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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku
(w tysiacach PLN)

SRODROCZNY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku

okres 3 miesigey  okres G miesigey  oRres 3 miesige) okres 6 miesigey
gakoriczony gakoriczony 30 gakoriczony zakoriczony 30
30 czerwea 2015 czerwea 2015 30 cgerwea 2014 czerwea 2014 roku
roku (niebadane) roku (niebadane)  roku (niebadane) (niebadane)

Nota
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody z tytulu odsetek
zwiazanych z portfelem wierzytelnosci  15.7 18.526 36.693 16.727 31.596
Koszty z tytulu odsetek zwiazanych z
finansowaniem portfela (10.581) (21.201) (9.587) (18.490)
Zysk z tytutu odsetek zwiazanych
z portfelem wierzytelnosci 7.945 15.492 7.140 13.106
Amortyzacja (82) (168) (104) (210)
Zuzycie materialow i energii (80) (169) (102) (189)
Ustugi obce (481) (924) (404) (823)
Podatki i optaty (242) (280) (157) (260)
Koszty §wiadczen pracowniczych (1.509) (3.141) (1.309) (2.489)
Pozostale koszty (63) (168) (110) (245)
Zysk brutto ze sprzedazy 5.488 10.642 4.954 8.890
Pozostale przychody operacyjne 167 258 188 484
Pozostate koszty operacyjne (94) (163) (223) (394)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 5.5601 10.737 4.919 8.980
Przychody finansowe 11 24 20 39
Koszty finansowe 29) (40) (33) (51
Zysk brutto 5.543 10.721 4.906 8.968
Podatek dochodowy 9 (1.062) (2.052) (960) (1.752)
Zysk netto z dziatalno$ci
kontynuowane;j 4.481 8.669 3.946 7.216

Zysk na jedng akcje w PLN:
— podstawowy z zysku z dziatalnosci

kontynuowanej za okres

sprawozdawczy 0,53 1,03 0,47 0,86
— rozwodniony z zysku z

dziatalno$ci kontynuowanej za

okres sprawozdawczy 0,53 1,03 0,47 0,85

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie porownywalnym dzialalno§é zaniechana nie wystapita.

5
wtradestr. 3
Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach

od 9 do 41 stanowia jego integralng cz¢s$¢



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku
(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku

okres 3 miesigcy  okres 6 miesiecy  okres 3 miesigey

okres 6 miesigey

gakoricgony gakoriczony gakoricgony gakoricgony
30 ezerwea 2015 30 czerwea 2015 30 cgerwea 2014 30 czerwea 2014
roku (niebadane) rokn (nicbadane)  roku (niebadane)  rokn (nicbadane)
Nota
Zysk netto za okres 4.481 8.669 3.946 7.216
Inne catkowite dochody 0 0 0 0
CALKOWITY DOCHOD ZA
OKRES 4.481 8.669 3.946 7.216
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Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2015 roku
(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]

sporzadzone na 30 czerwca 2015 roku

30 czerwea 2015 roku 31 grudnia 2014 roku

(niebadane) (badane)
Nota

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 10 1.973 2.108
Warto$ci niematetialne 11 214 236
Aktywa finansowe (dlugoterminowe) 15.7 567.998 516.154
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 9.828 8.343
Pozostate aktywa (dlugoterminowe) 87 104

580.100 526.945
Aktywa obrotowe
Aktywa finansowe 15.7 223.853 198.613
Pozostale aktywa 3.246 2.650
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 7 5.064 13.446

232.163 214.709
SUMA AKTYWOW 812.263 741.654
KAPITALY WEASNE I
ZOBOWIAZANIA
Kapitat wlasny
Kapitat podstawowy 12 838 838
Kapital rezerwowy 13 0 0
Kapital zapasowy 14 57.673 49.062
Zyski zatrzymane 14.812 23.306

73.323 73.206

Zobowiazania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 153 38.662 21.899
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji 15.1 37.989 134.808
Pozostale zobowiazania finansowe 15.5 331.062 264.375
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku 0 0
dochodowego

407.713 421.082

Zobowiazania krotkoterminowe
Biezaca czes$¢ oprocentowanych kredytow 15.4 84.203 73.823
i pozyczek
wtradestr. 5
Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 41 stanowia jego integralng cz¢s$¢



Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku

Zobowiazania z tytulu emisji obligacji
Pozostate zobowiazania finansowe

Zobowiazania z tytulu podatku
dochodowego
Pozostate zobowiazania

Zobowiazania razem

SUMA KAPITALOW WEASNYCH I
ZOBOWIAZAN

M.W. Trade SA

(w tysiacach PLN)

15.2 181.427 61.251
15.6 62.323 106.062
854 3.605

2.420 2.625

331.227 247.366

738.940 668.448

812.263 741.654

nwtradestr. 6

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
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M.W. Trade SA

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2015 roku

(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2015 roku

Przeptywy srodkéw pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/ (strata) brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

(Zysk)/ strata na dziatalnoéci inwestycyjnej
(Zwigkszenie) /zmniejszenie stanu naleznosci
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazad z wyjatkiem
kredytéw i1 pozyczek

Przychody z tytutu odsetek

Koszty z tytulu odsetek

Zmiana stanu rozliczed migdzyokresowych
Zmiana stanu rezerw

Podatek dochodowy zaptacony

Pozostale

Srodki pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej

Przeptywy srodkéw pieni¢znych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwalych i wartosci
niematerialnych

Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeplywy srodkow pienigznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy z tytutu emisji obligacji

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Splata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego

Wplywy z tytulu zaciagniecia pozyczek/kredytéw

Sptata pozyczek/kredytéw

Dywidendy wyptacone

Odsetki zaptacone

Odsetki otrzymane

Pozostate — wplywy z tytutu emisji akcji

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

Zwigkszenie/ (zmniejszenie) netto stanu $rodkéw pienigznych i ich
ekwiwalentow

Réznice kursowe netto

Srodki pienigzne na poczatek okresu

Srodki pienigzne na koniec okresu

okres G miesigey

oRres 6 miesige)

zakoricgony 30 gakoriczony 30
cxerwea 2015 roku  cgerwea 2014 roku
(niebadane) (niebadane)
10.721 8.968
(52.161) 50.847
168 210
0 0
(77.484) (49.580)
22.745 96.030
(24) (39)
8.890 10.409
(178) (236)
11 (532)
(6.289) (5.474)
0 65
(41.440) 59.815
0 0
(10) (40)
(10) (40)
23.000 15.000
0 (50.000)
(96) (115)
55.682 20.968
(28.100) (30.035)
(8.552) (6.959)
(8.890) (9.420)
24 39
0 0
33.068 (60.522)
(8.382) (747)
13.446 1.656
5.064 909
wtrade str. 7

Dodatkowe noty objasniajace do §rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 41 stanowia jego integralng cz¢s$¢



g ns YPDIIML

Srédroczne sprawozdanie finansowe

M.W. Trade SA

za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2015 roku
(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku

Na 1 stycznia 2015 roku

Dywidenda

Kapital z wyceny akcji w programie motywacyjnym
Catkowity dochéd za 6 miesigcy 2015
Przeniesienie zysku

Na 30 czerwca 2015 roku (niebadane)

Na 1 stycznia 2014 roku

Dywidenda

Kapital z wyceny akcji w programie motywacyjnym
Calkowity dochéd za rok 2014

Przeniesienie zysku

Na 31 grudnia 2014 roku (badane)

Na 1 stycznia 2014 roku

Dywidenda

Kapital z wyceny akcji w programie motywacyjnym
Catkowity dochéd za 6 miesiecy 2014
Przeniesienie zysku

Na 30 czerwca 2014 roku (niebadane)

Kapital podstawony Kapitat rezerwowy Kapitat zapasowy Zyski zatrgymane Rapitat wilasny ogotem
838 0 49.062 23.306 73.206
(8.552) (8.552)
8.669 8.669
8.611 (8.011) 0
838 0 57.673 14.812 73.323
838 221 41.975 20.189 63.223
(6.959) (6.959)
(221) (221)
17.163 17.163
7.087 (7.087) 0
838 0 49.062 23.306 73.206
838 221 41.975 20.189 63.223
(6.959) (6.959)
64 64
7.216 7.216

7.087 (7.087)
838 285 49.062 13.359 63.544

Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach od 9 do 41 stanowia jego integralng czesé
J te) te) te) te) te)



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

M.W. Trade SA (Spotka, Emitent, Jednostka, MWT) powstata w 2004 roku z przeksztatcenia Biura Ustug
Finansowych M.W. Trade sp. z o.o. w M.W. Trade Spotke Akcyjng. Przeksztalcenie nastapito
postanowieniem Sadu Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej z 31 sierpnia 2007 roku, ktéry to dokonat
wpisu o przeksztatceniu 16 pazdziernika 2007 roku na mocy Uchwaly Zgromadzenia Wspdlnikoéw Spoiki
z 6 sierpnia 2007 roku. Zgodnie z umows czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Podstawowym przedmiotem dzialalnosci Spotki jest dzialalno$é finansowa. Spoétka jest instytucja
specjalizujaca si¢ w oferowaniu produktow i ustug finansowych dla podmiotéw dzialajacych na rynku
medycznym oraz Jednostek Samorzadu Terytorialnego (JST).

Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad

Rejonowy, VI Wydzial  Gospodarczy  Krajowego  Rejestru  Sadowego, pod  numerem
KRS 0000286915. Spétce nadano numer statystyczny REGON 933004286.

Dane teleadresowe Spotki na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacii
przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

Firma: M.W. Trade Spétka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Powstanicéw Slaskich 125/200, 53-317 Wroctaw
Telefon: +48 71 790 20 50

Faks: +48 71 790 20 55

Adres poczty elektronicznej: biuro@mwtrade.pl

Adres strony internetowe;j: www.mwtrade.pl

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

Kapital zaktadowy Spéiki na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2015 roku, oraz na dzien sporzadzania
niniejszego sprawozdania wynosi: 838 444,00 PLN.

Witadze Spotki sktadaja sie z organdw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad.
Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza (RIN).

Sktad Rady Nadzorczej na 31 grudnia 2014 roku byl nastepujacy:
1. Rafal Juszczak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

2. Jarostaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
3. Jakub Malski — Cztonek Rady Nadzorczej,

4. Radostaw Boniecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

5. Marcin Syciniski — Cztonek Rady Nadzorczej.

ptrade str. 9



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem odnotowano nastgpujace zmiany w skladzie RN:

m 30 marca 2015 roku wplynely do Spotki o§wiadczenia Pana Radostawa Bonieckiego, Pana Rafata
Juszczaka oraz Pana Marcina Sycifiskiego o rezygnacji z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej
Emitenta ze skutkiem na 2 kwietnia 2015 roku;

m 2 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki powolato,
poczawszy od tego dnia, do skladu Rady Nadzorczej Pana Piotra Kaczmarka, Pana Frantiska
Babicky oraz Panig Izabele Lubczyniska;

®m  Zgodnie z uchwatami ZWZA z 2 kwietnia 2015 roku na nowa wspdlng kadencje, poczawszy od
18 czerwca 2015 roku, powolato do sktadu Rady Nadzorczej: Pana Jarostawa Augustyniaka, Pana
Jakuba Malskiego, Pana Piotra Kaczmarka, Pana Frantiska Babicky oraz Panig Izabele
Lubczynska.

W sklad Rady Nadzorczej Spétki na 30 czerwca 2015 roku oraz na dzied zatwierdzenia niniejszego

sprawozdania finansowego do publikacji wchodza;

1. Piotr Kaczmarek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

2. Jaroslaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
3. Frantisek Babicky — Cztonek Rady Nadzorczej,

4. Izabela Lubczynska — Czlonek Rady Nadzorczej,

5. Jakub Malski — Cztonek Rady Nadzorczej.

W sktad Zarzadu Spétki na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania oraz na dzien jego zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego do publikaciji wchodza:

1. Rafal Wasilewski — Prezes Zarzadu,
2. Dariusz Strojewski — Cztonek Zarzadu,

3. Maciej Mizuro — Czlonek Zarzadu.

W okresie 6 miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku nie nastapily jakickolwick zmiany w sktadzie
Zarzadu Spotki.

Spotka M.W. Trade SA jest spotka akcyjna, ktorej akeje znajduja si¢ w obrocie publicznym.

Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej Spotki zawiera dane na 30 czerwea 2015 roku
oraz dane poréwnawcze na 31 grudnia 2014 roku. Stédroczny skrécony rachunek zyskéw i strat,
sprawozdanie z calkowitych dochoddéw, sprawozdanie z przeplywéw pienigznych oraz $rédroczne
skrécone sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym obejmuja dane za okres 6 miesigcy zakonczony 30
czerwea 2015 roku oraz dane poréwnawcze za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2014 roku.
Dodatkowo §rédroczny skrécony rachunek zyskéw i strat obejmuje dane za okres 3 miesi¢ey zakonczony
30 czerwca 2015 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2014 roku,
ktére nie byly przedmiotem przegladu lub badania przez bieglego rewidenta.

31 lipca 2015 roku niniejsze §rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spotki za okres 6 miesigcy
zakoniczony 30 czerwca 2015 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikacii.

wtradestr. 10



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)
2. Podstawa sporzadzenia §rédrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Niniejsze ~ $§roédroczne  skrécone  sprawozdanie  finansowe — zostalo  sporzadzone — zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), w szczegdlnosci zgodnie
z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy si¢ w UE proces
wprowadzania standardow MSSF oraz prowadzong przez Spoétke dziatalnos$é, w zakresie stosowanych
przez Spétke zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktére weszly w zycie

a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Mig¢dzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(KIMSF).

Niniejsze $rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe jest przedstawione w polskich ztotych (PLN, z1),

a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysiacach zlotych (tys. PLN, tys. z1).

Niniejsze $rédroczne  skrécone  sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dzialalnosci gospodarczej przez Spélke w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztoéci. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego nie stwierdza si¢ istnienia

okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.

Spotka zgodnie z Uchwalg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 22 grudnia 2010 roku sporzadza
sprawozdanie finansowe wedlug MSSF, zatwierdzonych do stosowania w Unii Europejskiej oraz
wydanych do nich interpretacji, ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. Po raz
pierwszy Spétka sporzadzita sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSEF 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 1 nalezy je czyta¢ lacznie ze sprawozdaniem
finansowym Spélki za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku zatwierdzonym do publikacji
20 lutego 2015 roku.

Srédroczny wynik finansowy moze nie odzwierciedlaé w pelni mozliwego do zrealizowania wyniku
finansowego za rok obrotowy.

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia §rédrocznego skréconego sprawozdania
finansowego sa spojne z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego
Spéltki za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku, z wyjatkiem zastosowania nastegpujacych nowych lub
zmienionych standardéw oraz interpretacji obowiazujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
w dniu lub po 1 stycznia 2015 roku.

Zmiany do rézinych standardéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2011-2013)” — dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 13 oraz
MSR 40) ukierunkowane gléwnie na rozwiazywanie niezgodnosci i udcislenie stownictwa — zatwierdzone
w UE 18 grudnia 2014 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2015 lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 21 ,,Opfaty” - zatwierdzona w UE 13 czerwca 2014 roku (obowiazujaca
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 17 czerwca 2014 roku lub po tej dacie).
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Wyzej wymienione standardy, interpretacje 1 zmiany do standardéw nie mialy istotnego wplywu na
dotychczas stosowana polityke rachunkowosci Jednostki. Zastosowanie tych zmian nie miato wplywu na

sytuacje¢ finansowa, wyniki dzialalnosci Spotki, ani tez na zakres informacji prezentowanych
w sprawozdaniu finansowym Spéiki.

Spélka nie zdecydowala si¢ na wczedniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji lub

zmiany, ktéra zostata opublikowana, lecz nie weszla dotychczas w zycie.

Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaly przyjete przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, ale nie sa jeszcze zatwierdzone do stosowania w UE

Nastepujace standardy i interpretacje zostaly wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw

Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie

weszly jeszcze w zycie: MSSE w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie réznig si¢ obecnie w znaczacy

sposob od regulacji przyjetych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR),

z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do standardéw i interpretacji, ktére wedlug stanu na dzien

publikacji niniejszego sprawozdania finansowego nie zostaly jeszcze przyjete do stosowania w UE

(ponizsze daty wejscia w zycie odnoszg si¢ do standardow w wersji petnej):

m MSSF 9 ,lInstrumenty finansowe” (obowiazujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

m MSSF 14 ,,Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” (obowigzujacy w odniesieniu do
okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

m  MSSF 15 ,,Przychody z umoéw z klientami” (obowiazujacy w odniesieniu do okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie),

B  Zmiany do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 , Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzigciach” — Sprzedaz lub wniesienie
aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszona lub wspdlnym przedsiewzieciem
(obowiazujace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po
tej dacie),

B Zmiany do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 12 ,Ujawnienia na
temat udziatéw w innych jednostkach” oraz MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach” — Jednostki inwestycyjne: zastosowanie
zwolnienia z konsolidacji (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

B Zmiany do MSSF 11 ,,Wspoélne ustalenia umowne” — Rozliczanie nabycia udzialéw we wspélnych
operacjach (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016
roku lub po tej dacie),

B Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” - Inicjatywa w odniesieniu do
ujawniet (obowigzujace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016
roku lub po tej dacie),

B  Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwale” oraz MSR 38 , Aktywa niematerialne” —
Wyjasnienia na temat akceptowalnych metod amortyzacyjnych (obowigzujace w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

B Zmiany do MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwale” oraz MSR 41 ,,Rolnictwo” — Rolnictwo: uprawy
roslinne (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku
lub po tej dacie),
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B Zmiany do MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” — Metoda praw wiasnosci
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

B  Zmiany do réznych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014)” — dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSE (MSSF 5, MSSE 7, MSR 19 oraz
MSR 34) ukierunkowane gléwnie na rozwigzywanie niezgodnodci i uscislenie stownictwa
(obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 lub po tej
dacie).

Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowo$¢ zabezpieczen portfela

aktywow 1 zobowiazan finansowych, ktérych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE.

Wedlug szacunkéw Jednostki, zastosowanie rachunkowosci zabezpieczen portfela aktywow lub

zobowiazan finansowych wedlug MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” nie

mialoby istotnego wplywu na niniejsze sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby przyjete do stosowania
na dzien bilansowy.

Wedtug szacunkéw Jednostki, ww. standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie mialyby istotnego

wplywu na niniejsze sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez Jednostke na dzien

bilansowy. Spoétka jest nadal w trakcie szacowania wplywu wdrozenia standardu MSSF9 na sprawozdanie
finansowe.

Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowo$é zabezpieczen portfela

aktywow 1 zobowiazan finansowych, ktérych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE.

4. Program akcji pracowniczych

Spéltka zobowigzata si¢ przyja¢ program opcji managerskich, w ramach ktérego cztonkowi Zarzadu maja
zosta¢ przyznane warranty zamienne na akcje. Uprawnienie mialo przystugiwaé po osiagnieciu
okreslonego w umowie poziomu zysku netto, zbadanego przez biegltego rewidenta i zatwierdzonego przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Przydziatu warrantéw subskrypeyjnych kazdorazowo dokonywaé
miata Rada Nadzorcza. Lacznie do objecia przeznaczone zostalo 175.000 akeji Spétki. Warto$¢ godziwa
zostala oszacowana przez aktuariusza na podstawie dopuszczonych modeli statystycznych na kwote 595
tys. zt. W 2013 roku z tytulu programu opcji managerskich Spoétka zaksiggowala w koszty 221 tys. z1.

17 wrzesnia 2014 roku podpisany zostal Aneks do umowy w sprawie przyjecia programu opcji
managerskich (Program).
Po zmianie Program zaklada, ze:

m  Czlonek Zarzadu uzyska od Spotki, na zasadach okreSlonych w umowie opcje, ktére zostana
wykonane przez rozliczenie pieni¢zne. Z opcji nie beda wynikaly, poza uprawnieniami do
otrzymania platnosci (§wiadczenia pieni¢znego), zadne inne uprawnienia czy roszczenia;

m  Prawo do uzyskania platnosci przystugiwaé bedzie jezeli zysk netto osiagniety przez Spotke
w danym roku realizacji Programu, wykazany w zbadanym przez bieglego rewidenta
1 zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co najmniej
80% zysku zaplanowanego do osiggnigcia przez Spélke w danym roku w zatwierdzonym przez

Rade Nadzorczg Planie finansowym Spotki;

m  Przydzialu opcji kazdorazowo dokonywac bedzie Rada Nadzorcza Spétki po uplywie miesiaca od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za ten rok obrotowy;

B Yaczna ilo$é akeji przeznaczona do objecia nie zostala zmieniona 1 moze wynie$¢ nie wigcej niz
175.000 opcji;.
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m  Ostatnim rokiem obowigzywania Programu ma by¢ rok 2015;

m  Opcje, ktére nie zostaly zaoferowane do objecia w danym roku realizacji Programu powigkszaja
lo$¢ opcji, ktére zostang zaoferowane do objecia przez czlonka zarzadu w kolejnym roku;
m  Uprawnienia wynikajace z opcji moga by¢ wykonywane przez osob¢ uprawniong raz w roku
w stosunku do posiadanej opcji, na podstawie otrzymanego przez Spoétke zawiadomienia
o realizacji uprawnient do platnosci. Realizacja uprawnieni nie moze nastapi¢ pézniej niz w okresie
2 lat od daty wygasnigcia umowy o $wiadczenie ustug zarzadczych cztonka zarzadu.
W zwiazku ze zmiang Programu Spotka zlecita wykonanie wyceny Programu przez aktuariusza na
podstawie dopuszczonych modeli statystycznych. Na dzied bilansowy, tj. 30 czerwca 2015 roku, Spétka
dokonala wyceny zaktualizowanego Programu wedlug wartosci godziwej. Laczna warto§¢ Programu ujeta

w kosztach na dziet bilansowy wynosi 1.179 tys. zt.

Ze wzgledu na niematerialno$¢ kwot wynikajacych z Programu oraz ze wzgledu na rozliczanie Programu

w §rodkach pienigznych, nie ujeto wszystkich ujawnied wymaganych MSSE 2.

5. Sezonowo$¢ dziatalnosci

Dziatalno$¢ Spétki nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Spoétki nie odnotowujq

istotnych wahan w trakcie roku.

6. Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci

W ramach dzialalnosci Spétki nie wyrézniono dla celéw zarzadczych segmentéw operacyjnych zgodnie
z MSSF 8. Zarzad monitoruje dziatalno$¢ finansowa Jednostki jako jeden segment operacyjny w celu
podejmowania decyzji dotyczacych alokacji zasobéw, oceny skutkéw tej alokacji oraz wynikéw
dzialalno$ci. Podstawa weryfikacji sytuacji finansowej Spotki oraz wynikéw jej dziatalnosci jest zysk lub

strata na dziatalnosci operacyjnej analizowane na podstawie sprawozdan finansowych.

7. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysokosé
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krotkoterminowe sa
dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego
zapotrzebowania Spoétki na $rodki pienigzne, 1 sq oprocentowane wedlug ustalonych dla nich stép
procentowych. Warto$¢ godziwa $rodkow pienigznych i ich ekwiwalentéw na 30 czerwca 2015 roku
wyniosta 5.064 tys. PLN (na 31 grudnia 2014 roku: 13.446 tys. PLN).

Stan na 30 cgerwea 2015 Stan na 31 grudnia 2014
(niebadane) (badane)
Srodki pieni¢zne w banku i w kasie 5.064 13.446
Lokaty krétkoterminowe 0 0
Razem 5.064 13.446
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8. Dywidendy wyptacone

2 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki podjeto uchwate o wyplacie
dywidendy z zysku wypracowanego w 2014 roku na nastepujacych warunkach:

liczba akcji

e
R dywidenda na 1 objetych

dywidendy
[PLN]

termin wyplaty

dzien dywidendy
dywidendy

akcje dywidenda
[szt.]

8 552 128,80 1,02 zt brutto 8 384 440 23 kwietnia 2015 8 maja 2015

9. Podatek dochodowy

Gloéwne sktadniki obciazenia podatkowego w rachunku zyskéw i strat przedstawiaja, si¢ nastgpujaco:

ga okres 3 za okres 6 za okres 3 ga okres 6
mtesigey miesiecy miesigcy mtesigey
gakoriczony zakoricgony gakoricgony gakoriczony
30 ezerwea 2015 30 cgerwea 2015 30 czerwea 2014 30 czerwea 2014
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Biegacy podatek dochodowy

Biezace obcigzenie z tytulu podatku

dochodowego 1.095 3.537 2.441 2.778
Odroczony podateke dochodowy

Zwigzany z powstaniem

i odwréceniem si¢ réznic przej$ciowych (33 (1.485) (1.481) (1.026)
Obciazenie podatkowe wykazane w
rachunku ZySkéWl strat 1.062 2.052 960 1.752

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spétka nie odnosita podatku odroczonego
w inne catkowite dochody. W prezentowanym okresie podatek odroczony zostal utworzony od
wszystkich réznic przejsciowych. Spotka nie posiada strat podatkowych mozliwych do odliczenia.

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedlug
ustawowej stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedlug efektywnej stawki podatkowe;j
Spotki przedstawia si¢ nastgpujaco:

za okres 3 miesigcy  a okres 6 miesigey  a okres 3 miesieey  a okres G miesigey

gakoriczony gakoricgony gakoricgony gakoriczony
30 czerwea 2015 30 cgerwea 2015 30 cgerwea 2014 30 cgerwea 2014
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk brutto przed opodatkowaniem
z dzialalnosci kontynuowanej 5.543 10.721 4.906 8.968
Efektywna stawka podatkowa 19,2% 19,2% 19,5% 19,5%
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Podatek wyliczony wedltug stawki

efektywne;j 1.062 2.052 960 1.752
Podatek wyliczony wedtug stawki
ustawowej 19% 1.051 2.040 932 1.704

Efekt podatkowy kosztéw nie
stanowiacych kosztéw uzyskania
przychodéw 11 12 28 48

Podatek wedlug stawki efektywne; 1.062 2.052 960 1.752

W pierwszym pétroczu zakonczonym 30 czerwca 2015 roku nastapilo nieznaczne obnizenie efektywnej
stawki podatkowej w pordwnaniu z pierwszym poélroczem zakofczonym 30 czerwca 2014 roku.
Efektywna stawka podatkowa za pierwsze pélrocze zakonczone 30 czerwca 2015 roku oraz za drugi
kwartal zakoficzony 30 czerwca 2015 roku wyniosta 19,2%. Spétka utrzymuje na stalym minimalnym
poziomie koszty, ktére nie stanowia kosztéw uzyskania przychodéw.

10. Rzeczowe aktywa trwate

10.1. Kupno i sprzedaz

W okresie szeSciu miesigcy zakofczonym 30 czerwca 2015 roku oraz 30 czerwca 2014 roku Spélka nie
wykazala istotnych ruchéw w obszarze srodkéw trwatych.

10.2. Odpisy z tytutu utraty warto$ci

W okresie sze§ciu miesigcy zakoniczonym 30 czerwca 2015 roku oraz 30 czerwca 2014 roku Spétka nie
rozpoznala ani nie rozwiazala odpisu z tytulu utraty warto$ci srodkow trwatych.

11. Wartosci niematerialne

11.1. Kupno i sprzedaz

W okresie szeSciu miesigcy zakofczonym 30 czerwca 2015 roku oraz 30 czerwca 2014 roku Spélka nie

wykazata istotnych ruchéw w obszarze warto$ci niematerialnych.

11.2. Odpisy z tytutu utraty warto$ci

W okresie szeSciu miesigcy zakofczonym 30 czerwca 2015 roku oraz 30 czerwca 2014 roku Spélka nie

rozpoznala ani nie rozwiazala odpisu z tytutu utraty warto$ci w obszarze wartosci niematerialnych.
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12. Kapital podstawowy

Kapital podstawowy w Spoélce na 30 czerwca 2015 roku oraz w okresie poréwnawczym zakofczonym

31 grudnia 2014 roku przedstawia si¢ nastepujaco:

Kapital akcyjny w ztotych 30 czerwea 2015 31 grudnia 2014
(niebadane) (badane)

Akcje zwykle seril A/ akcje o warto$ci 510.000 510.000
nominalnej 0,10 zt kazda

Akcje zwykte serii B/ akcje o wartosci 145.860 145.860
nominalnej 0,10 zt kazda

Akcje zwykte serii C/ akcje o wartosci 163.000 163.000
nominalnej 0,10 zt kazda

Akcje zwykle serii D/ akcje o wartosci 19.584 19.584
nominalnej 0,10 zt kazda

Razem 838.444 838.444

W pierwszym poétroczu zakonczonym 30 czerwca 2015 roku oraz w okresie poréwnawczym nie nastapily
zadne zmiany w wysokosci kapitatu podstawowego.

13. Kapital rezerwowy

Na 30 czerwca 2015 roku, podobnie jak na 31 grudnia 2014 rok, w Spélce nie wystapil kapital rezerwowy.

W okresie poréwnawczym zakoficzonym 30 czerwca 2014 roku kapital rezerwowy w Spélce wynosit 285
tys. PLN. Kapital powstal w zwiazku z dokonana na dzied bilansowy wycena programu opcji
managerskich. Zagadnienie zwigzane z programem opcji zostalo szerzej opisane w pkt. 4.

14. Kapital zapasowy

Kapital zapasowy w Spélce na 30 czerwca 2015 roku wynosit 57.673 tys. PLN, natomiast na 31 grudnia
2014 roku byl na poziomie 49.062 tys. PLN. Kapital zapasowy tworzony jest ustawowo z nadwyzki
wartos$ci emisyjnej akeji nad ich warto$ciag nominalng oraz z zysku Spotki.

Zgodnie z uchwala nr 18/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonatiuszy Spotki z 2 kwietnia
2015 roku, 8.610 tys. PLN z zysku za 2014 rok zostalo przeznaczone na kapital zapasowy.

15. Instrumenty finansowe

Najwickszy udzial w strukturze bilansu Spétki maja instrumenty finansowe, do ktérych po stronie
zobowiazan naleza: zobowiazania z tytulu wykupu wierzytelnosci wzgledem bankdéw, wyemitowane
obligacje wlasne oraz kredyty bankowe.

Po stronie aktywéw gléwne instrumenty finansowe stanowia naleznodci powstate z tytulu podpisanych
porozumien restrukturyzacyjnych w szpitalach, pozyczki udzielone Samodzielnym Publicznym Zakladom
Opieki Zdrowotnej (SP ZOZ) oraz Jednostkom Samorzadu Terytorialnego. Spétka nie korzysta
z instrumentéw finansowych do zabezpieczania wartosci aktywdw i zobowiazan oraz nie stosuje formalnej

rachunkowosci zabezpieczen.
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Spotka  wycenia swoje aktywa 1 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, ktory wprowadza wymog ustalania i ujawniania wartosci godziwej instrumentéw finansowych,
Spotka przeprowadzila analize¢ poszczegélnych skladnikéw instrumentéw finansowych i dokonata ich
wyceny wedlug wartodci godziwej. Celem wyceny wedlug wartosci godziwej jest oszacowanie jaka bytaby
cena transakcji przeprowadzonej na zwyklych warunkach zbycia skladnika aktywéw lub przeniesienia
zobowiazania pomiedzy uczestnikami rynku w dniu wyceny i w aktualnych warunkach rynkowych.

W ocenie Spotki wartosé godziwa poszczegdlnych pozycji instrumentéw finansowych jest poréwnywalna
z warto$cia ksiegowa. Zardwno aktywa i pasywa finansowe oparte s - w zdecydowanej czesci - o zmienng
stope procentowa. Najczegéciej stosowana stawka bazowsg oprocentowania jest stopa referencyjna dla
szeSciomiesigcznych kredytéw na polskim rynku miedzybankowym.

Srodki pieniezne i lokaty s aktywami krétkoterminowymi, totez przyjeto, ze wartosé godziwa jest réwna
warto$ci ksiggowej. Tak samo przyjeto, jesli chodzi o kredyty w rachunkach biezacych czy rewolwingowe,
stanowigce w zdecydowanej mierze krétkoterminowe pasywa.

Znaczna czeg$¢ obligacji wyemitowana przez Spélke notowana jest w alternatywnym systemie obrotu
obligacjami komunalnymi i korporacyjnymi — Catalyst, prowadzonym na platformach transakcyjnych
Gieldy Papierow Warto$ciowych w Warszawie SA. Zatem ta cz¢$¢ papierow diuznych zostala wyceniona
wprost przez rynek i odpowiada poziomowi 1 wartoéci godziwej zgodnie z MSSF 13. Pozostale
instrumenty dluzne, wyemitowane gltéwnie w ramach oferty prywatnej, zostaly zaprezentowane
z perspektywy uczestnika rynku, ktory posiada te instrumenty po aktywnej stronie bilansu.

Warto$¢ godziwa pozostatych zobowiazan finansowych wynikajacych z dokonanych transakceiji wykupu rat

wierzytelnosci opartych o uzgodniony umownie harmonogram splat jest rowna warto$ci bilansowe;j.

Stan na 30.06.2015
Nadwyika/ niedobdr wartosci
Wartos¢ ksiggowa tys.  Wartos¢ godziwa tys. godziwef ponad wartos¢
PLN PLLN ksiggowq

Aktywa

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 5.064 5.064 0
Aktywa finansowe 791.851 791.851 0
Pasywa

Zobowiazania z tytutu kredytow i

pozyczek 122.865 122.865 0
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji 219.416 219.416 0
Pozostate zobowiazania finansowe 393.385 393.385 0
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Stan na 31.12.2014
Wartos¢ ksiggowa tys.  Wartos godziwa tys.  Rd%nica pomiedzgy wartosciq

PLN PLLN godziwq a wartosciq ksiggowaq
Aktywa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 13.446 13.446 0
Aktywa finansowe 714.767 714.767 0
Pasywa
Zobowiazania z tytutu kredytow i
pozyczek 95.722 95.722 0
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji 196.059 196.059 0
Pozostate zobowiazania finansowe 370.437 370.437 0

PAPIERY WARTOSCIOWE

Srodki z emisji dtuznych papieréw wartosciowych sa wykorzystywane do finansowania podstawowe]
dzialalno$ci zwigzanej z finansowaniem i restrukturyzacja zadluzenia publicznych jednostek stuzby
zdrowia oraz jednostek samorzadu terytorialnego.

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku Spoétka przeprowadzila emisje obligacji serii MWT062018.
Zgodnie z terminami zapadalno$ci Spotka nie byla zobowiazana do wykupu Zadnej serii obligacji w
okresie sprawozdawczym zakoniczonym 30 czerwca 2015 roku.

