, CMWT23051802 oraz CMWT20061801.
T.aczna warto$¢ nominalna wykupionych obligacji wyniosta 77.150 tys. PLN.

Na 30 czerwca 2018 roku poziom zadluzenia z tytulu emisji dtuznych papieréw wartosciowych wyniést 81.949 tys.
PLN. W okresie porownawczym zakoniczonym 30 czerwca 2017 roku wyniést 156.246 tys. PLN, natomiast

na 31 grudnia 2017 roku poziom zobowiazan z tytulu dluznych papieréw wartosciowych opiewal na 138.154 tys.
PLN.

15.1. Zobowigzania dfugoterminowe z tytulu emisji obligacji

30 czerwea 2018 r. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)
Dtugoterminowe
Wartos¢ obligacji brutto 34.500 44.500
Nierozliczone prowizje (185) (127)
Razem 34.315 44.373

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej Spétki wartosé zobowiazania dlugoterminowego z tytulu emisji papieréw

warto§ciowych zostala ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej prowizji

z tytutu uruchomienia emisji obligacji dtugoterminowych.

W tabeli zaprezentowano warto$¢ zobowigzan dlugoterminowych wedlug zamortyzowanego kosztu na 30 czerwca
2018 roku:

o Wartos¢
Wartos¢ . . .
. . Lhos¢ nominalna Wartos¢ 0bowiqzania
Seria . Data nominalna L o
Oprocentowanie o obligagji papierdw na 30.06.2018 r.*
wykupu 1 obligagji .
w st wartosciowych wys. gt
wys. gt
wtys.
Obligacje serii .
F2016 zmienne 16.08.2019 1 14 500 14.500 14.500
Obligacj ii
bligacje serli smienne 17.04.2020 1 20000 20.000 20.000
B2018
RAZEM 34.500 34.500

* wycena wg zamortyzowanego kosztu, bez prowizji

W ponizszej tabeli zaprezentowano wartos¢ zobowigzan dlugoterminowych wedlug zamortyzowanego kosztu
na 31 grudnia 2017 roku:

Do



Seria

Obligacje serii
A2016
Obligacje serii
B2016
Obligacje serii
E2016

Oprocentowanie

zmienne
zmienne

zmienne

* wycena wg zamortyzowanego kosztu, bez prowizji

Wartos¢

15.2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytulu emisji obligaciji

Krétkoterminowe

Warto$¢ obligacji brutto

Nierozliczone prowizje

Razem

Wartos¢ » . Wartos¢
. Tlos¢ nominalna ) .
Data nominalna blieaci o gobowiqzania
bligagi ierd
wkupn 1 obligagi "5 PRI 31.12.2017 ¢
s of w sl wartoSciowych w s 2t
b3 wtys. $ X
26.01.2019 20 000 20.000 20.000
25.02.2019 10 000 10.000 10.000
16.08.2019 14 500 14.500 14.500
RAZEM 44.500 44.500
30 czerwea 2018 7. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)
48.164 94.602
(530) (821)
47.634 93.781

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowiazania krotkoterminowego z tytulu emisji papieréw

warto§ciowych zostala ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej prowizji

z tytutu uruchomienia emisji obligacji krétkoterminowych.

W tabeli zaprezentowano warto$¢ zobowiazan krétkoterminowych wedlug zamortyzowanego kosztu na 30 czerwca

2018 roku:

Seria

Obligacje serii
CMWT27071801
Obligacje serii
CMWT24081801
Obligacje serii
DMWT27091801
Obligacje serii
DMWT18101801
Obligacje serii
F2016
Obligacje serii
CMWT23111801
Obligacje serii
DMWT23111801

Oprocentowanie

zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zmienne
zerokuponowe

zerokuponowe

Data wyknpn

27.07.2018
24.08.2018
27.09.2018
18.10.2018
21.11.2018
23.11.2018

23.11.2018

Wartos¢

nominalna

1 obligagi

wtys. gt
10

10
10
10
100
10

10

Llos¢ obligagji
w S

63
120
770

246

286

90

W artosé nominalna
papierw
wartosciowych 1 1ys.
2t

630
1.200
7.700
2.460

200
2.860

900

Wartos¢ zobowiqzania
na 30.06.2018 r.*
wtys.

628**
1.193%*
7.627**
2,431

200

2.814%*

886**

N}



Obligacje serii
DMWT14121801
Obligacje serii
A2016
Obligacje serii
B2016
Obligacje serii
EMWT26041901
Obligacje serii
E2016
Obligacje serii
B2018

* wycena wg zamortyzowanego kosztu, bez prowizji

zerokuponowe
zmienne
zmienne

zerokuponowe
zmienne

zmienne

14.12.2018

26.01.2019

25.02.2019

26.04.2019

16.08.2019

17.04.2020

RAZEM

10 175 1.750 1.719**
1 20 000 20.000 20.185
1 10 000 10.000 10.051

10 10 100 97H*
1 14 500 10234k
1 20 000 237#F%

47.800 48.164

*warto$¢ zobowiazania w wysokosci wartosci emisyjnej po dyskoncie (dotyczy obligacji zerokuponowych) powigkszona o odsetki
naliczone na dzien bilansowy

¥ warto$¢ odsetek naliczonych na 30.06.2018 roku od obligacji dlugoterminowych (obligacje o zmiennym oprocentowaniu)

Na kwote 48.164 tys. PLN sktadaja si¢ obligacje o wartosci nominalnej 47.800 tys. PLN pomniejszone o dyskonto
obligacji zerokuponowych wycenione wg zamortyzowanego kosztu w kwocie 205 tys. PLN**, powickszone o odsetki
naliczone na dziers bilansowy w kwocie 333 tys. PLN***, ktore stanowia zobowiazanie krétkoterminowe od lacznej
wartosci nominalnej obligacji dlugoterminowych o zmiennym oprocentowaniu oraz o odsetki od obligacji
krétkoterminowych o zmiennym oprocentowaniu w kwocie 236 tys. PLN.

W ponizszej tabeli zaprezentowano warto$¢ zobowiazan krétkoterminowych wedlug zamortyzowanego kosztu
na 31 grudnia 2017 roku:

Wartos¢ Wartosé nominaina . o
ominalna Llos¢ obligacji papiercw Wartosé obomiazania
Seria Oprocentowanie Data wykupu nom n‘a . 83 . na 31.12.2017 r.*
1 obligagi w szt wartosciowych y
5.
wys. gt wtys. 31 w3
Obligacje serii .
MWT062018 zmienne 26.06.2018 1 23 000 23.000 23.009
Obligacj ii
f;;’le ésern zmienne 26.01.2019 1 20 000 189k
Obligacj ii
i;%;;)l@éserll zmienne 25.02.2019 1 10 000 .
Obligacj ii
Cg;(c))leéserll zmienne 17.03.2018 1 10 000 10.000 10.022
Obligacj ii
e smienne 10062018 1 30 300 30.300 30.401
Obligacj ii
b oo ;em smienne 16.08.2019 1 14 500 1025+
Obligacj ii
o I\Xﬁicg)(e) ;T;l(l) : zerokuponowe 19.01.2018 10 85 850 848k
Obligacj ii
BMV;%&;;?& | erokuponowe 26022018 10 26 260 258+
Obligacje serii .
BMWT21031801 zerokuponowe 21.03.2018 10 290 2.900 2 874
Obligacj ii
Bl\{\)(;%“a;;(e);fg(l)l zerokuponowe 27.03.2018 10 106 1.060 1.050%*

22



Obligacje serii

*kk
BMWT23051801 zerokuponowe 23.05.2018 10 160 1.600 1.575
Obligacje serii .
BMWT18041801 zerokuponowe 18.04.2018 10 10 100 99
Obligacje serii Jerokibom 53059018 0 0 S0 .
CMWT23051801 crokuponowe > - .
Obligacje serii erok 23.05.2018 0 108 Loso I
CMWT23051802  ~croxuponowe U - .
Obligacje serii .
CMWs111g0)  Zerokuponowe 23112018 10 286 2.860 2.756
Obligacje serii Jerokibom 20069018 0 » 400 s
CMWT20061801 crokuponowe o - .
Obligacje serii .
CMWIar071g0] | Zerokuponowe  27.07.2018 10 63 630 616
Obligacje serii Jerokibom 54089018 0 120 200 A
CMWT24081801 crokuponowe e - .
Obligacje serii
k 27.09.201 1 7 7.7 7 478%%
DMWT27091801  ~croxuponowe 09.2018 0 70 00 478
Obligacje serii
k 18.10.2018 10 246 2.460 2.384%%
DMWTI18101801  ~croxuponowe
Obligacje serii erok 23112018 0 00 000 .
DMWT23111801 crokuponowe AL
Obligacje serii
k 27.09.201 1 1 1.7 1.685%+
DMWT14121801 ~ ~croxuponowe 09.2018 0 75 50 685
Obligacie serii
éingsenl zmienne 21.11.2018 100 2 200 200
RAZEM 94.850 94.602

* wycena wg zamortyzowanego kosztu, bez prowizji
*warto$¢ zobowiazania w wysokosci wartosci emisyjnej po dyskoncie (dotyczy obligacji zerokuponowych) powigkszona o odsetki

naliczone na dzien bilansowy

¥ warto$¢ odsetek naliczonych na 31.12.2017 roku od obligacji dlugoterminowych (obligacje o zmiennym oprocentowaniu)

Na kwote 94.602 tys. PLN sktadaja si¢ obligacje o wartosci nominalnej 94.850 tys. PLN pomniejszone o dyskonto
obligacji zerokuponowych wycenione wg zamortyzowanego kosztu w kwocie 723 tys. PLN**, powickszone o odsetki
naliczone na dzied bilansowy w kwocie 343 tys. PLN*** kt6re stanowia zobowigzanie krétkoterminowe od lacznej
warto$ci nominalnej obligacji dlugoterminowych o zmiennym oprocentowaniu oraz o odsetki od obligacji
krétkoterminowych o zmiennym oprocentowaniu w kwocie 132 tys. PLN.

Powolujac si¢ na obowiazek wynikajacy z pkt 18 (c) warunkéw emisji obligacji (WEO) dla obligacji serii
CMWT23111801, CMWT27071801, CMWT24081801, DMWT27091801, DMWT18101801, DMWT23111801,
DMWT14121801 oraz EMWT26041901, Emitent oswiadcza, iz wskaznik niezabezpieczonych aktywow
zdefiniowany w pkt 20.1 (s) WEO jako relacja aktywéw niezabezpieczonych do zadluzenia niezabezpieczonego
wedtug stanu na 30 czerwca 2018 roku zostal utrzymany i wyniést 2,39.

Aktywa niezabezpieczone, bedace réznica sumy wszystkich aktywéw i zadluzenia zabezpieczonego, wyniosty

147.875 tys. z1, natomiast zadluzenie niezabezpieczone osiagneto wartosé 61.949 tys. zt.

KREDYTY I POZYCZKI

10 stycznia 2018 roku Spétka podpisala z Bankiem Zachodnim WBK SA umowe o kredyt rewolwingowy oraz dwa
aneksy do umowy o kredyt rewolwingowy i kredyt w rachunku biezacym.
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Spoélka nie przedtuzyla wspélpracy w ramach kredytu w rachunku biezacym z Alior Bankiem SA (dawniej BPH SA),
ktérego wykorzystanie na poprzedni okres sprawozdawczy, tj. 31 marca 2018 roku wynosito 9.242 tys. zt wobec
przyznanego limitu w kwocie 50 mln z1.

Na 30 czerwca 2018 roku oraz na koniec okresu poréwnawczego zakoficzonego 31 grudnia 2017 roku Spotka
posiadala nast¢pujace zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek:

15.3. Oprocentowane kredyty i pozyczki

Zobowigzania dtugoterminowe 30 czerwea 2018 7. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)

Kredyty bankowe 13.393 10.169

Pozyczki 289 528

Nierozliczone prowizje od kredytéw (113) (14)

Nierozliczone prowizje od pozyczek 2 ®)

Razem 13.567 10.675

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowiazania dlugoterminowego z tytutu zaciagnictych kredytow jest
ujmowana w warto$ci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej prowizji z tytulu

uruchomienia kredytu.

Zobowiagzania dlugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek
na 30 czerwca 2018 roku

Kwota kredytu/ Kwota kredytu/

N jednostki Warnnki
ag(ufad/e- bnjs ! pogyezki weding umowy  pogostata do splaty " ar;m ! . Termin sptaty ZLabezpieczenia
Siedziba B oprocentowania
(PLLN) (PLLN)
Zastaw hipoteczny na lokalu
BZ WBK SA WIBOR 6M
(\X/WBI ) 1.200.000 272.640 4 . 31.07.2022 we Wroctawiu, ul. Powstancow
rocta marza .
octaw. Slaskich
Zastaw rejestrowy, weksel
BZ WBK SA 7 648,538 44073 WIBOR'lM 31.07.2019 11? bl-ar?co, kauc/]a.srodkO\-V
(Wroctaw) + marza pieni¢znych, os§wiadczenie
o poddaniu si¢ egzekucji
Weksel in blanco, zastaw
BZ WBK Faktor WIBOR 1M rejestrowy na v.merzyteln?s.clach,
sp. z 0.0. 16.325.826 289.130 + marsa 31.10.2019 przelew wierzytelnosci,
(Watszawa) oswiadczenie o poddaniu si¢
egzekugji
Zastaw rejestrowy
BZ WBK SA IBOR 1M ierzytelno$ciach, blok
WBK S 25.000.000 13.075.809 WIBOR 31122021 @ wierzytelnosciach, blokada
(Wroctaw) + marza srodkéw pienieznych

na rachunku pomocniczym

RAZEM  13.681.852 PLN




Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek
na 31 grudnia2017 roku

Kwota kredyt Kwota kredyt
Nazpwa jednostki ) M,ﬂ redyin/ wola kredyin/ Warunki . . .
(siediba) pogyezki wedlug nmowy pozostata do splaty oprocentowania Termin splaty Zabezpieczenia
v (PLN) (PLN)
BZ WBK SA WIBOR 6M Zastaw hipf)teczny na lok}all,l
1.200.000 316.800 . 31.07.2022  we Wroclawiu, ul. Powstadcéw
(Wroctaw) + marza P
Slaskich
Zastaw rejestrowy
BZ WBK SA 41.303.526 8.885.471 \X/IBOR.lM 31.05.2019 na chrzytelno.sclj Weks’el in
(Wroctaw) + marza blanco, kaucja $rodkéw
pienieznych
Zastaw rejestrowy, weksel in
BZ WBK SA IBOR 1M 1 kaucja §rodké
WBICS 7.648.538 967.098 W _ 31.07.2019 blanco, kaucja srodkéw
(Wroctaw) + marza pienieznych, oswiadczenie
o poddaniu si¢ egzekucji
Weksel in blanco, zastaw
BZ WBK Faktor WIBOR 1M rejestrowy na v'vlerzytcln(?s'clach,
sp. z 0.0. 16.325.826 527.621 4+ matsa 31.10.2019 przelew wierzytelnosci,
(Warszawa) oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji
RAZEM  10.696.990 PLN
15.4. Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek
Zobowigzania krotkoterminowe 30 czerwea 2018 r. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)
Kredyty w rachunku biezacym 2.218 20.792
Kredyty bankowe 16.493 9.893
Pozyczki 489 8.000
Nierozliczone prowizje od kredytéw (148) (402)
Nierozliczone prowizje od pozyczek (17) (26)
19.035 38.257

Razem

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej wartos¢ zobowigzania krétkoterminowego z tytulu zaciagnietych kredytéw jest
ujmowana w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej prowizji z tytulu

uruchomienia kredytu.

Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek
na 30 czerwca 2018 roku

Kwota kredyt, Kwota kredyt,
Nazgwa jednostki . o R “/ wota kredytu/ Warnnki ) . L
(siediba) pogyezki wedlng umowy — pogostata do splaty oprocentonania Termin splaty ZLabezpieczenia
(PLLN) (PLLN)
Zastaw rejestrowy
BZ WBK SA WIBOR 1M
9.000.000 2.218.233 . 30.04.2019 na wierzytelnosci, weksel
(Wroctaw) + marza i
in blanco

\S)
w



Zastaw hipoteczny na lokalu

BZ WBK SA WIBOR 6M
(Wroclaw) 1.200.000 88.320 + macs 31.07.2022  we Wroctawiu, ul. Powstaicow
oclaw’ marza .
Slaskich
Zastaw rejestrowy
BZ WBK SA 41.303.526 13.907.068 WIBOR'lM 31.05.2019 -na wletzytelno'scl’, WCkS/Cl
(Wroctaw) + matza in blanco, kaucja srodkow
pieni¢znych
Zastaw rejestrowy, weksel
BZ WBK SA 7 648.538 1201565 WIBOR'lM 31.07.2019 11? bl‘ar?co, kauc‘]a.srodkox.y
(Wroctaw) + marza pienigznych, oswiadczenie
o poddaniu si¢ egzekucji
Weksel in blanco, zastaw
BZ WBK Faktor WIBOR 1M rejestrowy na \yierzyteln?éFiach,
sp. z 0.0. 16.325.826 488.595 + macs 31.10.2019 przelew wierzytelnosci,
marza
(Watszawa) o$wiadczenie
o poddaniu si¢ egzekucji
Zastaw rejestrowy
BZ WBK SA ferzy $ci
25.000.000 1.296.258 WIBORIM 5 1500p1 e wiersytelnodciach, blokada
(Wroctaw) + marza srodkéw pienigznych
na rachunku pomocniczym
RAZEM: 19.200.039 PLN
Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek
na 31 grudnia 2017 roku
Kwot, 7 Kwot. Uz
Nazmwa jednostki ) wo_d kredytn] wota kredytn/ Warunki . ~ . .
(siediba) pogyezki wedlug nmowy — pogostata do splaty procont . Termin splaty Zabezpieczenia
Siedziba . oprocentowania
(PLLN) (PLLN)
Z hi 7 na lokal
BZ WBK SA WIBOR 6M astaw aipoteczny na fokalu
1.200.000 95.680 . 31.07.2022  we Wroctawiu, ul. Powstafncow
(Wroctaw) + marza P
Slaskich
Cesja wierzytelnosci,
Alio.r Eank SA WIBOR 1M pelnomocnictw9 do rachunku,
(dawniej BPH SA) 50.000.000 20.791.860 4+ mars 30.06.2018 zastaw rejestrowy
arza
(Watszawa) na wierzytelnosci, weksel
in blanco
Zastaw rejestrowy
BZ WBK SA IBOR 1M ierzytelno$ci, weksel
WBKS 41.303.526 8.701.566 WIBOR 31052019 A WierAteinosa, wekse
(Wroctaw) + marza in blanco, kaucja $rodkéw
pienieznych
Zastaw rejestrowy, weksel
BZ WBK SA IBOR 1M in bl kaucja $rodké
WBK S 7.648.538 1.095.872 WIBOR 31070019 0 blanco, kaucja srodkéw
(Wroctaw) + marza pienieznych, oswiadczenie
o poddaniu si¢ egzekucji
Weksel in blanco, zastaw
BZ WBK Faktor WIBOR 1M rejestrowy na v'vierzytcln(?é'ciach,
sp. z 0.0. 16.325.826 499.851 + marsa 31.10.2019 przelew wierzytelnosci,
(Warszawa) oswiadczenie o poddaniu sie

egzekucji
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TU EUROPA SA WIBOR 3M

Zastaw rejestrowy

3.750.000 3.750.000 18.05.2018
(Wroctaw) + marza na wierzytelnosciach
TU EUROPA
. IBOR 3M v ' :
na Zycie SA 3.750.000 3.750.000 WIBOR 18.05.2018 ASTAW rejestrowy
+ marza na wierzytelno$ciach
(Wroctaw)
RAZEM: 38.684.829 PLN

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

15.5. Pozostate zobowigzania finansowe dtugoterminowe

Wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu

30 czerwea 2018 7. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)
Zobowiazania z tytutu wykupu wierzytelnosci 132.862 157.057
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 0 0
Zobowiazania z tytulu faktoringu 0 N
Razem 132.862 157.053
15.6. Pozostate zobowiazania finansowe krotkoterminowe
Wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu
30 czerwea 2018 r. 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)
Zobowiazania z tytulu wykupu wierzytelnosci 28.290 31.350
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 0 17
Zobowiazania z tytulu faktoringu 171 380
Razem 28.461 31.747

15.7. Koszty zwigzane z finansowaniem portfela

ga okres G miesigey gakorcony
30 czerwea 2018 r.
(niebadane)

Odsetki od umowy wykupu wierzytelnosci 4.908
Odsetki i prowizje od kredytow 1.244

ga okres G miesige) akoriczony
30 czerwea 2017 r.
(niebadane)

6.435
1.898



Odsetki i prowizje od emisji obligacji 3.991 4.839

Odsetki i prowizje od pozyczek 58 278
Odsetki i prowizje z tytutu faktoringu 36 110
Inne 107 52
Razem 10.344 13.612

Koszty zwigzane z finansowaniem portfela sa efektem finansowania si¢ Spotki poprzez emisje obligacii, zaciaganie
kredytoéw, pozyczek, sprzedaz z dyskontem wierzytelnosci w ramach uméw generalnych zawartych z bankami,
a takze faktoringiem.

Zagadnienia zwiazane z kredytami i obligacjami zostaly szczegdtowo opisane w nocie 15 niniejszego sprawozdania.

15.8. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w Spélce powstaja w wyniku podstawowej dziatalnosci M.W. Trade SA, jaka jest tworzenie,
prowadzenie i finalizacja projektéw restrukturyzujacych pltynnos¢ finansowa Samodzielnych Publicznych Zakladow
Opieki Zdrowotnej oraz Jednostek Samorzadu Terytorialnego, a takZze udzielanie tym podmiotom pozyczek
inwestycyjnych oraz $rednio- i krétkoterminowych.

Spétka nabywa i utrzymuje wierzytelnosci wylacznie w celu pozyskania umownych przeplywéw pienigznych.

Modelem biznesowym Spoétki jest utrzymywanie aktywow finansowych dla uzyskiwania przeplywéw pieni¢znych

w calym okresie Zycia instrumentéw wynikajacych z wierzytelnosci wobec publicznych podmiotéw leczniczych oraz

jednostek samorzadu terytorialnego. Posiadane aktywa skladajq si¢ z cze¢$ci nominalnej oraz odsetkowej z prawem

naliczania odsetek o charakterze umownym badZ ustawowym, zgodnie z regulacjami odpowiednio Kodeksu

cywilnego (t.j. Dz.U. 2017, poz. 459) lub Ustawy o terminach zaplaty w transakcjach handlowych (t.j. Dz.U. 2016,

poz. 684), stanowiacym zaplate za warto$¢ pieniadza w czasie, za ryzyko kredytowe zwiazane z kwotg gléwna

pozostala do splaty w okreslonym czasie, jak i za inne podstawowe ryzyka i koszty zwiazane z udzielonym
finansowaniem oraz marzg zysku.

Analiza stosowanego przez Spotke modelu biznesowego pozwolita zaklasyfikowaé posiadany portfel aktywdw

finansowych do grupy ,,utrzymywanie” (held to collect, H2C). Spotka wycenia posiadane aktywa finansowe (pozyczki

i nalezno$ci) zamortyzowanym kosztem metoda efektywnej stopy procentowej z zastosowaniem odpiséw na utrate

wartosci.

Klasyfikacji instrumentéw finansowych dokonuje si¢ na moment zastosowania MSSF 9 po raz pierwszy, czyli

na 1 stycznia 2018 roku oraz w momencie ujecia instrumentu. Zmiany klasyfikacji mozliwe sa jedynie w przypadku

istotnej zmiany modelu biznesowego i powinny wystepowac rzadko.

Spoéltka dokonuje ujecia danego instrumentu finansowego w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wylacznie w sytuacji

zwiazania postanowieniami danego instrumentu.

Istotnym czynnikiem z punktu ujecia jest kwestia zachowania praw do przeplywéw pieni¢znych z danego sktadnika

aktywow, a w przypadku ich przeniesienia, kluczowe jest okreslenie zachowania ryzyk i korzysci wynikajacych

z danych aktywoéw, w przypadku transferu ktérych ocenié nalezy z kolei zachowanie kontroli nad danym aktywem.

Spoélka zaprzestaje ujmowania sktadnika aktywow finansowych wyltacznie w sytuacii, gdy:

= wygasajg umowne prawa do przeplywow pienieznych ze skiadnika aktywow finansowych;

m doszlo do przeniesienia skladnika, tj. przeniesiono umowne prawa do otrzymywania przeplywow pieni¢znych
z danego skladnika aktywéw badZ zachowano je, jednak 2z jednoczesnym zobowigzaniem umownym
do przekazania tych przeplywéw na rzecz innego podmiotu przy spelnieniu jednoczesnie ponizszych warunkéw:
— jednostka nie ma obowiazku wyplaty kwot ostatecznym odbiorcom dopdki nie otrzyma odpowiadajacych

im kwot, ktére wynikaja z pierwotnego skladnika aktywow, a krotkoterminowe zaliczki dokonywane
przez jednostke z prawem do odzyskania petnej pozyczonej kwoty powigkszonej o naliczone odsetki ustalone

na podstawie stop rynkowych nie stanowia naruszenia tego warunku
y Wy 4 g >



— na mocy umowy przeniesienia jednostka nie moze sprzedac lub zastawi¢ pierwotnego skladnika aktywoéw
w inny sposéb niz jako ustanowione na rzecz ostatecznych odbiorcéw zabezpieczenie zobowigzania
do przekazywania na ich rzecz przeplywow pienigznych,
— jednostka jest zobowigzana do przekazania wszystkich przeplywéw pienigznych otrzymanych przez nig
w imieniu ostatecznych odbiorcéw bez istotnej zwloki. Dodatkowo jednostka nie jest upowazniona
do reinwestowania tych przeptywéw pienigznych, z wyjatkiem inwestycji w srodki pieni¢zne i ekwiwalenty
srodkéw pienieznych w krétkim okresie rozliczeniowym pomigdzy dniem otrzymania i wymaganym dniem
przekazania do ostatecznych odbiorcéw, przy czym uzyskane odsetki z takich inwestycji sa przekazywane
ostatecznym odbiorcom;
= przeniesiono zasadniczo cale ryzyko 1 wszystkie korzysci zwiazane z posiadaniem danego aktywa finansowego;
= nie dokonano przeniesienia, ale i jednoczesnie zasadniczo nie zachowano calego ryzyka i wszystkich korzysci
przy réwnoczesnej utracie kontroli nad danym skladnikiem aktywéw — woéwczas ujmowane sa oddzielnie jako
aktywa lub zobowiazania wszelkie prawa i obowiazki powstate badZ zachowane w wyniku przeniesienia.
Dodatkowo Spétka identyfikuje nastepujace przestanki istotnej modyfikacji sktadnika aktywow finansowych: zmiana
stosunku prawnego zwigzanego z danym skladnikiem lub zmiana dluznika, modyfikacja aktywa wymuszona przez
rynek (presja konkurencji) w celu uniknigcia utraty aktywa z portfela, istotna zmiana przeplywéw czy konsolidacja
ekspozycji. Z kolei przestankami, ktére nie prowadza do zaprzestania ujmowania danego skladnika aktywéw sa:
nieistotna (tj. ponizej 10%) zmiana przeplywéw lub modyfikacja przeplywéw w polaczeniu z wystapieniem
przestanek wzrostu ryzyka kredytowego, o ktérych mowa w niniejszym punkcie na stronie 30 Sprawozdania
finansowego.
Przychody z tytutu swiadczonych ustug obejmuja przychody z tytulu odsetek i prowizji, ktére sa ustalane za kazdy
okres sprawozdawczy wedlug metody zamortyzowanego kosztu. Przychody z tytulu odsetek z posiadanego portfela
aktywow obejmuja odsetki uzyskane i naliczone. Odsetki naliczane sa wedlug efektywnej stopy procentowej poprzez
odniesienie do niesplaconej kwoty kapitatu. W przypadku aktywéw finansowych wyemitowanych badZ nabytych
bez poczatkowej utraty wartosci, ktore utracily warto$¢ w zwiazku z pogorszeniem jakosci kredytowej lub nie utracity
warto$ci od momentu poczatkowego ujecia, przychody odsetkowe oblicza si¢ metoda efektywnej stopy procentowe;
odniesiong do wartosci bilansowej brutto, tj. od kwoty przed pomniejszeniem o odpisy aktualizujace (,,metoda
brutto”). Dla aktywoéw finansowych wyemitowanych badz nabytych bez poczatkowej utraty wartosci, ktére nastgpnie
utracily wartos¢ wskutek realizacji ryzyka kredytowego, przychody odsetkowe oblicza si¢ metoda zastosowania
efektywnej stopy procentowej do salda zamortyzowanego kosztu, obliczanego jako warto$¢ bilansowa brutto
skorygowana o odpisy z tytulu strat kredytowych (,metoda netto”). Jezeli po okresie stosowania metody netto
ryzyko kredytowe danego instrumentu finansowego ulegnie poprawie tak, ze instrument nie jest juz aktywem,
dla ktérego wystepuje utrata wartosci, a poprawe t¢ mozna obiektywnie powiaza¢ ze zdarzeniem, ktére wystapito
w trakcie stosowania metody netto, przy obliczaniu przychodéw odsetkowych Spétka powraca do zastosowania
metody brutto. W przypadku aktywow finansowych wyemitowanych badz nabytych z poczatkows utrata wartosci,
przychody odsetkowe ujmuje si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej skorygowanej o ryzyko kredytowe
odniesionej do salda zamortyzowanego kosztu. Efektywna stopa procentowa skorygowana o ryzyko kredytowe
to taka stopa, ze warto$¢ sumy zdyskontowanych przy jej uzyciu przeplywéw pienigznych prognozowanych w chwili
poczatkowego ujecia instrumentu (z bezposrednim uwzglednieniem oczekiwanych strat kredytowych oraz warunkow
umownych danego instrumentu finansowego) jest rowna zamortyzowanemu kosztowi tego instrumentu w chwili
poczatkowego ujecia.
W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 roku oraz 30 czerwca 2017 roku Spoétka nie zidentyfikowala
zdarzen znaczacej modyfikacji aktywow oraz zobowiazan finansowych.

30 czerwea 2018 . 31 grudnia 2017 r.
(niebadane) (badane)
Portfel wierzytelnosci z uméw porozumiens 291.738 344.746
Pozyczki udzielone 44.067 106.482
Posrednictwo kredytowe 1.980 2.670
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Pozostate 38 82

Razem 337.823 453.980
- krétkoterminowe 106.458 136.809
- dlugoterminowe 231.365 317.171

Ponizsza tabela przedstawia przychody zrealizowane w podziale na pozyczki i na naleznosci wlasne:

ga okres G miesigey gakorncony ga okres G miesige) akoriczony
30 czerwea 2018 r. 30 czerwea 2017 r.
(niebadane) (niebadane)
Odsetki i prowizje z uméw porozumien 13.395 17.502
Odsetki i prowizje od udzielonych pozyczek 3.048 4.205
Przychody prowizyjne (248) 1.101
Razem 16.195 22.808

W zakresie utraty wartos§ci model strat poniesionych zostal zastapiony modelem strat oczekiwanych. Odpisy
aktualizujace z tytulu utraty wartosci dotycza dluznych aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym
koszcie, aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez inne calkowite dochody, zobowiazan
do udzielenia pozyczki oraz gwarancji finansowych, naleznosci leasingowych podlegajacych MSR 17 (a od 2019 roku
- MSSF 16) oraz aktywéw kontraktowych podlegajacych MSSF 15.

Na kazdy dzief sprawozdawczy Spoétka ocenia czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow

finansowych. Z uwagi na specyfike¢ diuznikéw i charakter zawieranych uméw Spotka przeprowadza badanie

indywidualnie do kazdej pojedynczej ekspozyciji wobec danego dluznika.

Zgodnie z ogélna zasada utrata wartosci jest mierzona jako 12-miesi¢czne oczekiwane straty kredytowe

albo dozywotnie oczekiwane straty kredytowe. Podstawa pomiaru zalezy od tego czy nastapil znaczacy wzrost ryzyka

kredytowego od momentu poczatkowego ujecia. Aktywa finansowe alokowane sa do 3 koszykow (stage):

m Koszyk 1 dla grupy aktywdw, dla ktérych w momencie poczatkowego ujecia aktywdw nabytych/powstatych
bez utraty wartosci nie nastapil istotny wzrost ryzyka kredytowego, a ujmowanie straty nastepuje w wysokosci
12-miesi¢cznej oczekiwanej straty kredytowej;

m  Koszyk 2 dotyczy aktywow, dla ktérych nastapit istotny wzrost ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego
ujecia, a utrata wartosci jest wyceniana na podstawie oczekiwanych strat kredytowych za caly okres istnienia
instrumentu;

m  Koszyk 3 z kolei dotyczy portfela, dla ktérego spelniona jest definicja credit-impaired na date sprawozdawcza,
a strata kredytowa jest obliczana za caly okres Zycia instrumentu.

Proces oceny utraty wartosci sklada si¢ z nastepujacych etapow:

m na dzien sprawozdawczy dokonywany jest przeglad wszystkich ekspozyciji znajdujacych si¢ w portfelu Spotki
pod katem, czy wystapily przestanki utraty wartosci;

m dla ekspozycji, w przypadku ktérych wystapily przestanki utraty wartosci, dokonuje si¢ oszacowania przysztych
przeplywow pienieznych z danej wierzytelnosci, ktére nastgpnie sa dyskontowane za pomoca efektywnej stopy
procentowej stosownej dla danej ekspozycji (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu lub z ostatniego
przeszacowania dla ekspozycji opartych o badz indeksowanych zmienna stopa);

= jezeli suma zdyskontowanych szacowanych przeplywow pienieznych jest nizsza niz warto$¢ bilansowa ekspozycji
na dzien bilansowy, Spélka tworzy odpis z tytulu utraty warto$ci w wysokosci réznicy pomiedzy wartosScia
bilansowa a suma zdyskontowanych pierwotna efektywna stopa procentows szacowanych przeplywéw
pieni¢znych.
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Spélka przyjmuje nastepujace zdarzenia jako przestanki utraty wartosci ekspozycji wobec jednostek sektora

publicznego na poziomie indywidualnym:

m  wystagpienie opdznienia w platnosciach przekraczajace 90 dni po dacie wymagalnosci, gdzie kwota
przeterminowania przekracza 1% wartosci bilansowej ekspozycji, przy czym warto$¢ ta nie moze by¢ nizsza
niz 10 tys. PLN lub

= wypowiedzenie umowy przez Spotke.

Ekspozycje, w stosunku do ktérych nie stwierdzono przestanek utraty wartosci, sa analizowane pod katem, czy nie

wystapily przestanki znaczacego wzrostu ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego ujecia danego aktywa

finansowego w bilansie.

Do przestanek wskazujacych na znaczacy wzrost ryzyka kredytowego zalicza sig:

m faktyczne lub przewidywane pogorszenie si¢ sytuacji finansowej dluznika, w polaczeniu z faktycznym
lub przewidywanym obniZeniem wsparcia finansowego ze strony organu zalozycielskiego,

m opoOznienie w realizacji zobowigzan powyzej 60 dni, jezeli kwota przeterminowania przekracza 1% wartosci
bilansowej ekspozycji, przy czym warto$¢ ta nie moze by¢ nizsza niz 10 tys. PLN,

= w przypadku ekspozycji wobec spétek prawa handlowego - faktyczne lub przewidywane pogorszenie si¢ sytuacii
finansowej dluznika,

m opoOznienie w realizacji zobowigzan powyzej 30 dni, jezeli nastapi utrata kontraktu z NFZ - w przypadku
podmiotéw leczniczych,

m wprowadzenie zarzadu komisarycznego - w przypadku jednostek samorzadu terytorialnego.

Dla ekspozycji, dla ktérych rozpoznano przestanki wzrostu ryzyka kredytowego oraz przestanki utraty wartosci,

Spoéltka tworzy odpis na oczekiwane straty kredytowe w calym okresie Zycia aktywa.

