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Szanowni Panstwo,

mam zaszczyt zaprosi¢ Pafstwa do lektury raportu rocznego M.W. Trade SA.

Rok 2015, cho¢ obfitujacy w dynamiczne zmiany w gospodarce krajowej i §wiatowej, przyniost Spotce
dalsze sukcesy. M.W. Trade SA, jako jeden z lideréw rynku restrukturyzacji zadluzenia sektora
publicznego, pozostaje wcigz projektem z duzym potencjalem biznesowym, dysponujacym istotnymi
przewagami konkurencyjnymi.

Na koniec okresu warto$¢ posiadanego przez Spotke portfela wierzytelnosci wyniosta 795,77 mln z1 (4. o
11% wigcej niz rok wezesniej). Spoétka, przy najwyzszym poziomie rocznego przychodu (bliskim 77 mln
zt, czyli odnotowujacym niemal 10% wzrost w stosunku do okresu poréwnawczego), wypracowata
najwickszy w historii zysk netto w kwocie przeszto 19,4 mln zt (13% zwyzka t./t.).

Niszowy rynek finansowania SPZOZ 1 JST konsekwentnie stwarza perspektywy dla dziatalnoséci wysoko
wyspecjalizowanych podmiotéw dostarczajacych profesjonalne rozwiazania, dlatego kolejne okresy
poswiecimy wykorzystaniu zespolowych atutéw w celu dalszego osiggania wymiernych rezultatow

ckonomicznych.

Pragne¢ podzigkowaé naszym Akcjonariuszom i Obligatariuszom za zaufanie, jakim nas obdarzyli. Wyrazy
szacunku skltadam naszym Klientom i Partnerom Handlowym za owocng wspélprace w atmosferze
najwyzszych standardéw biznesowych. Slowa uznania kieruje rowniez do wszystkich Pracownikéw M.W.

Trade SA za zaangazowanie i wkiad w umacnianie pozycji Spéiki.

Jeszcze raz zapraszam Panstwa do lektury.

Z powazaniem

Rafal Wasilewski
Prezes Zarzadu M.W. Trade SA
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku
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Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
Nota (dane pordwnywalne)
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody zwigzane z portfelem wierzytelnosci 10.1 76.987 70.228
iszty zwigzane z finansowaniem portfela (44.025) (39.711)
Zysk z tytul,u _odsetek zwiazanych z portfelem 32,962 30,517
wierzytelnosci
Amortyzacja (307) (400)
Zuzycie materiatow 1 energii (287) (383)
Ustugi obce 10.8 (1.797) (1.685)
Podatki i optaty (510) (145)
Koszty $wiadczen pracowniczych 10.4 (5.897) (6.372)
Pozostate koszty (292) (555)
Zysk brutto ze sprzedazy 23.866 20.977
Pozostate przychody operacyjne 10.2 422 860
Pozostalte koszty operacyjne 10.5 (303) (5706)
Zysk z dziatalnoSci operacyjnej 23.985 21.261
Przychody finansowe 10.6 47 76
Koszty finansowe 10.7 (57) (80)
Zysk brutto 23.975 21.257
Podatek dochodowy 11.1 (4.574) (4.094)
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 19.401 17.163
Calkowity zysk na jedna akcje w z1:
- podstawowy za rok obrotowy 13 2,3139 2,0470
- rozwodniony za rok obrotowy 2,3139 2,0470
4

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego

zalaczone na stronach od 11 do 63 stanowig jego integralng czes$¢
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku

Zysk netto za okres
Inne catkowite dochody netto

CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES

Calkowity dochéd na jedna akcje w zt:
— podstawowy za rok obrotowy 13
— rozwodniony za rok obrotowy

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)

19.401 17.163

0 0

19.401 17.163

2,3139 2,0470

2,3139 2,0470

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego

zalaczone na stronach od 11 do 63 stanowig jego integralng czes$¢
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SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I FINANSOWE]

na 31 grudnia 2015 roku
31 grudnia 31 grudnia
Nota 2015 roku 2014 roku
(dane pordwnywalne)

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 14 1.864 2.108
Warto$ci niematerialne 16 194 236
Aktywa finansowe (dlugoterminowe) 17 572.458 516.154
Aktywa z tytulu podatku odroczonego 11.3 11.344 8.343
Pozostate aktywa (dtugoterminowe) 18 70 104

585.930 526.945
Aktywa obrotowe
Aktywa finansowe 17 223.311 198.613
Pozostate aktywa 18 898 2.650
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 3.658 13.446

227.867 214.709
SUMA AKTYWOW 813.797 741.654
KAPITALY WEASNE I
ZOBOWIAZANIA
Kapitat wlasny
Kapitatl podstawowy 211 838 838
Kapital rezerwowy 21.3 0 0
Kapitat zapasowy 21.2 57.672 49.062
Zyski zatrzymane 25.545 23.306

84.055 73.206

Zobowigzania diugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 22 47.344 21.899
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 23 37.868 134.808
Pozostale zobowigzania finansowe 24.1 338.121 264.375
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 0 0
dochodowego

423.333 421.082
Zobowigzania krotkoterminowe
Biezaca czg$¢ oprocentowanych kredytow 22 116.054 73.823
i pozyczek
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 23 122.654 61.251
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Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego

zalaczone na stronach od 11 do 63 stanowig jego integralng czes$¢
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Pozostate zobowiazania finansowe 24.2 62.619 106.062
Zobowiazania z tytutu podatku 1.672 3.605
dochodowego
Pozostate zobowigzania 24.3 3.410 2.625

306.409 247.366
Zobowiazania razem 729.742 668.448
SUMA KAPITALOW WEASNYCH I 813.797 741.654
ZOBOWIAZAN

7

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego
zalaczone na stronach od 11 do 63 stanowia jego integralng czes¢
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku

Nota 31 grudnia 2015 71 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci
operacyjnej
Zysk brutto 23.975 21.257
Korekty o pozycje: (37.979) 63.562
Amortyzacja 307 400
(Zysk)/ strata na dziatalnosci inwestycyjnej (147) 0
(Zwigkszenie)/ zmniejszenie stanu naleznosci (79.525) (203.049)
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowiazan
z wyjatkiem kredytow i pozyczek 31.429 252.754
Koszty z tytutu odsetek 18.769 20.654
Przychody z tytutu odsetek (47) (76)
Zmiana stanu rozliczent migdzyokresowych 309 59
Zmiana stanu rezerw 434 183
Podatek dochodowy zaptacony (9.508) (7.143)
Pozostate 0 (220)
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci
operacyinej (14.004) 84.819
Przeplywy srodkéw pienig¢znych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywéw trwalych 1 wartosci
niematerialnych 147 115
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych 1 wartosci
niematerialnych 21) (220)
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci
inwestycyjnej 126 (111)
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci
finansowej
Wplywy z tytulu emisji obligacji 23.781 15.200
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (60.000) (87.063)
Splata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (154) (228)
Wptywy z tytutu zaciagniecia pozyczek/ kredytow 108.869 61.418
Splata pozyczek/ kredytdéw (41.132) (37.834)
Dywidendy wyplacone (8.552) (6.959)
Odsetki zaptacone (18.769) (19.655)
Odsetki otrzymane 47 76
Pozostate — wplywy z tytutu emisji akcji 0 0
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci
ﬁnansowej 4.090 (75.045)
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) netto stanu rodkéw
pieni¢znych i ich ekwiwalentéw (9.788) 9.663
Roznice kursowe netto 0 0
8

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego

zalaczone na stronach od 11 do 63 stanowig jego integralng czes$¢
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Srodki pienigzne na poczatek okresu 13.446 3.783

Srodki pienigzne na koniec okresu 20 3.658 13.446

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego
zalaczone na stronach od 11 do 63 stanowia jego integralng czesé




SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku

Sprawozdanie finansowe M.W. Trade SA za 2015 rok

Kapital podstawowy Rapital rezerwowy Kapital gapasowy ZLyski gatrgymane Rapital wlasny ogotem

Na 1 stycznia 2015 roku 838 0 49.062 23.306 73.206
Dywidenda (8.552) (8.552)
Catkowity dochéd za rok 2015 19.401 19.401
Przeniesienie zysku 8.610 (8.610) 0
Na 31 grudnia 2015 roku 838 57.672 25.545 84.055
Na 1 stycznia 2014 roku 838 221 41.975 20.189 63.223
Dywidenda (6.959) (6.959)
Kapitat z wyceny akcji w programie motywacyjnym (221) (221)
Catkowity dochéd za rok 2014 17.163 17.163
Przeniesienie zysku 7.087 (7.087) 0
838 0 49.062 23.306 73.206

Na 31 grudnia 2014 roku (dane poréwnywalne)

Zasady (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania finansowego zalaczone na stronach od 11 do 63 stanowia jego integralna czesé




Sprawozdanie finansowe M.W. Trade SA za rok 2015
ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OB]ASNIA]ACE

1. Informacje ogdlne

Sprawozdanie finansowe M.W. Trade SA (Spétka, Emitent, Jednostka, M.W. Trade, MWT) obejmuje rok
zakoficzony 31 grudnia 2015 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za rok zakoriczony 31 grudnia 2014
roku.

M.W. Trade SA zostala utworzona Aktem Notarialnym z 6 sierpnia 2007 roku (Rep. A Nr 5586/2007)
wraz z pozniejszymi zmianami. Siedziba Spotki miesci sie¢ we Wroctawiu przy ulicy Powstaricéw Slaskich
125/200. Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy we Wroctawiu, VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 286915. Spéice nadano numer statystyczny REGON 933004286. Czas trwania Spotki jest
nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dzialalnosci Spotki jest dziatalnos§é finansowa, w tym $wiadczenie uslug
finansowych w sektorze medycznym oraz samorzadu terytorialnego.

Spotka wchodzi w sklad Grupy Kapitalowej Getin Holding SA (Grupa Getin Holding). Podmiotem
bezposrednio dominujacym Spotki jest Getin Holding SA, a podmiotem dominujacym wobec Getin
Holding SA 1 jej grupy jest dr Leszek Czarnecki. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem
finansowym Spotka nie tworzyla grupy kapitalowej oraz nie posiadata oddziatéw.

Kapital zaktadowy Spotki M.W. Trade SA na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2015 roku, oraz na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wynosi: 838 444,00 z1.

Witadze Spolki sktadajq si¢ z organéw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad.
Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza (RN).

