Ocena Rady Nadzorczej Magellan S.A. dotyczaca :

— sytuacji Grupy Kapitatowej Magellan w 2014 roku

— sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej Magellan
za rok 2014

— skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej Magellan za 2014 rok

Podstawa:
- Zasada III 1.1) Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW
— art. 382 § 3 Kodeksu Spdtek Handlowych

Warszawa, 27 marca 2015



Ocena sytuacji Grupy Kapitalowej Magellan oraz sprawozdania z dzialalnosci

Grupy Kapitatowej Magellan (dalej: Grupa) za rok 2014

Grupa jest miedzynarodowg instytucjg finansowg wyspecjalizowang w oferowaniu produktéw i ustug
finansowych dla podmiotéw dziatajagcych na rynku medycznym oraz na rynku jednostek samorzadu
terytorialnego. Grupa oferuje szerokg game ustug finansowania dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej.
Dostarcza zindywidualizowane ustugi finansowe, ktére umozliwiajg optymalne i efektywne zarzadzanie

finansami przez podmioty dziatajgce na rynku medycznym i na rynku samorzaddw lokalnych.

Grupe charakteryzuje wysokie tempo rozwoju niezalezne od koniunktury gospodarczej. Wynika to z
wieloletniego doswiadczenia Grupy, jej pozycji rynkowego lidera oraz z oferowania przez Grupe
rozwigzan dopasowanych do biezgcych potrzeb i sytuacji ptynnosciowej klientdw, wysokiej jakosci
zarzadzania Grupg oraz zaufania inwestorow, przektadajgcego sie na wysoki i stabilny poziom

finansowania zewnetrznego.

Grupa Kapitatowa Magellan prowadzi dziatalno$¢ na rynku polskim (Magellan S.A., MEDFinance S.A.),
czeskim (Magellan Ceska republika, s.r.0.), stowackim (Magellan Slovakia, s.r.0.) oraz hiszpanskim (w
2014 roku dziatalno$¢ rozpoczat Magellan S.A. Oddziat Korporacyjny w Hiszpanii z siedzibg w
Barcelonie). Przedmiotem dziatalnosci Oddziatu jest prowadzenie w imieniu spétki Magellan S.A.
dziatalnoSci zwigzanej ze $wiadczeniem ustug na rzecz kontrahentéw, polegajgcych na nabywaniu bez
regresu wierzytelnoéci wobec organdéw administracji panstwowej, zarzadzaniu naleznosciami,
wierzytelnoSciami oraz ochronie na wypadek niewyptacalnosci. Dziatalno$¢ Oddziatu obejmuje takze
finansowanie sprzetu w ramach dziatalno$ci handlowe;j.

Najwieksze znaczenie dla Grupy oraz najwiekszy udziat w wartosci sprzedazy i zrealizowanych

przychodéw ma rynek polski.

Gtownym obszarem dziatania spotki MEDFinance S.A. jest finansowanie proceséw inwestycyjnych w
sektorze ochrony zdrowia. Dziatalnos¢ MEDFinance S.A. jest odpowiedzig na zapotrzebowanie w

zakresie finansowania realizacji projektdw inwestycyjnych w jednostkach medycznych w Polsce.

W skiad Grupy Kapitatowej Magellan wchodzg rowniez podmioty stowarzyszone: Kancelaria Prawnicza

Karnowski i Wspalnik sp. k. oraz Kancelaria P. Pszczétkowski i Wspdlnik sp. k.

Aktywnos$¢ operacyjng Grupy po stronie sprzedazowej odzwierciedla kontraktacja (bilansowa

i pozabilansowa) zrealizowana w danym okresie.

Zrealizowana kontraktacja bilansowa odpowiada aktywom finansowym, ktére w wyniku podpisanych
umow ujete zostaty w aktywach Grupy w ciggu poszczegdlnych okresdéw. Natomiast kontraktacje

pozabilansowg stanowig zawarte umowy ramowe i warunkowe dotyczace produktdw oferowanych



przez Grupe, ktdre w momencie podpisania nie podwyzszajg wartosci aktywow Grupy. Kontraktacja

jest prezentowana wedtug wartoséci nominalnej wynikajacej z zawartych uméw.