Facznie na 30 czerwca 2015 roku poziom zadluzenia Spéltki z tytutu diuznych papieréw wartosciowych
wyniést 219.416 tys. PLN. W okresie poréwnawczym, tj. na 31 grudnia 2014 roku, poziom zadluzenia
z tytutu dluznych papieréw warto§ciowych wynosit 196.251 tys. PLN.

15.1. Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu emisji papieréw wartosciowych:

30 czerwea 2015 31 grudnia 2014
(niebadane) (badane)

Dtugoterminowe
Wartosé¢ obligacji 38.200 135.200
Nierozliczone prowizje (211) (392)
Razem 37.989 134.808

W niniejszym sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowigzania diugoterminowego z tytutu emisji
papieréw warto§ciowych zostala ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$c

nierozliczonej prowizji z tytulu emisji obligacji dtugoterminowych.
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M.W. Trade SA

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku

Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

W tabeli zaprezentowano szczegdly dotyczace zobowiazan dlugoterminowych wycenianych wedlug

zamortyzowanego kosztu na 30 czerwca 2015 roku:

Seria

Oprocentowanie

Obligacje .
serii A/2014  THETRE

Obligacje zmienne
serii B/2014

Obligacje

seril zmienne

MWT062018

** wartos¢ zobowigzania bez uwzglednienia prowizji

Data
wykupu

17.04.2017

21.11.2016

26.06.2018

RAZEM

. Wartos¢ Wartos¢ obowiqzania™*
Wartos¢ .
. T nominalna na 30.06.2015 roku
nominalna 1los¢ obligacyi .
o papierdw (wycena wg
1 obligagji w szt .
/ wartosciowych w  gamortyzowane koszin)
w 1ys.
b3 wys. wtys. gl
0,1 150 000 15 000 15 000
100 2 200 200
1 23 000 23 000 23 000
38 200 38 200

W ponizszej tabeli zaprezentowano warto$¢ zobowigzan dlugoterminowych wedlug zamortyzowanego

kosztu na 31 grudnia 2014 roku:

Seria

Oprocentowanie

Obligacje
serii zmienne
A/2013
Obligacje
serii zmienne
B/2013
Obligacje
serii zmienne
E/2013
Obligacje
serii zmienne
F/2013
Obligacje
serii zmienne
G/2013
Obligacje
serii zmienne
H/2013
Obligacje
serii zmienne
1/2013
Obligacje
serii zmienne

A/2014

Data
wykupu

19.02.2016

19.02.2016

19.03.2016

28.03.2016

26.04.2016

26.04.2016

11.06.2016

17.04.2017

Wartosé
nominalna
1 obligagji

wys. gl

0,1

0,1

0,1

>

0,1

0,1

0,1

0,1

0,1

Llos¢ obligagji
w s3L.

300 000

100 000

300 000

100 000

200 000

50 000

150 000

150 000

Wartos¢

nominalna

papierow

wartosciowych w

tys.

30 000

10 000

30 000

10 000

20 000

5000

15 000

15 000

Wartos¢ zobowiqzania**
na 31.12.2014 roku

(wycena wg
gamortyzowane Ros3i)

wtys. gl
30 000
10 000
30 000
10 000
20 000

5 000

15 000

15 000
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Obligacje
serii zmienne 21.11.2016 100 2 200 200
B/2014

RAZEM 135 200 135 200

** wartos¢ zobowiazania bez uwzglednienia prowizji, odsetki wykazano w zobowiazaniach krétkoterminowych

Zgodnie z pkt. 21 Warunkéw Emisji Obligacji serii MWT062018 Emitent o§wiadcza, ze na 30 czerwca 2015 roku nie
wystapito zdarzenie stanowigce podstawe wezesniejszego wykupu obligacji serii MWT062018 oraz nie zostal
przekroczony wskaznik niezabezpieczonych aktywow, o ktérym mowa w pkt. 17.1.11 ww. warunkéw emisji.

15.2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu emisji papieréw warto$ciowych

30 czerwea 2015 31 grudnia 2014
(niebadane) (badane)
Krétkoterminowe
Wartos¢ obligaciji wedlug zamortyzowanego 182.625 62.877
kosztu
Nierozliczone prowizje (1.198) (1.626)
Razem 181.427 61.251

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowigzania krétkoterminowego z tytulu emisji papierow
warto$ciowych zostala ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej
prowizji z tytutu emisji obligacji krétkoterminowych.

W ponizszej tabeli zaprezentowano szczegdly dotyczace zobowiazan krétkoterminowych wycenianych
wedlug zamortyzowanego kosztu na 30 czerwca 2015 roku:
Wartos¢

Wartos¢ ) Wartos¢ zobowiqzania**
) . nominalna Lios¢ obligacji ”UW@{W na 30.06.2015 (wycena
Seria Oprocentowanie  Data wykupu L papierdw
1 obligagji w st . wg Kamortygomwane
wys. 3t wartoSeionych w kosztn) w tys. 21
tys.
Obligacje
setii zmienne 06.11.2015 0,1 340 000 34 000 34 313
NS12012
Obligacje
serii zmienne 07.11.2015 0,1 60 000 6 000 6053
NS22012
Obligacje
serii stale 31.10.2015 1 10 000 10 000 10 153
M/2012
Obligacje
serii zmienne 17.12.2015 0,1 100 000 10 000 10 022
T/2012
Obligacje
setii zmienne 19.02.2016 0,1 300 000 30 000 30 684
A/2013
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Obligacje
serii
B/2013
Obligacje
serii
E/2013
Obligacje
serii
F/2013
Obligacje
serii
G/2013
Obligacje
serii
H/2013
Obligacje
serii
1/2013
Obligacje
serii
A/2014
Obligacje
serii
B/2014
Obligacje
serii
MWT062
018

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

M.W. Trade SA

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku

Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

19.02.2016 0,1 100 000 10 000 10 228
19.03.2016 0,1 300 000 30 000 30 513
28.03.2016 0,1 100 000 10 000 10 157
26.04.2016 0,1 200 000 20 000 20 216
26.04.2016 0,1 50 000 5000 5054
11.06.2016 0,1 150 000 15 000 15048
17.04.2017 0,1 150 000 173*
21.11.2016 100 2 0*
26.06.2018 1 23 000 11*

RAZEM 180.000 182.625

Na kwote 182.625 tys. zt skladaja si¢ obligacje o warto$ci nominalnej 180.000 tys. zI oraz odsetki

naliczone na dziel bilansowy w kwocie 184 tys. zt*, ktore stanowig zobowiazanie krétkoterminowe od
tacznej wartosci nominalnej obligacji dtugoterminowych serii A/2014, B/2014 i MWT062018 oraz odsetki

w kwocie 2.441 tys. zt od obligacji krétkoterminowych.

Na dzied bilansowy, 31 grudnia 2014 roku, Spoétka wykazywata krétkoterminowe zobowigzania z tytutu

wyemitowanych obligacji wedlug zamortyzowanego kosztu w wysokosci 61.251 tys. zl.

Szczegdlowe warunki emisji zostaly zaprezentowane w ponizszej tabeli:

Seria

Obligacje
serii

NS12012

Oprocentowanie

zmienne

Wartos¢
nominalna
Dat,
ala myKipi 1 obligagii
wys. gl
06.11.2015 0,1

>

Llos¢ obligagji
w Sz,

wartos¢

nominalna

papiercw

" wartosciowych w

340 000

tys. 2t

34 000

Wartos¢ obowiqzani

(wg zamortyzowanego
kosztn) na
31.12.2014 roku

wys. gl

34 326

ptradestr. 22



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Obligacje
serii zmienne 07.11.2015 0,1 60 000 6 000 6056
NS22012
Obligacje
serii stale 31.10.2015 1 10 000 10 000 10 154
M/2012
Obligacje
setii zmienne 17.12.2015 0,1 100 000 10 000 10 025
T/2012
Obligacje
serii zmienne 19.02.2016 0,1 300 000 T7T*
A/2013
Obligacje
serii zmienne 19.02.2016 0,1 100 000 259%
B/2013
Obligacje
serii zmienne 19.03.2016 0,1 300 000 579*
E/2013
Obligacje
setii zmienne 28.03.2016 0,1 100 000 174*
F/2013
Obligacje
serii zmienne 26.04.2016 0,1 200 000 230%*
G/2013
Obligacje
serii zmienne 26.04.2016 0,1 50 000 58*
H/2013
Obligacje
serii zmienne 11.06.2016 0,1 150 000 53*
1/2013
Obligacje
setii zmienne 17.04.2017 0,1 150 000 186*
A/2014
Obligacje
serii zmienne 21.11.2016 100 2 0*
B/2014

RAZEM 60 000 62 877

Na kwote 62.877 tys. zt skladaja si¢ obligacje o wartosci nominalnej 60.000 tys. zt oraz odsetki naliczone
na dzien bilansowy w kwocie 2.316 tys. zt*, ktore stanowia zobowiazanie krétkoterminowe od tacznej
warto$ci nominalnej obligacji dlugoterminowych serii A/2013, B/2013, E/2013, F/2013, G/2013,
H/2013,1/2013, A/2014 1 B/2014 oraz odsetki w kwocie 561 tys. PLN od obligacji krétkoterminowych.

KREDYTY I POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym zakoniczonym 30 czerwca 2015 roku, tj. 3 czerwca 2015 roku, Spétka
podpisata z bankiem BZ WBK Umowe o kredyt obrotowy w kwocie 41 mln PLN 2z terminem
wymagalnosci na 31.05.2019 roku.

ptradestr. 23



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)
W okresie sprawozdawczym Spotka podpisala rowniez:

- aneks do umowy o kredyt obrotowy z Bankiem Millennium SA zmieniajacy harmonogram splaty
kredytu,

- ancks do umowy o kredyt w rachunku biezacym w banku BPH SA podwyzszajacy warto$¢ kredytu do
kwoty 50 mln PLN oraz zmieniajacy termin zapadalnosci kredytu na 30 czerwca 2016 roku,

- aneks do umowy o kredyt obrotowy z bankiem BZ WBK zmieniajacy harmonogram splaty kredytu.

Na 30 czerwca 2015 roku Spélka posiadata nastgpujace zobowigzania z tytutu kredytow:

15.3. Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek

Zobowigzania dtugoterminowe 30 czerwea 2015 31 grudnia 2074

(ﬂie/%ldﬂ}%’) (bgdgne)
Kredyty bankowe 38.897 21.945
Nierozliczone prowizje od kredytéw (235) (46)
Razem 38.662 21.899

W niniejszym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Spotki warto$¢ zobowigzania diugoterminowego
z tytulu zaciagnietych kredytéw jest ujmowana w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej

o warto$¢ nierozliczonej prowizji z tytulu uruchomienia kredytu.

Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek
na 30 czerwca 2015 roku
Kwota kredyt
Nazwa ,0 “ ,é .re );;/ Kiwota kredytu —
0Syczki wedln,
Jednostki Siedziba PORYRES wedtig pozostata do splaty A .| Termin splaty |  Zabezpieczenia
umowy ’ oprocentowanta ’
(firmy)
Poreczenie BGK
Oddziat we h?raf zastaw
. ipoteczny na
BZ WBK | Wroct WIBOR 6M
FOCIAWIL, | 4 200,000 PLN | 537.600 PLN _ 31.07.2022 | lokalu polozonym
SA Rynek 9/11 + marza 7
we Wroclawiu, ul.
Wroclaw L
Powstancéw
Slaskich
Cesja
Odduial e Wierzy‘telnoéci,
BZ WBK | Wroclawi WIBOR 1M weksel in blanco,
roctawiu
V9 000.000 PLN 676.524 PLN . 30.09.2016 | pelnomocnictwo
SA Rynek 9/11 + marza
Wroct do rachunku,
r
o kaucja $rodkéw
pieni¢znych
Pelnomocnictwo
do rachunku,
4 Banl? Stanislawa WIBOR 1M os'wiadczieni.e o)
Millennium | Zaryna 2A, | 14.800.000 PLN 4.031.703 PLN N . 31.10.2017 poddaniu sie
marz
SA Warszawa e egzekucii, zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
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M.W. Trade SA

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku

Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Zastaw rejestrowy

Oddzial we . celnosci
) na wierzytelnosci,
BZ K 1 IBOR 1M
WBK | Wroclawiu, ) 303 06 PN | 33.651260 PIN | _ 31.05.2019 | weksel in blanco,
SA Rynek 9/11 + marza o .
Wroctaw kaucja $rodkéw
pieni¢znych
RAZEM 38.897.087 PLN
Zobowiazania dtugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek na
31 grudnia 2014 roku
Kwota kredytu/ Kwota kredytu
Nazwa 03yczki wedly ozostata do Warnnki
Jednostki Siedziba PRI € PR SN Tormin splaty | Zabegpieczenia
umowy splaty oprocentowania
(firmy)
Poreczenie BGK
Oddyial oraz zastaw
ziat we
. hipoteczny na
BZ K 1 IBOR 6M
WBK | Wroclawiu, ) 00 000 N | 581760 PIN | VIPOR 31.07.2022 | lokalu polozonym
SA Rynek 9/11 + marza .
Wrocl we Wroctawiu, ul.
r
ocaw Powstancéw
Slaskich
Cesja/ zastaw
rejestrowy na
Oddziat we wierzytelnosci,
BZ K tawi IBOR 1M ksel in bl
WBIS | Wroctawlu, | g 500 000 PN | 2114708 PLN | W IPOR M 50 9 a1 e | Weksel in blanco,
SA Rynek 9/11 + matza pelnomocnictwo
Wroctaw do rachunku,
kaucja $rodkéw
pienieznych
Pelnomocnictwo
do rachunku,
Bank Stanistawa WIBOR 1M os$wiadczenie o
Millennium | Zaryna 2A, 14.800.000 PLN | 4.999.816 PLN . . 31.10.201 7+ poddaniu si¢
SA Warszawa marza egzekucji, zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
FM Bank Petnomocnictwo
n
PBP ; A do rachunku,
Domaniews o$wiadczenie o
iej IBOR 1M
awnicj | 30A, | 20000000 PLN | 14248656 PIN | VIPOR M o0 032016 | poddaniu sie
Polski Bank + marza .
Przedsicbior Warszawa egzekucii, zastaw
crosci SA) rejestrowy na
wierzytelnosciach

RAZEM 21.944.940 PLN
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

15.4. Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek

Zobowiazania krotkoterminowe 30 ezerwea 2015 31 grudnpia 2014
(niebadane) (badane)
Kredyty w rachunku biezacym 21.491 16.535
Kredyty bankowe 48.054 42.980
Pozyczki 15.000 15.041
Nierozliczone prowizje od kredytéw (942) (733)
Razem 84.203 73.823

W niniejszym sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowiazania krétkoterminowego z tytutu
zaciagnietych kredytow zostala ujeta w wartodci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$é
nierozliczonej prowizji z tytutu uruchomienia kredytu.

Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek
na 30 czerwca 2015 roku
Nazwa Kwota kredytu/ Kwota kredytu/ Woarnnbi
Jednostki Siedziba pogyezki weding | pozostata do splaty oprocentomania Termin splaty | Zabezpiecgenia
(frmy) umowy
Poreczenie
BGK oraz
Oddziat we . zastaw
Wroclawiu, hipoteczny na
BZ WBK | pynck 9/11 | 1200000 PLN | 88320 PLN WIBOR M 51 07,2022 lokalu
SA + marza polozonym
Wroctaw
we
Wroctawiu, ul.
Powstancéw
Slaskich
Cesja/zastaw
rejestrowy na
Oddzial we wierzytelnosci,
Bz WBK ) Wroclawlu, |y 0 000 prN | 8081697 LN | WIPORIM U 50115015 | Welselin
SA Rynek 9/11 + marza blanco,
Wroclaw pelnomocnict
wo do
rachunku
Cesja/ zastaw
rejestrowy na
Oddzial we wierzytelnosci,
Bz WBK ) Wroclawiu, |\ 5 000 prN | 15000000 PN | WIPORIM U 50 115015 | Welselin
SA Rynek 9/11 + marza blanco,
Wroctaw pelnomocnict
wo do
rachunku
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M.W. Trade SA

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku
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Cesja
wierzytelnosci,
pelnomocnict

Krakow, Al IBOR 1M d
BPH SA akow, Al <0 000.000 PIN | 13.409.562 PLN | _ 30.06.2016 wodo
Pokoju 1 + marza rachunku,
zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
Petlnomocnict
wo do
rachunku,
‘ Banl? Stamslawa WIBOR 1M oswladcz.em(.i
Millennium | Zaryna 2A, | 14.800.000 PLN | 6.086.617 PLN N . 31.10.2017 | o poddaniu si¢
marz
SA Warszawa area egzekucji,
zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci

Cesja

wierzytelnosci,
weksel in
Oddzial we blanco,
BZ K tawi IBOR 1M 1 i
WBI | Wroclawlu, | o 50 000 LN | 3827214 PN |V POR 30.00.2016 | Permomocniet
SA Rynek 9/11 + marza wo do
Wroctaw rachunku,
kaucja
srodkéw
pienieznych
o 5\)3</ r301(:7mwl WIBOR 3M
EUROPA Y ™| 7,500,000 PLN | 7.500.000 PLN . 11.12.2015 Brak
Gwiazdzista + marza
SA
62
o 5\)3</ r301(:7mwl WIBOR 3M
EUROPA Y ™| 7.500.000 PLN | 7.500.000 PLN . 11.12.2015 Brak
o Gwiazdzista + marza
na Zycie SA
62
Zastaw
Oddial we wjszony ma
. wierzytelnosci
BZ K 1 IBOR 1M
WBK | Wroclawiu, | ¢ 100 000 PLN | 15.999.940 PLN | _ 10.12.2015 | ach, weksel in
SA Rynek 9/11 + marza
Wroclaw blanco z
deklaracjq
wekslowa
Zastaw
Ot e wjszowy
. wierzytelnosci,
BZ K 1 IBOR 1M
WBI ) Wroclawiu, | ) 303506 PLN | 7652265 PIN | IPOR 31052019 |  wekselin
SA Rynek 9/11 + marza )
blanco, kaucja
Wroctaw . .
srodkow
pienieznych

RAZEM:

85.145.615 PLN
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Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Na 30 czerwca 2015 roku Spéltka nie korzystala z kredytu w rachunku biezacym w FM Bank PBP SA.

Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek

na 31 grudnia 2014 roku
Nazwa Kwota kredytu/ Kwota kredytu/ .
o o . i Warnnki . _ . .
Jednostki Siedziba pozyezki wedlug | pozostata do splaty .| Termin splaty | Zabegpieczenia
' ) ' oprocentowania )
(firmy) umowy
Poreczenie
BGK oraz
Oddziat we zastaw
tawi hi
BZ WBK Wroctawiu, WIBOR 6M + ipoteczny na
SA Rynek 9/11 1.200.000 PLN 88.320 PLN . 31.07.2022 lokalu
Wroclaw marza polozonym we
Wroctawiu, ul.
Powstancéw
Slaskich
Cesja/ zastaw
rejestrowy na
Oddzial we wierzytelnosci,
BZ WBK Wroctawi WIBOR 1M + ksel i
FOCHIVI: 119,000,000 PLN | 16.534.696 PLN , 30.01.2015% | oo
SA Rynek 9/11 marza blanco,
Wroctaw petnomocnict
wo do
rachunku
Cesja/zastaw
rejestrowy na
Oddzial we wierzytelnosci,
BZ WBK tawi IBOR 1M + ksel i
W Wroctawiu, | £ 100,000 PLN | 14.551.000 PLN | _ 30112015 | oeatn
SA Rynek 9/11 marza blanco,
Wroclaw petnomocnict
wo do
rachunku
TU Wroctaw 53-
17, ul. .520.731 PL IBOR 3M +
EUROPA 3‘ 7,’ u‘ 7.500.000 PLN 7:520.73 N W ,3 11.12.2015 Brak
Gwiazdzista potok marza
SA
62
TU Wroctaw 53-
. . . . +
EUROPA 3‘17,’ UI‘ 7.500.000 PLN 7:520.731 PLN WIBOR,SM 11.12.2015 Brak
o Gwiazdzista Hotok marza
na Zycie SA
62
Pelnomocnict
wo do
rachunku,
.Banlf Stanislawa WIBOR 1M + oéwiadcz.eni.e o
Millennium | Zaryna 2A, | 14.800.000 PLN 9.034.246 PLN ) 31.10.2017 | poddaniu si¢
marza
SA Warszawa egzekugji,
zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
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Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwea 2015 roku

Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Cesja/zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci,
ksel i
Oddzial we “{)el selin
anco
BZ WBK | Wroctawi WIBOR 1M + ’
FOCAWIL |9 000,000 PLN | 3.306.704 PLN _ 30.09.2016 | petnomocnict
SA Rynek 9/11 marza
Wroctaw wo do
rachunku,
kaucja
srodkéw
pieni¢znych
Zastaw
Oddzial we e
ierzytelnosci
BZ WBK | Wroclawiu, 16.000.000 WIBOR 1M + wietzytenoset,
16.000.000 PLN . 10.12.2015 | weksel wlasny
SA Rynek 9/11 PLN marza .
in blanco z
Wroctaw ]
deklaracjq
wekslowa
RAZEM: 74.556.428 PLN
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
15.5. Pozostate zobowigzania finansowe dtugoterminowe
Wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu
30 ezerwea 2015 31 grudnia 2014
(niebadane) (badane)
Zobowiazania z tytutu nabycia pozostalych
aktywow finansowych (wykupy) 326.660 259.806
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 129 160
Zobowigzania z tytutu faktoringu 4.273 4.409
Razem 331.062 264.375
15.6. Pozostate zobowigzania finansowe krotkoterminowe
Wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu
30 ezerwea 2015 31 grudnia 2014
(niebadane) (badane)
Zobowigzania z tytutu nabycia pozostalych
aktywow finansowych (wykupy i cesje) 59.967 103.994
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 124 193
Zobowigzania z tytutu faktoringu 2.232 1.875
Razem 62.323 106.062
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Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2015 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

15.7. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w Spoélce powstaja w wyniku podstawowej dziatalno§ci M.W. Trade SA, jakq jest
tworzenie projektéw restrukturyzujacych zadluzenie, udzielanie pozyczek 1 wspieranie zarzadzania
plynnoscia finansowa Samodzielnych Publicznych Zakladéow Opieki Zdrowotnej oraz Jednostek
Samorzadu Terytorialnego. Pozyczki i naleznosci te sa wyceniane metoda zamortyzowanego kosztu.

30 ezerwea 2015 31 grudnia 2014
(niebadane) (badane)
Portfel wierzytelnosci z uméw porozumien 678.924 617.160
o ustalonym harmonogramie splat
Pozyczki udzielone 112.927 97.607
Razem 791.851 714.767
- krétkoterminowe 223.853 198.613
- dtugoterminowe 567.998 516.154

Ponizsza tabela przedstawia przychody zrealizowane w podziale na pozyczki, naleznosci wlasne oraz
posrednictwo finansowe:
oRres 6 miesigey 3akoricony oRres 6 miesigey 3akoriczony
30 czerwea 2015 roku (niebadane) 30 czerwea 2014 roku (niebadane)
Przychody z portfela wierzytelnosci z

umow porozumieni o ustalonym

harmonogramie splat 27.539 23.889
Przychody z udzielonych pozyczek 5.648 6.798
Posrednictwo finansowe 2.027 122
Inne 1.479 787
Razem 36.693 31.596

M.W. Trade SA dokonuje przegladu portfela ekspozyciji pod katem oceny, czy nie nastapita utrata wartosci
na koniec kazdego kwartatu.
Proces oceny utraty wartosci sktada si¢ z nastgpujacych elementow:

m analiza dotyczaca wystapienia przestanki utraty wartosci; analizie poddawane sa wszystkie
ekspozycje na poziomie indywidualnym bez wzgledu na ich wielkos¢,

m  dla ekspozycji, w przypadku ktérych wystapily przestanki utraty wartosci, szacowana jest utrata
wartosci 1 odpis z tego tytutu,

m  ckspozycje, dla ktérych nie stwierdzono przestanek utraty wartosci, taczone sa w grupy, dla
ktérych dokonywana jest ocena, czy w ramach grupy nie wystapily straty jeszcze nie ujawnione na
poziomie indywidualnych ekspozycji IBNR).

M.W. Trade SA przyjmuje nastgpujace zdarzenia jako przestanki utraty wartosci ekspozycji na poziomie
indywidualnym:

B wystgpienie opéznient w platnosciach przekraczajace 90 dni,

m  podjecie decyzji o likwidacji dtuznika,

®  pozyczka/porozumienie jest kwestionowane przez dtuznika na drodze sadowej,
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m  pozyczka/porozumienie stala si¢ wymagalna w calosci w wyniku wypowiedzenia umowy
(ekspozycja zostata przekazana do windykacii),

m  Spoélka rozpoczela postepowanie egzekucyjne w stosunku do diuznika.
Réznica pomiedzy wartoscia bilansowsa ekspozycji na dzied rozpoznania przestanki utraty wartosci
1 wartoscig zdyskontowanych przysztych przeplywéw pienigznych stanowi odpis z tytutu utraty wartosci.
Ponadto, jezeli w ramach procesu szacowania utraty warto$ci zostang rozpoznane rézne mozliwe
Sciezki/warianty odzyskania ekspozycji, oszacowania przyszlych odzyskéw dokonuje si¢ poprzez
przypisanie do rozpoznanych Sciezek/wariantéw prawdopodobiefstwa ich realizacji i wyliczenia na ich
podstawie wartosci oczekiwanej (MSR 39 AG86 w korespondenciji z MSR 37 par. 39).
Przestanek na utrat¢ wartosci nie rozpoznano w okresie zakonczonym 30 czerwca 2015 roku. W okresie 6
miesiecy zakoniczonym 30 czerwca 2014 roku Spoélka zidentyfikowala konieczno$é utworzenia

indywidualnego odpisu na utrate wartosci w wysokosci 75 tys. PLN.

Ponizej przedstawiono analiz¢ naleznosci finansowych, ktére na 30 czerwca 2015 oraz 31 grudnia 2014

roku byly przeterminowane, ale nie uznano ich za niesciagalne i nie obj¢to odpisem:

Przeterminowane, lecz sciqgalne
Ragem | Nieprzeterminowane

< 30 dni 30— 60 dni| 60— 90 dni| 90— 180 dni| >180 dni
30
czerwcea 791.851 789.237 470 220 216 440 1.268
2015
31 grudnia
2014 714.767 692.351 21.056 43 26 21 1.270

Spétka dokonuje wieckowania nalezno$ci na podstawie aktualnych harmonograméw platnosci
wynikajacych z uméw zawartych z podmiotami leczniczymi oraz JST. Harmonogramy splat, ktdre sa
tworzone dla wierzytelnosci szpitalnych, maja charakter nowacji w stosunku do harmonograméw, ktére

obowiazywaly u wierzyciela pierwotnego.

16. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Dziatalno$¢ prowadzona przez Spélke ma charakter inwestycyjny. Instrumenty finansowe bedace
w posiadaniu lub wyemitowane przez Spotke moga powodowad wystapienie jednego lub kilku rodzajéw
ryzyka. Do gléwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spétka, naleza kredyty bankowe,
obligacje, wykupy, §rodki pieniezne i lokaty. Ich gléwnym celem jest zapewnienie srodkéw finansowych na
podstawowg dziatalno§¢ Spolki. W bilansie widnieja réwniez inne instrumenty finansowe, takie jak
nalezno$ci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstaja bezposrednio w toku prowadzonej
dzialalnosci.

Wiréd gléwnych rodzajéw ryzyk wynikajacych z posiadanych przez Spélke instrumentéw finansowych
nalezy wyrdznic ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko koncentracji.
Typowym ryzykiem jest rowniez ryzyko cen rynkowych towarzyszace wszystkim posiadanym przez Spotke
instrumentom finansowym.

Dzial Finansowy Spotki odpowiada za ksztaltowanie polityki 1 monitoringu ryzyka finansowego,
a budowane strategie zarzadzania zatwierdzane sa przez Zarzad Spoiki. Cele 1 podstawowe zasady

zarzadzania kazdym z ryzyk zostaly w skrécie omdwione ponizej.
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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 wysoko$¢ przychodow, jak i kosztow Spotki, jest wrazliwa na
zmiany poziomu rynkowych stép procentowych. Uzyskiwany przychéd z portfela wierzytelnosci w postaci
odsetek prowadzi w efekcie do uzaleznienia rentownosci realizowanych projektéw od poziomu biezacych
stop procentowych. Dodatkowo korelacja przychodéw z poziomem odsetek ustawowych wplywa na
warto$§¢ wierzytelnosci, ktérych restrukturyzacja zajmuje si¢ Spotka.

W coraz wickszym stopniu Spétka finansuje swojq dzialalnos§é réznego rodzaju instrumentami dluznymi,
co zwicksza jej poziom wrazliwosci na ryzyko wywolane zmianami stép procentowych. Spoétka ogranicza
swoja ekspozycje na ryzyko stép procentowych, zarzadzajac wynikiem odsetkowym poprzez
strukturyzowanie aktywéw 1 pasywéw o oprocentowaniu stalym, jak i zmiennym. Dodatkowo
bezpieczefistwu Spélki sprzyja stosowanie indywidualnej oceny projektu inwestycyjnego, polegajacej na
dopasowaniu na etapie decyzji zrédel jego finansowania, dzigki czemu zachowana jest adekwatnos$é stop

procentowych po obu stronach bilansu.

Spélka zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie zaréwno ze zobowigzan o oprocentowaniu
stalym, jak 1 zmiennym, i dostosowuje do nich struktur¢ przychodéw, dzigki czemu zmiany stép
procentowych mogg mie¢ zaréwno negatywny, jak 1 pozytywny wplyw na wynik finansowy Spotki.

W ponizszej tabeli przedstawiona zostala warto$¢ bilansowa instrumentow finansowych Spotki

narazonych na ryzyko stopy procentowej w podziale na poszczegélne kategorie wickowe:

Oprocentowanie state

stan na 30 czerwca 2015 roku

<frok 1-2lat 23w 34la 45w  >5la Ogdtem

Aktywa finansowe 122730 6142 8.664 13.116 - - 150.652
Zobowigzania z tytutu wykupow 7.860 6.337 5350  2.677 1.018 537 23.779
Zobowigzania z tytulu emisjt 10.153 ] ] ) ] ] 10.153
obligacji

Oprocentowane kredyty i

pozyczki i i i i i i i
Zobowigzania z tytutu nabytych 9.248 ) ) ) ) ) 9.248

wierzytelnosci

Oprocentowanie zmienne

stan na 30 czerwca 2015 roku

<Trok 1=2lat  2-3lat  34lat 45t >5 Jat Ogdtem

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5.064 - - - - - 5.064
Aktywa finansowe 101123 102420 93.862  84.664  64.629 194501  641.199
O kredyty i

procentowane kredyty 1 84203 14234 10.658  13.498 88 184  122.865

pozyczki
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42.859  54.081 54.032 52976  39.782 109.870  353.600
 obosiarant It emici
obowiazania z tytulu emisjt 171274 15060 22.929 ; - 209.263
obligacji
Zobowigzania z tytutu faktoringu 2.232 1.973 1.590 710 - 6.505
Zobowigzania z tytutu leasingu 124 62 62 5 - 253
Oprocentowanie state
stan na 31 grudnia 2014 roku
<lrok 1-2lat 2-3lat 34l 45l >5lat Ogélem
Aktywa finansowe 108.679 15911 17.299 21.564  6.140 4395  173.988
Zobowiazania z tytut
obowlazania z tytuiu 19287 12557  9.657 4985 1264 1.043 48793
wykupéw
Z iazani tu emisii
ol.)ow.lialzama z tytulu emisji 10154 ) ) ) ) ) 10154
obligacji
Oprocentowane kredyty i
pOZchki ) ) ) ) ) ) )
.
Zobowmtzar.na Z tytu u ' £3.141 ) ) ) ) ) 53141
nabytych wierzytelnosci
Oprocentowanie zmienne
stan na 31 grudnia 2014 roku
<lrok 1-2lat 2-3lat 34lat 4-5lat  >5lt  Ogolem
ki pieniezne i ich
Sroc.l pieniezne i ic 13.446 ) ] ) ] ) 13.446
ckwiwalenty
Aktywa finansowe 89.934  90.431 77.118 66581 53.650 163.065  540.779
e} kredyty i
procentowane kredyty 1 73.823 19257  2.237 38 38 28 95722
pozyczki
Zobowigzani 1
obowigzania z tytuiu 31919 43338 41469 39409 31782 74303  262.220
wykupéw
b owiarania 2 tvtalu cmisi
obowlazania z tytulu emisjt 51.097 119.836 14.972 _ : ~ 185.905
obligacji
Zobowigzania z tytutu
. 1.875  1.630 1383  1.378 18 - 6.284
faktoringu
Zobowigzania z tytutu
193 47 96 17 - - 353

leasingu finansowego

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu aktualizowane jest w okresach
miesiecznych, kwartalnych, pélrocznych i rocznych. Odsetki od instrumentéw finansowych o stalym
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oprocentowaniu s stale przez caly okres do uplywu terminu zapadalno$ci/wymagalnosci tych
instrumentéw. Pozostate instrumenty finansowe Spotki, ktore nie zostaly ujete w powyzszych tabelach,

nie s3 oprocentowane i w zwiazku z tym nie podlegaja ryzyku stopy procentowe;.

Wzrost zmiennej stopy oprocentowania na 30 czerwca 2015 roku o 0,5 p.p., przy zaloZeniu niezmienno$ci
innych czynnikdéw, spowodowalby spadek osiagnigtego przez Spoétke wyniku brutto o 53.709 zi.
Analogicznie wzrost stop procentowych o 1,0 p.p. mialby ujemne odzwierciedlenie w wyniku brutto
w  wysokosci 107.418 zl. Natomiast spadek stop procentowych o 1,0 p.p. miatby dodatnie
odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 107.418 zt. Analiza ta zostala przeprowadzona w oparciu
o $redniomiesi¢czne saldo naleznosci i zobowiazan o zmiennym oprocentowaniu.

W okresie poréwnawczym wzrost zmiennej stopy oprocentowania na 30 czerwca 2014 roku o 0,5 p.p.,
przy zalozeniu niezmiennodci innych czynnikéw, spowodowalby wzrost osiagnictego przez Spotke
wyniku brutto o 51.170 zl. Analogicznie wzrost stop procentowych o 1,0 p.p. miatby dodatnie
odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysoko$ci 102.340 z1. Natomiast spadek stop procentowych o 1,0
p.p. mialby ujemne odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 102.340 zl. Analiza ta zostala
przeprowadzona w oparciu o S$redniomiesieczne saldo naleznosci 1 zobowiazan o zmiennym
oprocentowaniu.

Ewentualna mozliwos§¢ zréwnowazenia wzrostu kosztow poprzez zwigkszenie rentownosci realizowanych
projektéw moze by¢ odroczona w czasie i uzalezniona od $rednich okreséw zapadalnosci aktualnych
aktywow (splywu §rodkéw 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 1 pasywow

oraz zmiennosci na rynku stép procentowych.