2. Sktad Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Spotki
2.1 Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej na poczatek okresu sprawozdawczego, tj. 1 stycznia 2015 roku, byl nastepujacy:
Rafat Juszczak — Przewodniczacy RN,

Jarostaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy RN,

Jakub Malski — Cztonek RN,

Radostaw Boniecki — Cztonek RN,

Marcin Sycifski — Czlonek RN.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem odnotowano nastepujace zmiany w sktadzie RN:

®m 30 marca 2015 roku wplynely do Spétki o§wiadczenia Radostawa Bonieckiego, Rafala Juszczaka
oraz Marcina Sycifskiego o rezygnacji z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem
na 2 kwietnia 2015 roku;

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

B Zgodnie z uchwatami ZWZA z 2 kwietnia 2015 roku na nowa wspoélng kadencje, poczawszy od
18 czerwca 2015 roku, powolalo do skladu Rady Nadzorczej: Jarostawa Augustyniaka, Jakuba
Malskiego, Piotra Kaczmarka, Frantiska Babicky oraz Izabele Lubczynska;

B 19 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Spétki wytonita ze swego sktadu: Piotra Kaczmarka jako
Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz Jarostawa Augustyniaka jako Wiceprzewodniczacego
Rady Nadzorczej.
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W sktad Rady Nadzorczej na 31 grudnia 2015 roku wchodzili:
Piotr Kaczmarek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Jarostaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Frantisek Babicky — Cztonek Rady Nadzorczej,

Izabela Lubczynska — Czlonek Rady Nadzorczej,

Jakub Malski — Cztonek Rady Nadzorczej.

Od dnia sprawozdawczego do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego skiad Rady
Nadzorczej nie ulegt zmianie.

2.2. Zarzad

Sktad Zarzadu na poczatek okresu sprawozdawczego, tj. 1 stycznia 2015 roku, byt nastepujacy:
Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu,

Dariusz Strojewski — Cztonek Zarzadu,

Maciej Mizuro — Cztonek Zarzadu.

W trakcie okresu sprawozdawczego nie nastapily zmiany w skladzie Zarzadu.

W sktad Zarzadu Spotki na 31 grudnia 2015 roku wchodzili:
Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu,

Dariusz Strojewski — Czlonek Zarzadu,

Maciej Mizuro — Czlonek Zarzadu.

Od dnia sprawozdawczego do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
Spotki nie ulegl zmianie.

3. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Zarzad do publikacji 18 lutego 2016 roku.

Zarzad Spotki rekomenduje wyplate czesci zysku netto z 2015 roku (nie wiecej jednak niz 50%) w ramach
dywidendy.

Sprawozdanie finansowe za 2014 rok zostalo zatwierdzone uchwala Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonatiuszy Spotki (ZWZA) nr 7/2015 z 2 kwietnia 2015 roku. Zysk w kwocie 17.163 tys. zt zostal,
zgodnie z uchwala nr 18/2015 ZWZA z 2 kwietnia 2015 roku, przeznaczony: w kwocie 8.610 tys. zt - na
kapital zapasowy, a w kwocie 8.552 tys. zt - na wyplate dywidendy dla akcjonariuszy.

4. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

4.1. Profesjonalny osad

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) wymaga od Zarzadu Spétki profesjonalnych osadow, szacunkow i zalozen, ktére maja
wplyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywéw, pasywéw, przychodéw oraz kosztow.
Szacunki oraz zwigzane z nimi zatozenia opieraja si¢ na doswiadczeniu historycznym oraz réznych innych
czynnikach, ktére sq uznawane za racjonalne w danych okoliczno$ciach, a ich wyniki daja podstawe
profesjonalnego osadu co do wartoéci bilansowej aktywéw 1 zobowiazan, ktéra nie wynika bezposrednio
z innych Zrédel. Faktyczna warto$¢ moze réznic si¢ od wartosci szacowane;.
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Szacunki i zwiazane z nimi zalozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiggowych jest
rozpoznawana w okresie, w ktérym zostaly one zmienione, jezeli dotyczy to wylacznie tego okresu lub w
okresie biezacym 1 przysztych, jezeli zmiany dotycza zaréwno okresu biezacego, jak i okresow przyszlych.

Profesjonalne osady dokonywane przez Zarzad przy zastosowaniu MSSF Unii Europejskiej (UE), ktore
maja istotny wplyw na sprawozdanie finansowe, a takze na szacunki powodujace istotne ryzyko
znaczacych zmian w przysztych latach, zostaly przedstawione w danych objasniajacych.

Spotka dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego w oparciu o oceng, w jakim
zakresie ryzyko i pozytki z tytulu posiadania przedmiotu leasingu przypadaja w udziale leasingodawcy, a w
jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera si¢ na tresci ekonomicznej kazdej transakeji.

W swoim portfelu §rodkéw trwalych, Spétka wykazata umowy leasingu samochodow stuzbowych. Jesli
Spotka zachowuje wszystkie istotne ryzyka i pozytki wynikajace z prawa wlasnosci tych samochodéw,
ktore zostaly oddane w leasing, to Spétka rozpoznaje dla celéw bilansowych umowy leasingowe jako
leasing finansowy.

4.2. Niepewnos$¢ szacunkow

Ponizej omowiono podstawowe zalozenia dotyczace przyszlosci i inne kluczowe Zrédla niepewnosci
wystepujace na dzien bilansowy, z ktorymi zwiazane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci
bilansowych aktywdw i zobowiazan w nastgpnym roku finansowym.

Szacunki i zwiazane z nimi zaloZenia opieraja si¢ o do§wiadczenia historyczne i inne czynniki uznawane za
istotne. Rzeczywiste wyniki moga odbiega¢ od przyjetych wartosci szacunkowych. Szacunki i lezace u ich
podstaw zalozenia podlegaja biezacej weryfikacji.

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spétka dokonala szacunkéw ksiggowych 1 zatozen
w ramach okreslenia kosztéw amortyzacji srodkéw trwalych, wyceny naleznosci, zobowiazan, okreslenia
warto$ci rezerw oraz wyceny aktywa z tytulu podatku odroczonego. Przyjete zalozenia 1 szacunki
ksiggowe moga ulec zmianie w przysztosci 1 moze mieé to istotny wplyw na sprawozdanie finansowe
Spotki w przyszlych okresach.

5. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego. Dane
finansowe sa przedstawione w zlotych (PLN, z1), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane
sa w tysiacach PLN/ztotych/zl. Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza si¢ istnienia okolicznosci wskazujacych
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.

5.1. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Mig¢dzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez UE. Na dzied zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy si¢ w UE proces wprowadzania standardéw MSSEF
oraz prowadzong przez Spotke dzialalno$é, w zakresie stosowanych przez Spélke zasad rachunkowosci
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej r6znia si¢ od Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzonych przez UE. Spétka skorzystala z mozliwosci, wystepujacej
w przypadku stosowania Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonych
przez UE, zastosowania MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12, zmienionego MSR 27 oraz MSR 28 dopiero od
okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2015 roku. MSSF obejmuja standardy 1 interpretacje
zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds.
Interpretacji Mi¢dzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (IKIMSF).
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5.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdania finansowego

Waluta, funkcjonalng Spotki i waluta sprawozdawcza niniejszego sprawozdania finansowego jest zloty

polski.

6. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia sprawozdania finansowego sa spéjne
z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spoiki za rok zakonczony
31 grudnia 2014 roku, z wyjatkiem zastosowania nastepujacych nowych lub zmienionych standardéw oraz
interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2015
roku.

Nastepujace zmiany do istniejacych standardéw oraz interpretacji wydane przez Rade Miedzynarodowych
standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowania w UE wchodza w Zycie po raz
pierwszy w sprawozdaniu finansowym jednostki za 2015 rok:

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

m Interpretacja KIMSF 21 ,,Optaty”- zatwierdzona w UE 13 czerwca 2014 roku (obowiazujaca
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 17 czerwcea 2014 roku lub po tej dacie).
Wyzej wymienione zmiany do istniejacych standardéw oraz interpretacja nie mialy istotnego wplywu na

sprawozdania finansowe Jednostki za 2015 rok.

7. Zmiany do istniejacych standardéw, jakie zostaly juz wydane przez RMSR i zatwierdzone
przez UE, ale jeszcze nie weszly w Zycie

Zatwierdzajac niniejsze sprawozdanie finansowe, Jednostka nie zastosowala nastgpujacych zmian do
istniejacych standardéw, ktore zostaly wydane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktére
nie weszly jeszcze w zycie:

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

® Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” - Inicjatywa w odniesieniu do
ujawnien (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016
roku lub po tej dacie);

®  Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwale” oraz MSR 38 , Aktywa niematerialne” -
Wyjasnienia na temat akceptowalnych metod amortyzacyjnych (obowiazujace w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie);

® Zmiany do MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwale” oraz MSR 41 ,,Rolnictwo” - Rolnictwo: uprawy
roélinne (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku
lub po tej dacie);

= Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” - Programy okreslonych $wiadczen: sktadki
pracownicze - zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowiazujace w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie);

® Zmiany do MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” - Metoda praw wlasnosci
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie);

® Zmiany do roznych standardéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2012 - 2014)” - dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz
MSR 34) ukierunkowane gléwnie na rozwigzywanie niezgodnosci 1 udciSlenie slownictwa
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(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po
tej dacie);

® Zmiany do roznych standardéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2012 - 2014)” - dokonane zmiany
w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz
MSR 34) ukierunkowane gléwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i usciflenie stownictwa -
zatwierdzone w UE w dniu 15 grudnia 2015 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych

rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie).

Nowe standardy oraz zmiany do istniejacych standardow wydane przez RMSR, ale jeszcze
niezatwierdzone do stosowania w UE

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

m  MSSF 14 ,,Odroczone salda z regulowanej dziatalno$ci” (obowiazujacy w odniesieniu do okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie) — Komisja Europejska
postanowila nie rozpoczynaé procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na
terenie UE do czasu wydania ostatecznej wersji MSSE 14,

m MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami” oraz pdézniejsze zmiany (obowiazujacy w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

m MSSF 16 ,Leasing” (obowiazujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sig 1
stycznia 2019 roku lub po tej dacie),

®  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 przedsiewzigciach” - Jednostki inwestycyjne: zastosowanie
zwolnienia z konsolidacji (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1
stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

B Zmiany do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 , Inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych i wspélnych przedsiewzigciach” - Sprzedaz lub wniesienie
aktywow pomiedzy inwestorem a jego jednostka stowarzyszona lub wspélnym przedsigwzigciem oraz
pozniejsze zmiany (data wejscia w zycie zmian zostala odroczona do momentu zakoficzenia prac
badawczych nad metoda praw wlasnosci),

® Zmiany do MSR 7 ,,Sprawozdanie z przeplywoéw pienig¢znych” - Inicjatywa w odniesieniu do
ujawnien (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2017
roku lub po tej dacie),

® Zmiany do MSR 12 , Podatek dochodowy” - Ujmowanie aktywéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od niezrealizowanych strat (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie).

Wedlug szacunkow Jednostki ww. standardy, interpretacje 1 zmiany do standardéw nie mialyby istotnego
wplywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez Jednostke na dzien bilansowy.
Jednoczesnie, nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos¢ zabezpieczen portfela
aktywow 1 zobowiazani finansowych, ktorych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE.