Dla ekspozycji, dla ktérych nie stwierdzono przestanek wzrostu ryzyka kredytowego Spétka tworzy odpis

na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej 12-miesiecznym oczekiwanym stratom.

Jezeli na dzien sprawozdawczy ustalono, ze ustaly przestanki wzrostu ryzyka kredytowego dla danej ekspozyciji,

Spétka wycenia dla tej ekspozycji odpis na oczekiwane straty kredytowe réwne 12-miesigcznym  stratom

oczekiwanym.

Spétka bada kazdy realizowany nowy projekt na dzien nabycia danej ekspozycji - czy ekspozycja jest dotknigta utrata

warto§ci w momencie nabycia. Aktywa finansowe nabyte lub powstale z utrata wartosci oraz aktywa po istotnej

modyfikacji skutkujacej ponownym ujeciem aktywa z utrata wartosci sa takimi aktywami, ktére juz w momencie
poczatkowym cechuja si¢ wysokim ryzykiem kredytowym lub inne okolicznosci §wiadcza o tym, Ze utrata wartosci
jest ich cecha. Wowczas przeplywy pieni¢zne wykorzystywane do obliczenia efektywnej stopy procentowej powinny
uwzglednia¢ oczekiwang utrate wartoéci. Efektywna stopa obliczana dla takiej grupy aktywow okreslana jest

w MSSF 9 jako efektywna stopa procentowa skorygowana o ryzyko kredytowe.

Do przestanek wskazujacych, Zze ekspozycja jest dotknigta utrata warto$ci w momencie nabycia zalicza sig:

m  wystgpienie opdznienia w platnosciach przekraczajacego 90 dni po dacie wymagalnosci, gdzie kwota
przeterminowania przekracza 1% wartosci bilansowej ekspozycji, przy czym warto$¢ ta nie moze by¢ nizsza
niz 10 tys. PLN w stosunku do innej ekspozycji wobec danego klienta i nabycie ekspozycji z dyskontem w
stosunku do kwoty naleznej (suma kwoty gléwnej oraz odsetek naleznych na dzied umowy) przekraczajacym
20% lub

= wypowiedzenie umowy klientowi, wynikajacej z innej posiadanej wobec niego ekspozycji.

Weryfikacja, czy dane aktywo zostalo nabyte/udzielone z utrata warto$ci dotyczy zaréwno ekspozycii

nabytych/udzielonych wobec klientdw, ktérzy dotychczas istnieja lub istnieli w portfelu Spoltki, jak i nowych

klientow, z ktérymi Spoétka dotychezas nie wspotpracowala.

W przypadku aktywow dotknigtych utratg warto$ci w momencie nabycia Spétka szacuje efektywna stope procentows

z uwzglednieniem strat oczekiwanych w przewidywanym okresie zycia ekspozycji. W celu okreslenia wlasciwe;

efektywnej stopy procentowej Spétka szacuje efektywna stope procentowa na podstawie przewidywanych

przeplywow pienigznych z ekspozycji oraz pomniejsza tak oszacowana efektywna stopg procentows o stawke
oczekiwanych strat w calym okresie Zycia instrumentu.

Aktywa finansowe Spotki charakteryzuja si¢ bardzo niskim ryzykiem kredytowym. W sklad portfela wchodza

wierzytelnosci wobec podmiotéw, ktore:

m  zgodnie z art. 6 Ustawy Prawo upadtosciowe (t.j. Dz. U. 2016 poz. 2171) nie moga podlega¢ upadtosci;
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m dzialaja w oparciu o Ustawe o dziatalnosci leczniczej (t.j. Dz.U. 2016 poz. 1638), z ktérej wynika miedzy innymi
obowiazek pokrycia straty netto przez Podmiot Tworzacy oraz w przypadku likwidacji SPZOZ przejecie przez
Organ zalozycielski naleznosci i zobowiazan likwidowanego podmiotu;

m dzialaja w oparciu o Ustawg o §wiadczeniach opicki zdrowotnej finansowanych ze §rodkéw publicznych (Ustawa
zmieniajaca: Dz.U. 2017 poz. 844), dzi¢ki czemu posiadaja zapewnione 4-letnie finansowanie ryczattowe z NFZ.

W okresie 6 miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2018 roku Spétka zidentyfikowala koniecznos$é utworzenia

indywidualnego odpisu na utrate wartosci, co nie mialo miejsca w okresie poréwnawczym zakofczonym

30 czerwca 2017 roku z uwagi na odmienng polityke w zakresie utraty wartosci aktywow finansowych (model strat

poniesionych zostal zastapiony modelem strat oczekiwanych; zmiana modelu wynika z wymagan zwiazanych

z zastosowaniem MSSF9).

Aktywa wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu:

Warto$¢ bilansowa brutto Utrata warto$ci W .,

Aktywa finansowe . artosc
Koszyk 1 Koszyk 2 Koszyk 3 Koszyk 1 Koszyk 2 Koszyk 3 bilansowa netto
30 czerwca 2018 112.438 142.494 84.709 (281) (889) (648) 337.823

Wplyw na wynik finansowy dokonanego w 2018 roku odpisu na utrat¢ wartosci wynosi in plus 202 tys. zl.
Pozostala kwote ujeto w kapitale, tj. w zyskach zatrzymanych przy przjesciu na MSSF9 w kwocie 2.019

tys. zl.

Ponizej przedstawiono analize naleznosci finansowych, ktére na 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku byly

przeterminowane, ale nie uznano ich za niesciagalne.

Preterminowane, lecg sciqgalne

Razem Nieprzeterminowane
<30 dni 30—60dni 60—90dni 90— 180 dni >180 dni w Sqdzie
30 czerwca 2018 337.823 299.657 2.100 2.355 520 374 31.197 1.620
31 grudnia 2017 453.980 414.554 2.039 1.678 2.479 845 30.765 1.620

Spétka dokonuje wiekowania naleznosci na podstawie aktualnych harmonograméw platnosci wynikajacych z uméw
zawartych z podmiotami leczniczymi oraz JST. Harmonogramy splat, ktoére sa tworzone dla wierzytelnosci

szpitalnych, majg charakter nowacji w stosunku do harmonograméw, ktére obowiazywaly u wierzyciela pierwotnego.



15.9. Wptyw pierwszego zastosowania MSSF 9 na sprawozdanie finansowe

Zmiana wartosci Faczny wol Wplyw na
. . Wartos¢ bilansowa wynikajaca ze Warto$¢ bilansowa ACZny WPIYW. zyski
Klasyfikacja Klasyfikacja Joodnie 7 MSR 39 oodnic MSSE 9 zmiany wartosei S
wedtug MSR 39 wedtug MSSF 9 Zia 31 1; 2017 £ zmiany zmiany iga 01.01.2018 1 na aktywa/ éb zl} fekt
. ’ klasyfikacji wyceny* o ' zobowigzania po d(;tke()\izego)
Aktywa finansowe
Srodki pienigzne Pozyczki i naleznodci Wycena w zamortyzowanym 2721 0 0 2721 0 0
iich ekwiwalenty ’ koszcie
Aktywa finansowe Pozyczki i naleznosci Xﬁla W Zamortyzowanym 453980 0 (2019 451 961 (2019 (2019
Zobowigzania finansowe
o . Kredy Z.obowigzania finansowe W . )
oprocentowane kredyty - vceniane wedlug ycena w zamortyzowanym 48932 0 0 48932 0 0
i pozyczki koszcie
zamorttyzowanego kosztu
Zobowigzania z tytul Zobowiazania finansowe Wycena w zamortyzowanym
obowiazania z tytuiu wyceniane wedlug yeenaw tyzowany 138 154 0 0 138 154 0 0
emisji obligacji ’ koszcie
zamortyzowanego kosztu
Pozostale zobowiazania Zobowiazania finansowe Wycena w zamortyzowanym
? robowiaz wyceniane wedlug yeena w zamortyzowany 188 800 0 0 188 800 0 0

finansowe
zamortyzowanego kosztu

koszcie

* zmiana wyceny wynikajaca w pelni z utworzenia zgodnie z MSSF 9 odpiséw z tytutu oczekiwanych strat kredytowych (expected credit losses, ECL) dla aktywéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym

koszcie

Powyzsza tabela przedstawia wplyw (brutto) pierwszego zastosowania MSSF 9 na wybrane pozycje aktywow i zobowiazan oraz wplyw na pozycje kapitalow, tj. na zyski zatrzymane.

Wplyw netto (czyli po uwzglednieniu podatku odroczonego) pierwszego zastosowania MSSF 9 na pozycje kapitaléw, tj. na zyski zatrzymane, wynosi 2.019 tys. zi.

Spoéltka podjeta decyzje o nieprzeksztatcaniu danych poréwnawczych dotyczacych wezesniejszych okreséw i wszelkie roznice miedzy wezesniejsza wartos$cia bilansowa a wartoscia bilansowa

na dzien pierwszego zastosowania MSSEF 9 (tj. na 1 stycznia 2018 r.) Jednostka prezentuje w saldzie poczatkowych zyskéw zatrzymanych w okresie, w ktorym przypada dzien pierwszego

zastosowania.



16. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Dzialalnos¢ prowadzona przez Spoétke ma charakter inwestycyjny. Instrumenty finansowe bedace w posiadaniu
lub wyemitowane przez Spétke moga powodowaé wystapienie jednego lub kilku rodzajéw ryzyka. Do gtéwnych
instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spotka, naleza kredyty bankowe, obligacje, wykupy, $rodki pieni¢zne
ilokaty. Ich gtéwnym celem jest zapewnienie §rodkéw finansowych na podstawowsa dziatalnosé Spotki. W bilansie
widnieja réwniez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowiazania z tytulu dostaw i ustug, ktére
powstaja bezposrednio w toku prowadzonej dziatalnosci.

Wsréd gtéwnych rodzajéow ryzyk wynikajacych z posiadanych przez Spélke instrumentéw finansowych nalezy
wyrézni¢ ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko plynnosci oraz ryzyko koncentracji. Typowym
ryzykiem jest rowniez ryzyko cen rynkowych towarzyszace wszystkim posiadanym przez Spotke instrumentom
finansowym.

Dzial Finansowy Spolki odpowiada za ksztaltowanie polityki i monitoringu ryzyka finansowego, a budowane
strategie zarzadzania zatwierdzane sa przez Zarzad Spoltki. Cele i podstawowe zasady zarzadzania kazdym z ryzyk

zostaly w skrécie oméwione ponizej.

RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

Zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej polega na ograniczaniu negatywnych zdarzen skutkujacych poniesieniem
strat w wyniku zmian pozioméw rynkowych stép procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych.
Zaréwno wysokos¢é przychodow, jak i kosztow Spoélki, jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stép
procentowych. Uzyskiwany przychéd z portfela wierzytelnosci w postaci odsetek prowadzi w efekcie do uzaleznienia
rentownosci realizowanych projektéw od poziomu biezacych stop procentowych. Dodatkowo korelacja przychodéw
z poziomem odsetek ustawowych wplywa na warto$¢ wierzytelnosci, ktérych restrukturyzacja zajmuje si¢ Spéika.

7 1 stycznia 2016 roku weszly w Zycie nowe przepisy regulujace kwestie odsetek w transakcjach handlowych
oraz odsetek definiowanych w Kodeksie cywilnym.

Ustawa z dnia 9 pazdziernika 2015 roku o zmianie ustawy o terminach zaplaty w transakcjach handlowych, ustawy —
Kodeks cywilny oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. z 2015 r., poz. 1830) stanowi uzupelnienie wdrozenia
dyrektywy PE i Rady 2011/7/UE z 16 lutego 2011 roku w sprawie zwalczania opdznien w platnosciach
w transakcjach handlowych (Dz. Urz. UE L 48 z 23.02.2011). Ustawg wprowadzono nowa kategori¢ odsetek
ustawowych — odsetki ustawowe za op6znienie w transakcjach handlowych, ktérych wysoko$é oblicza si¢ jako sume
stopy referencyjnej NBP i 8 p.p. Aktualnie stawka tychze odsetek wynosi 9,5% p.a., a jej aktualizacje zachodzi¢ beda
co pot roku, doktadnie:

- dla odsetek naleznych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca do obliczen stawki stosuje si¢ warto$¢ stopy
referencyjnej NBP na 1 stycznia;

- dla odsetek naleznych za okres od 1 lipca do 31 grudnia do obliczen stawki stosuje si¢ warto$¢ stopy referencyjnej
NBP na 1 lipca.

Wezesniej, tj. przed wejsciem w zycie znowelizowanych przepisdéw, stosowano w transakcjach handlowych odsetki
wedlug stawki okreslonej w Ordynacji podatkowej — 8% p.a.

Wzrost odsetek od wierzytelnosci powstalych w wyniku transakcji handlowych o 1,5 p.p. moze mie¢ wplyw
na wartos¢ zakupywanych wierzytelnosci wobec SPZOZ.

Dodatkowo zmianie ulegla kwestia odsetek zdefiniowana w Kodeksie cywilnym. Stope lombardowa NBP,
stanowigcg dotychczas stawke bazowa dla wyliczenia odsetek maksymalnych, zastapiono stopa referencyjna NBP.
Art. 359 KC definiuje odsetki ustawowe jako suma stopy referencyjnej NBP i 3,5 p.p., o ile stosunek stron
nie stanowl inaczej, przy czym ich maksymalna warto§¢ nie moze przekroczyé dwukrotnosci wysokosci odsetek
ustawowych zdefiniowanych powyzej (aktualnie prég ten wynosi 10% p.a.).

7 kolei art. 489 KC okresla pojecie odsetek za opdznienie, obliczanych wedlug algorytmu bedacego suma stopy
referencyjnej NBP i 5,5 p.p., przy czym mozliwe jest zastosowanie wyzszej stawki w stosunku prawnym laczacym



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2018 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

strony, jednakze zdefiniowana maksymalna wysoko$¢ odsetek za opdznienie nie moze przekroczy¢ dwukrotnosci
wysokosci odsetek ustawowych za opdznienie. Aktualnie ww. prég wynosi 14% p.a.

Zmiany prawne przedstawione powyzej moga miec istotny wplyw na poziom przychodéw dla nowo zawartych
transakcji.

Spélka finansuje swoja dzialalno$¢ réznego rodzaju instrumentami diuznymi, co zwicksza jej poziom wrazliwosci
na ryzyko wywolane zmianami stép procentowych. Spdtka ogranicza swoja ekspozycje na ryzyko stop
procentowych, zarzadzajac wynikiem odsetkowym poprzez strukturyzowanie aktywow i pasywéw o oprocentowaniu
stalym, jak i zmiennym. Dodatkowo bezpieczenistwu Spotki sprzyja stosowanie indywidualnej oceny projektu
inwestycyjnego, polegajacej na dopasowaniu na etapie decyzji zrédel jego finansowania, dzigki czemu zachowana jest
adekwatno$¢ stép procentowych po obu stronach bilansu.

Spotka zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie zaréwno z zobowiazan o oprocentowaniu stalym,
jak i zmiennym i dostosowuje do nich strukture przychodow, dzigki czemu zmiany stép procentowych moga mie¢
zarébwno negatywny, jak i pozytywny wplyw na wynik finansowy Spélki.

Oprocentowanie state

wedtug stanu na 30 czerwca 2018 roku

<1 roku 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 lat Nieokr. Ogoéltem
Rzeczowe aktywa trwale i
Wartosci niematerialne N N N B B B 1.613 1.613
Aktywa finansowe 50.017 863 1.093 994 918 4.158 - 58.043
Aktywa z tytulu podatku
odroczonego - - - - - - 5.924 5.924
Pozostale aktywa 586 - - - - - 1 587
Kapital wlasny R - - - - - 85.150 85.150
Oprocentowane kredyty 1
pozyczki ) ) ) . . . . )
Zobowiazania z tytulu
emisi obligacji 17.394 - - - - - - 17.394
Zobowiazania z tytulu
wykupéw 1.532 - - - - - - 1.532
Zobowiazania z tytulu
nabytych wierzytelnosci 439 N N B B B B 439
Oprocentowanie zmienne
wedtug stanu na 30 czerwca 2018 roku
<1 roku 1-2 lat 2-3 lat 3-4 1at 4-5 lat >5 lat Nieokr. Ogoéltem

Srodki pienigzne i ich
ckwiwalenty 15.853 - - - - - - 15.853
Aktywa finansowe 56.441 72.102 45.987 39.566 31.076 34.608 - 279.780
Oprocentowane kredyty i
pozyczki 19.035 8.086 4.048 1.425 8 - - 32.602
Zobowiazania z tytulu

. v 171 . . . - - - 171

faktoringu
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2018 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysigcach PLN)

Zobowiazania z tytulu

emisji obligacji 30.240 34.320 ) 1 - - - 64.555
Zobowiazania z tytulu

wykup6w 26.319 26.514 26.321 26.052 24.705 29.270 - 159.181
Pozostale pasywa 776 - - - - - - 776

Oprocentowanie state

wedlug stanu na 31 grudnia 2017 roku

<1 roku 1-2 1at 2-3 lat 3-4 1at 4-5 lat >5lat  Nieokr. Ogoéltem

Rzeczowe aktywa trwate i

Wartosci niematerialne N N N B B B 1.666 1.666
Aktywa finansowe 74.660 1.906 1.217 1.105 1.005 4.237 - 84.130
Aktywa z tytulu podatku
odroczonego - - - - - - 6.481 6.481
Pozostale aktywa 561 - - - - - 15 576
Kapital wlasny - - - - - - 88562 88.562
Oprocentowane kredyty 1
pozyczki ) ) ) . . . . )
Zobowiazania z tytulu
emisji obligacji 30.626 - - - - - - 30.626
Zobowiazania z tytulu
wykupdw 2.609 220 - - - - - 2.829
Zobowiazania z tytulu

. > 364 - - - - - - 364

nabytych wierzytelno$ci

Oprocentowanie zmienne

wedtug stanu na 31 grudnia 2017 roku

<1 roku 1-2 lat 2-3 lat 3-4 1at 4-5 lat >5 lat Nieokr. Ogoéltem

Srodki pienigzne i ich

ekwiwalenty 2.721 - - - - - - 2.721
Aktywa finansowe 62.149 91.062 67.554 50.547 36.951 61.587 369.850
Oprocentowane kredyty

i pozyczki 38.257 10.440 88 88 59 - - 48.932
Zobowiazania z tytutu

faktoringu 380 O] ) ) . . . 376
Zobowiazania z tytulu

emisji obligacji 63.155 44.380 “) 3) - - - 107.528
Zobowiazania z tytutu

wykupéw 28.377 28.490 27.626 27.525 27.193 46.003 - 185.214
Zobowiazania z tytulu

leasingu 17 B B B B B B 17
Pozostale pasywa 976 - - - - - - 976




Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu aktualizowane jest w okresach
miesigcznych, kwartalnych, poélrocznych 1 rocznych. Odsetki od instrumentéw finansowych o stalym
oprocentowaniu sa stale przez caly oktes do uplywu terminu zapadalno$ci/wymagalnosci tych insttumentéw.
Pozostale instrumenty finansowe Spoétki, ktére nie zostaly ujete w powyzszych tabelach, nie sa oprocentowane
iw zwigzku z tym nie podlegaja ryzyku stopy procentowe;.