RYZYKO WALUTOWE
W Spélce nie wystepuje ryzyko walutowe.

RYZYKO KREDYTOWE

Podstawowym elementem dzialalnosci M.W. Trade SA jest $wiadczenie ustug restrukturyzacii
wierzytelnosci podmiotéw leczniczych i jednostek samorzadu terytorialnego oraz udzielanie im krétko-
i dlugoterminowego finansowania w formie pozyczek. Spétka, finansujac dzialalnos§¢ w  sektorze
publicznym, naraza si¢ na ryzyko niewyplacalnosci kontrahentow, przejawiajace si¢ niewywiazywaniem si¢
przez dluznikéw ze swoich zobowiazan, np. poprzez opéznienia w ich regulowaniu badz zaprzestanie ich
splaty.

Celem zarzadzania ryzykiem kredytowym jest utrzymywanie stabilnego i zréwnowazonego pod wzgledem
jakosci 1 wartosci portfela aktywow, dzigki zachowywaniu optymalnej réwnowagi pomiedzy dziatalnoscia
przychodowa Spoétki a bezpieczenstwem jej funkcjonowania. Stosowane procedury maja za zadanie
ogranicza¢ pojawienie si¢ negatywnych zdarzen oraz minimalizacje ich wplywu w przypadku realizacji na
dzialalno$¢ Spotki.

Ryzyko kredytowe jest kluczowym ryzykiem w dzialalnosci Spotki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka
wplywaja bezposrednio na ryzyko plynnosci Spétki. Z kolei czynnikami ksztattujacymi ryzyko kredytowe
sa: stopien koncentracji oraz otoczenie biznesowe, w tym w szczegélnosci regulacje prawne.

Poniewaz klientami Sp61ki sa publiczne podmioty, nie mozna zastosowac przy ich ocenie tylko rynkowych

kryteridéw oceny wiarygodnosci. Szczegdtowe zasady postepowania w przypadku wystapienia probleméow
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finansowych podmiotéw leczniczych zostaly zawarte w Ustawie o dziatalnosci leczniczej (u.dz.l), ktéra
weszta w zycie 1 lipca 2011 roku.

Poprzednio obowiazujace przepisy stanowily wprost o przejeciu dlugu likwidowanego zakladu opieki
zdrowotnej przez Skarb Panstwa lub wladciwa jednostke samorzadu terytorialnego. Z kolei Ustawa
o dziatalnosci leczniczej, wprowadza rozwigzania pozostawiajace podmiotowi tworzacemu jednostke
lecznicza na wybdr pomiedzy kontynuowaniem dziatalno$ci w ramach SP ZOZ, likwidacja lub
przeksztalceniem szpitala w spotke kapitatowa, ktéra zgodnie z prawem handlowym nabywa zdolno$é
upadloéciowa. Zgodnie z art. 59 Ustawy o dzialalno$ci leczniczej, w przypadku gdy SP ZOZ osiagnie
ujemny wynik finansowy, organ zalozycielski w ciagu 3 miesigcy od zatwierdzenia sprawozdania
finansowego musi pokry¢ strate jednostki lub w ciagu nastepnych 12 miesiecy podjaé decyzje o jej
przeksztalceniu badZz o likwidacji. Przeksztalcenie podmiotu leczniczego w spélke kapitatows
poprzedzone jest ustaleniem przez podmiot tworzacy, na podstawie sprawozdania finansowego SP ZOZ
za ostatni rok obrotowy, wskaznika zadluzenia, odzwierciedlajacego relacje sumy zobowiazan
dtugoterminowych i krétkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe do sumy jego
przychodow. Zgodnie z art. 70 - 72 udzl, w przypadku przeksztalcenia zakladu opieki w spotke
kapitatowa, przejecie zobowiazan przez podmiot tworzacy bedzie obligatoryjne tylko wtedy, gdy wskaznik
zadluzenia przekroczy warto$¢ 0,5. Przejete zostang wéwcezas zobowiazania SP ZOZ o takiej wartosci, aby
wskaznik zadluzenia ustalany na dzien przeksztalcenia dla spotki powstalej z przeksztalcenia wyniést nie
wiecej niz 0,5. Jesli warto$¢ wskaznika osiagnie warto$¢ 0,5 lub mniej, podmiot tworzacy bedzie
uprawniony, ale nie zobowiazany, do przejecia zobowiazania zakladu publicznego. Spétka kapitatowa
powstata z przeksztatcenia SP ZOZ nabedzie zdolnos¢ upadtosciowa.

Podmiot prowadzacy dziatalno§é nadal w formie samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej
nie posiada zdolnosci upadlodciowej. W przypadku likwidacji, zgodnie z art. 61 u.dz.l., jego zobowigzania
1 naleznodci, w tym réwniez jego mienie, staja si¢ zobowiazaniami i nalezno$ciami odpowiednio Skarbu
Panistwa, uczelni medycznej albo wlasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

Przytoczone powyzej regulacje w pewnym stopniu ograniczaja ryzyko dziatalno$ci Spéiki, niemniej nie
mozna zupelnie wykluczyé potencjalnego pojawienia si¢ opéznien w splacie zobowigzan przez SP ZOZ,
co moze negatywnie wplynac na poziom plynnosci Spoiki.

Dazac do minimalizaciji ryzyka kredytowego, Spoélka kazdorazowo przed podjeciem decyzji o zawarciu
umowy, przeprowadza proces analizy podmiotu leczniczego, a w okresie realizacji projektu na biezaco
monitoruje obstuge zobowiazan. Kazdy podmiot leczniczy, wobec ktérego Spotka posiada ekspozycije, ma
nadany wewnetrzny rating zgodnie z ustalong przy wspolpracy z bankami metodyka oceny ryzyka

kredytowego.

W obszarze JST MWT stworzyla indywidualng oceng ryzyka kredytowego na zasadzie eksperckiej. Kazdy
podmiot posiada zdefiniowany gérny limit zaangazowania zgodnie z obowiazujaca polityka koncentracji
majacq na celu zwigkszenie bezpieczefistwa plynnosciowego MWT. Wzrost wielkosci portfela aktywdw
oraz dostgpno$¢ finansowania moze powodowaé nieadekwatny do posiadanych kapitaléw wiasnych
wzrost poziomu ekspozycji wobec pojedynczych podmiotéw lub grup podmiotéw, ktdrych dziatalnosé
jest ze soba silnie skorelowana. Jakiekolwiek negatywne zjawiska zachodzace w podmiotach lub grupach
podmiotéw, wobec ktorych wystepuje zwigkszona koncentracja zaangazowania Spo6tki, moze powodowac
opoznienia w splacie istotnej czesci portfela naleznodci, zwigkszone potencjalne straty i istotne problemy
z utrzymaniem biezacej plynnosci.

Przy kazdym projekcie oceniana jest struktura wnioskowanej transakcji pod katem mozliwosci szybkiego
wyjscia z planowanej inwestycji w razie pojawienia si¢ negatywnych przestanek zwigkszajacych ryzyko
kredytowe. Dzialania w zakresie procesu oceny ryzyka transakcji oraz oceny ryzyka klienta sa catkowicie
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oddzielone od dziatan sprzedazowych, ktérych konsekwencja moze by¢ powstawanie ryzyka kredytowego.
Ocena ryzyka kredytowego przeprowadzana jest niezaleznie od oceny funkcji komercyjnych realizowanych
przez Dyrektoréw Regionalnych oraz Koordynatoréw. Proces nadania ratingu przeprowadzany jest przez
wykwalifikowanego Analityka Finansowego, ktéry do niezbednej oceny pozyskuje kluczowe informacje
1 dokumenty z Dzialu Handlowego oraz ze Zrédel ogdlnie dostgpnych. Jednoczesnie - majac takze na
uwadze zréwnowazony wzrost portfela - Spotka ograniczyta wysokosé poziomoéw kompetencji w zakresie
podejmowania decyzji o ekspozycji finansowej wobec poszczegdlnych klientéw. Kazda potencjalna
inwestycja jest przedmiotem oceny Komitetu Inwestycyjnego, bedacego cialem doradczo-decyzyjnym
MWT.

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym w Spolce opiera si¢ rowniez na monitoringu obstugi zadtuzenia przez
klienta i podejmowaniu dzialan interwencyjnych na biezaco w okresie trwania inwestycji. Dokonywany jest
ciagly monitoring czynnikéw generujacych ryzyko przeksztalcenia publicznego podmiotu leczniczego,
ktére maja znaczacy wplyw na ekspozycje Spoétki na ryzyko kredytowe.

Ograniczaniu ryzyka kredytowego stuzy réwniez stosowanie w umowach z podmiotami leczniczymi
zabezpieczen w postaci cesji z kontraktu szpitala z Narodowym Funduszem Zdrowia. W zaleznoéci od
formy stosowanego przelewu wierzytelnosci z kontraktu, $rodki z cesji wplywaja bezposrednio na
rachunek M.W. Trade SA od momentu ustanowienia zabezpieczenia badZz od otrzymania przez NFZ
wezwania do uruchomienia platno$ci na rzecz Spotki.

Spétka w celu zabezpieczenia swoich aktywdw wykorzystuje réwniez inne prawne formy zabezpieczen
przewidziane w Kodeksie cywilnym. Decyzje o dobezpieczeniu transakcji nastepuja po dokonaniu oceny
ryzyka danego podmiotu, analizowanej transakeji i podejmowane sa na Komitecie Inwestycyjnym M.W.

Trade SA.

Stosowane przez Spoélke narzedzia oraz wdrozone procedury stuzg ograniczeniu ryzyka odroczonej
w czasie splaty zobowiazania przez diuznikéw, a w konsekwencji ryzyka poniesienia dodatkowych
kosztéw w celu odzyskania naleznosci, ryzyka zwickszenia kosztéw finansowania oraz powstania kosztow

utraconych korzysci.

Ryzyko kredytowe ma charakter niesymetryczny, co oznacza ze jego realizacja moze mie¢ wylacznie
negatywne skutki dla Spotki. Zachowanie odpowiedniego poziomu dywersyfikacji portfela pozwala
traktowaé ryzyko kredytowe jako zjawisko o stosunkowo wysokiej czestotliwosci i niskiej szkodowosci
pojedynczego zdarzenia. Regulacje prawne to podstawowy czynnik wplywajacy na $rednia czestotliwosé
wystepowania zdarzen o charakterze kredytowym i skale potencjalnych strat.

Przeprowadzany okresowo w Spélce audyt wewnetrzny ma za zadanie monitoring i oceng¢ stosowanych
narzedzi 1 procedur, prowadzac do minimalizacji zdarzent majacych odzwierciedlenie w poziomie ryzyka

kredytowego Spoiki.

RYZYKO ZWIAZANE Z PEYNNOSCIA

Ryzyko plynnosci jest to ryzyko nieposiadania przez Spélke srodkéw pienigznych na pokrycie biezacych
zobowiazai lub/i niemozliwosci pozyskania srodkéw pienigznych poprzez uplynnienie aktywéw lub
zaciagniecie nowych zobowiazafi na pokrycie biezacych i zapadajacych w przysztosci zobowiazan. Celem
zarzadzania ryzykiem plynnosci jest zapobieganie wystapieniu sytuacji kryzysowej w cash-flow Spotki
poprzez utrzymywanie odpowiedniej struktury aktywéw 1 pasywow majacej na celu osiagnigcie zalozonej
rentownosci oraz zapewnienie zdolnosci do terminowego regulowania biezacych i zapadajacych
w przyszlosci zobowigzan. Podstaws polityki w zakresie plynnosci jest utrzymywanie portfela ptynnych
1 zdywersyfikowanych aktywow oraz odpowiadajacych im stabilnych Zrédet finansowania.
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Spotka w coraz wigkszym stopniu finansuje swoja dziatalnos§¢ kapitatem dltuznym. Zobowigzania Spotki
wynikaja z odroczonych splat za zakupione wierzytelnosci, zaciagnigtych pozyczek 1 kredytow,
wyemitowanych dluznych instrumentéw finansowych oraz sprzedanych rat w ramach wykupu
wierzytelnosci. Koniecznosé sptaty ww. zobowigzan oraz pokrycia kosztow biezacej dziatalnosci tworzy
biezace 1 przyszte ujemne przeplywy pienigzne.

Spotka pokrywa je z dodatnich przeplywéw pienigznych wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci.
Ilos¢ i zlozonos¢ aktywow 1 pasywéw powoduje, ze harmonogramy dodatnich i ujemnych przeplywow
pienigznych nie sa w pelni zsynchronizowane, co moze tworzy¢ przej$ciowe luki ptynnosciowe.

Skala zjawiska jest potggowana przez ewentualne zdarzenia o charakterze kredytowym. Niewywiazywanie
sie dluznikéw Spotki z ich zobowiazan moze odsuwaé w czasie dodatnie przeplywy pieniezne
i powodowaé lub potegowaé ewentualne problemy z plynnoscia. Znaczenie zdarzen o charakterze
kredytowym ro$nie wraz z niewystarczajacym stopniem koncentracji ekspozycji Spétki na dane podmioty.
Niska ptynnosé posiadanych aktywow (utrudniona mozliwosc¢ ich ewentualnej sprzedazy) oraz ewentualne
problemy z pozyskaniem dodatkowego finansowania dtuznego moze utrudni¢ zarzadzanie w warunkach

braku plynnosci.
Strukture zapadalnosci aktywéw 1 pasywoéw przedstawia ponizsza tabela:

Okres biezacy
<Trok 1-2 lat 2-3 lat 34 Jat 4-5 Jat >5 Jat Ogdtem

Persaldo? 299036 16.815 7.906 27914 23740 83.910 61.249

1)  Aktywa finansowe, aktywa gotéwkowe, zobowigzania z tytutlu wykupdéw, obligacje, kredyty bankowe, zobowiazania z
tytutu nabytych wierzytelnosci

Okres poréwnawczy
<Trok 1-2 lat 2-3 lat 34 Jat 4-5 Jat >5 Jat Ogdtem

Persaldo? 43202  -146.482 24.532 33557  36.957 61.445 53211

1)  Aktywa finansowe, aktywa gotéwkowe, zobowigzania z tytutu wykupéw, obligacje, kredyty bankowe, zobowiazania z
tytutu nabytych wierzytelnosci

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 roku w Spélce nie doszto do pojawienia sig luki ptynnosciowe;.

Spéltka na biezaco kontroluje i ocenia swoje mozliwosci plynnosciowe, prognozujac przeplywy pienigzne
wedlug wdrozonego modelu w horyzoncie krétko-, Srednio- 1 dlugoterminowym.

Dziatl Finansowy M.W. Trade SA odpowiada za stabilno$¢ plynnosciowa Spolki. Jego zadaniem jest
codzienny monitoring przeplywéw, pozyskiwanie finansowania na realizacje sprzedazy oraz utrzymywanie
dopasowanego do wielko$ci i sptacalnosci w danym okresie portfela poziomu szybko dostepnych srodkow
pienigznych, ktére stanowia bufor bezpieczenstwa Spotki, co zdecydowanie minimalizuje ekspozycje na
ryzyko plynnosci. Dodatkowo dokonywane sg analizy odpornosci Spélki na wahania w splacalnosci
portfela poprzez realizacje stress-testow badajacych wrazliwos¢ MWT na rézne poziomy opodznien
1 stopnie splat calego portfela aktywéw. Stosowane modele przewiduja rézne scenariusze pozwalajace

uksztaltowaé schemat dziatan dla kazdej sytuacii.
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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 prog zaangazowania wobec danego klienta (danego rodzaju klienta).
Plynne aktywa réwniez przyczyniajg si¢ do zmniejszenia ryzyka plynnosci, bowiem dopasowana struktura
zapadalnosci aktywéw 1 pasywéw pozwala na splate zaciagnictych zobowiazann w dacie wymagalnosdi,
a w przypadku pojawienia si¢ luki plynnosciowej, Spétka jest w stanie ograniczy¢ nowa sprzedaz do
takiego poziomu, ktéry zapewni jej stabilnos¢ dziatania.

Ryzyko plynnosci réwniez jest ryzykiem niesymetrycznym o wylacznie negatywnym wplywie na
funkcjonowanie Spotki. Powstanie luki plynnosciowej skutkuje zwolnieniem sprzedazy, za§ powstanie
nadplynnosci wiaze si¢ z ponoszeniem dodatkowych kosztéw. Dlatego tez monitoring ptynnosci odbywa
si¢ w trybie dziennym, miesi¢cznym i rocznym, a zadaniem Dzialu Finansowego jest budowanie strategii
finansowania w horyzoncie krotko- 1 $rednioterminowym, niwelujacej wystgpowanie negatywnych
skutkéw w dziatalnosci Spotki.