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

8. Istotne zasady rachunkowosci

8.1. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sa przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowiazujacego w dniu zawarcia transakeji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieni¢zne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sa
przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowiazujacego na koniec okresu
sprawozdawczego $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate
z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sa odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztow) finansowych
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lub, w przypadkach okreslonych zasadami (polityka) rachunkowosci, kapitalizowane w wartosci aktywow.
Aktywa i zobowiazania niepieni¢zne ujmowane wedlug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej
sq wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa i zobowigzania niepieni¢zne ujmowane
wedlug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do
wartos$ci godziwe;.

8.2. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwale wykazywane sa wedlug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych
o umorzenie oraz odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci. Wartos§¢ poczatkowa srodkéw trwatych
obejmuje ich cen¢ nabycia powickszona o wszystkie koszty bezposrednio zwiazane z zakupem
1 przystosowaniem skltadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W skiad kosztu wchodzi rowniez
koszt wymiany czesci sktadowych maszyn i urzadzen w momencie poniesienia, jesli spetnione sg kryteria
rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania §rodka trwalego do uzywania, takie jak koszty
konserwacji i napraw, obciazajg zysk lub strate w momencie ich poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostaja podzielone na czesci skladowe bedace pozycjami o istotnej
wartosci, do ktérych mozna przyporzadkowaé odrebny okres ekonomicznej uzytecznodci. CzeScia
sktadows sg réwniez koszty generalnych remontow.

Amortyzacja jest naliczana metoda liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika
aktywow. Stosowane stawki amortyzacyjne przedstawia ponizsza tabela:

Stawka
Typ amortyzacyjna
Budynki i budowle 2.5%
Maszyny i urzadzenia techniczne 4,5-30%
Srodki transportu 20%
Pozostate srodki trwate 10-25%

Warto$¢ koncows, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji skladnikéw aktywoéw weryfikuje sie
corocznie i, w razie koniecznosci, koryguje z efektem od poczatku wlasnie zakoniczonego roku
obrotowego.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwalych moze zosta¢ usunigta ze sprawozdania z sytuacii finansowej
po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sq spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace
z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywéw. Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usunigcia
danego skladnika aktywéw ze sprawozdania z sytuacji finansowej (obliczone jako réznica pomiedzy
ewentualnymi wplywami ze sprzedazy netto a wartodcia bilansowa danej pozycji) sa ujmowane w zysku
lub stracie okresu, w ktorym dokonano takiego usunigcia.

Inwestycje rozpoczete dotycza srodkéw trwatych bedacych w toku budowy lub montazu i sa wykazywane
wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o ewentualne odpisy z tytulu utraty
wartosci. Srodki trwale w budowie nie podlegaja amortyzacji do czasu zakoficzenia budowy i przekazania
$rodka trwatego do uzywania.

8.3. Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sa ujmowane wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z uwzglednieniem
kosztéw transakeji. Po poczatkowym ujeciu, warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych pomniejszana jest
o umotzenie i odpisy z tytulu utraty warto$ci.

Nieruchomos$ci inwestycyjne sa usuwane ze sprawozdania z sytuacji finansowej w przypadku ich zbycia
lub w przypadku stalego wycofania danej nieruchomosci inwestycyjnej z uzytkowania, gdy nie sa
spodziewane zadne przyszte korzySci z jej sprzedazy. Wszelkie zyski lub straty wynikajace
z usunigcia nieruchomosci inwestycyjnej ze sprawozdania z sytuacji finansowej sa ujmowane w zysku lub
stracie w tym okresie, w ktérym dokonano takiego usunigcia.
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Przeniesienia aktywow do nieruchomodci inwestycyjnych dokonuje si¢ tylko wéwcezas, gdy nastepuje
zmiana sposobu ich uzytkowania potwierdzona przez zakonczenie uzytkowania skladnika aktywow przez
wladciciela lub zawarcie umowy leasingu operacyjnego. Jezeli skladnik aktywéw wykorzystywany przez
wlasciciela - Spétke staje si¢ nieruchomoscia inwestycyjna, Spoétka stosuje zasady opisane
w czescl Ryeczowe aktywa trwate az do dnia zmiany sposobu uzytkowania tej nieruchomosci.

8.4. Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji lub wytworzone (jezeli spelniaja rozpoznania dla
kosztéw prac rozwojowych) wycenia si¢ przy poczatkowym ujeciu odpowiednio w cenie nabycia lub
koszcie wytworzenia. Cena nabycia warto$ci niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia jednostek
gospodarczych jest rowna ich wartoSci godziwej na dzied polaczenia. Po ujeciu poczatkowym, warto$ci
niematerialne sq wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym o umorzenie
1 odpisy aktualizujace z tytutu utraty warto$ci. Naklady poniesione na warto$ci niematerialne wytworzone
we wlasnym zakresie, z wyjatkiem aktywowanych nakladow poniesionych na prace rozwojowe, nie sg
aktywowane 1 s3 uyjmowane w kosztach okresu, w ktérym zostaly poniesione.

Spotka ustala, czy okres uzytkowania wartosci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony.
Warto$ci niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sa amortyzowane przez okres uzytkowania
oraz poddawane testom na utrat¢ wartosci kazdorazowo, gdy istnieja przestanki wskazujace na utrate ich
warto$ci. Okres 1 metoda amortyzacji wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania sg
weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie
uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzacych z danego
skladnika aktywéw sa ujmowane poprzez zmian¢ odpowiednio okresu lub metody amortyzacii,
1 traktowane jak zmiany warto$ci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny skladnikéw wartosci
niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje si¢ w zysku lub stracie w cigzar tej kategorii,
ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika warto$ci niematerialnych.

Wartoéci niematerialne o nieokreSlonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sa uzytkowane, sa
corocznie, a takze za kazdym razem, gdy wystapia przestanki, poddawane weryfikacji pod katem
ewentualnej utraty wartosci w odniesieniu do poszczegdlnych aktywéw lub na poziomie o$rodka
wypracowujacego srodki pieni¢zne.

Okresy uzytkowania sq poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby korygowane z efektem od
poczatku wlasnie zakofczonego roku obrotowego.

Spotka stosuje dla warto$ci niematerialnych i prawnych nastepujace roczne stawki amortyzacyjne:

Stawka
Typ amortyzacyjna
Licencje 20-50%

Zyski lub straty wynikajace z usunigcia wartosci niematerialnych ze sprawozdania z sytuacji finansowej sa
wyceniane wedlug réznicy pomiedzy wplywami ze sprzedazy netto a warto$cia bilansows danego
skladnika aktywéw isa ujmowane w zysku lub stracie w momencie ich usunigcia ze sprawozdania
z sytuacji bilansowe;.

8.5. Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktore przenosza na Spétke zasadniczo cate ryzyko i korzysci wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, sa ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien
rozpoczecia leasingu wedlug nizszej z nastepujacych dwoch wartosdci: wartosci godziwej §rodka trwatego
stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych. Optlaty
leasingowe s3, rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowiazania z tytutu leasingu,
w sposOb umozliwiajacy uzyskanie stalej stopy odsetek od pozostalego do splaty zobowiazania. Koszty
finansowe sq ujmowane w zysku lub stracie.
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Srodki trwale uzytkowane na mocy umoéw leasingu finansowego sa amortyzowane przez krétszy z dwoéch
okreséw: szacowany okres uzytkowania §rodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cale ryzyko iwszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sa do uméw leasingu operacyjnego. Oplaty
leasingowe z tytulu leasingu operacyjnego oraz pézniejsze raty leasingowe ujmowane sa jako koszty
w zysku lub stracie metoda liniowg przez okres trwania leasingu.

8.6. Utrata warto$ci niefinansowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Spétka ocenia, czy istnieja jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze mogla
nastapic utrata wartosci ktérego$ ze skladnikow niefinansowych aktywow trwatych. W razie stwierdzenia,
ze przestanki takie zachodza, lub w razie koniecznodci przeprowadzenia corocznego testu sprawdzajacego,
czy nastapila utrata wartosci, Spétka dokonuje oszacowania warto$ci odzyskiwalnej danego skladnika
aktywow.

Warto§¢ odzyskiwalna skladnika aktywéw odpowiada wartodci godziwej pomniejszonej o koszty
sprzedazy tego skladnika aktywow lub jego wartosci uzytkowej zaleznie od tego, ktora z nich jest wyzsza.
Warto$¢ te ustala si¢ dla poszczegdlnych aktywdw, chyba ze dany skladnik aktywéw nie generuje
samodzielnie wplywow pienigznych, bedacych w wigkszo$ci niezaleznymi od tych, ktére sq generowane
przez inne aktywa lub grupy aktywéw. Jesli warto$¢ bilansowa skladnika aktywow jest wyzsza niz jego
warto$¢ odzyskiwalna ma miejsce utrata wartosci i dokonuje si¢ wowczas odpisu do ustalonej wartosci
odzyskiwalnej. Przy szacowaniu warto$ci uzytkowej prognozowane przeplywy pieniezne sa dyskontowane
do ich wartosci biezacej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkéw
opodatkowania, ktéra odzwierciedla biezace rynkowe oszacowanie warto$ci pieniadza w czasie oraz ryzyko
typowe dla danego sktadnika aktywow.

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty warto$ci skladnikow majatkowych uzywanych w dziatalno$ci
kontynuowanej ujmuje si¢ w tych kategoriach kosztéw, ktére odpowiadaja funkcji skladnika aktywow,
w przypadku ktérego stwierdzono utrate wartosci.

Na kazdy dzieti bilansowy Spotka ocenia czy wystepuja przestanki wskazujace na to, ze odpis aktualizujacy
z tytulu utraty wartosci, ktéry byl ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do danego skladnika
aktywow jest zbedny lub czy powinien zosta¢ zmniejszony. Jezeli takie przestanki wystepuja, Spotka
szacuje warto$¢ odzyskiwalng tego sktadnika aktywéw. Poprzednio ujety odpis aktualizujacy z tytulu utraty
warto$ci ulega odwréceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od czasu ujecia ostatniego odpisu aktualizujacego
nastapita zmiana wartosci szacunkowych stosowanych do ustalenia warto$ci odzyskiwalnej danego
skfadnika aktywéw. W takim przypadku podwyzsza si¢ warto$¢ bilansowa skladnika aktywoéw do
wysokosci jego wartoéci odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota nie moze przekroczyé wartosci bilansowej
sktadnika aktywow, jaka zostalaby ustalona (po odjeciu umorzenia), gdyby w ubieglych latach w ogodle nie
ujeto odpisu aktualizujacego z tytulu utraty wartoéci w odniesieniu do tego skladnika aktywow.
Odwrécenie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywéw ujmuje si¢ niezwlocznie
jako przychéd. Po odwréceniu odpisu aktualizujacego w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny
dotyczacy danego skladnika jest korygowany w sposob, ktéry pozwala w ciagu pozostalego okresu
uzytkowania tego skladnika aktywow dokonywac systematycznego odpisania jego zweryfikowanej wartos$ci
bilansowej pomniejszonej o warto$¢ koficowa.