Wzrost zmiennej stopy oprocentowania na 30 czerwca 2018 roku o 0,5 p.p., przy zalozeniu niezmiennosci innych
czynnikow, spowodowalby wzrost osiagnictego przez Spétke wyniku brutto o 49.773 z1. Analogicznie wzrost stop
procentowych o 1,0 p.p. miatby dodatnie odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 99.546 zl. Natomiast
spadek stép procentowych o 1,0 p.p. mialby ujemne odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 99.546 zi.
Analiza ta zostala przeprowadzona w oparciu o $redniomiesi¢czne saldo naleznosci i zobowiazan o zmiennym
oprocentowaniu.

W okresie poréwnawczym na 30 czerwca 2017 roku Wzrost zmiennej stopy oprocentowania na 30 czerwca
2017 roku o 0,5 p.p., przy zaloZeniu niezmiennosci innych czynnikéw, spowodowalby wzrost osiagnigtego
przez Spéltke wyniku brutto o 93.346 zl. Analogicznie wzrost stép procentowych o 1,0 p.p. mialby dodatnie
odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 186.693 zt. Natomiast spadek stép procentowych o 1,0 p.p. mialby
ujemne odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 186.693 zt. Analiza ta zostala przeprowadzona w opatciu
o $redniomiesigczne saldo naleznosci i zobowigzan o zmiennym oprocentowaniu.

Ewentualna mozliwo$¢ zréwnowazenia wzrostu kosztéw poprzez zwigkszenie rentownosci realizowanych projektéw
moze by¢ odroczona w czasie 1 uzalezniona od srednich okreséw zapadalnosci aktualnych aktywéw (spltywu srodkéw
pozwalajacych na podpisanie nowych uméw uwzgledniajacych zmiany na rynku stép procentowych) oraz mozliwosci
przeniesienia wzrostu kosztéw finansowania na kontrahentéw.

Poziom ekspozycji na ryzyko stopy procentowej bedzie zmienny i zaleze¢ bedzie od poziomu stosowanej dzwigni
finansowej, dopasowania pomiedzy okresami zmian stép procentowych dla aktywéw i pasywoéw oraz zmiennosci
na rynku stép procentowych.

RYZYKO WALUTOWE

W Spélce nie wystepuje ryzyko walutowe.

RYZYKO CEN TOWAROW

W Spélce nie wystepuje ryzyko cen towarow.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywigzania si¢ kontrahentéw Spélki z ich zobowigzan, przejawiajace si¢
np. poprzez zaprzestanie splaty lub powstanie opéznien w splacie zobowiazan. Ryzyko kredytowe jest kluczowym
ryzykiem w dzialalnosci Spotki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka wplywaja bezposrednio na ryzyko plynnosci
Spoélki. Z kolei czynnikami ksztattujacymi ryzyko kredytowe sa: stopient koncentracji oraz otoczenie rynkowe.
Zmiany regulacji i systemu funkcjonowania stuzby zdrowia, jak i wobec jednostek samorzadu terytorialnego moga
catkowicie zmieni¢ wszystkie charakterystyki ryzyka kredytowego, na jakie narazona jest Spétka. Obecnie
obowiazujaca Ustawa o dziatalnosci leczniczej (Ustawa, u.dz.l), po zmianach wprowadzonych 15 lipca 2016 roku,
wylaczyla definitywnie obowiazek przeksztatcenia podleglej placowki medycznej dziatajacej w formie samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej w spotke prawa handlowego przez organy zatozycielskie (OZ), eliminujac
tym samym ryzyko upadlodci takiego podmiotu. Zadaniem OZ, w przypadku zaistnienia w rocznym sprawozdaniu
podleglej placowki straty netto powyzej wartosci amortyzacji, jest pokrycie w tej wartosci wygenerowanej luki lub
likwidacja jednostki. Nadal pozostatla w Ustawie mozliwos¢ przeksztalcenia placéwki podleglej w spétke prawa
handlowego, jednak jest ona calkowicie dobrowolna. Patrzac jednak na histori¢ od wejscia w zycie Ustawy w 2011
roku, pomimo poczatkowych zachet dla organéw tworzacych w formie dotacji z panstwowego budzetu, proces ten
nie cieszyt si¢ zainteresowaniem organéw zalozycielskich.



23 marca 2017 roku Sejm przyjal Ustawe o zmianie ustawy o $wiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych
ze $rodkéw publicznych wprowadzajac zapowiadang wczesniej w mediach tzw. ,,sie¢ szpitali” (Sie), tj. system
podstawowego szpitalnego zabezpieczenia §wiadczen opieki zdrowotnej, ktérego celem ma by¢ gwarancja dostepu
do $wiadczen opicki zdrowotnej w szerokim zakresie. Wykaz podmiotéw leczniczych ujetych w Sieci
wraz z klasyfikacja do odpowiedniego profilu opublikowano 27 czerwca.

To kluczowa zmiana systemowa majaca na celu zdefiniowanie znaczenia danej placowki w systemie ochrony zdrowia
w Polsce, co z kolei moze przelozy¢ si¢ na poziom uzyskiwanych przychodéw, ktére to stanowia podstawowe
zrédlo splaty zobowigzand. Ujecie finansowanej przez Spotke placéwki w sieci oznacza wigksza stabilno$é
przychodéw generowanych z rozliczen z NFZ, co powinno korzystnie wplynac na ryzyko kredytowe Spotki.

Szerszy opis skutkéw zmian wynikajacych z ww. ustaw oraz pozostalych czynnikéw rynkowych wplywajacych
na ryzyko kredytowe zawarty zostal w punkcie dotyczacym ryzyka prawnego w Sprawozdaniu z dziatalnosci.

Spoélka, dazac do ograniczenia ryzyka kredytowego, kazdorazowo przed podjeciem decyzji o zaangazowaniu w dany
podmiot, dokonuje jego oceny ilosciowej i jakosciowej, a w okresie realizacji projektu na biezaco monitoruje

regulowanie przez niego zobowigzan.

RYZYKO ZWIAZANE Z PLYNNOSCIA

Ryzyko plynnosci jest to ryzyko nieposiadania przez Spétke srodkéw pienigznych na pokrycie biezacych zobowigzan
lub/i niemozliwosci pozyskania $rodkéw pienieznych poprzez uplynnienie aktywéw lub zaciagniecie nowych
zobowigzaf na pokrycie biezacych i zapadajacych w przyszlosci zobowiazani. Celem zarzadzania ryzykiem plynnosci
jest zapobieganie wystapieniu sytuacji kryzysowej w przeplywach pienieznych Spotki poprzez utrzymywanie
odpowiedniej struktury aktywow i pasywow majacej na celu osiagniecie zalozonej rentownosci oraz zapewnienie
zdolnoéci do terminowego regulowania biezacych i zapadajacych w przyszlosci zobowiazan. Podstawa polityki
w zakresie plynnosci jest utrzymywanie portfela ptynnych i zdywersyfikowanych aktywéw oraz odpowiadajacych im
stabilnych Zrédel finansowania.

Spéltka finansuje swojq dziatalno$¢ kapitalem dluznym. Zobowiazania Spétki wynikaja z odroczonych splat
za zakupione wierzytelnosci, zaciggnietych pozyczek i kredytéw, wyemitowanych dluznych instrumentéw
finansowych oraz sprzedanych rat w ramach wykupu wierzytelnosci. Koniecznosé splaty ww. zobowiazan
oraz pokrycia kosztéw biezacej dzialalnosci tworzy biezace i przyszle ujemne przeplywy pienigzne.

Spétka pokrywa je z dodatnich przeplywéw pienigznych wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci. Ilo§¢
i zlozono$¢ aktywow i pasywéw powoduje, ze harmonogramy dodatnich i ujemnych przeptywéw pieni¢znych nie sa
w pelni zsynchronizowane, co moze tworzy¢ przejsciowe luki ptynnosciowe.

Skala zjawiska jest potegowana przez ewentualne zdarzenia o charakterze kredytowym. Niewywiazywanie si¢
dtuznikéw Spotki z ich zobowiazan moze odsuwaé w czasie dodatnie przeplywy pienigzne i powodowaé
lub potegowaé ewentualne problemy z plynnodcia. Znaczenie zdarzen o charakterze kredytowym rosnie wraz
ze stopniem koncentracji ekspozycji Spétki na dane podmioty. Niska pltynnos¢ posiadanych aktywéw (utrudniona
mozliwos¢ ich ewentualnej sprzedazy) oraz ewentualne problemy z pozyskaniem dodatkowego finansowania
dtuznego moze utrudni¢ zarzadzanie w warunkach braku plynnosci.

Strukture zapadalnosdci aktywow i pasywoéw przedstawia ponizsza tabela:

Okres biezacy
<Troku 12 lat 2-3 Jat 34 Jat 4-5 lat >5 Jat Nieokr. Ogdtlem
Aktywa 122 897 72 965 47 080 40 560 31994 38 766 7 538 361 800
Pasywa 95 906 68 920 30 365 27 476 24713 29 270 85 150 361 800
Per saldo 26 991 4 045 16 715 13 084 7281 9 496 (77 612) 0



Okres poréwnawczy

<Troku 12 lat 2-3 Jat 34 Jat 4-5 Jat >5 Jat Nieokr. Ogdtem
Aktywa 140 091 92 968 68 771 51652 37 956 65 824 8162 465 424
Pasywa 164 761 83 525 27 711 27 610 27 252 46 003 88 562 465 424
Per saldo (24 670) 9 442 41 001 24 042 10 704 19 821 (80 400) 0

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku w Spélce nie doszto do pojawienia si¢ luki ptynnosciowej. Spotka
na biezaco kontroluje i ocenia swoje mozliwosci plynnosciowe, analizuje mozliwosci dostgpnosci finansowania na
rynku, prognozujac przeplywy pieni¢zne wedlug wdrozonego modelu w horyzoncie krétko-, $rednio- i
dlugoterminowym.

Dzial Finansowy M.W. Trade SA odpowiada za stabilno$¢ plynnosciowa Spotki. Jego zadaniem jest codzienny
monitoring przeplywow, pozyskiwanie finansowania na realizacje sprzedazy oraz utrzymywanie dopasowanego
do wielkosci 1 splacalnosci w danym okresie portfela poziomu szybko dostepnych $§rodkéw pienieznych, ktore
stanowig bufor bezpieczefistwa Spotki, co zdecydowanie minimalizuje ekspozycje na ryzyko ptynnosci.

Dodatkowo dokonywane sg analizy odpornosci Spo6tki na wahania w sptacalnosci portfela poprzez realizacje stress-
testow badajacych wrazliwo$¢ MWT na rézne poziomy opéznien i stopnie splat catego portfela aktywow. Stosowane

modele przewiduja rézne scenariusze pozwalajace uksztattowaé schemat dziatan dla kazdej sytuacji.

Dodatkowo przy zarzadzaniu ryzykiem plynnosci kluczowe jest wyznaczanie limitéw zaangazowania Spotki w dany
podmiot lub grupe podmiotéw o zblizonych cechach. Dzigki stosowanej polityce koncentracji, definiowany jest
gorny prég zaangazowania wobec danego klienta (danego rodzaju klienta) w portfelu, co ulatwia budowe stabilnego
portfela wierzytelnosci.

Plynne aktywa réwniez przyczyniaja si¢ do zmniejszenia ryzyka plynnosci, bowiem dopasowana struktura
zapadalnosci aktywéw i pasywow, pozwala na splate zaciagnictych zobowiazan w dacie wymagalnosci, a w przypadku
pojawienia si¢ luki ptynnosciowej Spétka jest w stanie ograniczy¢ nows sprzedaz do takiego poziomu, ktéry zapewni
jej stabilno$¢ dziatania.

Ryzyko plynnosci réwniez jest ryzykiem niesymetrycznym o wylacznie negatywnym wplywie na funkcjonowanie
Spoltki. Powstanie luki plynnosciowej skutkuje zwolnieniem sprzedazy, za$ powstanie nadplynnosci wiaze si¢
z ponoszeniem dodatkowych kosztéw. Dlatego tez monitoring plynnosci odbywa si¢ w trybie dziennym,
miesigcznym i rocznym, a zadaniem Dzialu Finansowego jest budowanie strategii finansowania w horyzoncie

krétko- i $rednioterminowym, niwelujacej wystgpowanie negatywnych skutkéw w dziatalnosci Spotki.

Ponizsza tabela przedstawia podzial splat niezdyskontowanych zobowiazan facznie z odsetkami na 30 czerwca 2018
roku:
<Trok 1-2 lat 2-3 lat 34 lat 4-5 lat >5 Jat Ogdtem
Zobowiazania Spétki tacznie

) 78.521 86.785 56.093 46.291 35.053 36.632 339.375
z odsetkami

Ponizsza tabela przedstawia podzial splat niezdyskontowanych zobowiazan lacznie z odsetkami na 31 grudnia 2017
roku:
<Trok 12 lat 2-3 Jat 34 Jat 4-5 lat >5 Jat Ogdlem
Zobowigzania Spotki lacznie z

. 156.305 92.516 34.129 32.470 30.595 48.617 394.632
odsetkami



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2018 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)

RYZYKO KONCENTRAC]I

Ryzyko koncentracji wiaze si¢ ze zbyt duzym zaangazowaniem $rodkéw wobec pojedynczych klientéw lub grup
klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka. Wysoki poziom koncentracji w portfelu naleznosci bedzie
potegowal skutki ryzyka kredytowego i ryzyka plynnosci. Spélka stosuje polityke koncentracji, dzigki ktorej
zdefiniowana jest gbrna granica zaangazowania w dany podmiot w portfelu. Zaangazowanie w dziesi¢ciu
najwickszych Kontrahentéw na 30 czerwca 2018 roku nie przekracza 88% wartosci sumy bilansowej. Na koniec
okresu poréwnawczego zakoniczonego 30 czerwca 2017 roku zaangazowanie w dziesieciu najwigkszych
Kontrahentéw nie przekraczalo 80% sumy bilansowe;.

Struktura portfela Spétki wedlug rodzaju organu zalozycielskiego na 30 czerwca 2018 roku
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2018 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Struktura portfela Spétki wedtug profili zdefiniowanych w sieci szpitali, zgodnie z wykazami zamieszczonymi przez
Dyrektoréw oddzialéw wojewddzkich NFZ z 27 czerwca 2017 roku
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17. Zarzadzanie kapitatem

Spotka zarzadza kapitalem, by zagwarantowal zdolnos¢ kontynuowania dzialalnosci przy jednoczesne;
maksymalizacji rentownosci dla akcjonariuszy dzigki optymalizacji relacji zadluzenia do kapitatu wlasnego. Ogodlna
strategia dziatania Spotki w tym obszarze nie zmienila si¢ od 2014 roku. Gléwnym celem takiego dzialania jest
utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieralyby dzialalno$é
operacyjna Spotki i zwigkszaly wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

Spétka monitoruje stan kapitaléw, stosujac wskaznik dZzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadluzenia netto
do sumy kapitaléw powigkszonych o zadluzenie netto. Do zadluzenia netto Spotka wlicza oprocentowane kredyty
i pozyczki, wyemitowane obligacje, zobowigzania z tytutu dostaw i uslug i inne zobowiazania, pomniejszone o §rodki
pieni¢zne i ekwiwalenty §rodkéw pienieznych.

W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitalowej, Spotka moze okreslié polityke wyptaty dywidendy
dla akcjonariuszy, zwroci¢ kapital akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje.

Na Spoétke nie sa nalozone Zadne zewnetrzne wymagania kapitalowe za wyjatkiem tego, iz zgodnie z art. 396 §1
Kodeksu Spotek Handlowych Spoétka, na pokrycie straty musi utworzy¢ kapital zapasowy, do ktérego przelewa si¢
co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopdki kapital ten nie osiagnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
akcyjnego. Ta cze§¢ kapitalu zapasowego (zyskéw zatrzymanych) nie jest dostegpna do dystrybucji na rzecz
Akcjonariuszy.

Wskaznik dZzwigni finansowej na koniec roku ksztaltuje si¢ nastepujaco:

30 czerwea 2018 r. 31 grudnia 2017 r.
Oprocentowane kredyty i pozyczki 32.602 48.932
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji 81.949 138.154
Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostate zobowiazania 161.323 189.776
Minus $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty (15.853) (2.721)
Zadluzenie netto 260.021 374.141
Zamienne akcje uprzywilejowane 0 0
Kapital wlasny 85.150 88.562
Kapitaly rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskéw netto 0 0

41




Kapital razem 85.150 88.562

Kapital i zadtuzenie netto 345.171 462.703
Wskaznik dZwigni 0,75 0,81

> 5

Spélka nie wykorzystuje, ani nie obraca instrumentami finansowymi w celach spekulacyjnych.

18. Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi
Transakcje pomiedzy podmiotami powiazanymi odbyly si¢ na warunkach rynkowych.

Ponizsza tabela przedstawia laczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi z Grupy Getin
Holding SA w okresie szesciu miesigcy zakoficzonym 30 czerwca 2018 roku i 31 grudnia 2017 roku.