Ponizsza tabela przedstawia podzial splat niezdyskontowanych zobowigzan lacznie z odsetkami wedlug
stanu na 30 czerwca 2015 roku:

<Trok 1-2 lat 2-3Jat 34 lat  4-5 lat >5 Jat Ogdtem

Zobowlazania Spolkifacznic 2 1)) 230 100916 108.698 79729 48520 123.066  794.276
odsetkami

Ponizsza tabela przedstawia podzial splat niezdyskontowanych zobowigzan lacznie z odsetkami wedlug
stanu na 30 czerwca 2014 roku:

<lrok 1-2lat 2-3 lat 3-4lat  4-5]1at >5]at  Ogdlem

Zobowigzania Spélkifacznie 2 0g o0 5cag0s 66470 37.982 26863 64.065  639.676
odsetkami

RYZYKO KONCENTRAC]I

Ryzyko koncentracji wiaze si¢ ze zbyt duzym zaangazowaniem §rodkoéw wobec pojedynczych klientow lub
grup klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka. Wysoki poziom koncentracji
w portfelu naleznosci, co do zasady poteguje skutki ryzyka kredytowego i ryzyka ptynnosci. Spotka stosuje
polityke koncentraciji, dzigki ktérej zdefiniowana jest gérna granica zaangazowania w dany podmiot
w portfelu w zalezno$ci od przynalezno$ci badanej jednostki do grupy koncentracji. Dzigki zastosowaniu
takiego narzedzia, Spétka buduje stabilny portfel wierzytelnosci. Zaangazowanie bilansowe wobec
dziesi¢ciu najwickszych kontrahentéw na koniec czerwca 2015 roku nie przekracza 68% wartosci sumy
bilansowej. Na koniec okresu poréwnawczego, zakonczonego 30 czerwca 2014 roku, zaangazowanie
wobec dziesi¢ciu najwigkszych kontrahentéw nie przekraczato 67% sumy bilansowe;.
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17. Zarzadzanie kapitatem

Gléwnym celem zarzadzania kapitalem Spétki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego
1 bezpiecznych wskaznikow kapitatowych, ktére wspieralyby dziatalno$é operacyjna Spéltki i zwigkszaty
warto$¢ dla jej akcjonariuszy.

Spéltka zarzadza strukturg kapitalows 1 w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej
korekty. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitalowej, Spotka moze zmieni¢ wyplate
dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci¢ kapital akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje. W okresie 6
miesi¢cy zakoniczonym 30 czerwca 2015 roku nie wprowadzono zadnych zmian do celéw, zasad
i proces6w obowiazujacych w tym obszarze.

Spélka monitoruje stan kapitatéw, stosujac wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadluzenia
netto do sumy kapitaléw powickszonych o zadluzenie netto. Do zadluzenia netto Spoétka wlicza
oprocentowane kredyty 1pozyczki, wyemitowane obligacje, zobowiazania finansowe 1 pozostale
zobowigzania pomniejszone o $rodki pieni¢zne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych. Kapital obejmuje
zamienne akcje uprzywilejowane, kapital wlasny nalezny akcjonatiuszom jednostki dominujacej

pomniejszony o kapitaly rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskow netto.

30 czerwea 2015 31 grudnia 2014
Oprocentowane kredyty i pozyczki 122.865 95.722
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 219.416 196.059
Zobowiazania z tytutu dostaw i uslug oraz pozostale 370.437
. . 393.385

zobowigzania

Minus $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty (5.064) (13.4406)
Zadluzenie netto 730.602 648.772
Zamienne akcje uprzywilejowane 0 0
Kapital wlasny 73.323 73.206
Kapitaly rezerwowe z tytulu niezrealizowanych zyskow netto 0 0
Kapital razem 73.323 73.206
Kapitat i zadluzenie netto 803.925 721.978
Wskaznik dzwigni 0,91 0,90

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 faczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powiazanymi z Grupy Getin
Holding SA w okresie szesciu miesigcy zakoficzonym 30 czerwca 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku.
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Sprzedaz Zobowi i
przedaZ na Zakupy od Naleznosci od © owl;qzama
rzecz
Podmiot powiazany eF , podmiotéw podmiotow o . CC,
podmiotéw . . podmiotow
. powigzanych  powiazanych .
powiazanych powigzanych
tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt
Jednostka dominujaca:
Getin Holding SA 1H 2015 0 265 0 163
2014 0 500 0 154
Jednostki powiazane poprzez Grupe Getin Holding:
Idea Bank 1H 2015 2.060 11.038 3.861 376.899
2014 364 13.899 2.578 305.613
Property Solutions
0 0 0 0
FIZAN 1H 2015
2014 0 1.925 0 0
Idea Leasing 1H 2015 0 4 13 138
2014 6 15 0 199
Idea Bank Ukraina 1H 2015 0 0 0 0
2014 425 0 0 0
Jednostki stowarzyszone
Getin Leasing SA 1H 2015 0 13 0 0
2014 0 0 0 0
Zarzad Spotki (w tym
0 862 0 0
Prezes Rafat Wasilewski) 1H 2015
2014 0 1.092 0 0
Transakcje z udziatem innych cztonkéw gtéwnej kadry kierowniczej:
1H 2015 0 0 0
2014 0 0 0 0

19. Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Spélce w okresie 6 miesigcy zakoficzonym 30 czerwca 2015 roku oraz w okresie

porownywalnym zakoniczonym 30 czerwca 2014 roku ksztaltowalo si¢ nastgpujaco:

Okres 6 miesieey gakoriczony Okres 6 miesigey gakoriczony

30 ezerwea 2015 30 czerwea 2014
Zarzad Spoltki 3 3
Administracja, Dzial FKK 11 11
Dzial sprzedazy 23 22
Razem 37 36
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20. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

7 lipca 2015 roku zawarte zostaly trzy aneksy do umow kredytowych z bankiem BZ WBK SA wydluzajace
do 30 kwietnia 2016 roku terminy splaty tych kredytéw, ktérych termin wymagalnosci przypadal na 2015
rok.

Wroctaw, 31 lipca 2015 roku

Rafal Wasilewski Dariusz Strojewski Maciej Mizuro
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2015 roku

I. PODSTAWOWE INFORMAC]JE O SPOLCE

1. Informacje ogodlne

M.W. Trade SA (Spétka, Emitent) powstata w 2004 roku z przeksztatcenia Biura Uslug Finansowych M.W.
Trade sp. z o.0. w M.W. Trade Spélke Akcyjna. Przeksztalcenie nastapilo Postanowieniem Sadu
Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej z 31 sierpnia 2007 roku, ktéry to dokonal wpisu o przeksztatceniu
16 pazdziernika 2007 roku na mocy Uchwaly Zgromadzenia Wspolnikow z 6 sierpnia 2007 roku. Siedziba
Spotki miedci sie we Wroctawiu.

Ponizsza tabela przedstawia dane teleadresowe Spotki na dzien publikacji niniejszego sprawozdania:

firma: M.W. Trade Spotka Akcyjna

siedziba: Wroctaw

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 dzialalnosci Spotki jest dzialalno$¢ finansowa, w tym $wiadczenie ustug
finansowych w sektorze medycznym oraz samorzadu terytorialnego. Zgodnie ze Statutem Spoétki czas
trwania jej dziatalno$ci jest nieograniczony. Spélka nie tworzy grupy kapitalowej oraz nie posiada
oddziatéw, wehodzi zas w struktury Grupy Kapitatowej Getin Holding SA.

2. Kapitat zaktadowy i KRS Spotki

Spélka wpisana jest do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem KRS 0000286915. Wpisu dokonat Sad
Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego 31 sierpnia
2007 roku. Kapitat zakladowy Spo6tki MLW. Trade SA na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2015 roku, oraz na
dzien sporzadzenia informacji zarzadczej wynosi: 838 444,00 z1.

3. Wradze Spotki

Wiladze Spotki sktadaja si¢ z organéw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad.
Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza (RIN).

Rada Nadzorcza

W sklad Rady Nadzorczej Spotki na dzien publikacii niniejszego raportu wchodza:
1. Piotr Kaczmarek — Przewodniczacy RN,

2. Jarostaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy RN,

3. Frantisek Babicky — Cztonek RN,
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4. Izabela Lubczynska — Czlonek RN,
5. Jakub Malski — Cztonek RN.

W okresie do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dzialalnosci za I pétrocze 2015 roku mialy
miejsce nastepujace zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki:

m 30 marca 2015 roku wplynely do Spétki oswiadczenia Pana Radostawa Bonieckiego, Pana Rafala
Juszczaka oraz Pana Marcina Sycifskiego o rezygnacji z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej
Emitenta ze skutkiem na 2 kwietnia 2015 roku.

m 2 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki (ZWZA) powotato,
poczawszy od tego dnia, do skiadu Rady Nadzorczej na okres wspdlnej dwuletniej kadencji, ktéra
rozpoczela si¢ 17.06.2013 r.: Pana Piotra Kaczmarka, Pana Frantiska Babicky oraz Panig Izabele
Lubczyniska. Jednoczesnie ZWZA na nowa wspélna kadencje, poczawszy od 18.06.2015 r.,
powolato do sktadu Rady Nadzorczej: Pana Jarostawa Augustyniaka, Pana Jakuba Malskiego, Pana
Piotra Kaczmarka, Pana Frantiska Babicky oraz Panig Izabele Lubczyniska.

Zarzad

W sktad Zarzadu Spélki na dzien publikacji raportu wchodza:
1. Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu,

2. Dariusz Strojewski — Cztonek Zarzadu,

3. Maciej Mizuro — Czlonek Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym skiad Zarzadu Spotki nie ulegl zmianie.

4. Struktura i zmiany akcjonariatu

Od 19 grudnia 2008 roku akcje M.W. Trade SA notowane sa na rynku regulowanym Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie (GPW).

Struktura akcjonariatu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania zgodnie z wiedza Spotki
ksztaltowala si¢ nastepujaco:

% udziat w

Liczba strukturze
Akcjonariusze Spétki akcji/liczba akcjonariatu/
glosow na WZA  liczbie gltosow
na WZA

Getin Holding SA 4298 301 51,27%
Beyondream Investments Ltd 1700 000 20,28%
Quercus TFI SA 779 264 9,29%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 439 461 5,24%
Pozostali 1167 414 13,92%
Razem 8 384 440 100,00%

Od publikacji ostatniego raportu kwartalnego (za 1Q2015), tj. 7 maja 2015 roku, wedtug wiedzy Spélki nie
nastapily zmiany w strukturze akcjonariatu znaczacego Spotki.
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I1. SYTUACJA FINANSOWA

1. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczno-finansowe

okres od  okres od okres od  okres od

WYBRANE DANE FINANSOWE 01.01.2015 01.01.2014 . zmiana 01.01.2015 01.01.2014
do do Zmana w % do do
30.06.2015 30.06.2014 30.06.2015 30.06.2014
P hod tu od k zwi h
rzychody z tytutu odsetek zwigzanych z 36693 31596 5096 16% 8 876 7 562
portfelem wierzytelno$ci
Koszty dziatalno$ci operacyjnej 26 051 22706 3 345 15% 6 301 5434
Zysk brutto ze sprzedazy 10 642 8 890 1753 20% 2574 2128
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 10737 8 980 1757 20% 2597 2149
Zysk brutto 10 721 8 968 1753 20% 2593 2146
Zysk netto 8 669 7216 1453 20% 2097 1727
Przepl’m 'plenlgzne netto z dziatalno$ci 41 440 50 815 -101 10126 14 315
operacyjnej 677
P s afalnodci
' rzeplm p1'en1<;zne netto z dziatalno$ci 10 40 30 - 10
inwestycyjnej
P T afalnodci
rzeplm pieni¢zne netto z dziatalnosci 33 068 60522 94012 3 101 14484
finansowe;j
Przeptywy pieni¢zne netto, razem -8 382 =747 -7 635 -2028 -179
Zysk jed kcj kt: 24
yok (strata) na jedng akeje zwykla (w 24/ 1,03 086 017  20% 0,25 021
EUR)
; 30.06.2015 31.12.2014 zmiana Zmloa/na 30.06.2015 31.12.2014
W 7o
Aktywa, razem 812 263 741 654 70 609 10% 193 654 174 003
Zobowigzania, razem 738 940 668 448 70 492 11% 176 173 156 828
Kapitat wlasny 73323 73 206 117 0% 17 481 17175
8384 440 8 384 440 8 384 440 8 384 440
Liczba akcji (w szt.) -
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w
8,75 8,73 0,01 0% 2,08 2,05
Z'I/EUR) > > > o > >
Wskaznik rzadluz'enia (zobowigzania / 91,0% 901%  1pp.
aktywa ogdétem)

Dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu zostaly przeliczone na walutg Euro w nastepujacy sposob:
- pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;:
wg $redniego kursu NBP:
na 30 czerwca 2015 roku — 4,1944 PLN,
na 31 grudnia 2014 roku — 4,2623 PLN,

- pozycje rachunku zyskow i strat:
wg kursu stanowiacego $rednia arytmetyczna kurséw NBP na koniec kazdego miesigca:
I pétrocze 2015 roku — 4,1341 PLN,
I pétrocze 2014 roku — 4,1784 PLN.
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2. Zasady sporzadzania potrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2015 roku zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci oraz niewystgpowania

okoliczno$ci wskazujacych na zagrozenie dla kontynuowania dzialalnosci.

3. Zmiany w polityce rachunkowosci oraz zasadach ustalania warto$ci aktywow i pasywow

W omawianym okresie nie nastapily zmiany w polityce rachunkowosci oraz zasadach ustalania wartosci
aktywow i pasywow.

4. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktorego dotyczyt raport wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

Od 1 stycznia do 30 czerweca 2015 roku Spélka wypracowala dodatni wynik finansowy
w wysokosci 8 669 tys. PLN, tj. wyzszy o 20% w stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku.
Sredniomiesieczna warto$é portfela w omawianym okresie wyniosta 730 095 tys. PLN (w 1H2014 $rednia
warto$§¢ portfela wynosita 531 375 tys. PLN, co daje wzrost o 37%). Spétka poprzez ciagle doskonalenie
1 dostosowywanie (do zmieniajacego si¢ otoczenia prawnego i biznesowego) procedur analizy ryzyka
kredytowego utrzymuje wysoka jako$¢ portfela, dzigki ktérej optymalizuje réwniez ryzyko plynnosci
finansowej.

Przychody ze sprzedazy w pierwszym potroczu 2015 roku wyniosty 36 693 tys. PLN, czyli o 5 097 tys. PLN

wigcej niz w pierwszym poétroczu 2014 roku, co oznacza 16% wzrost wielkosci.

W poréwnaniu z poprzednimi okresami sprawozdawczymi niezmieniona zostala struktura Zrédet
uzyskiwanych przychodow. Spétka generuje przychody gléownie ze sprzedazy produktéw portfelowych
oferowanych podmiotom medycznym i jednostkom samorzadu terytorialnego (JST), ktére stanowia
dominujaca pozycje wszystkich osiagnietych przychodéw. Udzial tych drugich w omawianym okresie
wynosit 14,9% catkowitych przychodéw ze sprzedazy (w 1H2014 udzial przychodéw wygenerowanych na
wspolpracy z podmiotami z sektora JST w catkowitych przychodach Spoétki wynosit 15,0%).

Calkowite koszty poniesione przez Spoétke w pierwszym pélroczu 2015 roku wyniosty 26 255 tys. PLN
1 byly wyzsze niz w analogicznym okresie o 13,4% (w 1H2014 wyniosty 23 151 tys. PLN). Wzrost poziomu
wszystkich kosztéw, w odniesieniu do analogicznego okresu z 2014 roku, wynikal zaréwno ze wzrostu
kosztéw administracyjnych (wzrost o 15,0%), jak réwniez kosztéw finansowania portfela (wzrost o 14,7%).
Wyzszy poziom kosztéw jest naturalnym efektem sukcesywnego wzrostu portfela poprzez sprzedaz
produktéw bilansowych dla jednostek medycznych i samorzadowych.

W okresie od 01.01.2015 do 30.06.2015 roku Spotka realizowala sprzedaz glownie w zakresie oferowania
ustug finansowania dzialalnosci biezacej 1 inwestycyjnej dla podmiotéw dzialajacych w sektorze publicznym.
W trakcie omawianego pélrocza wolumen lacznej kontraktacji bilansowej oraz pozabilansowej Spotki
osiagnal warto$¢ 390 189 tys. PLN, co w poréwnaniu z analogicznymi miesigcami 2014 roku, oznacza
wzrost o 28,9% (kontraktacja w 1H’2014 wynosita 302 699 tys. PLN).

Znaczny wzrost wynika gléwnie z wickszej sprzedazy produktu kredyt w posrednictwie dla bankéw
z Grupy Getin Holding (45 000 tys. PLN w 1H’2015 wobec braku sprzedazy w 1H’2014), a takze wzrostu
poziomu sprzedazy produktéw bilansowych, tj. pozyczek i Hospital Fund (345 189 tys. PLN w poréwnaniu
z 302 699 tys. PLN osiagnietymi w 1H’2014).
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Zrealizowana sprzedaz znalazta odzwierciedlenie w wartodci portfela wierzytelnosci Spolki, obejmujacej
naleznosci dlugo- i krétkoterminowe oraz udzielone pozyczki, ktéra w ostatnim dniu omawianego péirocza
osiagnela wartosé 791 851 tys. PLN wobec poziomu 561 156 tys. PLN uzyskanego w analogicznym okresie
roku 2014, oznacza to wzrost o 41,1%.

Spétka, chcac optymalizowaé uzyskiwana marze odsetkowa, kontynuowata dywersyfikacje zrédet
finansowania portfela aktywéw. Na koniec omawianego okresu Spoétka posiadata limit ogdlnie dostgpnych
srodkéw w wysokosci 195 422 tys. PLN, z ktorego wykorzystywalta kwote 114 921 tys. PLN. Pozyskane
srodki zewngtrzne oraz wzrost kapitalu wlasnego umozliwily zawieranie nowych porozumien
restrukturyzacyjnych i stabilng budowe bezpiecznego portfela wierzytelnoci.