8.7. Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego sa kapitalizowane jako cze¢$¢ kosztu wytworzenia $rodkéw trwatych.
Na koszty finansowania zewnetrznego skladaja si¢ odsetki wyliczone przy zastosowaniu metody
efektywnej stopy procentowej, obciazenia finansowe z tytulu umow leasingu finansowego oraz réznice
kursowe powstajace w zwigzku z finansowaniem zewnetrznym do wysokosci odpowiadajacej korekcie
kosztu odsetek.

8.8. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone sa na nastepujace kategorie:
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Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,

Pozyczki i naleznosci,

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sa to aktywa finansowe niebedace
instrumentami pochodnymi o okredlonych lub mozliwych do okredlenia platnosciach oraz ustalonym
terminie wymagalnosci, ktére Spétka zamierza i ma mozliwo$¢ utrzymaé w posiadaniu do tego czasu, inne
niz:

B wyznaczone przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy,
B wyznaczone jako dostepne do sprzedazy,
B spelniajace definicj¢ pozyczek i naleznosci.
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sa wedtug zamortyzowanego kosztu
przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu

wymagalnosci kwalifikowane sa jako aktywa dlugoterminowe, jezeli ich zapadalno$¢ przekracza
12 miesigcy od dnia bilansowego.

Sktadnikiem aktywoéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy jest
sktadnik spetniajacy jeden z ponizszych warunkdw:

a) jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sktadniki aktywoéw finansowych kwalifikuje si¢ jako
przeznaczone do obrotu, jesli sa:

m nabyte gléwnie w celu sprzedazy w krétkim terminie,

B czedcig portfela okreslonych instrumentdéw finansowych zarzadzanych tacznie i co do ktérych
istnieje prawdopodobienistwo uzyskania zysku w krétkim terminie,

B instrumentami pochodnymi, z wylaczeniem instrumentéw pochodnych bedacych elementem
rachunkowosci zabezpieczen oraz umoéw gwarancji finansowych;

b) zostal zgodnie z MSR 39 zakwalifikowany do tej kategorii w momencie poczatkowego ujecia.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sa wyceniane w wartosci
godziwej uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztéw transakcji
sprzedazy. Zmiany wartosci tych instrumentdéw finansowych ujmowane sq w rachunku zyskéw 1 strat
jako przychody lub koszty finansowe. Jezeli kontrakt zawiera jeden lub wigcej wbudowanych
instrumentéw pochodnych, caly kontrakt moze zostaé zakwalifikowany do kategorii aktywow
tinansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy to przypadkéw,
gdy wbudowany instrument pochodny nie wplywa istotnie na przeplywy pieni¢zne
kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentéw pochodnych jest wyraznie zakazane. Aktywa
finansowe mogg by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sa spetnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje
lub znaczaco obniza niespdjnosé traktowania, gdy zaréwno wycena, jak i zasady rozpoznawania
strat lub zyskéw podlegaja innym regulacjom; lub (i) aktywa sa czg¢écig grupy aktywow finansowych,
ktére sg zarzadzane 1 oceniane w oparciu o warto$¢ godziwa, zgodnie z udokumentowana strategia
zarzadzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe zawieraja wbudowane instrumenty pochodne, ktére
powinny by¢ oddzielnie ujmowane. Na 31 grudnia 2015 roku ani na 31 grudnia 2014 roku zadne
aktywa finansowe nie zostaly zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy.

Pozyczki i naleznosci to niezaliczane do instrumentoéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia platnosciach nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza si¢ je do aktywéw
obrotowych, o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesi¢ccy od dnia bilansowego. Pozyczki
1 naleznoéci o terminie wymagalnosci przekraczajacym 12 miesiecy od dnia bilansowego zalicza si¢ do
aktywow trwalych. Wyceniane sa wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej

stopy procentowej.

Aktywa finansowe dostgpne do sprzedaziy sq to aktywa finansowe niebedace instrumentami
pochodnymi, ktére zostaly zaklasyfikowane jako dostepne do sprzedazy lub nienalezace do zadnej
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z wczesniej wymienionych trzech kategorii aktywéw. Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy sa
ujmowane wedlug wartodci godziwej bez potracania kosztéow transakcji z uwzglednieniem warto$ci
rynkowej na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan gieldowych na aktywnym rynku i braku
mozliwosci wiarygodnego okreslenia ich wartosci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy wyceniane sa w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytulu utraty wartosci.
Dodatnig i ujemna réznice pomiedzy wartoscia godziwa aktywdw dostepnych do sprzedazy (jesli istnieje
cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku regulowanym, albo ktérych warto$¢ godziwa moze by¢
ustalona w inny wiarygodny sposéb) a ich cena nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony ujmuje si¢
w innych catkowitych dochodach. Spadek wartosci aktywéw dostepnych do sprzedazy spowodowany
utratg wartosci ujmuje si¢ jako koszt finansowy.

W prezentowanym rocznym sprawozdaniu finansowym za okres koficzacy si¢ 31 grudnia 2015 roku oraz
31 grudnia 2014 roku, Spétka posiadata wylacznie aktywa finansowe klasyfikowane do kategorii pozyczki
1 naleznosci. Do tej kategorii Spolka zalicza naleznodci nabyte w ramach finansowania nalezno$ci
1 zobowigzan oraz pozyczki. Wycenia si¢ je wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem utraty wartosci. Przychod odsetkowy i prowizyjny ujmuje si¢ wedlug
efektywnej stopy w pozycji przychody z tytutu odsetek zwiazanych z portfelem wierzytelnoéci w rachunku
zyskow 1 strat.

Nabycie i sprzedaz aktywéw finansowych rozpoznawane sa na dzien dokonania transakeji. W momencie
poczatkowego ujecia skladnik aktywéw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej powickszonej,
w przypadku skiadnika aktywéw nickwalifikowanego jako wyceniony w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, o koszty transakcji, ktére moga by¢ bezposrednio przypisane do nabycia.

Sktadnik aktywéw finansowych zostaje usunigty ze sprawozdania z sytuacji finansowej, gdy wygasaja
prawa umowne do przeplywéw pienigznych ze skladnika aktywéw lub przenosi skladnik aktywow
finansowych, gdy przeniesienie spelnia warunki wylaczenia z bilansu. Przenoszac skladnik aktywow
finansowych, Spétka ocenia, w jakim stopniu zachowuje ryzyko i korzysci zwigzane z posiadaniem
sktadnika aktywow:

a) jesli Jednostka przenosi zasadniczo cate ryzyko 1 wszystkie korzysci zwiazane z posiadaniem skltadnika
aktywéw finansowych, to wylacza skladnik aktywéw finansowych z bilansu i ujmuje oddzielnie jako
aktywa lub zobowigzania wszelkie prawa i obowiazki powstate lub zachowane w wyniku przeniesienia;

b) jedli Jednostka zachowuje zasadniczo cale ryzyko i wszystkie korzysci zwigzane z posiadaniem
sktadnika aktywéw finansowych, to w dalszym ciagu ujmuje sktadnik aktywow finansowych;

) jedli jednostka nie przenosi ani nie zachowuje zasadniczo calego ryzyka 1 wszystkich korzysci
zwigzanych z posiadaniem sktadnika aktywéw finansowych, to ustala, czy zachowata kontrole nad
skladnikiem aktywow finansowych. W tym przypadku:

(@) jesli jednostka nie zachowuje kontroli, wylacza skladnik aktywéw finansowych z bilansu i oddzielnie
ujmuje jako aktywa lub zobowiazania wszelkie prawa 1 obowigzki powstate lub zachowane w wyniku
przeniesienia;

(i) jesli jednostka zachowuje kontrole, w dalszym ciggu ujmuje skladnik aktywoéw finansowych
w stopniu, w jakim utrzymuje zaangazowanie w skladnik aktywow finansowych.

8.9. Utrata warto$ci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spétka ocenia, czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywéw finansowych.
Proces oceny utraty wartosci sklada si¢ z nastgpujacych etapéw:

® Analiza dotyczaca wystapienia przestanki utraty warto$ci. Analizie poddawane sa wszystkie
ekspozycje na poziomie indywidualnym bez wzgledu na ich wielko$¢.

m  Dla ekspozyciji, w przypadku ktorych wystapily przestanki utraty wartosci, szacowana jest utrata
wartosci i odpis z tego tytutu.

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

M.W. Trade SA przyjmuje nastepujace zdarzenia jako przesltanki utraty wartosci ekspozycji na poziomie
indywidualnym:

m  podjecie decyzji o likwidacji dtuznika,

m  pozyczka/porozumienie jest kwestionowane przez dtuznika na drodze sadowej,
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m pozyczka/porozumienie stala/o si¢ wymagalna/e w catosci w wyniku wypowiedzenia umowy
(ekspozycja zostata przekazana do windykaciji),
m  Spolka rozpoczeta postgpowanie egzekucyjne w stosunku do diuznika,
oraz
m  dluznik posiada/nabyt zdolnosé upadlosciowa, a jego zobowiazad nie przejal organ zalozycielski
(nieposiadajacy zdolno$ci upadlosciowe;).
Réznica pomiedzy wartodciag bilansowa ekspozycji na dzien rozpoznania przestanki utraty wartosci
1 wartoScig zdyskontowanych przysztych przeplywdw pienieznych stanowi odpis z tytutu utraty wartosci.
Ponadto jezeli w ramach procesu szacowania utraty warto§ci zostang rozpoznane rézne mozliwe
Sciezki/warianty odzyskania ekspozycji, oszacowanie przysztych odzyskéw dokonuje si¢ poprzez
przypisanie do rozpoznanych $ciezek/watiantéw prawdopodobiefistwa ich realizacji i wyliczenia na ich
podstawie wartosci oczekiwanej (MSR 39 AG86 w korespondencji z MSR 37 par. 39).

8.9.1 Aktywa ujmowane wedlug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istnieja obiektywne przestanki na to, ze zostala poniesiona strata z tytulu utraty warto$ci pozyczek
udzielonych i nalezno$ci wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu aktualizujacego
z tytulu utraty wartosci réwna si¢ réznicy pomiedzy wartoscig bilansows sktadnika aktywéw finansowych
a wartosclg biezaca oszacowanych przyszlych przeplywéw pienieznych (z wylaczeniem przyszlych strat
z tytulu niesciagniecia naleznosci, ktére nie zostaly jeszcze poniesione) zdyskontowanych
z zastosowaniem pierwotnej (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy procentowej lub
z zastosowaniem stopy procentowej z ostatniego przeszacowania dla wartodci pozyczek i naleznosci, dla
ktorych stosuje si¢ oprocentowanie zmienne. Warto$¢ bilansowa skladnika aktywow obniza sig
bezposrednio lub poprzez odpis aktualizujacy. Kwote straty ujmuje si¢ w zysku lub stracie.