Kontraktacja tgcznie w roku 2014 osiggneta wartos¢ 2.382.335 tys. PLN i byta 0 254.215 tys. PLN, tj. o
12% wyzsza od kontraktacji okresu poréwnywalnego.

W roku 2014 roku Grupa zawarta ogétem 2.940 umow w ramach kontraktacji bilansowej o tgcznej
wartosci 1.671.077 tys. PLN wobec 3.183 uméw o wartosci 1.303.033 tys. PLN zawartych w roku
2013, co oznacza wzrost 0 368.044 tys. PLN, tj. 0 28%.

Kontraktacja pozabilansowa Grupy w roku 2014 miata warto$¢ 711.258 tys. PLN i byla nizsza o
113.829 tys. PLN, tj. 0 14% w stosunku do roku 2013.

W roku 2014 podmiot dominujgcy Grupy — Spdtka Magellan S.A. podpisata umowe o wspdtpracy ze
Skarbiec TFI S.A. i umowe o zarzadzanie aktywami Skarbiec — Zdrowie Funduszu Inwestycyjnego

Zamknietego Aktywow Niepublicznych.

Podpisane umowy i udziat w zarzadzaniu aktywami funduszu inwestycyjnego pozwoli Spdtce w petni
wykorzysta¢ zdobyte wieloletnie doswiadczenie i znajomos$¢ rynku ustug finansowych dla sektora
medycznego oraz budowal pozycje rynkowg bez koniecznosci dalszego zwiekszania dzwigni

finansowe;j.

Podstawg dynamicznego wzrostu kontraktacji byta szeroka oferta produktowa, wysoka aktywnos¢
sprzedazowa Grupy, wykorzystanie potencjatu rynku, stabilna baza kontrahentdéw oraz szeroki dostep
do finansowania zewnetrznego. Dziatalno$¢ Grupy nastawiona jest na regularng wspdtprace z
dotychczasowymi klientami oraz pozyskanie i budowanie relacji z nowymi kontrahentami.

Nizsza wartos¢ kontraktacji pozabilansowej wynika przede wszystkim ograniczenia w roku 2014
sprzedazy umow ramowych poreczenia -produkt jest stopniowo wygaszany i ma coraz mniejszy udziat

w sprzedazy realizowanej przez Grupe.

Grupa dazy do wspdtpracy i utrzymywania relacji biznesowych z jak najwiekszg liczbg kontrahentow i
w okresie sprawozdawczym nie byfa uzalezniona od jednego partnera handlowego. Majgc na uwadze
bezpieczenstwo posiadanych aktywow, Grupa stosuje zasade dywersyfikacji portfela aktywow
finansowych i utrzymuje wskaznik zaangazowania pojedynczego klienta na bezpiecznym poziomie w

stosunku do wartosci portfela aktywow finansowych.

W ramach kontraktacji bilansowej w omawianym okresie Grupa zawarta umowy z 535 kontrahentami.
Na dzien 31.12.2014 roku w ramach posiadanego portfela aktywoéw finansowych Grupa
wspOtpracowata ogdtem z 746 klientami (szpitalami, jednostkami samorzadu terytorialnego oraz
podmiotami dziatajgcymi na rynku medycznym oraz podmiotami dostarczajgcymi produkty i ustugi dla

rynku samorzadowego).



W 2014 roku obroty Grupy, rozumiane jako suma wptywow z tytutu posiadanego portfela aktywow
finansowych, wyniosty 854.647 tys. PLN i byty 0 197.740 tys. PLN, tj. o 30% wyzsze od obrotow 2013
roku. Koszt wiasny odpowiadajgcy zrealizowanym wptywom stanowi wartos¢ zrealizowanych aktywéw

finansowych w cenie nabycia.