Sprzedag na rgecy ZLakupy Nalegnosei Zobowiqzania wobec
Podpiot powiazany podmiotow od podmiotiw od podmiotiw podmiotow
powiqzanych powiqzanych powiqzanych powiqzanych
#s. PLN tys. PLN #s. PLN #ys. PLN
Jednostka dominujaca:
Getin Holding SA 1H 2018 0 260 0 0
2017 0 520 0 0
Jednostki powiazane:
Idea Bank 1H 2018 (230) 4.908 4.427 160.713
2017 1.037 12.053 6.530 188.042
Jednostki stowarzyszone
Idea Getin Leasing SA 1H 2018 0 3 0 0
2017* 0 4 0 0

*poprzednio Getin Leasing SA

Ponizsza tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z pozostalymi podmiotami powiazanymi:

Sprzedaz na rzecg Zakupy Naleznose Zobowiqzania wobec
Podmiot powiazany podmiotiw od podmiotdw od podmiotdw podmiotdw
powiqzanych powiqzanych powiqzanych powiqzanych
#s. PLN tys. PLN #s. PLN tys. PLN
Zarzad Spéliki 0 0 0 0
1H 2018
2017 0 812 0 0

Transakcje z udziatem innych czlonkéw gléwnej kadry kierowniczej:

1H 2018 129%* 212* 48 0
2017 0 2 0 0
* wynagrodzenie Wiceprzewodniczacej Rady Nadzorczej za cztonkostwo w Komitecie Audytu bedacej réwnoczesnie Czlonkiem Zarzadu
Jednostki dominujacej oraz wynagrodzenie osoby bedacej réwnoczesnie Czlonkiem Rady Nadzorczej oraz akcjonariuszem o znaczacym udziale
**obcigzenie zwrotne osoby bedacej réwnoczesnie Czlonkiem Rady Nadzorczej oraz akcjonariuszem o znaczacym udziale, w tym koszt nie

podlegajacy likwidacji z polisy ubezpieczeniowej



19. Struktura zatrudnienia

Przecigtne zatrudnienie w Spélce w okresie 6 miesiccy zakoficzonym 30 czerwca 2018 roku oraz w okresie

poréwnywalnym zakoniczonym 30 czerwca 2017 roku ksztaltowalo si¢ nastgpujaco:

Okres 6 miesigey akoriczony Okres 6 miesigey akoriczony
30 czerwea 2018 . 30 czerwea 2017 r.
Zarzad Spotki 2 3
Administracja, Dziat FK 11 11
Dzial sprzedazy 11 14
Razem 24 28

20. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Dnia 26 lipca 2018 r. weszla w zycie Ustawa z dnia 5 lipca 2018 roku o szczegdlnych rozwiazaniach dotyczacych
gminy Ostrowice w wojewddztwie zachodniopomorskim (,,Ustawa”). Gtéwne zalozenia Ustawy to: zniesienie gminy
Ostrowice (,Gmina”) z dniem 1 stycznia 2019 roku, przejecie odpowiedzialnosci za zobowiazania Gminy przez
Skarb Panstwa reprezentowany przez Wojewode Zachodniopomorskiego (,,Wojewoda”), zaspokojenie wierzycieli
ze $rodkéw pochodzacych z budzetu panstwa (z czedci, ktérej dysponentem jest Wojewoda). W terminie 14 dni
od dnia zniesienia Gminy Wojewoda, w formie obwieszczenia na stronie urzedu wojewddzkiego, wezwie wierzycieli
do zglaszania swoich wierzytelnosci. Informacja od Wojewody o splacie nastapi miedzy 12 a 15 miesiacem od dnia
zniesienia Gminy. Z uwagi na fakt, ze zgodnie z Ustawg od dnia zniesienia Gminy nie nalicza si¢ odsetek i kosztow
pozaodsetkowych, wstepny szacunkowy wplyw na wyniki finansowe Spétki z tytutu braku mozliwosci rozpoznania
przychodu wyniesie ok. 2,2 mln z1.

Spoélka posiada w stosunku do gminy Ostrowice (,,Gmina”) wierzytelnosci o tacznej wartosci 35,7 mln zt na dzien
17 sierpnia 2018 roku. Wierzytelnosci te potwierdzone sa trzema ugodami zawartymi przez Spotke z Gmina, na ktdre
Spétka posiada prawomocne tytuly egzekucyjne opatrzone klauzulami wykonalnosci, wobec czego Spotka ocenia
ryzyko nieuznania wierzytelnosci przez Wojewode jako niskie, jednak o harmonogramach splat bedzie decydowat
Wojewoda.

Spoéltka dokona zgloszenia wierzytelnosci w stosunku do Gminy w terminie i na warunkach wynikajacych z Ustawy.
W dniu 31 lipca 2018 roku Spétka dokonata emisji obligacji serii C2018 w kwocie 10,0 mln PLN (10 000 sztuk
obligacji w cenie 1 000 PLN kazda) w ramach programu emisji obligacji realizowanego z Noble Securities SA.
Obligacje beda podlegaly wykupowi w okresie 24 miesigcy od daty emisji. Wysokos§¢ oprocentowania jest zmienna i
réwna stawce WIBOR3M powigkszonej o stala marze. Emisja obligacji zostata przeprowadzona w drodze oferty

prywatnej, w trybie o ktérym mowa w art. 33 ust. 2. Ustawy o obligacjach.

Wroctaw, 17 sierpnia 2018 roku

Dariusz Strojewski Marlena Panenka-Jakubiak
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

43



e

A - .j

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
M.W. TRADE SA
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY
30 CZERWCA 2018 ROKU

muwtrade



M.W. Trade SA
Sprawozdanie z dzialalnosci

za okres 6 miesi¢cy zakoniczony 30 czerwca 2018 roku

SPIS TRESCI

el S

H b=

10.
11.
12.
13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.
20.

21.
22.

23.

24.

1. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE
Informacje ogdlne
Kapital zaktadowy i KRS Spétki
Wtadze Spotki
Struktura i zmiany akcjonariatu
II. SYTUACJA FINANSOWA

Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

Zasady sporzadzania pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego

A Ul U AW L LW

Zmiany w polityce rachunkowosci oraz zasadach ustalania wartosci aktywdw 1 pasywow

Zwigzly opis istotnych dokonafi lub niepowodzeri Emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen go dotyczacych, w tym kwota i rodzaj pozycji wplywajacych na pozycje niniejszego sprawozdania

finansowego, ktdre sa nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, warto$¢ lub czestotliwosé 6
Wskazanie czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw na wyniki niniejsze sprawozdanie
finansowe 7
Informacje o istotnych zobowiazaniach z tytulu dokonania zakupu rzeczowych aktywow trwalych 7
Informacje o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sadowych 7
Informacje o niesplaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych postanowiefi umowy kredytu lub pozyczki, w
odniesieniu do ktérych nie podjeto Zadnych dziatad naprawczych do kofica okresu sprawozdawczego 8
Informacje o zmianie sposobu (metody) ustalania wartosci godziwej instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej oraz zmiany w klasyfikacji aktywéw finansowych w wyniku zmiany celu lub wykorzystania tych aktywow .......ccveveenne 8
Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwiazane z pozostalymi miesiacami roku obrotowego 8
Informacja dotyczaca sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci w prezentowanym okresie 14
Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitalowych papieréw wartosciowych 14

Informacje dotyczace wyptaconej (lub zdeklarowanej) dywidendy, lacznie i w przeliczeniu na jedna akcje, z podziatem na akcje
zwykle i uprzywilejowane 15

Wskazanie zdarzen, ktére wystapily po dniu bilansowym, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob
wplyna¢ na przyszle wyniki finansowe Emitenta 15

Informacja dotyczaca zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapily od czasu zakorczenia
ostatniego roku obrotowego 16

Opis zmian organizacji grupy kapitalowej Emitenta, w tym w wyniku polaczenia jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad
jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dlugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci

oraz wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji 16
Stanowisko Zarzadu Spotki odnosnie wezedniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok w $wietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych 16
Zmiany w stanie posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace 1 nadzorujace w okresie od
przekazania poprzedniego raportu 17
Wskazanie istotnych postepowan z udzialem Spétki 17
Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakeji z podmiotami powiazanymi,
jezeli sa one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe 17
Informacje o udzielonych przez Spétke poreczeniach kredytu, pozyczkach lub gwarancjach 17

Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan Emitenta........cccvevueeee 17
Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na osiagnicte przez niego wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu 18

Stanowisko organu zarzadzajacego wraz z opinia organu nadzorujacego Emitenta odnoszace si¢ do zastrzezen wyrazonych
przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych w raporcie z przegladu lub odmowy wydania raportu z
przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego 19

N}



M.W. Trade SA
Sprawozdanie z dzialalnosci

za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 roku

I. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

1. Informacje ogodlne

Ponizsza tabela przedstawia dane teleadresowe M.W. Trade SA (,Spétka”, ,Emitent”) na dzied
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania:

firma: M.VW. Trade Spotka Akcyjna

siedziba (adres): ul. Powstancéw Slaskich 125/200, 53-317 Wroctaw
telefon: +48 (071) 790 20 50

faks: +48 (071) 790 20 55

adres poczty elektronicznej: biuro@mwtrade.pl

adres strony internetowej: www.mwtrade.pl

Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci Spotki jest dziatalno$¢ finansowa, w tym $wiadczenie uslug
finansowych w sektorze medycznym oraz samorzadu terytorialnego.

Zgodnie ze Statutem Spotki czas trwania jej dziatalnosci jest nieograniczony.

Spétka nie tworzy grupy kapitalowej oraz nie posiada oddziatéw, wchodzi za§ w struktury Grupy
Kapitatowej Getin Holding SA.

Od 19 grudnia 2008 roku akcje M.W. Trade SA notowane sgq na rynku regulowanym Gieldy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie SA (,, GPW”).

2. Kapitat zaktadowy i KRS Spoétki

Spélka wpisana jest do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem KRS 0000286915. Wpisu dokonat Sad
Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodatrczy Krajowego Rejestru Sadowego 31 sierpnia
2007 roku. Kapitat zakladowy Spo6tki M.W. Trade SA na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2018 roku, oraz na
dzien zatwierdzenia informacji zarzadczej, wynosil: 838 444,00 z1.

3. Wradze Spotki

Witadze Spétki sktadaja si¢ z organéw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad.
Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza (,RIN”).

Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej w okresie sprawozdawczym zakoniczonym 30 czerwca 2018 roku wchodzili:
Krzysztof Jarostaw Bielecki — Przewodniczacy RN,
Izabela Lubczynska — Wiceprzewodniczaca RN,
Jakub Malski — Cztonek RN,
Andrzej Jasieniecki — Cztonek RN
Rafal Wasilewski — Cztonek RN,
dr Mieczystaw Groszek — Cztonek RN,
Krzysztof Florczak — Cztonek RN.
W pierwszym pétroczu 2018 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnodci miaty
miejsce nastepujace zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki:

(O8]
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26 kwietnia 2018 roku ZWZA powotato do sktadu Rady Nadzorczej na nowa wspdlng kadencje
(tj. od 19 czerwca 2017 roku) Pana Krzysztofa Florczaka.

Komitet Audytu
W sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej w okresie sprawozdawczym zakoniczonym 30 czerwca 2018
roku wchodzili:
Andrzej Jasieniecki — Przewodniczacy Komitetu Audytu (Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej),
Izabela Lubczynska — Czlonek Komitetu Audytu,
Mieczystaw Groszek — Czlonek Komitetu Audytu (Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej).

Do dnia zatwierdzenia Raportu sktad Komitetu Audytu nie ulegl zmianie.

Zarzad

W sktad Zarzadu Spélki w okresie sprawozdawczym zakonczonym 30 czerwcea 2018 roku wchodzili:
Dariusz Strojewski — Prezes Zarzadu,
Marlena Panenka-Jakubiak — Czlonek Zarzadu.

Do dnia zatwierdzenia Raportu sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.
4. Struktura i zmiany akcjonariatu

Struktura akcjonariatu na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zgodnie z wiedza Spotki,

przedstawiala si¢ nastgpujaco:

Getin Holding SA 4 298 301 51,27%
Beyondream Investments Ltd 1 585 000 18,90%
Quercus TFI SA 779 264 9,29%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 439 461 5,24%
Pozostali 1282 414 15,30%
Razem 8 384 440 100,00%

Od publikacji ostatniego raportu kwartalnego (za 1Q2018), tj. 15 maja 2018 roku, do dnia publikacji
niniejszego sprawozdania wedtug wiedzy Spo6tki nie wystapily zmiany w strukturze akcjonariatu znaczacego

Spotki.
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II. SYTUACJA FINANSOWA

1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

w tys. PLN

WYBRANE DANE FINANSOWE

Przychody z tytutu odsetek zwigzanych z

okres
od 01.01.2018 t.
do 30.06.2018 r.

okres
od 01.01.2017 r.
do 30.06.2017 t.

w tys. EUR*

okres
od 01.01.2018 t.
do 30.06.2018 r.

okres
od 01.01.2017 t.
do 30.06.2017 r.

portfelem wierzytelno$ci fo1 22 78 oo
Koszty dziatalnosci operacyjnej 13 245 16 695 3124 3931
Zysk brutto ze sprzedazy 2950 6113 696 1439
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 2979 6391 703 1505
Zysk brutto 3022 6382 713 1503
Zysk netto 2 464 5179 581 1219
i’;zeigg\;;}; ipieniqz'ne netto z dziatalno$ci 94 796 4371 22 360 1029
}::vzviggzvy}]f rf)elienu;zne netto z dziatalno$ci 14 61 3 14
g;iiilczrvv:zi pieni¢zne netto z dziatalnos$ci 81650 1388 19259 307
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 13132 3044 3098 717
E}Irjsll;)(strata) na jedng akcje zwykta (w zt/ 0.29 0,62 0,07 0.15
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2018 31.12.2017
Aktywa, razem 361 800 465 424 82951 111 588
Zobowigzania, razem 276 650 376 862 63 429 90 355
Kapital wlasny 85150 88 562 19 523 21233
Liczba akcji (w szt.) 8 384 440 8 384 440 8 384 440 8 384 440
Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje 10,16 10,56 233 253

(w zt/EUR)

Dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu zostaly przeliczone na walute Euro w nastgpujacy sposéb:
- pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;:
wg $redniego kursu NBP:
na 29 czerwca 2018 roku — 4,3616 PLN,
na 30 grudnia 2017 roku — 4,1709 PLN,
- pozycje rachunku zyskow i strat:
wg kursu stanowiacego srednig arytmetyczng kurséw NBP na koniec kazdego miesiaca:
I pélrocze 2018 roku — 4,2395 PLN,
I pétrocze 2017 roku — 4,2474 PLN.

2. Zasady sporzadzania po6trocznego skroconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2018 roku zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodatczej w dajacej si¢ przewidzieé¢ przysztosci oraz niewystgpowania
okolicznos$ci wskazujacych na zagrozenie dla kontynuowania dziatalno$ci.
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3. Zmiany w polityce rachunkowosci oraz zasadach ustalania warto$ci aktywow i pasywow

Od 1 stycznia 2018 roku spo6tka stosuje nowe zasady klasyfikacji i wyceny zgodne z MSSF9, ktérego szerszy
opis oraz wplyw przejécia na ten standard szczegélowo opisano w punkcie 3 i 15.8 1 15.9 Sprawozdania
finansowego za I pélrocze 2018 roku.

4. Zwigzty opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktorego dotyczy raport
wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen go dotyczacych, w tym kwota i rodzaj pozycji
wplywajacych na pozycje niniejszego sprawozdania finansowego, ktére s3a nietypowe
ze wzgledu na ich rodzaj, wartos¢ lub cze¢stotliwos¢

W okresie od 01.01.2018¢. do 30.06.2018t. Spétka wypracowata wynik netto w wysokosci 2 464 tys. PLN.
Jest on nizszy o 52% w stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku. Jest to efekt gtownie nizszej
$redniomiesi¢cznej wartodci portfela wierzytelnoci, ktéra w omawianym okresie wyniosta 408 031 tys. PLN
(w 1H’2017 $rednia wartos$¢ portfela wynosita 551 376 tys. PLN co oznacza spadek o 26%).

Przychody ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2018 wyniosty 16 195 tys. PLN, czyli o 6 613 tys. PLN
mniej niz w pierwszym poétroczu 2017, co oznacza spadek o 29%.

Struktura Zrédel uzyskiwanych przychodéw pozostata niezmieniona w stosunku do poprzednich okresow.
Spotka generuje gléwnie przychody ze sprzedazy produktéw portfelowych oferowanych podmiotom
medycznym i jednostkom samorzadu terytorialnego, ktére stanowiq dominujacg pozycje we wszystkich
osiagnictych przychodach. Udzial tych drugich w omawianym okresie wyniost 2,9% catkowitych
przychodow ze sprzedazy (w 1H’2017 udzial przychodéw od podmiotéw JST wynosit 5,8%).

Koszty dziatalnosci operacyjnej poniesione przez Spotke w pierwszym poétroczu 2018 roku wyniosty 13 245
tys. PLN i byly nizsze od analogicznego okresu o 21% (w 1H’17 wyniosly 16 695 tys. PLN). Nizsze koszty,
w odniesieniu do analogicznego okresu z 2017 roku, wynikaly gtéwnie ze spadku kosztéw finansowania
portfela (spadek o 24%).

Wolumen kontraktacji bilansowej Spolki osiagnal warto§¢ 10 853 tys. PLN, co w poréwnaniu do
pierwszego pélrocza 2017 roku, oznacza spadek o 95% (kontraktacja w 1H2017 wynosita 229 829 tys.
PLN). W pierwszym pdlroczu 2018 roku Spoétka sprzedata kredyty w posrednictwie w wysokosci 5 000 tys.
PLN wobec sprzedazy tego produktu w analogicznym okresie roku ubieglego na poziomie 57 328 tys. PLN.

W okresie od 01.01.2018 do 30.06.2018 roku Spétka podjeta decyzje o wdrozeniu polityki asekuracyjnej w
zakresie sprzedazy ustug finansowania dzialalno$ci biezacej i inwestycyjnej dla podmiotow dziatajacych w
sektorze publicznym z uwagi na istniejaca sytuacje na rynku pozyskiwania finansowania w Polsce oraz duza
niepewnosc¢ co do jej ksztaltowania si¢ w najblizszej przysztosci, stad niska warto$¢ kontraktacji.