Spotka ocenia najpierw czy istnieja obicktywne przeslanki utraty warto$ci poszczegdlnych skladnikéw
aktywow finansowych, ktére indywidualnie sa znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywow
finansowych, ktére indywidualnie nie sa znaczace. Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, ze nie istniejq
obicktywne przestanki utraty wartosci indywidualnie ocenianego sktadnika aktywéw finansowych
niezaleznie od tego czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Spolka wlacza ten skladnik do grupy aktywow
finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i facznie ocenia pod katem utraty warto$ci.
Aktywa, ktore indywidualnie sq oceniane pod katem utraty wartosci, i dla ktérych ujeto odpis aktualizujacy
z tytutu utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, nie s brane pod uwage
przy tacznej ocenie grupy aktywow pod katem utraty wartosci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytulu utraty wartoéci zmniejszyt si¢, a zmniejszenie to mozna
w obiektywny sposéb powiaza¢ ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis
odwraca si¢. Pézniejsze odwrdcenie odpisu aktualizujacego z tytulu utraty wartosci ujmuje si¢ w zysku lub
stracie w zakresie, w jakim na dzien odwrécenia warto$¢ bilansowa skladnika aktywéw nie przewyzsza
jego zamortyzowanego kosztu.

8.9.2 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jezeli wystepuja obiektywne przestanki, ze nastapita utrata warto$ci skladnika aktywéw finansowych
dostepnego do sprzedazy, to kwota stanowigca roznicg pomiedzy ceng nabycia tego skiadnika aktywow
(pomniejszona o wszelkie splaty kapitatu i odsetki) i1 jego biezaca warto$cia godziwa, pomniejszong o
wszelkie odpisy z tytulu utraty wartosci tego skladnika uprzednio ujete w zysku lub stracie, zostaje
wyksiegowana z kapitatu wlasnego i przekwalifikowana do zysku lub straty. Nie mozna ujmowaé w zysku
lub stracie odwrdcenia odpisu z tytulu utraty wartosci instrumentéw kapitatowych kwalifikowanych jako
dostepne do sprzedazy. Jezeli w nastgpnym okresie warto§¢ godziwa instrumentu dtuznego dostepnego do
sprzedazy wzrodnie, a wzrost ten moze by¢ obiektywnie taczony ze zdarzeniem nastgpujacym po ujeciu
odpisu z tytulu utraty wartosci w zysku lub stracie, to kwote odwracanego odpisu ujmuje si¢ w zysku lub
stracie.
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8.10. Naleznos$ci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Pozostale aktywa obejmuja w szczegdlnosci naleznosci z tytulu dostaw i ustug, ktére sa ujmowane
i wykazywane wedlug kwot pierwotnie zafakturowanych, zuwzglednieniem odpisu na watpliwe
naleznosci. Odpis na nalezno$ci oszacowywany jest wtedy, gdy $ciagniecie pelnej kwoty naleznosci
przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wplyw wartosci pieniadza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przyszltych przeplywéw pienigznych do wartosci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe warto$ci pieniadza w
czasie. Jezeli zastosowana zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigckszenie naleznosci w zwigzku
z uplywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.

Pozostale aktywa obejmuja takze rozliczenia migdzyokresowe czynne, zaliczki przekazane z tytulu
przyszlych zakupéw rzeczowych aktywdw trwatych, wartosci niematerialnych oraz zapaséw. Zaliczki sa
prezentowane zgodnie z charakterem aktywéw do jakich si¢ odnosza — odpowiednio jako aktywa trwate
lub obrotowe. Jako aktywa niepienigzne zaliczki nie podlegaja dyskontowaniu.

Naleznosci budzetowe prezentowane s w ramach pozostatych aktywow, z wyjatkiem naleznosci z tytulu
podatku dochodowego od 0séb prawnych, ktére stanowia w sprawozdaniu z dzialalnosci finansowe;j
odrebng pozycje.

8.11.  Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych

Srodki pienigzne i lokaty krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmuja
§rodki pienigzne w banku 1 w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalno$ci
nieprzekraczajacym trzech miesi¢cy. Dla celéw sprawozdania z przeplywow pieni¢znych $rodki pieni¢zne
1 ich ekwiwalenty zdefiniowane sa w identyczny sposéb jak dla celéw ujmowania w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej.

8.12.  Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

W momencie poczatkowego ujecia wszystkie kredyty bankowe, pozyczki 1 papiery dluzne sa ujmowane
wedlug wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zwiagzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki. Po
poczatkowym ujeciu, oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dluzne sa wyceniane wedlug
zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;.

Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia si¢ koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub
pozyczki oraz dyskonta, lub premie uzyskane w zwigzku ze zobowigzaniem.

Z chwila usunigcia zobowiazania ze sprawozdania z sytuacji finansowej wynik na usunigciu jest ujmowany
w zysku lub stracie.

Zobowigzania finansowe, ktérych termin wymagalnosci przypada w okresie do dwunastu miesigcy od dnia
bilansowego, Spoétka prezentuje jako zobowigzania krétkoterminowe. Zobowigzania finansowe, ktérych
termin wymagalno$ci przypada w okresie dluzszym niz dwanascie miesiecy od dnia bilansowego, Spétka
prezentuje jako zobowiazania finansowe dtugoterminowe.

Odsetki od obligacji dlugoterminowych oraz krétkoterminowych, ktdre sa wymagalne w okresie do
dwunastu miesi¢cy od dnia bilansowego, prezentowane sq w sprawozdaniu finansowym jako zobowigzania
krétkoterminowe.

8.13.  Pozostale zobowigzania finansowe oraz pozostate zobowigzania

Pozostale zobowiazania finansowe wyceniane w warto$ci godziwe] przez wynik finansowy obejmuja
zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobowiazania finansowe pierwotnie
zakwalifikowane do kategorii wycenianych do wartosci godziwej przez wynik finansowy. Zobowiazania
finansowe sg klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, jezeli zostaly nabyte dla celow sprzedazy
w niedalekiej przysztosci. Instrumenty pochodne, wiaczajac wydzielone instrumenty wbudowane, sq
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réwniez klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chyba Ze sa uznane za efektywne instrumenty
zabezpieczajace. Zobowigzania finansowe moga by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii
wycenianych w wartodci godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sa spelnione: (i) taka
kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespéjnosé traktowania, gdy zaréwno wycena, jak i zasady
rozpoznawania strat lub zyskéw podlegaja innym regulacjom; lub (i) zobowiazania sa czg¢dcig grupy
zobowigzan finansowych, ktére sa zarzadzanie i oceniane w oparciu o warto§¢ godziwa, zgodnie
z udokumentowang strategia zarzadzania ryzykiem; lub (iii) zobowiazania finansowe zawieraja wbudowane
instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie uymowane.

Na 31 grudnia 2015 roku ani na 31 grudnia 2014 roku zadne zobowigzania finansowe nie zostaly
zakwalifikowanie do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Zobowiazania finansowe wyceniane w warto§ci godziwej przez wynik finansowy sa wyceniane
w wartoéci godziwej, uwzgledniajac ich warto§¢ rynkows na dzient bilansowy bez uwzglednienia kosztow
transakcji sprzedazy. Zmiany w wartosci godziwej tych instrumentéw sa ujmowane w zysku lub stracie
jako koszty lub przychody finansowe.

Zobowigzania finansowe, ktérych termin wymagalnosci przypada w okresie do dwunastu miesigcy od dnia
bilansowego, Spétka prezentuje jako zobowigzania krétkoterminowe. Zobowigzania finansowe, ktérych
termin wymagalno$ci przypada w okresie dluzszym niz dwanascie miesiecy od dnia bilansowego, Spotka
prezentuje jako zobowiazania finansowe dltugoterminowe.

Zobowiazania finansowe niebedace instrumentami finansowymi wycenianymi w warto$ci godziwej przez
wynik finansowy, sa wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy
procentowe;.

Spotka wylacza ze swojego sprawozdania z sytuacii finansowej zobowigzanie finansowe, gdy zobowiazanie
wygasto — to znaczy, kiedy obowiazek okreslony w umowie zostal wypelniony, umorzony lub wygast.
Zastapienie dotychczasowego instrumentu dluznego przez instrument o zasadniczo réznych warunkach,
dokonywane pomiedzy tymi samymi podmiotami, Spétka ujmuje jako wygasniecie pierwotnego
zobowigzania finansowego 1 ujecie nowego zobowiazania finansowego. Podobnie znaczace modyfikacje
warunkow umowy dotyczace] istniejacego zobowiazania finansowego Spétka ujmuje jako wygasniecie
pierwotnego i ujecie nowego zobowiazania finansowego. Powstajace z tytulu zamiany réznice odno$nych
wartosci bilansowych wykazuje si¢ w zysku lub stracie.

Pozostale zobowigzania obejmuja w szczegdlnosci zobowiazania z tytutu dostaw 1 uslug wobec urzedu
skarbowego, pracownikdéw i rozliczenia miedzyokresowe bierne. Pozostate zobowiazania ujmowane sq
w kwocie wymagajacej zaplaty. Pozostale zobowigzania, ktérych termin wymagalnosci przypada w okresie
do dwunastu miesi¢ccy od dnia bilansowego, Spétka prezentuje jako zobowigzania krétkoterminowe.
Zobowigzania finansowe, ktérych termin wymagalnosci przypada w okresie dluzszym niz dwanascie
miesiecy od dnia bilansowego, Spélka prezentuje jako zobowigzania finansowe dtugoterminowe.

8.14. Rezerwy

Rezerwy tworzone sa wowczas, gdy na Spolce ciazy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowo
oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przeszlych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego obowiazku
spowoduje konieczno$¢ wyplywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego
oszacowania kwoty tego zobowigzania. Jezeli Spotka spodziewa si¢, ze koszty objete rezerwa zostana
zwrécone, na przyklad na mocy umowy ubezpieczenia, wowczas zwrot ten jest ujmowany jako odr¢bny
skfadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzeczq praktycznie pewna, ze zwrot ten rzeczywiscie nastapi.
Koszty dotyczace danej rezerwy sa wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie
ZWroty.

W przypadku, gdy wplyw wartosci pieniadza w czasie jest istotny, wielko§¢ rezerwy jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przyszltych przeplywéw pienigznych do wartosci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe warto$ci pienigdza w
czasie oraz ewentualnego ryzyka zwiazanego z danym zobowiazaniem. Jezeli zastosowana zostala metoda
polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie rezerwy w zwiazku z uplywem czasu jest uyjmowane jako koszty
finansowe.
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8.15.  Odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe

Zgodnie z zakladowym systemem wynagradzania pracownicy Spélki maja prawo do odpraw
emerytalnych. Odprawy emerytalne sa wyplacane jednorazowo, w momencie przejscia na emeryture,
w wysokosci jednomiesiecznego wynagrodzenia pracownika. Spoétka zaklada tworzenie rezerw na przyszie
zobowigzania z tytulu odpraw emerytalnych w celu przyporzadkowania kosztéw do okresow, ktérych
dotycza. Wedlug MSR 19 odprawy emerytalne sa programami okreSlonych §wiadczen po okresie
zatrudnienia. Warto$¢ biezaca tych zobowigzan jest obliczona przez Spoétke na kazdy dzien bilansowy.
Wysokos¢ tych zobowigzan na 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku ze wzgledu na niewielka
warto$¢ nie zostala odniesiona w ksiggach jako niemajaca istotnego wplywu na wynik oraz sprawozdanie
finansowe. Spotka nie wyplaca nagréd jubileuszowych.