W 2014 roku wptywy (z kompensatami, potragceniami i przychodem memorialowym) powiekszone o
przychody ze sprzedazy towardw, sptaty udzielonych przez Grupe pozyczek oraz wptywy z tytutu
umow leasingu finansowego wyniosty 1.460.495 tys. PLN i byly 0 212.363 tys. PLN tj. 0 17% wyzsze

od wplywow okresu porownywalnego.

Ze zrealizowanej 2014 roku kwoty wptywdow (1.460.495 tys. PLN) 88% stanowity wptywy gotdwkowe.
W 2014 roku przychody Grupy osiggnety wartos¢ 162.323 tys. PLN i wzrosty o 23.602 tys. PLN, tj. o

17% w poréwnaniu do roku 2013.

W okresie 01.01 — 31.12.2014 Grupa Kapitatowa Magellan wypracowata zysk netto o wartosci 50.254
tys. PLN. Wynik netto 2014 roku byt 0 6.845 tys. PLN tj. 0 16% wyzszy od wyniku osiggnietego w roku
2013.

Zaréwno zysk netto Grupy, zysk operacyjny, jak i przychody ze sprzedazy wykazujg dodatnig
dynamike wzrostu. Dobre wyniki sprzedazowe znajdujg odzwierciedlenie w budowanym przez Grupe
portfelu aktywéw finansowych, natomiast bezpieczenstwo dziatalnosci zapewnia rosngcy kapitat

wiasny i adekwatny poziom finansowania zewnetrznego.

Dynamiczny wzrost wartosci kontraktacji w kolejnych kwartatach 2014 roku pozwolit Grupie zbudowac
portfel aktywdw finansowych o wartosci 1.498.723 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2014, co oznacza

wzrost 0 391.347 tys. PLN, tj. 0 35% w stosunku do okresu poréwnywalnego.

W roku 2014 zyskownos$¢ netto Grupy liczona jako stosunek zrealizowanego zysku netto do
przychoddw ze sprzedazy wynosita 31% i nie ulegta zmianie w poréwnaniu do 2013 roku. Nieznacznej
zZmianie ulegta marza operacyjna, liczona jako stosunek EBIT do przychoddéw ze sprzedazy, ktdra dla

roku 2014 wynosita 38% wobec 39% dla okresu poréwnywalnego.

Koszty zwigzane z podstawowg dziatalnoscig operacyjng (koszty rodzajowe, koszty finansowania
portfela i warto$¢ sprzedanych towaréw facznie) w roku 2014 wyniosty 103.401 tys. PLN i byty wyzsze
od kosztow okresu poréwnywalnego o 17.139 tys. PLN tj. 0 20%.

Udziat kapitatu wiasnego w finansowaniu majatku Grupy na koniec 2014 roku wynosit 21%. Pozostatg

cze$¢ w strukturze pasywdw stanowity zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 79% (w tym pozyczki i



kredyty bankowe 44%, krotkoterminowe i Srednioterminowe papiery dtuzne 49%, pozostate

zobowigzania finansowe 4%, inne 3%).

Zarowno wskaznik zysk na 1 akcje, jak i wskaznik wartos¢ ksiegowa na 1 akcje na koniec 2014 roku
ksztattowaty sie na znacznie wyzszym poziomie niz na koniec okresu poréwnywalnego. Wskaznik zysk
na 1 akcje wzrést o 14% z poziomu 6,66 PLN w roku 2013 do 7,62 PLN w 2014 roku. Sytuacja, w
ktorej dynamika wzrostu zysku na akcje jest nizsza niz dynamika wzrostu zysku netto zwigzana jest z
dokonang przez podmiot dominujgcy Grupy — Spotke Magellan S.A. w roku 2014 emisjg akgji serii D i
wzrostem Sredniej liczby akcji w okresie. Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje zwyktg wzrosta o 18% z
poziomu 40,47 PLN na koniec 2013 roku do poziomu 47,91 PLN na koniec roku 2014.

Na dzien bilansowy suma aktywdw Grupy miata warto$¢ 1.568.199 tys. PLN i byta o0 430.926 tys. PLN,

tj. 0 38% wieksza niz na koniec roku 2013.