Splaty z portfela wierzytelnosci przed umownymi terminami wynikajacymi z harmonograméw osiagnety
poziom 69 mln PLN. Ich zdecydowana czg$¢ zostala przeznaczona na wykup obligacji, ktérych
skumulowane warto$ci zapadaly w pierwszym poétroczu 2018r.

Uzyskany wolumen sprzedazy w pierwszym polroczu 2018 byl wynikiem réwniez uwarunkowan
rynkowych, w tym silnej konkurencji cenowej, a takze nizszego popytu klientéw Spéiki na finansowanie
zwigzanego z wyplata przez NFZ narostych z kilku okreséw rozliczeniowych nadwykonati pod koniec 2017
roku, a takze na poczatku roku 2018, jak i w zwigzku z wyzszym poziomem ryczaltu (wzrost pomiedzy 7-
15% w zaleznosci od charakteru publicznego podmiotu leczniczego) wzgledem kontraktu z NFZ
okreslanego na starych zasadach. Spoélka szacuje jednak, ze w najblizszych okresach powinno nastapic
zwigkszenie popytu. Zaobserwowano rosnace zainteresowanie w obszarze finansowania inwestycji

(finansowania wkladu wlasnego jak i finansowania wickszosciowego) majacych na celu spetnienie wymogow

6
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Ministra Zdrowia w zakresie poprawy infrastruktury i poprawy pobytu pacjentéw. Realizacja
indywidualnych programéw dostosowawczych przez szpitale byla parokrotnie przesuwana w czasie. W 2017
roku Minister jednak nie dokonal kolejnej prolongaty, ktérej oczekiwali zarzadzajacy SPZOZ. Negatywne
konsekwencje niedostosowania dla placéwek to ograniczenie wartodci ryczaltu, a w skrajnym przypadku
nawet utrata przynaleznosci do tzw. sieci szpitali. Kolejnym argumentem wplywajacym na popyt na ustugi
Spotki, a uszczuplajacym cash-flow placéwek, jest presja placowa. Spelnienie oczekiwan personelu
medycznego przy mocno niedostatecznych jego zasobach w Polsce dla kazdego szczebla oznacza
drastyczny wzrost kluczowej pozycji kosztowej. Warto zauwazy¢ réwniez, iz pomimo znaczacego zastrzyku
gotowki w systemie pod koniec roku poprzez wyplate nadwykonan, poziom zobowigzan ogdétem SPZOZ
urdst na koniec 2017 roku do 11,6 mld PLN (wzrost £/t o 3,2%).

Portfel wierzytelnosci Spotki, obejmujacy naleznosci dtugo- i krétkoterminowe oraz udzielone pozyczki, w
ostatnim dniu pélrocza osiagnat warto§é 337 823 tys. PLN wobec poziomu 543 038 tys. PLN uzyskanego w
analogicznym okresie roku 2017, oznacza to spadek o 38%. W stosunku do poziomu z kofica roku 2017
warto$§¢ portfela spadia natomiast o 26% z poziomu 453 980 tys. PLN.

Spétka optymalizuje na biezaco pozyskiwane finansowanie do aktualnej sytuacji rynkowej i posiadanego
portfela aktywéw jak réwniez planowanej sprzedazy produktéw na tym rynku. W ramach posiadanych
uméw kredytowych limit ogélnie dostepnych $rodkéw na dzien 30.06.2018 roku wynosit 39 471 tys. PLN z
czego Spotka wykorzystywata kwote 32 602 tys. PLN. Zdecydowana wigkszo$¢ posiadanych kredytéw, tj.
30 471 tys. PLN to limity obrotowe z zapadalno$cig poszczegélnych rat zblizona do aktywéw stanowiacych
ich zabezpieczenie. W analizowanym okresie Spotka wyemitowala obligacje na laczna kwote 20 100 tys.
PLN, splacila za to obligacje w tacznej kwocie 77 150 tys. PLN.

Warto§¢ sumy bilansowej na koniec 1H2018 roku w poréwnaniu do stanu na koniec roku 2017 roku
zmalata 0 103 624 tys. PLN, czyli o 22% (z poziomu 465 424 tys. PLN na koniec 2017 roku).

Wskaznik zadluzenia liczony jako iloraz sumy zobowigzan i rezerw do sumy bilansowej wg stanu na 30
czerwca 2018 wynosit 76%, co oznacza spadek o 4,5 pp wzgledem warto$ci z kornica ubieglego roku.

5. Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw
na wyniki niniejsze sprawozdanie finansowe

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia o nietypowym charakterze.

6. Informacje o istotnych zobowigzaniach z tytutu dokonania zakupu rzeczowych aktywow
trwalych

Na 30 czerwca 2018 roku Spétka nie posiadala istotnych zobowigzan wynikajacych z podpisanych uméw
dotyczacych nakladéw na rzeczowe aktywa trwate.

7. Informacje o istotnych rozliczeniach z tytulu spraw sagdowych

W prezentowanym okresie nie wystapily istotne rozliczenia z tytutu spraw sadowych.
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8. Informacje o niesptaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych postanowien umowy
kredytu lub pozyczki, w odniesieniu do ktérych nie podjeto Zadnych dziatan naprawczych

do konca okresu sprawozdawczego

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu nie wystapity
zdarzenia dotyczace niesplacenia kredytow lub pozyczek lub naruszenia istotnych postanowien umoéw
kredytu lub pozyczek.

9. Informacje o zmianie sposobu (metody) ustalania warto$ci godziwej instrumentéw finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej oraz zmiany w klasyfikacji aktywéw finansowych w wyniku
zmiany celu lub wykorzystania tych aktywow

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku w Spélce nie dokonywano zmian w sposobie (metodzie) ustalania
wartos§ci godziwej instrumentéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej oraz nie dokonywano
zmiany klasyfikacji aktywéw finansowych na skutek zmiany celu lub sposobu wykorzystania tych aktywow.

10. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostatymi miesigcami roku obrotowego

Dziatalno§¢ Spotki koncentruje si¢ na restrukturyzacji zobowiazan podmiotéw medycznych i jednostek
samorzadu terytorialnego przy wykorzystaniu produktu Hospital Fund badZ finansowania bezposredniego
w formie pozyczek. Spotka $wiadczy ustugi finansowe, uwzgledniajac poziom dostepnych $rodkow
finansowych oraz stopien ryzyka zwigzanego z terminows realizacja platnosci przez podmioty
restrukturyzowane. Ryzyka wynikajace z dziatalnosci Spélki sa na biezaco analizowane zaréwno na etapie
wstepnym, przed zaciagnieciem zobowigzan wynikajacych z nowego projektu finansowego, jak i w trakcie
realizacji zawartych porozumien z kontrahentami.

Ryzyka wystepujace w dziatalnos$ci M.W. Trade SA mozna podzieli¢ na dwie grupy:

ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spotka,

ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Spoiki.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywigzania si¢ kontrahentéw z ich zobowiazan wzgledem Spotki,
wynikajace z zaprzestania splat lub powstania op6znienn w splacie zobowiazad. Ryzyko kredytowe jest
kluczowym ryzykiem w dzialalno$ci Spotki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka wplywaja bezposrednio
na ryzyko plynnosci Spétki. Z kolei czynnikami ksztaltujacymi ryzyko kredytowe sa: stopieft koncentraciji
oraz otoczenie biznesowe, w tym w szczegolnosci regulacje prawne.

Zmiany otoczenia prawnego i systemu funkcjonowania stuzby zdrowia moga catkowicie zmienié¢ wszystkie
charakterystyki ryzyka kredytowego, na jakie narazona jest Spotka. Ustawa o dziatalnosci leczniczej (Ustawa,
udzl), ktéra okresla fundamenty funkcjonowania podmiotéw leczniczych w Polsce, po zmianach
wprowadzonych w 2016 roku, wylaczyla definitywnie obligatoryjny obowiazek przeksztalcenia podleglej
placéwki medycznej dziatajacej w formie samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej w spotke
prawa handlowego przez organy zalozycielskie (OZ), eliminujac tym samym ryzyko upadiosci takiego
podmiotu. Jezeli w rocznym sprawozdaniu podleglej placéwki pojawi si¢ strata i SP ZOZ nie moze jej
pokryé we wlasnym zakresie, woéwczas OZ musi pokry¢ t¢ strate w kwocie nie wyzszej niz suma straty netto
1 amortyzacji lub podja¢ decyzj¢ o likwidacji SP ZOZ.

Ustawa przewiduje mozliwos¢ przeksztatcenia placéwki podleglej w spétke prawa handlowego, jednak jest

ona catkowicie dobrowolna. Nie przewidziano wsparcia ze strony budzetu dla przeprowadzenia tego



M.W. Trade SA
Sprawozdanie z dzialalnosci

za okres 6 miesi¢cy zakoniczony 30 czerwca 2018 roku

procesu. Pomimo niewielkiego zainteresowania organdéw zalozycielskich procesem przeksztalcenia,
wynikajacego gléwnie z barier ekonomicznych i spolecznych oraz ryzyka reputacyjnego, Spotka nadal
ostrozno$ciowo stosuje wdrozone zasady i procedury.

Nowym czynnikiem mogacym mie¢ wplyw na ryzyko kredytowe jest wprowadzona przez Ministra Zdrowia
MZ) tzw. ,sie¢ szpitali” (Siec), tj. system podstawowego szpitalnego zabezpieczenia §wiadczen opieki
zdrowotnej, ktérego celem ma by¢ zabezpieczenie dostepu do $wiadczent opieki zdrowotnej w szerokim
zakresie. Sie¢ stanowi klasyfikacje podmiotéw leczniczych w ukladzie zawierajacym odpowiedni poziom
systemu zabezpieczenia, profile, w ramach ktérych realizowane sa §wiadczenia oraz zakresy 1 rodzaje
realizowanych §wiadczen. Systemem objete sa wszystkie placowki zapewniajace ciaglo§é dostepu do
$wiadczen oraz kompleksowos$¢ w ich udzielaniu. Dla Spotki jest to potwierdzenie dotychczas stosowanej
metodologii oceny ryzyka i polityki koncentracji na jednostkach o istotnym znaczeniu w regionie.

Szerszy opis skutkéw wynikajacych z Ustawy oraz z wprowadzenia Sieci zawarty zostal w punkcie
dotyczacym ryzyka prawnego. Spétka, dazac do ograniczenia ryzyka kredytowego, kazdorazowo przed
podjeciem decyzji o zaangazowaniu w dany podmiot, dokonuje jego oceny ilosciowej 1 jakoSciowej, a w
okresie realizacji projektu na biezaco monitoruje regulowanie przez niego zobowiazan.

Ryzyko ptynnosci

Spotka narazona jest na ryzyko braku terminowej obstugi zadtuzenia przez podmioty publiczne, z ktérymi
wspolpracuje. Przesuniecie lub brak dodatnich przeplywéw pieni¢znych moga spowodowad, ze Spotka
okresowo nie bedzie posiadata srodkéw pieni¢znych na pokrycie biezacych zobowiazan. Skala tego ryzyka
rosnie wraz ze wzrostem dzwigni finansowej.

Zobowigzania Spotki wynikaja z odroczonych terminéw splat za zakupione wierzytelnosci, zaciggnietych
pozyczek 1 kredytow oraz wyemitowanych diuznych instrumentéw finansowych i zrealizowanych wykupéw
wierzytelnosci. Koniecznos$¢ splaty ww. zobowigzan oraz pokrycia kosztow biezacej dziatalnosci tworzy
biezace i przyszle ujemne przeplywy pienigzne. Spotka pokrywa je z dodatnich przeplywéw pienigznych
wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciagnietych zobowiazan. Ilos¢ i
ztozonos¢ aktywoéw 1 pasywow powoduje, ze harmonogramy dodatnich i ujemnych przeplywéw
pienigznych nie zawsze sa w pelni zsynchronizowane, co moze skutkowaé przejSciowymi lukami
plynnosciowymi. Spoétka ogranicza to ryzyko poprzez nadawanie kazdemu klientowi - przy ocenie ryzyka -
limitu koncentracji oraz utrzymywanie adekwatnego do portfela aktywdw poziomu dostepnych srodkéw
pienigznych, stanowiacego bufor bezpieczefistwa plynnosci Spotki. Mozliwos$¢ przeprowadzania transakeji
wewnatrzgrupowych dodatkowo pozwala na wigksze dopasowanie zapadalnodci aktywow do pasywéw,
dzicki czemu Spotka ma szanse na ciagle zwigkszanie swojego bezpieczenstwa plynnosciowego.

Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji jest to ryzyko poniesienia strat przez Spélke oraz negatywnego wplywu na
funkcjonowanie Spéiki spowodowanego nadmierng koncentracja naleznosci wobec pojedynczych klientéw
lub grup klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka (np. SP ZOZ o tym samym organie
zalozycielskim). Wzrost wielko$ci portfela naleznosci oraz dostgpno$c¢ finansowania moga powodowaé
nieadekwatny do posiadanych kapitaléw wlasnych wzrost poziomu ekspozycji wobec pojedynczych
podmiotéw lub grup podmiotéw, ktorych dziatalnosc jest ze sobag silnie skorelowana.

Wysoki poziom koncentracji w portfelu wierzytelnosci bedzie potegowal skutki ryzyka kredytowego 1 ryzyka
plynnosci. Jakiekolwiek negatywne zjawiska zachodzace w podmiotach lub grupach podmiotéw, wobec
ktérych wystepuje zwigkszona koncentracja zaangazowania Spotki, moze powodowac opoéznienia w splacie
istotnej czesci portfela naleznosci, zwigkszone potencjalne straty i istotne problemy z utrzymaniem biezacej

9
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plynnosci. Spétka poprzez stosowanie wdrozonych procedur i polityki koncentracji oraz metodologii oceny
ryzyka kazdego potencjalnego klienta zdecydowanie ogranicza to ryzyko, nadajac limity zaangazowania
wobec poszczegblnych podmiotéw.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian pozioméw rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysokos$ci odsetek ustawowych. Zardwno wysokos§¢ przychodéw, jak i
kosztow Spotki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stép procentowych. Spétka uzyskuje przychod
z portfela wierzytelnosci w postaci odsetek, co powoduje, ze rentownos¢ projektéw jest powigzana z
poziomem biezacych stép procentowych. Ponadto przychody Spélki sq skorelowane z poziomem odsetek
ustawowych, poniewaz wplywaja na warto§¢ wierzytelnodci, ktérej restrukturyzacja zajmuje si¢ Spotka.
Czes$¢ instrumentéw dluznych, z ktérych korzysta Spoétka, posiada zmienng formule oprocentowania.
Powoduje to, ze w przypadku wzrostu rynkowych stop procentowych wzrastaja koszty Spotki. Ryzyko
stopy procentowej ma jednak charakter symetryczny, dzigki czemu zachodzace na rynku zmiany maja
odzwierciedlenie zaréwno po stronie kosztowej jak 1 przychodowej Spoitki.

Ryzyko biznesowe

Dziatalnos§¢ Spétki skoncentrowana jest na finansowaniu sektora stuzby zdrowia. W konsekwencji wszelkie
zmiany w tym sektorze beda mialy znaczacy wplyw na jej dziatalno$¢. Nalezy podkresli¢, ze sektor stuzby
zdrowia charakteryzuje si¢ wysokim poziomem uregulowania oraz jest w znacznym stopniu ksztaltowany
przez zmieniajace si¢ przepisy prawa, o ktérych bardziej szczegétowo w punkcie dotyczacym ryzyka
prawnego.

Ryzyko prawne

Spétka prowadzi dziatalnos¢ polegajaca na S$wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencja tego jest koncentracja rynkowa i zalezno$¢ przychodéw od sytuacji i zmian w
sektorze stuzby zdrowia. Dlatego zmiany zachodzace w tym scktorze, jak i wobec jednostek samorzadu
terytorialnego maja istotny wplyw na dzialalnosé Spotki.

Sektor stuzby zdrowia jest specyficznym sektorem gospodarki, charakteryzujacym si¢ wysokim poziomem
uregulowania, a jego ksztalt jest w wysokim stopniu zalezny od zmieniajacych si¢ przepiséw prawa. Ryzyko
to ma charakter symetryczny, poniewaz teoretycznie zmiany zachodzace w otoczeniu rynkowym Spolki
moga by¢ dla niej zaréwno korzystne, jak i niekorzystne. Obecny ksztalt systemu stuzby zdrowia bardzo
mocno determinuje dziatalno§é Spétki, wplywajac na popyt na jej ustugi, mozliwe do osiagnigcia
rentownosci oraz poziom ryzyka zwiazany z finansowaniem dziatalno$ci podmiotéw leczniczych.
Gruntowne zmiany systemu moga wigc spowodowaé duze korekty w specyfice funkcjonowania Spétki
wplywajac na ww. trzy elementy.

Najistotniejsza zmiana regulujaca na nowo system rozliczen podmiotéw leczniczych z Narodowym
Funduszem Zdrowia jest wprowadzona Ustawa z dnia 23 marca 2017 roku o zmianie ustawy o
$wiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych ze srodkéw publicznych, tworzaca tzw. sie¢ szpitali (Siec).