8.16. Ptatnosci w formie akcji wtasnych

Pracownicy (w tym czlonkowie Zarzadu) Spotki moga otrzymywaé nagrody w formie akcji wilasnych,
w zwigzku z czym $wiadczq uslugi w zamian za akcje lub prawa do akeji (,transakcje rozliczane
w instrumentach kapitalowych”).

8.16.1. Transakcje rozliczane w instrumentach kapitatowych

Koszt transakcji rozliczanych z pracownikami w instrumentach kapitalowych jest wyceniany przez
odniesienie do wartosci godziwej na dzien przyznania praw. Warto§¢ godziwa ustalana jest przez
niezaleznego rzeczoznawce w oparciu o model dwumianowy, zgodny z MSSF 2. Przy wycenie transakeji
rozliczanych w instrumentach kapitalowych uwzgledniane sa rynkowe warunki nabycia uprawnien
(zwiazane z ceng akcji Spotki) oraz warunki inne niz warunki nabycia uprawnien.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitalowych jest ujmowany wraz z odpowiadajacym mu
wzrostem warto$ci kapitalu wlasnego w okresie, w ktérym spelnione zostaly warunki dotyczace
efektywnosci wynikéw 1 $wiadczenia pracy badz ustug, konczacym si¢ w dniu, w ktérym okresleni
pracownicy zdobeda pelne uprawnienia do $wiadczen (,,dzien nabycia praw”). Skumulowany koszt ujety
z tytutu transakcji rozliczanych w instrumentach kapitalowych na kazdy dziet bilansowy do dnia nabycia
praw odzwierciedla stopien uplywu okresu nabywania praw oraz liczbe nagréd, do ktérych prawa —
w opinii Zarzadu Spéltki na ten dzied, opartej na mozliwie najlepszych szacunkach liczby instrumentéw
kapitalowych — zostana ostatecznie nabyte.

Zadne koszty nie sa ujmowane z tytulu nagréd, do ktérych prawa nie zostana ostatecznie nabyte,
z wyjatkiem nagréd, w przypadku ktérych nabycie praw zalezy od warunkéw rynkowych lub warunkéw
innych niz warunki nabycia uprawnien, ktore sa traktowane jako nabyte bez wzgledu na fakt spelnienia
uwarunkowan rynkowych lub warunkéw innych niz warunki nabycia uprawnien, pod warunkiem
spelnienia wszystkich innych warunkéw dotyczacych efektywnosci/wynikéw lub/i $wiadczenia pracy badz
ustug.

W przypadku modyfikacji warunkéw przyznawania nagréd rozliczanych w instrumentach kapitalowych,
w ramach spelnienia wymogu minimum ujmuje si¢ koszty, jak w przypadku gdyby warunki te nie ulegly
zmianie. Ponadto, ujmowane sg koszty z tytulu kazdego wzrostu wartosci transakcji w wyniku modyfikacji
wycenione na dzief zmiany.

W przypadku anulowania nagrody rozliczanej w instrumentach kapitalowych jest ona traktowana
w taki sposob, jakby prawa do niej zostaly nabyte w dniu anulowania, a wszelkie jeszcze nieujete koszty
z tytulu nagrody sa niezwlocznie ujmowane. Dotyczy to réwniez nagréd, w przypadku ktérych warunki
inne niz warunki nabycia uprawnied bedace pod kontrola Spétki lub pracownika nie sa spelnione.
Jednakze w przypadku zastapienia anulowanej nagrody nowg nagroda — okreslong jako nagroda zastepcza
- w dniu jej przyznania, nagroda anulowana i nowa nagroda sa traktowane tak, jakby stanowily
modyfikacj¢ pierwotnej nagrody, tj. w sposéb opisany w paragrafie powyzej.

Rozwadniajacy wplyw wyemitowanych opcji jest uwzgledniany przy ustalaniu wielkodci zysku
przypadajacego na jedna akcj¢ jako dodatkowe rozwodnienie akji.
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8.17. Przychody

Przychody sa ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spétka uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dana transakcjg oraz gdy kwote przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny
sposéb. Przychody sa rozpoznawane w wartoSci godziwej zaplaty otrzymanej lub naleznej, po
pomniejszeniu o podatek od towaréw 1 uslug (VAT) oraz rabaty. Przy ujmowaniu przychodow
obowigzuja réwniez kryteria przedstawione ponizej.

8.17.1.  Przychody zwigzane z portfelem wierzytelnosci

Przychody z tytutu $wiadczonych ustug obejmuja przychody z tytulu odsetek 1 prowizji, ktére sg ustalane
za kazdy okres sprawozdawczy wedlug metody zamortyzowanego kosztu. Przychody z tytutu odsetek
z posiadanego portfela aktywow obejmuja odsetki uzyskane i naliczone. Odsetki naliczane sa wg
efektywnej stopy procentowej poprzez odniesienie do niesplaconej kwoty kapitatu. Prowizje z tytutu
$wiadczenia ustug stanowia wynagrodzenie Spo6tki w ramach prowadzonych dzialan windykacyjnych na
zlecenie, prowizje zwiazane z restrukturyzacja zadluzenia oraz prowizje za porgczenia kredytow
1 posrednictwo finansowe.

W przypadku prowizji windykacyjnych przychéd rozpoznawany jest w momencie odzyskania kwoty
dlugu, co jest jednoznaczne z wykonaniem ustugi zlecenia windykacji. W przypadku prowizji zwiazanych
z restrukturyzacja wierzytelnosci przychody prowizyjne sa ujmowane z uwzglednieniem efektywnej stopy
procentowej przez okres zycia produktu, ktorego dotycza. Przychody z tytulu prowizji za poreczenia sg
uzaleznione od wysokosci poreczanego w danym okresie zadtuzenia. Spétka rozpoznaje wtedy przychody
w okresach miesiecznych. Przychody z tytulu prowizji za poreczenia moga by¢ ujmowane w przychody
jednorazowo jedli traktowane sa jako wynagrodzenie za czynno$§¢ udzielenia poreczenia. Przychody
z tytulu prowizji za posrednictwo finansowe Spoétka ujmuje w momencie uruchomienia kredytu przez
bank. Warto$¢ przychoddw jest ustalana wedtug wartosci godziwej zaplaty otrzymanej badz naleznej. Jesli
§rodki pienigzne lub ich ekwiwalenty sa odroczone wartos¢ godziwa zaplaty moze by¢ nizsza niz
nominalna warto$¢ srodkow pienieznych lub ich ekwiwalentéw naleznych lub otrzymanych. Przychody z
tytulu wynagrodzenia dodatkowego Spétki bedq wtedy ujete w wartodci wiarygodnie oszacowanych
przeplywéw z czeSci odsetkowej wynagrodzenia zdyskontowanych na moment wykonania ustugi
posrednictwa w sprzedazy kredytow.

Zaréwno przychody odsetkowe, jak i prowizyjne uzyskiwane w wyniku $wiadczonych ustug Spétka
prezentuje w rachunku zyskow i strat jako przychody zwiazane z portfelem wierzytelnosci.

8.17.2. Przychody finansowe

Przychody odsetkowe uzyskiwane w wyniku gromadzenia $rodkéw pienieznych na rachunkach
bankowych Spélka prezentuje w rachunku zyskow i strat jako pozostate przychody finansowe.

Przychody z tytulu odsetek z dzialalnosci finansowej sa ujmowane sukcesywnie w miare ich uzyskiwania
lub naliczania. S to przede wszystkim odsetki od $§rodkéw pienigznych zgromadzonych na rachunkach
bankowych Spéiki.

8.18. Koszty

Zasadnicza cze$¢ kosztow ponoszonych przez Spotke dotyczy prowizji 1 odsetek zwiazanych
z finansowaniem portfela wierzytelnosci.

m  Odsetki i prowizje bezposrednio zwiazane z powstaniem zobowiazan finansowych dotyczace emisiji
obligacji, pozyczek oraz kredytdéw sq rozliczane z uwzglednieniem efektywnej stopy procentowej oraz
ujmowane w rachunku zyskéw i strat w pozycji kosztéw finansowaniem portfela wierzytelnosci.

m Odsetki i prowizje dotyczace kredytow o nieustalonych terminach platnosci rat i nieustalonych
zmianach oprocentowania, np. kredytow w rachunku biezacym, sa rozliczane w czasie metodg
liniows przez okres zycia produktu, ktérego dotycza, oraz ujmowane w rachunku zyskéw i strat w
pozycji kosztow zwiazanych z finansowaniem portfela wierzytelnosci.
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m Pozostale oplaty i prowizje zwiazane z uslugami finansowymi ponoszonymi przez Spoétke sq
rozpoznawane w rachunku zyskéw 1 strat w momencie wykonania ustugi jako koszt finansowania
portfela.

8.19. Podatki

8.19.1. Podatek biezacy

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia sig
w wysoko$ci kwot przewidywanej zaplaty na rzecz organdéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od
organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére prawnie
lub faktycznie juz obowiazywaly na dzien bilansowy.

Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczoséci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metoda zobowiazan
bilansowych w stosunku do réznic przej$ciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscia
podatkowsg aktywow i zobowiazan a ich warto$cia bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic

przej$ciowych:

Bz wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia
wartosci firmy lub poczatkowego ujecia skladnika aktywow badZ zobowiazania przy transakcji
niestanowigcej polaczenia jednostek gospodarczych 1 w chwili jej zawierania niemajacej wplywu ani na
wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate podatkowa,

m  w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych 1 udzialéw we wspdlnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuaciji, gdy terminy
odwracania si¢ réznic przejsciowych podlegaja kontroli inwestora, i gdy prawdopodobne jest, ze w
dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci réznice przej$ciowe nie ulegng odwrdoceniu.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego ujmowane sa w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic

przejsciowych, jak réwniez niewykorzystanych ulg podatkowych 1 niewykorzystanych strat podatkowych

przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiagniety
dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzystaé ww. roznice, aktywa i straty.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien
bilansowy 1 ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu
do opodatkowania wystarczajacego do czeSciowego lub catkowitego zrealizowania skladnika aktywéw
z tytulu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywéw z tytulu odroczonego podatku
dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy 1 jest ujmowany do wysokosci
odzwierciedlajacej prawdopodobieistwo osiagnigcia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére
pozwola na odzyskanie tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sa
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedlug przewidywan beda obowigzywaé w okresie, gdy
skladnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwiazana, przyjmujac za podstawe stawki
podatkowe (1 przepisy podatkowe) obowiazujace na dzied bilansowy lub takie, ktérych obowiazywanie
w przyszlodci jest pewne na dzieri bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji uyjmowanych poza zyskiem lub stratg jest ujmowany poza zyskiem
lub strata: w innych catkowitych dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach
lub bezposrednio w kapitale wlasnym dotyczacy pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wlasnym.