Na koniec pierwszego potrocza 2015 roku gléwne zrédlo finansowania w bilansie Spétki stanowily wykupy
rat wierzytelnosci z tytulu umoéw zawieranych przez Spétke w ramach jej podstawowej dziatalnosci - 46,5%
pasywow, ich udzial w strukturze finansowania wzrést w stosunku do obligacji stanowiacych 27,0% sumy
bilansowej. Spétka korzystata z réznych Zrédel finansowania portfela w zaleznosci od aktualnej sytuacii

panujacej na rynku, jak i swoich potrzeb sprzedazowych.

Warto$¢ sumy bilansowej na koniec 1H 2015 roku w pordéwnaniu ze stanem na koniec 1H 2014 roku
wzrosta o 237 798 tys. PLN, czyli o 41% (z poziomu 574 465 tys. PLN na koniec 1H 2014 roku do
poziomu 812 263 tys. PLN na koniec omawianego okresu). Aktywa na koniec roku 2014 wynosilty 741.654
tys. PLN.

Wskaznik zadluzenia liczony jako iloraz sumy zobowigzan i rezerw do sumy bilansowej wg stanu na 30
czerwca 2015 roku wynosit 91%. Poziom tego wskaznika jest zblizony do poziomu z konica ubiegtego roku.

5. Opis czynnikow i zdarzen, w szczego6lnosci o nietypowym charakterze, majacych wptyw na
osiagniete wyniki 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 2015 roku Spétka nie posiadala istotnych zobowigzan wynikajacych z podpisanych uméw
dotyczacych naktadow na rzeczowe aktywa trwale.

7. Informacje o istotnych rozliczeniach z tytulu spraw sagdowych

W prezentowanym okresie nie wystapily istotne rozliczenia z tytulu spraw sadowych.

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 2015 roku oraz do dnia sporzadzenia raportu nie wystapily zdarzenia
dotyczace niesplacenia kredytéw lub pozyczek lub naruszenia istotnych postanowienn uméw kredytu lub
pozyczek.
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9. Informacje o zmianie sposobu (metody) ustalania wartosci godziwej instrumentow 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 2015 roku w Spélce nie dokonywano zmian w sposobie (metodzie) ustalania
wartodci godziwej instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej oraz nie dokonywano
zmiany klasyfikacji aktywéw finansowych na skutek zmiany celu lub sposobu wykorzystania tych aktywow.

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

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywiazania si¢ kontrahentéw Spoétki z ich zobowiazan, przejawiajace si¢
np. poprzez zaprzestanie splaty lub powstanie opdznien w splacie zobowiazan. Ryzyko kredytowe jest
kluczowym ryzykiem w dzialalno$ci Spoétki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka wplywaja bezposrednio
na ryzyko plynnosci Spétki. Z kolei czynnikami ksztaltujacymi ryzyko kredytowe sa: stopiet koncentraciji
oraz otoczenie rynkowe. Zmiany regulacji i systemu funkcjonowania stuzby zdrowia moga catkowicie
zmieni¢ wszystkie charakterystyki ryzyka kredytowego, na jakie narazona jest Spotka. Obecnie obowigzujaca
Ustawa o dzialalnosci leczniczej (Ustawa) pozostawia podmiotowi tworzacemu samodzielny publiczny
osrodek opieki zdrowotnej (SP ZOZ) wybo6r pomiedzy kontynuowaniem dziatalnosci w ramach SP ZOZ,
likwidacja lub przeksztatceniem szpitala w spotke kapitalows posiadajaca zdolnosé upadtosciowa.

Zgodnie z art. 59 Ustawy, w przypadku gdy podmiot leczniczy osiagnie ujemny wynik finansowy, organ
zalozycielski w ciagu 3 miesiecy od zatwierdzenia sprawozdania finansowego jest zobowigzany do pokrycia
ujemnego wyniku finansowego jednostki lub w ciagu nastepnych 12 miesiecy powinien podjaé¢ decyzje
o przeksztalceniu albo o likwidacji publicznego zakladu opieki zdrowotnej. Dotychczas obserwowany byt
zdecydowany spadek zainteresowania organéw zalozycielskich i samych SP ZOZ przeprowadzaniem
proceséw przeksztalceniowych. Szerszy opis skutkéw wynikajacych z wejscia w zycie nowej ustawy zawarty
zostal w punkcie dotyczacym ryzyka prawnego.

Spélka, 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 ptynnosci

Spotka narazona jest na ryzyko braku terminowej obstugi zadluzenia przez podmioty publiczne, z ktérymi
wspolpracuje. Przesunigcie lub brak dodatnich przeplywéw pieni¢znych moze spowodowaé, ze Spétka nie
bedzie posiadata srodkéw pienigznych na pokrycie biezacych zobowiazan. Skala tego ryzyka rosnie wraz ze

wzrostem dzwigni finansowej.

Zobowiazania Spétki wynikaja z odroczonych termindéw splat za zakupione wierzytelnosci, zaciagnietych
pozyczek 1 kredytow oraz wyemitowanych diuznych instrumentéw finansowych 1 zrealizowanych wykupow
wierzytelnosci. Koniecznos$¢ splaty ww. zobowiazan oraz pokrycia kosztéw biezacej dziatalnosci tworzy
biezace 1 przyszle ujemne przeplywy pienigzne. Spétka pokrywa je z dodatnich przepltywdw pienigznych
wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciagnietych zobowiazan. Ilos¢
1 zlozono$¢ aktywéw 1 pasywéw powoduje, ze harmonogramy dodatnich i ujemnych przeplywow

pienigznych nie sa w pelni synchronizowane, co moze skutkowaé przejsciowymi lukami plynnosciowymi.
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Spotka ogranicza to ryzyko poprzez nadawanie kazdemu klientowi - przy ocenie ryzyka - limitu koncentracji
oraz utrzymywanie adekwatnego do portfela aktywéw poziomu dostgpnych s$rodkéw pieni¢znych,
stanowigcego bufor bezpieczenistwa plynnosci Spotki. Dodatkowo wzmozona aktywno$é w transakcjach
wewnatrzgrupowych pozwala na wigksze dopasowanie zapadalnosci aktywow do pasywow, dzigki czemu
bezpieczenstwo plynnosciowe Spotki jest zwigkszone.

Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji jest to ryzyko poniesienia strat przez Spélke oraz negatywnego wplywu na
funkcjonowanie Spétki spowodowanego nadmierng koncentracja naleznosci wobec pojedynczych klientéw
lub grup klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka (ap. SP ZOZ o tym samym organie
zalozycielskim). Wzrost wielko$ci portfela naleznosci oraz dostgpnosé¢ finansowania moze powodowad
nieadekwatny do posiadanych kapitaléw wlasnych wzrost poziomu ekspozycji wobec pojedynczych

podmiotéw lub grup podmiotéw, ktorych dziatalno$c jest ze sobg silnie skorelowana.

Wysoki poziom koncentracji w portfelu naleznosci bedzie potegowal skutki ryzyka kredytowego i ryzyka
plynnosci. Jakiekolwiek negatywne zjawiska zachodzace w podmiotach lub grupach podmiotéw, wobec
ktérych wystepuje zwigkszona koncentracja zaangazowania Spotki, moze powodowaé op6znienia w splacie
istotnej czesci portfela naleznosci, zwigkszone potencjalne straty i istotne problemy z utrzymaniem biezacej
plynnosci. Spotka poprzez stosowanie wdrozonych procedur i polityki koncentracji oraz metodologii oceny
ryzyka kazdego potencjalnego klienta zdecydowanie ogranicza to ryzyko poprzez nadawanie limitow
zaangazowania wobec poszczegdlnych podmiotow.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku bledow ludzkich, bledéw systeméw, celowych
dzialan, nieadekwatnych procedur lub zdarzen zewnetrznych. Ten rodzaj ryzyka ma charakter uniwersalny
i jakakolwiek dzialalno§é gospodarcza powoduje jego powstanie. Jego zrédlem sa ludzie, procesy, systemy
oraz zjawiska zewngtrzne. To ryzyko niesymetryczne, ktére moze mie¢ wylacznie negatywny wplyw na
wyniki Spotki i jej dzialalnos¢. Ryzyko operacyjne jest bardzo niejednorodne. Moze byé powiazane
z wystgpowaniem zaréwno niskich strat ze stosunkowo duzg czestotliwoscia, jak 1 bardzo rzadkich zdarzen,
o znacznych dla Spélki skutkach. Ryzyko to, poprzez swéj niejednolity charakter i wystepowanie rzadkich
zdarzen, moze by¢ trudne do oszacowania i prognozowania.

Spélka wyrdznia nastepujace obszary generujace ryzyko operacyjne: oszustwa zewnetrzne i wewnetrzne,
bledy i zasoby ludzkie, procesy operacyjne i zarzadzanie nimi, systemy informatyczne oraz zdarzenia

losowe.

Spotka prowadzi dzialalno$¢ polegajaca na udzielaniu finansowania podmiotom zewnetrznym, ktére w celu
otrzymania §rodkoéw moga podawaé nieprawdziwe informacje wprowadzajace Spotke w blad przy ocenie
mozliwosci potencjalnego klienta do obstugi zadtuzenia. Wdrozona metodyka oceny kredytowej oparta na
wielu kryteriach stanowi know-how Spoétki, do ktérego Zaden zewnetrzny podmiot nie ma dostgpu.
Przeprowadzenie procesu oceny wymaga zdobycia danych dostgpnych publicznie, co réwniez ogranicza
mozliwo$¢ podawania nieprawdziwych i nieckompletnych informacji. Za$ wspomniana w poprzednich
punktach wielostopniowo$¢ decyzyjna i zaangazowanie w proces wielu oséb z middle- (ryzyko) i back-
(tinanse, ksicgowos¢) office, zdecydowanie zwigksza prawdopodobienistwo eliminacji nieprawidtowosci.

Istotne w procesie decyzyjnym jest rowniez wylaczenie z niego Dzialu Handlowego, ktéremu wyznaczono
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cele sprzedazowe. Drzicki temu ryzyko ewentualnych wewnetrznych wyludzed jest zdecydowanie

ograniczone.

Z kolei wprowadzenie biezacych raportéw i procedur dla pracownikéw terenowych oraz obowiazujacy
w Spélce system motywacyjny, zmniejsza ryzyko niewlasciwej realizacji przez nich zadan lub braku ich

wykonania.

Dziatania pracownikéw biurowych réwniez podlegaja wewnetrznym regulacjom, a wdrozone narzedzia
pomocnicze zostaly skonstruowane i1 zabezpieczone tak, aby wyeliminowa¢ ryzyko bledu ludzkiego
1 mozliwo$¢ ingerencji nieupowaznionego uzytkownika. Istotng rol¢ w ograniczaniu ryzyka operacyjnego
odgrywa nadzo6r przetozonych w ramach pelnionych funkeji i regularne szkolenia pracownikéw. Spoétka
inwestuje w swoj personel zabezpieczajac dzigki temu stabilno$¢ funkcjonowania.

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

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian pozioméw rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysoko$ci odsetek ustawowych. Zaréwno wysoko$¢ przychoddw, jak
1 kosztow Spolki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stop procentowych. Spétka uzyskuje
przychéd z portfela naleznosci w postaci odsetek co powoduje, ze rentownosé projektow jest powigzana
z poziomem biezacych stép procentowych. Ponadto przychody Spétki sa skorelowane z poziomem odsetek
ustawowych, poniewaz wplywajg na warto§¢ wierzytelnosci, ktorej restrukturyzacja zajmuje si¢ Spdlka.
Czes$¢ instrumentéw diuznych, z ktérych korzysta Spoétka, posiada zmienna formule oprocentowania.
Powoduje to, ze w przypadku wzrostu rynkowych stép procentowych wzrosna koszty Spoétki. Ryzyko stopy
procentowej ma jednak charakter symetryczny, dzigki czemu zachodzace na rynku zmiany majg
odzwierciedlenie zaréwno po stronie kosztowej i przychodowej Spotki.

Ryzyko reputacyjne

Ryzyko reputacyjne jest to ryzyko negatywnego postrzegania Spoélki przez uczestnikéw rynku (np. klientow,
inwestoréw), ktére moze negatywnie wplyna¢ na jej funkcjonowanie. Spétka $wiadczy ustugi dla
podmiotéw dziatajacych w sektorze stuzby zdrowia, ktére oprocz roli gospodarczej petnia okreslong role
spoteczna. W zwiazku z czym dzialania Spotki, ktére stawiaja ja w sytuacji konfliktowej z jej klientami,
moga spotkaé si¢ z negatywna reakcja spolteczng. Dodatkowo rynek sluzby zdrowia jako catosé jest
niedofinansowany, wigc $wiadczenie dla tego sektora ustug finansowych, a w szczegdlnosci ich wycena,
moze by¢ subiektywnie postrzegane jako wykorzystywanie tej sytuacji. Spbtka poprzez swoje zaangazowanie
na ,,wrazliwym spotecznie” 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 Spoétka, 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 zobowiazan lub uchybied
w polityce informacyjnej moze spowodowaé utrudnienia w dostepie do kapitalu na finansowanie
dzialalnosci.
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Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Spotka prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na $wiadczeniu uslug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencja tego jest koncentracja rynkowa 1 zalezno§¢ przychodéw od sytuacji 1 zmian
w sektorze sluzby zdrowia. Dlatego zmiany zachodzace w tym sektorze maja istotny wplyw na dziatalnosé
Spotki.

Sektor stuzby zdrowia jest specyficznym sektorem gospodarki, charakteryzujacym si¢ wysokim poziomem
uregulowania, a jego ksztalt jest w wysokim stopniu zalezny od zmieniajacych si¢ przepisow 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 dziatalnos§¢ Spétki, wplywajac na popyt na jej uslugi, mozliwe do osiagniecia
rentownosci oraz poziom ryzyka zwiazany z finansowaniem dziatalno$ci podmiotéw leczniczych.
Gruntowne zmiany systemu moga wiec spowodowac duze korekty w specyfice funkcjonowania Spoétki
wplywajac na wszystkie ww. trzy elementy.

Sposréd aktéw prawnych regulujacych problematyke stuzby zdrowia podstawowa role odgrywa ustawa
o dziatalnosci leczniczej, ktéra weszta w zycie z 1 lipca 2011 roku. Ustawa stanowi, w ocenie rzadowej,
systemows, regulacj¢ dotyczaca organizacji i funkcjonowania ochrony zdrowia w Polsce. Wedle
ustawodawcy celem regulacji jest uporzadkowanie i ujednolicenie form prawnych, w jakich udzielane sa
$wiadczenia zdrowotne. Mimo malego zainteresowania procesem przeksztalcen w 2014 roku, Spétka liczy
si¢ z wystgpowaniem w przyszlosci ewentualnych zdarzenn mogacych skutkowaé zwickszeniem ryzyka,

dlatego tez ponizej przedstawiono kluczowe trzy obszary zagrozen wynikajacych z przytoczonej ustawy:
m  w zakresie przeksztalcen

Ustawa zasadniczo nie naklada na istniejace SP ZOZ obowiazku przeksztalcenia si¢ w spélki prawa
handlowego. W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego SP ZOZ przez podmiot tworzacy,
podmiot ten w terminie 12 miesigcy od uplywu terminu trzymiesiccznego wydaje rozporzadzenie albo
podejmuje uchwale o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SP ZOZ. Powyzsze
rozwigzanie wymusza na organach zalozycielskich dofinansowanie szpitali bedacych w zlej kondycji
finansowej lub przeksztalcenia samodzielnych publicznych zakladéw opieki zdrowotnej w spotki prawa
handlowego. Ponadto przeksztalceniu moga podlega¢ réwniez szpitale, w ktérych realizowany jest zysk
netto. W takich przypadkach organ zalozycielski zobligowany jest do podjecia stosownej uchwaly w tym
zakresie. Istotnym czynnikiem procedury przeksztalcenia jest ustalenie wskaznika zadluzenia takiej
jednostki, liczonego jako relacja sumy zobowiazan dlugoterminowych 1 krétkoterminowych,
pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe, do sumy jego przychodéw. Od wartodci tego wskaznika
zaleze¢ bedzie warto§¢ zobowiazan, ktore przejmuje lub moze przejaé¢ podmiot tworzacy. Zgodnie z art. 70
— 72 Ustawy o dziatalnoéci leczniczej, w przypadku przeksztalcenia SP ZOZ w spotke kapitatowa, przejecie
zobowigzan SP ZOZ przez podmiot tworzacy bedzie obligatoryjne tylko, jesli ww. wskaznik zadluzenia
przekroczy 0,5. Przejete beda wéwezas zobowiazania SP ZOZ o takiej wartosci, aby wskaznik zadluzenia
ustalany na dzief przeksztalcenia dla spotki powstalej z przeksztalcenia SP ZOZ, wynidst nie wigcej niz 0,5.
Jesli wskaznik ten wyniesie 0,5 lub mniej, podmiot tworzacy bedzie uprawniony, ale nie zobowiazany,
przejaé zobowigzania SP ZOZ. Spétka kapitatowa powstala z przeksztatcenia SP ZOZ nabedzie zdolnosé
upadlosciows. Powstala w wyniku przeksztalcenia spoétka kapitalowa wstepuje we wszystkie prawa
1 obowiazki, ktérych podmiotem byt SP ZOZ.

m  w zakresie likwidacji

W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego podmiot tworzacy w terminie 12 miesi¢cy od
uplywu terminu trzymiesigcznego bedzie musial wydaé rozporzadzenie, zarzadzenie albo podja¢ uchwale
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o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SP ZOZ. Okres od dnia otwarcia likwidacji do
dnia jej zakonczenia nie bedzie mégt by¢ dtuzszy niz 12 miesiecy. W przypadku wydania rozporzadzenia,
zarzadzenia albo uchwaly likwidacyjnej nie bedzie mozliwe przedluzanie terminu zakonczenia likwidacji.
Zobowiazania 1 naleznoéci SP ZOZ po jego likwidacji stang si¢ zobowiazaniami i naleznoéciami Skarbu
Panistwa albo uczelni medycznej, albo wlasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

B w zakresie zmiany wierzyciela

Zgodnie z art. 54 ust. 5 ustawy o dzialalnosci leczniczej czynno$§¢ 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 koniecznosé
zapewnienia ciaglosci udzielania $wiadczed zdrowotnych oraz w oparciu o analiz¢ sytuacji finansowej
1 wynik finansowy samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej za rok poprzedni. Zgode wydaje
si¢ po zasi¢gnieciu opinii kierownika samodzielnego publicznego zakltadu opieki zdrowotnej. Rozwiazanie
ustawowe nie zamyka drogi do obrotu wierzytelno$ciami w przypadku zobowiazan SP ZOZ, ale wydluza
ten proces, wprowadzajac instytucj¢ zgody organu zalozycielskiego. Zwicksza to natomiast atrakcyjnosc
zawierania uméw windykacji wierzytelnosci oraz pozyczek. Spétka na biezaco analizuje otoczenie rynkowe,
wypracowujac rozwiazania zabezpieczajace jej aktywa.