27 czerwca 2017 roku, zgodnie z ww. aktem prawnym, Dyrektorzy wojewddzkich oddzialéw Narodowego
Funduszu Zdrowia opublikowali wykaz podmiotow leczniczych ujetych w Sieci. Jednostki te zostaly
zakwalifikowane do odpowiednich szczebli (szpitale I, II, III stopnia, onkologiczne/pulmonologiczne,
pediatryczne, ogdlnopolskie) wraz z przypisanymi zakresami i rodzajami udzielanych $wiadczen zgodnie z
kryteriami wynikajacymi z Rozporzadzenia Ministra Zdrowia z 13 czerwca 2017 roku, na okres od 1
pazdziernika 2017 roku do 30 czerwca 2021 roku. Od dnia obowiazywania pierwszego okresu sieci, tj. od 1
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pazdziernika 2017r. jednostki ujete w Sieci zawarly z Dyrektorami oddzialéw wojewddzkich NFZ umowy
4-letnie ryczaltowe. Wysoko$¢ ryczaltu ustalana jest maksymalnie na okresy roczne. Warto$¢ srodkéw do
dyspozycji dla danego podmiotu leczniczego jest wynikiem kalkulacji historycznie udzielonych przez szpital
$wiadczen, ich liczby, rodzaju i ceny, dynamiki wykonywanych $wiadczen, parametréw jako$ciowych jak i
ogolnie dostepnych $rodkéw do dyspozycji w budzecie. Z jednej strony wdrozone zmiany systemowe
zwickszajq stabilno$¢ finansowania danej placowki dzigki dlugoterminowej umowie, z drugiej wymagaja
gruntownej zmiany w zarzadzaniu jednostka z uwagi chocby na brak mozliwosci wystapienia zdarzen typu
nadwykonania. Placéwka otrzymujac ryczatt sama decyduje w jakich obszarach zrealizuje $wiadczenia. Sie¢
okresla jedynie zakres prowadzonych ustug, bez skali czy udziatu danej specjalizacji. W sieci znajduja sie
zardwno szpitale publiczne, placéwki funkcjonujace w formie spétek prawa handlowego z udzialem JST jak
1 podmioty prywatne spelniajace kryteria wynikajace z przyjetych rozporzadzen MZ. Wymogiem bazowym
warunkujacym ujecie szpitala w sieci jest udzielanie §wiadczen w ramach szpitalnego oddziatu ratunkowego
lub izby przyje¢ oraz posiadanie umowy na leczenie szpitalne przez co najmniej 2 ostatnie lata
kalendarzowe. Rozporzadzenie MZ uwzglednia jednak wyjatki od tej reguly, np. wéwczas, gdy dany
podmiot leczniczy jest jedyna placéwka w powiecie, ktdrej istnienie jest konieczne z uwagi na zapewnienie
ciaglego dostepu do opieki medycznej. Poza systemem znalazly si¢ m. in. szpitale specjalizujace si¢ w opiece
psychiatrycznej i leczeniu uzaleznien oraz ratownictwo medyczne. Te placowki finansowane beda na
dotychczasowych zasadach, tj. w formie konkurséw ofert badZz rokowan. Istnieje réwniez grupa Swiadczen
finansowanych poza siecia, wyodrebnionych z uwagi na ich charakter, co skutkuje przyjeciem dla tej grupy
odrebnego sposobu finansowania, np. porody i opiecka nad noworodkami, nocna i §wiateczna opieka,
szpitalny oddzial ratunkowy, izba przyjec, programy lekowe.

Sposéréd aktow prawnych regulujacych problematyke sluzby zdrowia kluczowa role odgrywa rowniez
Ustawa o dzialalnosci leczniczej, znowelizowana ostatnio dnia 10 czerwca 2016 r. Ustawg o zmianie ustawy
o dziatalnodci leczniczej oraz nicktérych innych ustaw. Celem nowelizacji bylo zahamowanie
niekontrolowanego przez panstwo procesu zbywania udzialéw i akcji w szpitalach. Mimo malego
zainteresowania procesem przeksztalcen w latach poprzednich, Spétka liczy si¢ z mozliwoscia
wystepowania w przysztosci ewentualnych zdarzen mogacych skutkowaé zwickszaniem ryzyka, dlatego tez
ponizej przedstawiono kluczowe trzy obszary zagrozen wynikajacych z przytoczonej ustawy:

w zakresie przeksztalcen

Aktualnie obowiazujace regulacje wylaczyly definitywnie obowiazek przeksztalcenia podleglej placowki
medycznej dzialajacej w formie samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej w spotke prawa
handlowego przez organy zalozycielskie, eliminujac tym samym ryzyko upadlosci takiego podmiotu.
Zgodnie z nowy trescig art. 59 wspomnianej ustawy, w sytuacji gdy podmiot leczniczy nie jest w stanie
pokry¢ wygenerowanej za dany rok obrotowy straty netto we wlasnym zakresie, obowiazkiem organu
zalozycielskiego jest pokrycie tejze straty powyzej kosztéw amortyzacji w terminie 9 miesiccy od uplywu
terminu zatwierdzenia sprawozdania finansowego SP ZOZ lub rozpoczecie procesu likwidacji placowki
poprzez wydanie rozporzadzenia, zarzadzenia lub podjecie uchwaly w tym zakresie. Nadal pozostata w
ustawie mozliwo$¢ przeksztalcenia placowki podleglej w spétke prawa handlowego, jednak jest ona
catkowicie dobrowolna. Przeksztalcenie podmiotu leczniczego w spolke kapitalows poprzedzone jest
ustaleniem przez podmiot tworzacy, na podstawie sprawozdania finansowego SP ZOZ za ostatni rok
obrotowy, tzw. wskaznika zadluzenia, odzwierciedlajacego relacj¢ sumy zobowigza dlugoterminowych i
krétkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe do sumy jego przychodéw.

Zgodnie z art. 70 - 72 u.dz.l, w przypadku przeksztalcenia zakladu opieki w spotke kapitalowa, przejecie
zobowiazan przez tzw. podmiot tworzacy bedzie obligatoryjne tylko wtedy, gdy wskaznik zadluzenia
przekroczy warto§¢ 0,5. Przejete zostang wowcezas zobowigzania SP ZOZ o takiej wartosci, aby wskaznik
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zadluzenia ustalany na dzien przeksztalcenia dla spotki powstalej z przeksztalcenia wyniést nie wigcej niz
0,5. Jesli wartos¢ wskaznika osiagnie warto§¢ 0,5 lub mniej, podmiot tworzacy bedzie uprawniony, ale nie
zobowiazany, do przejecia zobowigzania zakladu publicznego. Spélka kapitalowa powstala =z
przeksztalcenia SP ZOZ nabedzie wéwczas zdolno$¢ upadlosciowa.

Warto jednak zauwazy¢, iz zmiany do u.dz.l. wymuszaja na organach zalozycielskich konieczno$¢ posiadania
przez nie udziatéw lub akcji nowo powstalej spotki o wartosci nominalnej na poziomie co najmniej 51%
kapitatu zakladowego oraz dysponowania wickszoscia gloséw na zgromadzeniu wspdlnikéw lub walnym
zgromadzeniu. Ponadto przy posiadaniu pakietu wickszo$ciowego udzialéw lub akcji, ustawa uniemozliwia
wyplate dywidendy co oznacza iz wypracowany zysk jest pozostawiany w spélce kapitatowej i przeznaczany
na jej potrzeby. Dzigki temu potencjalni prywatni inwestorzy nie beda zainteresowani akwizycjami
przeksztalconych placéwek, a utrzymanie w kapitale zakladowym wlasnosci przez podmioty nieposiadajace

zdolnosci upadlosciowej, zmniejsza ryzyko zdarzen o charakterze kredytowym.

w zakresie likwidacji
W przypadku, gdy organ tworzacy decyduje si¢ na likwidacje SP ZOZ, musza zosta¢ wskazane precyzyjnie:
dzien zaprzestania udzielania $wiadczen zdrowotnych, dzien otwarcia i zamkniecia procesu likwidacji,
sposéb 1 tryb zadysponowania §rodkéw materialnych i niematerialnych. Warto zwréci¢ uwage na to, ze
mimo utraty kontraktu z NFZ na skutek zaprzestania prowadzenia dzialalnosci, nie dochodzi do utraty
wartodci  wierzytelno$ci, bowiem organ zalozycielski zobowiazany jest do przejecia zobowigzan
likwidowanego podmiotu. Roszczenie do Skarbu Panstwa, czy wlasciwej jednostki samorzadu
terytorialnego, sprawia, ze dluznikiem obligatoryjnym staje si¢ podmiot nieposiadajacy zdolnosci
upadlosciowej zgodnie z art. 6 ustawy Prawo upadlosciowe. Okres od dnia otwarcia likwidacji do dnia jej
zakonczenia nie bedzie mogl by¢ dluzszy niz 12 miesiecy. W przypadku wydania rozporzadzenia,
zarzadzenia albo uchwaly likwidacyjnej nie bedzie mozliwe przedluzanie terminu zakonczenia likwidacii.
Zobowiazania i naleznosci SP ZOZ po jego likwidacji stang si¢ zobowiazaniami i naleznos$ciami Skarbu
Panstwa, uczelni medycznej, albo wlasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

w zakresie zmiany wierzyciela

Zgodnie z art. 54 ust. 5 ustawy o dzialalnosci leczniczej czynnos$é prawna majaca na celu zmiang wierzyciela
samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej moze nastapi¢ po wyrazeniu zgody przez podmiot
tworzacy. Podmiot tworzacy wydaje zgode albo odmawia jej wydania, biorac pod uwage koniecznos¢
zapewnienia ciaglodci udzielania §wiadczen zdrowotnych oraz w oparciu o analize sytuacji finansowej i
wynik finansowy samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej za rok poprzedni. Zgode wydaje
si¢ po zasi¢gnieciu opinii kierownika samodzielnego publicznego zakltadu opieki zdrowotnej. Rozwiazanie
ustawowe nie zamyka drogi do obrotu wierzytelno$ciami w przypadku zobowiazan SP ZOZ, ale wydtuza
ten proces, wprowadzajac instytucje zgody organu zalozycielskiego. Zwigksza to natomiast atrakcyjnosé
zawierania uméw windykacji wierzytelnosci oraz pozyczek. Spétka na biezaco analizuje otoczenie rynkowe,
wypracowujac rozwiazania zabezpieczajace posiadane przez nig aktywa.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku ludzkich pomytek, btedéw systeméw, celowych
dzialan, nieadekwatnych procedur lub zdarzen zewnetrznych. Ten rodzaj ryzyka ma charakter uniwersalny i
jakakolwiek dziatalno$é¢ gospodarcza powoduje powstanie tego ryzyka. Zrédlem sa ludzie, procesy, systemy
oraz zjawiska zewnetrzne. Ryzyko to jest niesymetryczne, poniewaz moze mie¢ wylacznie negatywny wplyw
na wyniki Spélki i jej dziatalno$é. Ryzyko operacyjne jest bardzo niejednorodne. Moze by¢ powigzane z
wystgpowaniem zaréwno niskich strat ze stosunkowo duzg czg¢stotliwoscia, jak i bardzo rzadkich zdarzen, o
znacznych dla Spétki skutkach. Ryzyko to, poprzez swéj niejednolity charakter i wystgpowanie rzadkich
zdarzen, jest trudne do oszacowania i prognozowania.
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Spélka wyrdznia nastepujace obszary generujace ryzyko operacyjne: oszustwa zewngetrzne i wewnetrzne,
bledy i zasoby ludzkie, procesy operacyjne i zarzadzanie nimi, systemy informatyczne oraz zdarzenia

losowe.

Spotka prowadzi dzialalno$¢ polegajaca na udzielaniu finansowania podmiotom zewnetrznym, ktére w celu
otrzymania $rodkow moga probowaé podawaé nieprawdziwe informacje wprowadzajace Spétke w biad
przy ocenie mozliwosci potencjalnego klienta do obstugi zadtuzenia. Wdrozona metodyka oceny kredytowej
oparta na wielu kryteriach stanowi know-how Spoéiki, do ktérego Zaden zewnetrzny podmiot nie ma
dostepu. Przeprowadzenie procesu oceny wymaga zdobycia danych dostepnych publicznie, co réwniez
ogranicza mozliwo$¢ podawania nieprawdziwych i nickompletnych informacji. Za§ wspomniana w
poprzednich punktach wielostopniowos¢ decyzyjna i zaangazowanie w proces wielu 0séb z middle- (ryzyko)
1 back- (finanse, ksicgowos¢) office, zdecydowanie zwigksza prawdopodobiefistwo eliminacji
nieprawidfowosci. Istotne w procesie decyzyjnym jest réwniez wylaczenie z tego procesu Drziatu
Handlowego, ktéry ma wyznaczone cele sprzedazowe. Dzigki temu ryzyko ewentualnych wewngtrznych

wyludzen jest zdecydowanie ograniczone.

Z kolei wprowadzenie biezacych raportéw i procedur dla pracownikéw terenowych oraz obowigzujacy w
Spoélce system motywacyjny zmniejszaja tyzyko niewlasciwej realizacji zadan lub braku ich wykonania.
Dziatania pracownikéw biurowych réwniez podlegaja wewnetrznym regulacjom, a wdrozone narzedzia
pomocnicze zostaly skonstruowane i zabezpieczone tak, aby wyeliminowa¢ ryzyko bledu ludzkiego i
mozliwo$¢ ingerencji nieupowaznionego uzytkownika. Istotna role w ograniczaniu ryzyka operacyjnego
odgrywa nadzor przetozonych w ramach pelnionych funkcji i regularne szkolenia pracownikéw. Spotka
inwestuje w swoj personel, zabezpieczajac dzigki temu stabilno$¢ funkcjonowania.

Ryzyko operacyjne moze by¢ teoretycznie powiazane z kazdym z pozostatych rodzajow ryzyka, poniewaz
bledy ludzkie, bledy systeméw, nieadekwatne procedury i zdarzenia losowe moga potegowaé negatywne
skutki pozostalych ryzyk.

Ryzyko reputacyjne

Ryzyko reputacyjne jest to ryzyko negatywnego postrzegania Spoélki przez uczestnikéw rynku (np. klientow,
inwestoréw), ktore moze negatywnie wplyna¢ na jej funkcjonowanie. Spotka $wiadczy ustugi dla
podmiotéw dzialajacych w sektorze stuzby zdrowia, ktére oprécz roli gospodarczej petniq okredlona role
spoteczna. W zwiazku z czym dzialania Spoétki, ktére stawiaja ja w sytuacji konfliktowej z jej klientami,
moga spotka¢ si¢ z negatywna reakcja spoleczna.

Dodatkowo rynek stuzby zdrowia jako cato$¢ jest niedofinansowany, wigc Swiadczenie dla tego sektora
ustug finansowych, a w szczegblnosci ich wycena, moze by¢ subiektywnie postrzegane jako
wykorzystywanie tej sytuacji. Spotka poprzez swoje zaangazowanie na ,,wrazliwym spolecznie” rynku jest
bardziej niz inne podmioty narazona na ryzyko reputacyjne. Sytuacja jest spotggowana przez wczesniejsze
dzialania innych podmiotéw z branzy, ktére swoimi dziataniami windykacyjnymi spowodowaly utrwalenie
si¢ negatywnych stereotypéw. Utrata reputacji w tym zakresie moze spowodowaé utrudnienia przy
pozyskiwaniu nowych klientéw oraz w utrzymywaniu relacji z dotychczas pozyskanymi.

Ponadto Spétka, funkcjonujaca jako podmiot publiczny notowany na GPW, emitujaca obligacje
korporacyjne, jest aktywnym uczestnikiem rynkéw finansowych. Utrata reputacji na tych rynkach w wyniku
pogorszenia si¢ sytuacji finansowej, niewywigzania si¢ ze zobowigzan lub uchybien w polityce informacyjnej
moze spowodowac utrudnienia w dostepie do kapitatu na finansowanie dziatalnosci.
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11. Informacja dotyczaca sezonowosci lub cyklicznosci dziatalno$ci w prezentowanym okresie

Typowe wahania sezonowe i cykliczne w dziatalnosci Spoétki nie wystepuja. Mozna jednak zauwazyé
tendencje, ktéra Swiadczy o tym, ze pod koniec roku wielu partneréw M.W. Trade SA, w zwigzku
z porzadkowaniem spraw bilansowych, wykazuje wigksze zainteresowanie oferta Spotki. Szpitale oraz ich
dostawcy starajg si¢ wowczas rozwigza¢ problem zadluzenia wymagalnego, co zapewniaja produkty
oferowane przez Spotke.

12. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty dtuznych i kapitatowych papier6w wartosciowych

Spotka, finansujac wzrost portfela, w przewazajacej czesci ze srodkéw obceych, aktywnie zarzadza dlugiem,
dostosowujac jego strukture do charakterystyki nabywanych wierzytelnosci. Model planowania finansowania
oparty jest na zachowaniu adekwatnosci diugu do zapadalnosci portfela w horyzontach krétkoterminowym,
jak 1 dtugoterminowym. W Spétce zachowana jest adekwatnosé struktury aktywow i pasywow.

Wykaz obligacji wyemitowanych w I pétroczu 2018 roku (warto§¢ nominalna):

Wartos¢
Obligacje wyemitowane nominalna Data emisji  Data wykupu
(PLN)
B2018 20 000 000 2018-04-17 2020-04-17
EMWT26041901 100 000 2018-04-27 2019-04-26
suma: 20 100 000

Wykaz obligacji wykupionych w I pétroczu 2018 roku (warto$é¢ nominalna):

Wartosc¢
nominalna
(PLN)

Obligacje wykupione

Data emisji Data wykupu

C2016" 10 000 000 2016-03-17 2018-03-17
BMWT19011801 850 000 2016-07-21 2018-01-19
BMWT26021801 260 000 2016-08-26 2018-02-26
BMWT21031801 2900 000 2016-09-21 2018-03-21
BMWT27031801 1.060 000 2016-09-27 2018-03-27
MWT062018 23 000 000 2015-06-26 2018-06-26
D2016 30 300 000 2016-06-10 2018-06-10"
BMWT18041801 100 000 2016-10-18 2018-04-18
BMWT23051801 1 600 000 2016-11-23 2018-05-23
CMWT23051801 2700 000 2017-05-23 2018-05-23
CMWT23051802 1980 000 2017-05-23 2018-05-23
CMWT20061801 2400 000 2017-06-20 2018-06-20
suma: 77 150 000

*- czesciowy wezesniejszy wykup nastapit w dniu 2017-09-18
**-2018-03-17 to dzien wolny od pracy faktycznie wykupione w dniu 2018-03-19
*%-2018-06-10 to dzien wolny od pracy faktycznie wykupione w dniu 2018-06-08
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Na 30 czerwca 2018 roku poziom zadluzenia z tytulu dluznych papieréw wartosciowych wynosit
81 949 tys. PLN.

13. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zdeklarowanej) dywidendy, tacznie i w przeliczeniu na
jedna akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane

26 kwietnia 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki podjeto uchwale o wyplacie
dywidendy z zysku wypracowanego w 2017 roku. 28 czerwca 2018 roku, zgodnie z ww. uchwala, dywidenda
zostala akcjonariuszom wyplacona.

Parametry wyplaconej dywidendy przedstawiono ponizej:

3 856 842,40 0,46 8 384 440 2018-06-12 2018-006-28

* wszystkie akcje Spoltki sa akcjami zwyklymi na okaziciela

14. Wskazanie zdarzen, ktére wystapity po dniu bilansowym, nieujetych w tym sprawozdaniu,
a mogacych w znaczacy sposob wplynac¢ na przyszte wyniki finansowe Emitenta

Po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2018 roku, do dnia sporzadzenia niniejszego raportu wystapily

nastepujace zdarzenia mogace w znaczacy sposob wplynac na przyszle wyniki finansowe Spotki:
26 lipca 2018r. weszlta w zycie Ustawa z dnia 5 lipca 2018 roku o szczegdlnych rozwigzaniach
dotyczacych gminy Ostrowice w wojewddztwie zachodniopomorskim (,,Ustawa”). Gléwne zalozenia
Ustawy, to: zniesienie gminy Ostrowice (,Gmina”) z dniem 1 stycznia 2019 roku, przejecie
odpowiedzialnosci za zobowiazania Gminy przez Skarb Pafstwa reprezentowany przez Wojewode
Zachodniopomorskiego (,,Wojewoda”), zaspokojenie wierzycieli ze §rodkéw pochodzacych z budzetu
pafistwa (z czedci, ktorej dysponentem jest Wojewoda). W terminie 14 dni od dnia zniesienia Gminy,
wojewoda w formie obwieszczenia na stronie urzedu wojewodzkiego wezwie wierzycieli do zglaszania
swoich wierzytelnosci. Informacja od Wojewody o splacie nastapi miedzy 12 a 15 miesiacem od dnia
zniesienia Gminy. Z uwagi na fakt, ze zgodnie z ustawq od dnia zniesienia Gminy nie nalicza si¢ odsetek
i kosztow pozaodsetkowych, wstepny szacunkowy wplyw na wyniki finansowe Spoétki z tytutu braku
mozliwosci rozpoznania przychodu wyniesie ok 2,2 mln zt.
Spotka posiada w stosunku do gminy Ostrowice (,,Gmina”) wierzytelnosci o tacznej wartosci 35,7 mln
zt na dzien 17 sierpnia 2018r. Wierzytelnos$ci te potwierdzone sa trzema ugodami zawartymi przez
Spétke z Gming, na ktére Spélka posiada prawomocne tytuly egzekucyjne opatrzone klauzulami
wykonalnosci, wobec czego Spoétka ocenia ryzyko nieuznania wierzytelnosci przez Wojewodg jako niskie,
jednak o harmonogramach sptat bedzie decydowal Wojewoda.

Spéltka dokona zgloszenia wierzytelnosci w stosunku do Gminy w terminie i na warunkach wynikajacych
z Ustawy.

W dnil\;f}él lipca 2018 roku Spétka dokonala emisji obligacit serii C2018 w kwocie 10,0 mln PLN (10 000
sztuk obligacji w cenie 1 000 PLN kazda) w ramach programu emisji obligacji realizowanego z Noble
Securities SA. Obligacje beda podlegaly wykupowi w okresie 24 miesi¢gcy od daty emisji. Wysokos¢
oprocentowania jest zmienna i réwna stawce WIBOR3M powickszonej o stala marze. Emisja obligacji
zostata przeprowadzona w drodze oferty prywatnej, w trybie o ktérym mowa w art. 33 ust. 2. Ustawy o

obligacjach.
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15. Informacja dotyczaca zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktore
nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Na 30 czerwca 2018 roku Spélka posiadata nastgpujace aktywne umowy poreczenia (w tys. PLN):

Wierzyciel cze 10 3000 3 000 3000
Bank paz 11 7 000 1167 1604
Bank wtz 15 68 000 55100 57 850
Bank lis 15 10 000 4833 5833
Bank lis 15 7 000 5133 5483
Bank gru 15 7 000 0 5303
Bank gru 15 7 000 0 5303
Bank gru 15 6 000 0 4 545
Bank wrtz 16 8 000 6 298 6 809
Bank wtz 16 22 000 19 708 21 083
Bank gru 16 9 800 8 167 8711
Bank gru 16 3000 1 500 2 000
Bank gru 16 10 000 8 672 9182
Bank paz 16 20 000 18 519 19 630
Bank kwi 17 8 000 7778 8 000
Bank gru 16 9 000 0 8 000
Bank paz 15 30 000 0 26 111
Bank wtz 15 10 000 0 7 750
Bank cze 15 15 000 0 13 906
Razem 259 800 139 875 220103

M.W. Trade SA poza podstawows dzialalnoscig nie udzielata poreczen i gwarancji, ktére nie byly umowami
typowymi dla dziatalnodci Spotki, i ktérych charakter nie wynikatby z biezacej dziatalnoéci operacyjnej.

16. Opis zmian organizacji grupy kapitatowej Emitenta, w tym w wyniku pofaczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dlugoterminowymi, a takze podzialu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci oraz
wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji

Spotka nie tworzy grupy kapitalowej, a wymienione operacje nie wystapily w pierwszym pélroczu 2018

roku.

17. Stanowisko Zarzadu Spoétki odnosnie wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok
w Swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie potrocznym w stosunku do wynikow
prognozowanych

M.W. Trade SA nie publikowala prognoz wynikoéw na rok 2018.
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18. Zmiany w stanie posiadania akcji Spotki lub uprawnienn do nich przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace w okresie od przekazania poprzedniego raportu

Na dzien publikacji Raportu (zgodnie z wiedza Spotki, tj. na podstawie ustawowych zawiadomien) ponizsze
osoby zarzadzajace i nadzorujace posiadaja nastgpujaca liczbe akeji Spoiki:

Rafat Wasilewski posrednio .
Czlonek Rady

przez Beyondream Investments 1.585.000 -

.. . . Nadzorczej
Limited z siedzibg w Larnace*

* podmiot zalezny w rozumieniu art. 4 pkt. 15) Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
0 zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznyc
d foy 90 Syst brot potkach publicznych

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego (raport kwartalny za 1Q 2018), tj. od 15
maja 2018 roku, do dnia publikacji Raportu zgodnie z wiedza Spotki nie wystapily zmiany w stanie
posiadania akeji przez osoby zarzadzajace 1 nadzorujace.

Zgodnie z wiedza Spotki, poza wyzej wymienionym, zaden inny Czlonek Zarzadu Spolki, jak rowniez
czlonek Rady Nadzorczej Spélki na dzien zatwierdzenia Raportu nie posiadat akeji MLW. Trade SA.

19. Wskazanie istotnych postepowan z udziatem Spoétki

Na 30 czerwca 2018 roku nie zostalo wszczete, ani nie tocza sig istotne postgpowania przed sadem,

organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczace
zobowiazan oraz wierzytelno$ci Spotki.

20. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zaleina jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli sa one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe

Spoélka nie zawierala istotnych transakceji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

21. Informacje o udzielonych przez Spoétke poreczeniach kredytu, pozyczkach lub gwarancjach

W pierwszym pélroczu 2018 roku Spélka nie udzielita (innych niz opisane w punkcie 15 niniejszego

sprawozdania) zadnego poreczenia kredytu, pozyczki badz gwaranciji.

22. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sq istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowiazan Emitenta

W ocenie Spotki informacja, ktéra ma kluczowe znaczenie dla mozliwosci oceny realizacji jej zobowiazan
oraz wplywu na wynik finansowy jest ryzyko biznesowe, $ciSle zwigzane z otoczeniem rynkowym, na jakim
dziala Spoétka, aktywnoscig uczestnikéw rynku (w tym konkurencji) oraz czynnikami zewnetrznymi
wplywajacymi na ten rynek.

Spotka §wiadczy ustugi finansowe dedykowane jednostkom sektora publicznego. Charakterystyczny dla tego
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rynku jest wysoki stopiei koncentracji i zaleznos¢ przychodéw od sytuacji i zmian w sektorze stuzby
zdrowia oraz finanséw publicznych. Dlatego zmiany zachodzace na tym rynku beda mialy istotny wplyw na
dzialalno$¢ Spoélki. Sektor stuzby zdrowia jest specyficznym sektorem gospodarki, charakteryzuje sig
wysokim poziomem uregulowania, a jego ksztalt jest w wysokim stopniu zalezny od zmian prawa.

Ryzyko biznesowe towarzyszace dziatalno$ci M.W. Trade SA jest ryzykiem symetrycznym, poniewaz zmiany
zachodzace w otoczeniu rynkowym moga by¢ zaréwno korzystne, jak i niekorzystne dla Spétki. Obecny
ksztalt systemu stuzby zdrowia bardzo mocno determinuje dzialalno$¢ Spotki, wplywajac na popyt na jej
ustugi, mozliwe do osiggniecia rentownosci oraz poziom ryzyka zwigzany z finansowaniem dziatalnosci
podmiotéw medycznych. Gruntowne zmiany systemu moga mie¢ duzy wplyw na specyfike funkcjonowania
Spotki.

Wszystkim ewentualnym planom przebudowy systemu towarzysza silne emocje polityczne i spoleczne, co
dodatkowo powoduje to, ze charakter i kierunek tych zmian jest trudno przewidywalny.

Czynnikiem wplywajacym na ryzyko kredytowe jest wprowadzona przez Ministra Zdrowia sie¢ szpitali, tj.
system podstawowego szpitalnego zabezpieczenia $wiadczen opieki zdrowotnej, ktérego celem ma by¢
zabezpieczenie dostgpu do $wiadczed opieki zdrowotnej w szerokim zakresie. Sie¢ szpitali ustanowila
klasyfikacje podmiotéw leczniczych w ukiadzie zawierajacym odpowiedni poziom systemu zabezpieczenia:
profile, w ramach ktérych realizowane sa $wiadczenia oraz zakresy i rodzaje dofinansowanych przez NFZ
ustug. Systemem objete sa wszystkie placéwki zapewniajace ciaglosé dostepu do $wiadczen oraz
kompleksowos¢ w ich udzielaniu.

Dla Spoéiki jest to potwierdzenie dotychczas stosowanej metodologii oceny ryzyka i polityki koncentracji na
jednostkach o istotnym znaczeniu w regionie. Istotna dla wynikéw Spétki bedzie skala wplywéw
nastepujacych czynnikéw zaobserwowanych na rynku, takich jak:

dofinansowanie sektora ok. 1,5 mld PLN z tytulu nadwykonan zrealizowanych przez szpitale w
okresach poprzednich,

bardzo silna presja ptacowa przy ograniczonych zasobach personelu medycznego w Polsce,
realizacja indywidualnych programéw dostosowawczych przez SPZOZ,

skutki inspekeji sanitarnych w placéwkach medycznych w zakresie bezpieczenstwa i poziomu
higieny dla pacjentow,

rosnaca potrzeba finansowania obrotowego wsréd dostawcow, jak 1 podmiotow leczniczych.

23. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na osiagnigte przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Celem strategicznym M.W. Trade SA jest wzrost wartosci spélki poprzez tworzenie podmiotu w ramach
bankowej grupy kapitalowej specjalizujacego si¢ w finansowaniu podmiotéw publicznych, oferujacego
kompleksowe ustugi finansowe, przy zachowaniu wysokich poziomdéw rentownos$ci operacyjne;.

W opinii Spoétki czynnikami decydujacymi o jej sukcesie 1 osiagnigciu celow strategicznych beda:
doswiadczenie 1 wiedza o specyfice i funkcjonowaniu rynku finansowania podmiotéw leczniczych (baza
wiedzy na temat szpitali 1 ich kondycji finansowe;j),
dostep do finansowania przez podmioty z Grupy Kapitatowej Getin Holding SA,
dostarczanie uslug odpowiadajacych zapotrzebowaniu rynku,
umiejetno$¢ konstrukeji elastycznej oferty, zapewniajacej wyzsza warto$¢ dodana dla klienta,
dobre relacje z kontrahentami na terenie calego kraju (w tym z podmiotami $wiadczacymi ustugi

oraz dostarczajagcymi produkty podmiotom leczniczym).



M.W. Trade SA
Sprawozdanie z dzialalnosci

za okres 6 miesi¢cy zakoniczony 30 czerwca 2018 roku

Celami, ktore Spétka zamierza osiagnad, sa:
zrownowazony wzrost skali prowadzonej dziatalnodci,
zwickszenie skali sprzedazy produktéw bezposrednio finansujacych dzialalnos¢ SP ZOZ oraz
finansujacych inwestycje,
zwigkszenie skali wspolpracy ze spotkami z Grupy Kapitatowej Getin Holding SA,
wprowadzenie nowych produktéw uzupelniajacych dotychczasows oferte Spotki.

Jako czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Spétki wyliczy¢ nalezy:
sytuacje plynnosciows jednostek sektora medycznego zwiazana z poziomem kontraktacji $wiadczen
medycznych przez NFZ oraz wysoko$cia wplywéw ze sktadki zdrowotnej,
zmiang sposobu rozliczen SP ZOZ z NFZ (lub innym funduszem celowym odpowiedzialnym za
finansowanie stuzby zdrowia pod nadzorem Ministra Zdrowia),
funkcjonowanie systemu sie¢ szpitali,
wymogi sanitarne i infrastrukturalne Ministra Zdrowia wymuszajace poniesienie istotnych nakladéw
inwestycyjnych,
wzrost kosztéw operacyjnych podmiotéw leczniczych, w tym gléwnie kosztéw osobowych na skutek
podniesienia minimalnych wynagrodzen dla pracownikéw medycznych,
rosnaca presj¢ placowa personelu SP ZOZ kazdego szczebla, oczekiwanie istotnego wzrostu
wynagrodzenq,
sytuacje ptynnosciowa kontrahentow szpitali,
sytuacja na rynkach finansowych oraz koszt pozyskiwanego finansowania zewnetrznego,
dzialalno$¢ konkurencyjnych podmiotéw na rynku,
wprowadzenie prawnych ograniczenn obrotu wierzytelno§ciami SP ZOZ, ktére wplyna na udzial w
strukturze sprzedazy produktow bezposrednio finansujacych SP ZOZ,
wzrost zadtuzenia JST spowodowany wzrostem wydatkéw inwestycyjnych w ramach finansowania
projektéw wspotfinansowanych przez UE,
spadek dochodéw JST zwigzany z ograniczeniem wplywéw z tytulu podatkéw oraz dochodéw z
majatku wlasnego, polaczony ze wzrostem wydatkéw na realizacje zadan wlasnych i zleconych JST.

24. Stanowisko organu zarzadzajacego wraz z opinig organu nadzorujacego Emitenta odnoszace
si¢ do zastrzezen wyrazonych przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych
w raporcie z przegladu lub odmowy wydania raportu z przegladu poétrocznego sprawozdania

finansowego

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nie wyrazil zastrzezen w raporcie z przegladu
sprawozdania finansowego za pierwsze pélrocze 2018 roku.

Wroctaw, 17 sierpnia 2018 roku

Dariusz Strojewski Marlena Panenka-Jakubiak
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu



OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace sporzadzonego $rédrocznego
skréoconego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci
M.W. Trade SA

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy $rédroczne skrécone
sprawozdanie finansowe za 1 pélrocze 2018 rokui dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie
z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny 1 jasny
sytuacje majatkowg 1 finansowa M.W. Trade SA oraz jej wynik finansowy, oraz ze potroczne
sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spoétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacii
M.W. Trade SA, w tym opis podstawowych ryzyk 1 zagrozen.

Wroclaw, 17 sierpnia 2018 roku

Dariusz Strojewski Marlena Panenka-Jakubiak

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu



OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace wyboru podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy przegladu $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego za 1 pélrocze 2018 roku
zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego
przegladu spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami i standardami zawodowymi.

Wroctaw, 17 sierpnia 2018 roku

Dariusz Strojewski Marlena Panenka-Jakubiak

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO
SKROCONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej M.W. Trade S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zataczonego srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego spotki
MW TRADE S.A. z siedzibg we Wroctawiu przy ulicy Powstarncéw Slaskich 125/200 (dalej ,Spotka”),
na ktére sktadaja sie: skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzieri 30 czerwca
2018 roku, skrécone sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skrécone sprawozdanie ze zmian
w kapitale wlasnym, skrécone sprawozdanie z przeptywéw pienieznych sporzadzone za okres
od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku oraz wybrane informacje objasniajace (,$rodroczne
skrécone sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie i przedstawienie $rédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego zgodnie z wymogami Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 34
,Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa” ogtoszonego w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej.

My jesteémy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat $rédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliémy zgodnie z Krajowym Standardem Przegladu 2410 w brzmieniu
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 ,Przeglad $rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki” przyjetym uchwaty
nr 2041/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 roku.

Przeglad sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do 0séb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych oraz
innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie
z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standarddéw Badania przyjetymi
uchwata nr 2041/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 roku. Na skutek
tego przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére zostatyby
zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii
z badania na temat tego érédrocznego skréconego sprawozdania finansowego.

Nazwa Deloitte odnosi sie do jednej lub kilku jednostek Deloitte Touche Tohmatsu Limited, prywatnego podmiotu prawa brytyjskiego z ograniczong
odpowiedzialnodcia i jego firm cztonkowskich, ktére stanowia oddzielne i niezalezne podmioty prawne. Dokfadny opis struktury prawnej Deloitte Touche Tohmatsu
Limited oraz jego firm cztonkowskich mozna znalez¢ na stronie www.deloitte.com/pl/anas

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Sad Rejonowy m. st, Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870



Deloitte.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzi¢, ze zalaczone srddroczne skrocone sprawozdanie finansowe nie zostato
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami Miedzynarodowego
Standardu Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa” ogtoszonego w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej.

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu Deloitte Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
- podmiotu wpisanego na liste firm audytorskich prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

a4/ >
S P71 C2
Dorota Snarska-Kuman
Kluczowy biegty rewident
nr ewidencyjny 9667

Warszawa, 17 sierpnia 2018 roku
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