Spotka kompensuje ze sobg aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy, i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut
prawny do przeprowadzenia kompensat naleznosci ze zobowiazaniami z tytulu biezacego podatku
i odroczony podatek dochodowy ma zwiazek z tym samym podatnikiem i tym samym organem
podatkowym.
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8.19.2. Podatek od towarow i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobowiazania sa ujmowane po pomniejszeniu o warto$¢ podatku od towarow

1 ustug, z wyjatkiem:

B gdy podatek od towarow i ustug zaplacony przy zakupie aktywéw lub ustug nie jest mozliwy do
odzyskania od organéw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako cz¢$¢ ceny nabycia
skladnika aktywow lub jako cze$é pozycii kosztowej,

m naleznosci i zobowiazan, ktére sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towaréw i ustug.

Kwota netto podatku od towaréw 1 ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaplaty na rzecz
organéw podatkowych jest ujeta w sprawozdaniu z dzialalnosci finansowej jako cze§é naleznosci lub
zobowigzan.

8.20. Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres
przez $rednia wazona liczbe akeji w danym okresie sprawozdawczym.

9. Poréwnywalnos¢ z wynikami poprzednich okresow

Korekty poprzednich okreséw Spétka dokonuje, jesli stwierdzono pominigcia lub nieprawidlowosci
w sprawozdaniach finansowych Jednostki, ktére mialy miejsce w poprzednim okresie badz tez w kilku
wezesniejszych okresach.

Na dzien bilansowy Spétka nie dokonata korekty lat ubiegtych.

10. Segmenty operacyjne

W ramach dziatalno$ci Spétki nie wyrdzniono dla celéw zarzadczych segmentéw operacyjnych zgodnie
z MSSF 8. Spotka jest traktowana jako jeden segment operacyjny. Zarzad analizuje sytuacje finansowsa

Jednostki (jako jednego segmentu operacyjnego) na podstawie sprawozdan finansowych.

10.1. Przychody zwigzane z portfelem wierzytelnosci

Rok zakoriczony

Rok zakoriczony 31 grudnia 2014

31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)

Odsetki i prowizje z uméw porozumien 60.424 53.694
Odsetki i prowizje od udzielonych pozyczek 10.195 16.065
Przychody prowizyjne 6.368 469
76.987 70.228

Podstawowym przedmiotem dzialalno$ci Spéiki jest dziatalnos$é finansowa, w tym §wiadczenie uslug na
rzecz podmiotéw nalezacych do sektora publicznej stuzby zdrowia oraz szerokiej grupy podmiotow
dostarczajacych produkty oraz ustugi na rzecz SPZOZ, a takze sektora samorzadu terytorialnego i jego
kontrahent6w.

Gléwnym zrédtem przychoddéw sa umowy i porozumienia zawierane w ramach ustugi Hospital Fund,
ktora polega na finansowaniu 1 restrukturyzacji zobowiazan SPZOZ oraz Jednostek Samorzadu
Terytorialnego (JST). Swiadczona przez Spétke ustuga jest wsparciem w zakresie rozwiazywania
probleméw z zadluzeniem i plynnoscia.

Drugim istotnym produktem M.W. Trade SA sg pozyczki finansowe. Pozyczka finansowa jest produktem
skiecrowanym do jednostek stuzby zdrowia oraz JST, ktére ze wzgledu na przejsciowe problemy
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z plynnoscia pilnie potrzebuja $rodkéw na sfinansowanie biezacych transakcji lub  projektow

inwestycyjnych.

W okresie sprawozdawczym zakoniczonym 31 grudnia 2015 roku Spétka odnotowata wzrost przychodow
w obszarze ustug §wiadczonych w ramach produktu Hospital Fund, spadly natomiast przychody z tytutu
udzielonych pozyczek. Spétka zrekompensowala ten spadek wzrostem przychodéw z tytulu ustug

posrednictwa finansowego oraz przychodami z tytulu poreczen.

10.2. Pozostate przychody operacyjne

Zysk na sprzedazy rzeczowych aktywow trwalych
Refinansowane koszty konferencji

Zwrot oplat sadowych

Przychody z tytutu refakturowania podatku od
nieruchomosci

Przychody z tytutu ustug konsultingowych

Inne

10.3. Koszty zwigzane z finansowaniem portfela

Odsetki od umowy wykupu wierzytelnosci
Odsetki i prowizje od kredytow

Odsetki i prowizje od emisji obligacji
Odsetki i prowizje od pozyczek

Odsetki i prowizje z tytutu faktoringu
Inne

Rok zakoriczony

Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)
147 87

(59) 59

61 182

224 394

0 104

49 34

422 860

Rok zakoriczony

Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)
22.743 15.141

5.690 3.813

14.094 19.443

842 387

438 653

218 274

44.025 39.711

Koszty zwiazane z finansowaniem portfela sa efektem finansowania si¢ Spotki poprzez emisje obligacji,
zacigganie kredytow, pozyczek, sprzedaz z dyskontem wierzytelnoéci w ramach umoéw generalnych

zawartych z bankami, a takze faktoringiem.

Zagadnienia zwigzane z kredytami i obligacjami zostaly szczegélowo opisane w nocie 22 oraz 23

niniejszego sprawozdania.

10.4. Koszty $§wiadczen pracowniczych

Koszty wynagrodzen
Koszty ubezpieczen spolecznych i innych §wiadczen

Spadek kosztéw wynagrodzen w okresie sprawozdawczym

efektem spadku zatrudnienia w Spélce.

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)

5.130 5.575

767 797

5.897 6.372

zakoniczonym 31 grudnia 2015 roku jest
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Spétka dokonala kalkulacji kosztéw na przyszle $wiadczenia emerytalne. Z uwagi na ich nieistotno$¢ nie

ujeto ich w rezerwach Spétki w sprawozdaniu finansowym.

10.5. Pozostate koszty operacyjne

Przekazane darowizny

Koszty podatku od nieruchomosci
Spisane naleznosci

Inne

10.6. Przychody finansowe

Przychody z tytutu odsetek bankowych

Razem

10.7. Koszty finansowe

Odsetki od kredytéw bankowych niezwiazanych

z finansowaniem portfela wierzytelnosci

Koszty finansowe z tytutu umoéw leasingu finansowego
Pozostale

Razem

10.8. Ustugi obce

Ustugi prawne i doradcze

Ustugi telekomunikacyjne

Ustugi najmu i dzierzawy

Ustugi informatyczne

Ustugi bankowe

Ustugi remontowe i naprawcze

Optfaty pocztowe, kurierskie

Ustugi obce posrednictwa finansowego
Oplaty gietdowe

Inne

Razem

Rok zakoriczony
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)
35 65
224 394
0 75
44 42
303 576
Rok zakoriczony
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)
47 76
47 76
Rok zakoriczony
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)
29 38
8 24
20 18
57 80
Rok zakoriczony
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)
1.094 1.059
39 44
280 198
56 50
35 31
46 55
17 19
144 165
14 14
72 50
1.797 1.685
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11. Podatek dochodowy
11.1. Obcigzenie podatkowe

Gléwne sktadniki obciazenia podatkowego za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014
roku opisano w notach ponizej.

Rok zakoriczony
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)

Ujete w zysku lub stracie
Biegacy podatek dochodowy

Biezace obciazenie z tytutu podatku dochodowego 7.575 6.666
Odroczony podateke dochodowy

Korekty dotyczace biezacego podatku dochodowego z 0 0
lat ubieglych

Rozwigzana rezerwa na podatek 0 0
Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem si¢ réznic

przejsciowych (3.001) (2.572)
Obcigzenie podatkowe wykazane w zysku lub stracie 4.574 4.094

11.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowe;j

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedlug
ustawowej stawki podatkowej z podatkiem dochodowym, liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej
Spoélki za rok zakoniczony 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku przedstawia si¢ nastepujaco:

Rok zakoriczony
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)

Zysk brutto przed opodatkowaniem z dziatalnosci
kontynuowanej 23.975 21.257

Podatek wedlug ustawowej stawki podatkowej

obowigzujacej w Polsce, wynoszacej 19% (2014: 19%) 4.555 4.039
Straty podatkowych

Korekty dotyczace biezacego podatku dochodowego z

lat ubieglych 0 0
Réznice trwate miedzy wynikiem rachunkowym a

podatkowym 19 55

Podatek wedlug efektywnej stawki podatkowej
wynoszacej 19,08% (2014: 19,26%) 4.574 4.094

W 2015 roku Spoétka konsekwentnie nie finansowala swojej podstawowej dzialalnosci kredytami
udzielanymi przez podmioty powiazane oraz nie prowadzita emisji obligacji dla podmiotéw powiazanych.
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Trwale réznice miedzy wynikiem rachunkowym a podatkowym, Spétka utrzymywala na nizszym
poziomie niz w 2014 roku. Wynikiem tego jest stosunkowo niska efektywna stawka podatkowa w 2015, tj.

19,08% w poréwnaniu z 2014 rokiem, kiedy to osiagneta wartosé 19,26%.

11.3. Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Sprawoxdanie 3 ytuagi Rachunek zyskow i strat

[finansowej
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2015 2014 2015 2014

Aktywa g tytutu podaten odroczonego
Odsetki od naleznosci z tytutu umow
porozumien i pozyczek oraz wykupéw
wycenianych bilansowo efektywna stopa
procentowa 10.712 7.684 3.028 2.873
Naliczone nie zaptacone odsetki 416 554 (138) (300)
Rezerwa na nie wyplacone wynagrodzenia,
$wiadczenia i premie 326 292 34 192
Rezerwa na koszty przyszlych okresow 76 4 72 4
Rezerwa na badanie sprawozdania finansowego 6 10 “) 5
Inne (192) (201) 9 (196)
Aktywa netto z tytutu podatku odroczonego 11.344 8.343 3.001 2.572
Obciazenie z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 3.001 2.572

12. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

Zgodnie z uchwalg nr 18 /2015 z 2 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
M.W. Trade SA podjelo decyzje, ze Spotka dokona wyplaty dywidendy za rok obrotowy 2014. Dywidenda
z akcji zwyklych wyplacona 8 maja 2015 roku, wyniosla 8.552 tys. zt. Wartos¢ dywidendy na jedna akcje
wyplaconej za 2014 rok wyniosta 1,02 zt brutto.