11. Informacja dotyczaca sezonowosci lub cyklicznosci dziatalno$ci w prezentowanym okresie

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

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

Spoélka, finansujac wzrost portfela w przewazajacej czesci ze srodkéw obcych, aktywnie zarzadza dlugiem,
dostosowujac jego strukture do charakterystyki nabywanych wierzytelno$ci. Model planowania finansowania
oparty jest na zachowaniu adekwatnosci dtugu do zapadalnoéci portfela w horyzontach krétkoterminowym,
jak i dlugoterminowym. W Spélce zachowana jest adekwatno$¢ struktury aktywow i pasywow.

Wykaz obligacji wyemitowanych w 1H 2015 roku:

warto$¢ [PLN] data emisji  data wykupu

seria obligacji
MWT062018 23 000 000 2015-06-26 2018-06-26

suma: 23 000 000

W okresie pierwszego poltrocza nie przypadal termin zapadalnosci posiadanych przez Spotke obligacii, stad
nie odbyt si¢ wykup zadnej z serii.

Na 30 czerwca 2015 roku poziom zadluzenia z tytutu dtuznych papierdéw wartosciowych wynosit 219 416
tys. PLN.
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13. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zdeklarowanej) dywidendy, tacznie i w przeliczeniu na
jedna akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane

2 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwale o wyplacie
dywidendy z zysku wypracowanego w 2014 roku na nastepujacych warunkach:

liczba akcji
wysokos¢ dywidendy dywidenda objetych dzien termin wyplaty

[PLN] na 1 akcje * dywidenda dywidendy dywidendy
[szt.]

8552 128,80 1,02 zt brutto 8 384 440 23 kwietnia 2015 8 maja 2015

* wszystkie akcje Spolki sg akcjami zwyklymi na okaziciela

8 maja 2015 roku, zgodnie z ww. uchwalg, dywidenda zostala akcjonariuszom wyptacona.

14. Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po 30 czerwca 2015 roku, nieujetych w tym sprawozdaniu,
a mogacych w znaczacy sposob wplynac¢ na przyszte wyniki finansowe Emitenta

Po dniu bilansowym 30 czerwca 2015 roku do dnia sporzadzenia niniejszego raportu wystapily nastepujace
zdarzenia mogace w znaczacy sposob wplynaé na przyszte wyniki finansowe Spotki:

7 lipca 2015 roku Spélka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK SA aneksy do trzech uméw kredytowych
prolongujacych okres obowiazywania ww. umoéw do 30 kwietnia 2016 roku.

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

Na 30 czerwca 2015 roku Spélka posiadata nastegpujace aktywne umowy poreczenia:

m W ramach umowy podpisanej w 2011 roku Spétka zobowiazuje si¢ do zaplaty na rzecz wierzyciela
zobowigzania pieni¢znego dtuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji uzaleznionej od wartosci
poreczanej kwoty. Spotka udziela bezterminowego poreczenia do kwoty 3.000 tys. PLN
miesi¢cznie. Na dzien bilansowy Spotka posiada aktywne limity z tytulu udzielonych poreczen
w kwocie 2 tys. PLN. Kwoty te sa ujawnione w bilansie jako pozostate aktywa finansowe.

m 25 pazdziernika 2011 roku wplyneta do Spéltki podpisana z podmiotem z Grupy Getin umowa
poreczenia kredytu. Spoétka zawarla powyzej wskazana umowe poreczenia w zwiazku z udzieleniem
kredytu o wartosci 7.000 tys. PLN na rzecz samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej.
Wedtug stanu na 30 czerwca 2015 roku saldo poreczonego kredytu wynosito 3.792 tys. PLN.

m 27 maja 2015 roku wplynela do Spétki podpisana z podmiotem z Grupy Getin Holding umowa
poreczenia kredytu. Celem porgczenia jest zabezpieczenie splaty wierzytelnosci przystugujacych
Bankowi z tytutu kredytu w kwocie 15.000 tys. PLN udzielonego przez Bank Jednostce Medycznej.
Poreczenie do kwoty zobowiazania Jednostki Medycznej wynikajacej z umowy kredytu zostato
udzielone bezterminowo. Wedlug stanu na 30 czerwca 2015 roku saldo porgczonego kredytu
wynosito 15.000 tys. PLN.
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M.W. Trade SA
Sprawozdanie z dziatalnosci
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwea 2015 roku

16. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej, inwestycji
dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Wymienione operacje nie wystapily w pierwszym potroczu 2015 roku.

17. Stanowisko Zarzadu Spoétki odnosnie wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok
w S$wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w stosunku do wynikow
prognozowanych

M.W. Trade SA nie publikowata prognoz wynikow na rok 2015.

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

Od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego (raport kwartalny za 1Q2015 z 7 maja 2015 roku) do
dnia publikacji niniejszego raportu, zgodnie z wiedza Spo6tki, nie wystapily zadne zmiany w stanie posiadania
akcji przez osoby zarzadzajace 1 nadzorujace.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke na dzien publikacji raportu ponizsze osoby zarzadzajace
i nadzorujace posiadaja nastepujaca ilos¢ akeji Spotki:

zmiana od

publikacji
raportu
1Q2015

akcjonariusz stanowisko liczba akcji [szt.]

Rafal Wasilewski posrednio
przez Beyondream Investments Prezes Zarzadu 1.700.000 -
Limited z siedzibg w Larnace*

* podmiot zalezny w rozumieniu art. 4 pkt. 15) Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych

Zgodnie z wiedza Spéiki, poza wyzej wymienionym, zaden inny Czlonek Zarzadu Spéiki, jak rowniez Rady
Nadzorczej Spoétki na dzied przekazania niniejszego raportu nie posiadal akcji M.W. Trade SA.

19. Wskazanie postegpowan toczacych si¢ wobec Spétki

Na 30 czerwca 2015 roku nie zostalo wszczete, ani nie toczg si¢ postgpowania dotyczace wierzytelnosci lub
zobowiazan Spotki, ktérych taczna wartosé stanowitaby co najmniej 10% kapitalow wlasnych Spotki.

20. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub Yacznie s3 one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Spoélka nie zawierala istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.
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M.W. Trade SA
Sprawozdanie z dziatalnosci

za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2015 roku

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

W pierwszym poélroczu 2015 roku Spotka nie udzielala (innych niz opisane w punkcie 15 niniejszego
sprawozdania) poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, tak aby laczna warto$¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowila
réwnowarto$¢ co najmniej 10% kapitaléw wlasnych Spotki.

22. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowe;j,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sg istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan Emitenta

W ocenie Spélki informacja, ktéra ma kluczowe znaczenie dla mozliwosci oceny realizacji jej zobowiazan
oraz wplywu na wynik finansowy jest ryzyko biznesowe, ktore zwigzane jest z otoczeniem rynkowym, na
jakim dziata Spétka, zachowaniem uczestnikéw rynku (w tym konkurencji) oraz czynnikami zewnetrznymi
wplywajacymi na ten rynek.

Spéltka $wiadczy ustugi finansowe jednostkom sektora publicznego. Charakterystyczny dla tego rynku jest
wysoki stopient koncentracji i zalezno$¢ przychodéw od sytuacji i zmian w sektorze stuzby zdrowia oraz
finanséw publicznych. Dlatego zmiany zachodzace na tym rynku bedq mialy istotny wplyw na dziatalnos¢
Spotki. Nalezy podkresli¢, ze sektor stuzby zdrowia jest specyticznym sektorem gospodarki. Charakteryzuje
si¢ wysokim poziomem uregulowania, a jego ksztalt jest w wysokim stopniu zalezny od zmieniajacych si¢
przepisow prawa. Ryzyko biznesowe jest ryzykiem symetrycznym, poniewaz teoretycznie zmiany
zachodzace w otoczeniu rynkowym moga by¢ zaréwno korzystne, jak i niekorzystne dla Spoétki. Obecny
ksztalt systemu sluzby zdrowia bardzo mocno determinuje dzialalno$¢ Spotki, wplywajac na popyt na jej
ustugi, mozliwe do osiggni¢cia rentownosci oraz poziom ryzyka zwiazany z finansowaniem dzialalno$ci
podmiotéw medycznych. Gruntowne zmiany systemu mogg wigc spowodowaé duze korekty w specyfice
funkcjonowania Spolki, wplywajac na wszystkie ww. trzy elementy. Wszystkim ewentualnym planom
przebudowy systemu towarzysza silne emocje polityczne i spoleczne, co dodatkowo powoduje, ze charakter
1 kierunek tych zmian jest trudno przewidywalny. Jednoczesnie trudno jest determinowac kierunki rozwoju
modelu funkcjonowania i finansowania publicznej stuzby zdrowia w Polsce. W dyskusjach politycznych
przewijaja si¢ bardzo zréznicowane koncepcje, od powrotu do modelu finansowania podmiotéw
medycznych z budzetu do decentralizacji (a pdzniej podziatu NFZ) i wprowadzenia pelnej konkurenciji
w zakresie ubezpieczent medycznych poprzez wprowadzenie prywatnych ubezpieczycieli na ten rynek.
Druga informacja, ktéra moze istotnie wplynac na osiagang rentowno$¢ przysztych transakeji, jest obnizenie
poziomu odsetek ustawowych o 5 p.p.. W efekcie zmianie ulegna warto$ci nabywanych wierzytelnosci oraz
konieczno$¢ wigkszej elastycznosci cenowej w juz zaostrzonej walce z konkurencja.

Ponadto Spoétka szacuje, ze powyzsza obnizka stép procentowych da w najblizszym okresie pozytywny
efekt w wyniku odsetkowym. Wszystko za sprawa sposobu naliczania odsetek w zobowigzaniach
finansowych o zmiennym oprocentowaniu. W ich przypadku wysokos$¢ kuponu na kolejne okresy
odsetkowe bedzie indeksowana nizsza stopa ze wzgledu na fakt, ze stawki WIBOR ulegaly w ostatnich
okresach zmniejszeniu. Bedzie to szczegdlnie widoczne w zobowigzaniach, ktérych oprocentowanie bazuje
na stopie sze§ciomiesigcznej WIBOR, a to oznacza ich aktualizacje w okresach pétrocznych.

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 firmy poprzez tworzenie podmiotu w ramach
bankowej grupy kapitalowej specjalizujacego si¢ w finansowaniu podmiotéw publicznych, w szczegdlnosci

Jjtradestr. 15
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Sprawozdanie z dziatalnosci

za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2015 roku

stuzby zdrowia i1 JST, oferujacego kompleksowe ustugi finansowe, przy zachowaniu wysokich pozioméw

rentownosci operacyjne;.

W opinii Spoétki czynnikami decydujacymi o sukcesie 1 osiagnieciu celow strategicznych beda:

doswiadczenie 1 wiedza o specyfice 1 funkcjonowaniu rynku finansowania podmiotéw leczniczych (baza
wiedzy na temat szpitali i ich kondycji finansowej),

dostep do finansowania przez banki z Grupy Kapitalowej Getin Holding SA,

dostarczanie uslug odpowiadajacych na zapotrzebowanie rynku,

dobre relacje wiréd podmiotéw medycznych i JST na terenie catego kraju,

doskonate relacje z podmiotami $wiadczacymi uslugi oraz dostarczajacymi produkty podmiotom
leczniczym.

Do celow strategicznych Spoétki naleza:

wzrost skali prowadzonej dziatalnodci,

zwigkszenie skali sprzedazy produktéw bezposrednio finansujacych dzialalno§¢ SP ZOZ i JST oraz
finansujacych inwestycje,

zwickszenie skali wspolpracy ze spétkami z Grupy Kapitalowej Getin Holding SA,

wprowadzenie nowych produktéw uzupelniajacych dotychczasowa oferte Spotki oraz pozyskiwanie
dalszych klientéw spoza rynku ustug medycznych (jednostki samorzadu terytorialnego).

Czynnikami zewnetrznymi istotnymi dla rozwoju Spotki sa:

sytuacja plynnos$ciowa jednostek secktora medycznego zwigzana z poziomem kontraktacji $wiadczen
medycznych przez NFZ oraz wysokoscia wplywow ze sktadki zdrowotnej,

sytuacja plynnosciowa kontrahentéw szpitali w zwiazku z mozliwym pogorszeniem sytuacii
plynnosciowej szpitali publicznych, a takze wzrost presji na poprawe przeplywow pieni¢znych,

sytuacja na rynkach finansowych oraz koszt pozyskiwanego finansowania zewngtrznego,

dzialalno$¢ konkurencyjnych podmiotéw na rynku,

wprowadzenie prawnych ograniczen obrotu wierzytelno§ciami SP ZOZ, ktére wplyng na udzial
w strukturze sprzedazy Spétki produktéw 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 dochodow

z majatku wlasnego, polaczony ze wzrostem wydatkéw na realizacj¢ zadan wtasnych i zleconych JST.

Wroclaw, 31 lipca 2015 roku

Rafal Wasilewski Dariusz Strojewski Maciej Mizuro
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace sporzadzonego $rédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci
M.W. Trade SA

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy $rédroczne skrécone
sprawozdanie finansowe za 1 pélrocze 2015 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie
z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny 1 jasny
sytuacj¢ majatkowa 1 finansowa M.W. Trade SA oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie
zarzadu z dziatalno$ci Spoélki zawiera prawdziwy obraz rozwoju 1 osiagnieé oraz sytuacji M.W. Trade SA,
w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Wroctaw, 31 lipca 2015 roku

Rafal Wasilewski Dariusz Strojewski Maciej Mizuro
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace wyboru podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy przegladu $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego za 1 pélrocze 2015 roku
zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego
przegladu spelniali warunki do wydania bezstronnego 1 niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie

z wlasciwymi przepisami i normami zawodowymi.

Wroctaw, 31 lipca 2015 roku

Rafat Wasilewski Dariusz Strojewski Maciej Mizuro
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



Deloitte

Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k
z siedzibg w Warszawie

Al. Jana Pawfa Il 19

00-854 Warszawa

Polska

Tel.: +48 2251108 11,511 08 12
Fax: +48 22 51108 13
www.deloitte.com/pl

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU
SKROCONEGO SRODROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU
DO 30 CZERWCA 2015 ROKU

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej M.W. TRADE S.A.

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego skréconego srodrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego Spétki MW, Trade S.A. zsiedzibg we Wroctawiu przy ulicy Powstancow Slaskich
125/200, na ktoére sklada si¢ $rodroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dziei 30 czerwca 2015 roku, $rédroczne skrécone sprawozdanie z catkowitych dochoddéw,
$rédroczne skrécone sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, §rédroczne skrécone sprawozdanie
z przeptywdw pienigznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwca 2015 roku oraz
informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne informacje
objasniajace.

Za zgodno$¢ tego skréconego $rodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego z wymogami
Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczosc finansowa”
w ksztalcie zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska (,MSR 34”) i innymi obowigzujacymi przepisami
odpowiedzialny jest Zarzad i Rada Nadzorcza Spotki. Naszym zadaniem bylo przeprowadzenie
przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien krajowych standardéw rewizji finansowej,
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw. Standardy te nakladaja na nas obowigzek
zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb, aby uzyskaé umiarkowang pewnos¢,
iz jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci.

Przeglad przeprowadzilismy gidwnie droga analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu
w ksiggi rachunkowe, a takze wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz osob
odpowiedzialnych za finanse i rachunkowo$¢ Spoiki.

Zakres i metoda przegladu skréconego $rédrocznego sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od
badan lezacych u podstaw opinii wyrazanej o zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci
i jasnoscei, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zataczonym sprawozdaniu.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co nie pozwolitoby
stwierdzié, ze skrocone §rédroczne sprawozdanie finansowe M.W. Trade S.A. zostato przygotowane,
we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami Migdzynarodowego Standardu
Rachunkowosci 34 ,.Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”, w ksztalcie zatwierdzonym przez
Unig¢ Europejska.

Thasgored

Joanna Kacperska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy przeglad
nr ewid. 12296

W imieniu Deloitte Polska Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

Dariusz Szkaradek — Wiceprezes Zarzagdu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 31 lipca 2015 roku
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