W roku 2014 jednym z wazniejszych czynnikéw decydujgcych o tempie i mozliwosciach rozwoju Grupy
byt dostep do finansowania zewnetrznego.

W 2014 roku Grupa zwiekszyta poziom finansowania zewnetrznego — od poziomu 803.165 tys. PLN na
dzien 31.12.2013 r. do wartosci 1.163.366 tys. PLN na dzien 31.12.2014 roku. Oznacza to wzrost
finansowania zewnetrznego o 360.201 tys. PLN, tj. o 45%. Wzrost poziomu finansowania
zewnetrznego wynikat zardbwno ze wzrostu wartosci wyemitowanych obligacji wiasnych, jak i

pozyskanych kredytow bankowych i pozyczek.

Sredni poziom finansowania zewnetrznego w roku 2014 wynosit 894.523 tys. PLN i byt wyzszy od

$redniego poziomu finansowania w roku 2013 o 173.554 tys. PLN (24%).

W okresie objetym sprawozdaniem aktywne programy emisji obligacji wtasnych posiadat jedynie
podmiot dominujacy Grupy — Spétka Magellan S.A. Na dzien 31 grudnia 2014 Spotka posiadata trzy
programy emisji obligacji, ktore byly wykorzystywane do finansowania podstawowej dziatalnosci
zwigzanej z finansowaniem podmiotdw dziatajacych w sektorze medycznym i na rynku jednostek
samorzadu terytorialnego. Na dzier 31.12.2014 warto$¢ nominalna wyemitowanych obligacji wynosita
613.121 tys. PLN wobec 495.423 tys. PLN na dzien 31.12.2013. Oznacza to wzrost poziomu
finansowania obligacjami wiasnymi o 117.698 tys. PLN, tj. 0 24%.

Sredni poziom finansowania obligacjami wiasnymi za rok 2014 wyniést 508.702 tys. PLN i byt wyzszy

od $redniego poziomu finansowania w roku 2013 o 55.595 tys. PLN (12%).

Na dzien 31.12.2014 Grupa Kapitalowa Magellan wykorzystywata kredyty bankowe i pozyczki
otrzymane od podmiotdw innych niz powigzane o tgcznej wartosci bilansowej 552.466 tys. PLN, wobec
kwoty 310.069 tys. PLN na dzien 31.12.2013 — wzrost 0 242.397 tys. PLN, tj. 0 78%.



Sredni poziom finansowania kredytami bankowymi i pozyczkami w roku 2014 wynidst 385.821 tys.
PLN i byt o 117.959 tys. PLN (tj. o 44%) wyzszy od $redniego poziomu finansowania w okresie

porownywalnym.

Gtéwnym atutem Grupy jest dopasowanie zapadalnosci aktywdw i pasywow, dywersyfikacja zrédet
finansowania, aktywne zarzadzanie kosztem pozyskiwanego finansowania oraz stabilne wplywy z
amortyzujgcego sie co miesigc portfela, a dodatkowo utrzymywanie bufora bezpieczenstwa
i alokowanie zysku w kapitatach Grupy. Grupa, realizujac strategie zarzadzania dtugiem, dazy do
utrzymania optymalnej wartosci wykorzystania limitdw kredytowych z zachowaniem odpowiedniego
bufora limitdw kredytowych stanowigcych rezerwe na zaburzenia ptynnosci i biezacg realizacje
planowanych zobowigzan. Grupa, realizujgc zatozone zadania, kazdego roku zwieksza poziom
dostepnych limitdw finansowania zewnetrznego poprzez rozwoj wspotpracy z bankami i instytucjami
finansowymi, ktore obecnie finansujg Grupe oraz poprzez pozyskiwanie nowych bankow.

Grupa dazy do dywersyfikacji zrédet finansowania zaréwno po stronie inwestoréw, jak réwniez po
stronie kredytdw bankowych. Obecnie Grupa wspotpracuje z szesnastoma bankami oraz z instytucjg
finansowg w zakresie udzielania finansowania. Pozwala to na zastosowanie duzej palety rozwigzan w
zakresie finansowania nabywanych aktywdéw oraz na efektywne zarzadzanie ptynnoscig finansowa
Grupy. Zarzadzanie ptynnoscig Grupy Kapitalowej Magellan odbywa sie centralnie poprzez podmiot

dominujacy - Spétke Magellan S.A. i obejmuje réwniez spotki zalezne.

Grupa S$wiadczy ustugi finansowe z wykorzystaniem dostepnych Zrédet pozyskania Srodkéw
pienieznych w postaci kredytdw oraz emisji wiasnych obligacji. Biezgco monitorowane jest ryzyko
finansowe zwigzane z dziatalnoscia Grupy i zarzadza sie nim za posrednictwem wewnetrznych

raportdw analizujgcych stopien ekspozycji i poziom ryzyka.

Lokowanie $rodkéw pienieznych w portfel aktywéw Grupy regulujg zasady obowigzujgce w Grupie,
okreslajgce sposoby kontrolowania ryzyka kredytowego poszczegdlnych transakcji. Przestrzeganie
zasad i limitdw zaangazowania kontrolujg na biezgco pracownicy dziatu ryzyka. Grupa nie
wykorzystuje ani nie obraca instrumentami finansowymi — w tym finansowymi instrumentami

pochodnymi — w celach spekulacyjnych.

W roku 2014 istotne znaczenie w rozwoju Grupy i osiggnietych wynikach sprzedazowych miato
pozyskane finansowanie zewnetrzne, zaréwno w formie kredytéw bankowych, jak i emisji obligacji
korporacyjnych. Podwyzszenie wartosci programu emisji obligacji w mBank S.A. do kwoty 550 min
PLN oraz podpisanie licznych uméw i anekséw do uméw kredytowych pozwolito Grupie zwiekszy¢
poziom wykorzystywanego finansowania zewnetrznego o 45% do kwoty 1.163 min PLN. Pozyskane
finansowanie bylo podstawg do zrealizowania kontraktacji bilansowej o tgcznej wartosci 1.671 min

PLN (wzrost o 28% r/r). Utrzymywanie stabilnego i wysokiego poziomu finansowania zewnetrznego



oraz pozyskiwanie nowych zrddet tego finansowania jest dowodem na wysokie zaufanie inwestorow
do Grupy, realizowanego modelu biznesowego oraz sposobu zarzgdzania ryzykiem ptynnosci.

W dniu 19 maja 2014 podmiot dominujacy Grupy — Spdtka Magellan S.A. nabyta 1.500 certyfikatéw
inwestycyjnych Skarbiec — Zdrowie Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych o
wartosci na dzien bilansowy 15.080 tys. PLN

W roku 2014 nie wystgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania Grupa Kapitatowg Magellan.

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

akcjonariuszy.

Ocena rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Magellan za 2014 rok

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzane na podstawie sprawozdania finansowego
jednostki dominujgcej oraz sprawozdania finansowego jednostek zaleznych. Sprawozdanie finansowe
jednostki zaleznej, po uwzglednieniu korekt doprowadzajgcych do zgodnosci z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”), sg sporzadzane w oparciu o jednolite zasady
rachunkowosci zastosowane dla transakcji i zdarzen o podobnym charakterze. W celu zapewnienia
jednolitych zasad rachunkowosci funkcjonujgca w Spdtce polityka rachunkowosci zostata przekazana

spotkom zaleznym do stosowania przy sporzadzaniu pakietu konsolidacyjnego.

Sprawozdania finansowe spotek zaleznych i ich zgodno$¢ z przyjetg w podmiocie dominujgcym Grupy
— Spotce Magellan S.A. polityka rachunkowosci podlegajg sprawdzeniu odnosnie gtdwnych pozycji
przez pracownikéw Magellan S.A. przed dokonaniem konsolidacji oraz na etapie uzgadniania pakietu

konsolidacyjnego.
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