W oktesie poréwnawczym, zakoniczonym 31 grudnia 2014 roku, zgodnie z uchwala nr 18/2014 2 22
kwietnia 2014 roku, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy M.W. Trade SA podjeto decyzje, ze
Spotka dokona wyplaty dywidendy za rok obrotowy 2013. Dywidenda z akcji zwyklych wyptacona 22
maja 2014 roku, wyniosla 6.959 tys. zt. Warto$¢ dywidendy na jedna akcje wyplaconej za 2013 rok
wyniosta 0,83 zI brutto.

Zarzad Spotki rekomenduje wyplate czgsci zysku netto z 2015 roku (nie wigcej jednak niz 50%) w ramach
dywidendy.

13. Zysk przypadajacy na jedng akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres,
przypadajacego na zwyklych akcjonariuszy Spotki, przez $redniq wazona liczbe wyemitowanych akcji
zwyklych wystepujacych w ciagu okresu.
Zysk rozwodniony przypadajacy na jedna akcje oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres,
przypadajacego na zwyklych akcjonariuszy (po potraceniu odsetek od umarzalnych akcji
uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykle), przez $rednia wazong liczbe wyemitowanych akcji
zwyklych wystepujacych w ciagu okresu skorygowana o $rednia wazong akeji zwyklych, ktére zostalyby
31
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wyemitowane na konwersji wszystkich rozwadniajacych potencjalnych instrumentéw kapitalowych
w akcje zwykle (program opcji pracowniczych).

Ponizej przedstawione zostaly dane dotyczace zysku oraz akcji, ktére postuzyly do wyliczenia
podstawowego i rozwodnionego zysku na jedna akcje:

Rok zakoriczony
Rok zakoriczony 31 grudnia 2014
31 grudnia 2015 (dane pordwnywalne)

Zysk netto 19.401 17.163
Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyktych

zastosowana do obliczenia podstawowego zysku na jedng

akcje 8.384.440 8.384.440
Wplyw rozwodnienia:

Skorygowana $rednia wazona liczba akeji zwyktych

zastosowana do obliczenia rozwodnionego zysku na jedng
akeje 8.384.440 8.384.440

W okresie migdzy dniem bilansowym a dniem sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie
wystapily zadne inne zdarzenia dotyczace akcji zwyklych lub potencjalnych akcji zwyktych.

14. Rzeczowe aktywa trwate

Tnne Srodki
Srodki trwale  Ragem
trwate  w budowie

Rok zakoniczony
31 grudnia 2015
roku

Grunty ~ Budynki — Maszyny i Srodki
ilokale  urzadzenia transportu

Wartos¢ brutto na 1

stycznia 2015 roku 127 1.715 337 1.253 6 0 3438
Nabycia 13 2 15
Sprzedaz (478) (478)
Likwidacja (5) ©)

Przyjecie do uzytku
Wartos¢ brutto na 31

grudnia 2015 roku 127 1.715 345 775 8 0 2970
Umorzenie na

1 stycznia 2015 roku 0 250 167 907 6 0 1330
Odpis amortyzacyjny

za okres 43 04 149 2 258
Odpis aktualizujacy

Sprzedaz (478) 478)
Likwidacja ) Q)

Umorzenie na 31
grudnia 2015 roku 0 293 227 578 8 0 1.106

Wartos¢ netto na 1
stycznia 2015 roku 127 1.465 170 346 0 0 2108

Warto$¢ netto na 31
grudnia 2015 roku 127 1.422 118 197 0 0 1.864

Warto$¢ bilansowa $§rodkéow trwalych uzytkowanych na 31 grudnia 2015 roku na mocy umoéw leasingu
finansowego wyniosta 197 tys. zl.




Rok zakonczony 31
grudnia 2014 roku
(dane
poréwnywalne)

Warto$¢ brutto na 1
stycznia 2014 roku
Nabycia

Sprzedaz

Likwidacja

Przyjecie do uzytku
Warto$¢ brutto na 31
grudnia 2014 roku

Umorzenie na

1 stycznia 2014 roku
Odpis amortyzacyjny
za okres

Odpis aktualizujacy
Sprzedaz

Likwidacja
Umorzenie na 31
grudnia 2014 roku

Warto$¢ netto na 1
stycznia 2014 roku

Warto$c¢ netto na 31
grudnia 2014 roku
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. ) . Y Inne Srodki
Grunty  Budynki ~— Masgyny i Srodfki L

. . Srodki trwafe  Ragem

ilokale  urzadzenia transportu wale w budowie
127 1.715 302 1.499 6 0  3.649
76 135 211
(381) (381)
41) (@1)
127 1.715 337 1.253 6 0 3.438
0 207 134 1.046 5 0 1392
43 70 241 1 355
(380) (380)
(37) (37)
0 250 167 907 6 0 1330
127 1.508 168 453 1 0  2.258
127 1.465 170 346 0 0 2108

Warto$¢ bilansowa $§rodkéw trwalych uzytkowanych na 31 grudnia 2014 roku na mocy umoéw leasingu
finansowego wyniosta 346 tys. zt.

Na dzied bilansowy 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku Zarzad Spétki nie zidentyfikowat

przestanek do rozpoznania utraty wartoséci srodkéw trwalych.

15. Zobowigzania z tytutu umoéw leasingu finansowego

Na 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata 5 czynnych uméw leasingu finansowego samochodow
stuzbowych (na 31 grudnia 2014 roku Spoétka posiadata 11 czynnych uméw). W 2015 roku Spétka nie
zawarla Zadnej nowej umowy leasingu finansowego. Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego
ujmowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako pozostate zobowigzania finansowe odpowiednio

dtugoterminowe i krétkoterminowe.

W okresie 1 roku

W okresie od 1 do 5 lat

Powyzej 5 lat

31 grudnia 2015

78
96
0

174

31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)

193
160
0

353
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Na 31 grudnia 2015 roku oraz na 31 grudnia 2014 roku przyszte minimalne oplaty leasingowe z tytutu
tych uméw oraz warto$¢ biezaca minimalnych optat leasingowych netto przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

31 grudnia 2014 (dane

31 grudnia 2015 pordwnywalne)
Opfaty minimalne Wartos¢ Opfaty minimalne Wartos¢
biegaca biegaca
optat oplat

W okresie 1 roku 82 78 206 193
W okresie od 1 do 5 lat 100 96 171 160
Powyzej 5 lat
Minimalne oplaty leasingowe
ogblem 182 377 353
Minus koszty finansowe 8) (24)
Wartos¢ biezaca minimalnych oplat
leasingowych, w tym: 174 353
Krétkoterminowe 78 193
Dtlugoterminowe 96 160

W roku zakoficzonym 31 grudnia 2015 oraz 31 grudnia 2014 warunkowe oplaty leasingowe ujete jako
koszt danego okresu obrotowego nie wystapity.

16. Wartosci niematerialne

Rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku Oprogramowanie komputerowe
Wartos¢ brutto na 1 stycznia 2015 roku 410
Nabycia 2
Sprzedaz

Likwidacja

Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 5
Wartos¢ brutto na 31 grudnia 2015 roku 417
Amortyzacja 1 odpisy aktualizujace na

1 stycznia 2015 roku 174
Odpis amortyzacyjny za okres 49
Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Likwidacja

Amortyzacja 1 odpisy aktualizujace na

31 grudnia 2015 roku 223
Wartos$¢ netto na 1 stycznia 2015 roku 236
Wartos¢ netto na 31 grudnia 2015 roku 194
Rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku Oprogramowanie komputerowe

(dane poréwnywalne)

Wartos$¢ brutto na 1 stycznia 2014 roku 402
Nabycia 18
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Sprzedaz

Likwidacja (34
Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 24
Wartos¢ brutto na 31 grudnia 2014 roku 410
Amortyzacja 1 odpisy aktualizujace na

1 stycznia 2014 roku 162
Odpis amortyzacyjny za okres 46
Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Likwidacja (34
Amortyzacja 1 odpisy aktualizujace na

31 grudnia 2014 roku 174
Wartos$¢ netto na 1 stycznia 2014 roku 240
Wartos¢ netto na 31 grudnia 2014 roku 236

17. Aktywa finansowe

Do gléwnych skladnikéw aktywoéw finansowych Spotki zaliczaja si¢ naleznosci z tytulu umoéw
porozumien oraz udzielone pozyczki. Pozyczki 1 naleznosci te wyceniane sa metods zamortyzowanego
kosztu.

W okresie sprawozdawczym zakonczonym 31 grudnia 2015 roku Spétka odnotowala wzrost poziomu

aktywow finansowych w zwiazku ze wzrostem portfela wierzytelnosci, a takze wzrostem aktywow z tytulu
posrednictwa kredytowego.

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

(dane pordwnywalne)

Portfel wierzytelnosci z uméw 678.130 617.160
porozumien

Pozyczki udzielone 112.676 97.607

Posrednictwo kredytowe 4.794 0

Pozostale 169 0

Razem 795.769 714.767

- krétkoterminowe 223.311 198.613

- dlugoterminowe 572.458 516.154

M.W. Trade SA dokonuje przegladu portfela ekspozycji pod katem oceny czy nie nastapita utrata warto$ci
na koniec kazdego kwartatu zgodnie z pkt 8.9.

Historycznie M.W. Trade SA nie odnotowala sytuacji, w ktérej nie odzyskataby przeterminowanych
naleznosci.

Przestanek na utrate wartosci nie rozpoznano w okresie zakonczonym 31 grudnia 2015 roku. W okresie
poréwnawczym zakonczonym 31 grudnia 2014 roku Spoélka zidentyfikowala koniecznos$é utworzenia
indywidualnego odpisu na utratg warto$ci w wysokosci 75 tys. PLN.

SN
S
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Ponizej przedstawiono analiz¢ naleznosci finansowych, ktére na 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014

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

Nie- Preterminowane, lecg Sciqgalne
pretermi-
Razgem nowane < 30 dni 30 — 60 dni 60— 90 dni | 90— 180 dni | >180 dni
31 grudnia 795769 | 790.579 4.325 348 0 0 517
2015
gé f;udma 714767 | 692.351 21.056 43 26 21 1270

Spotka  dokonuje wiekowania naleznosci na podstawie aktualnych harmonograméw platnosci
wynikajacych z uméw zawartych z podmiotami leczniczymi, JST oraz posrednictwa. Harmonogramy splat,
ktore sa tworzone dla wierzytelnosci szpitalnych, maja charakter nowacji w stosunku do harmonogramoéw,
ktére obowiazywaly u wierzyciela pierwotnego.

18. Pozostale aktywa

Dtugoterminowe

Prenumeraty
Opfaty prowizyjne
Inne

Razem

Krotkoterminowe

Prenumeraty, ubezpieczenia
Premie

Optaty sadowe

Naleznosci publiczno-prawne
Wadium

Naleznosci od Gmin

Optaty wstepne i ryczattowe
Inne

Razem

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)

7 14

0 4

63 86

70 104

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)

71 58

359 200

58 139

0 1.549

0 331

0 56

89 0

321 317

898 2.650

19. Swiadczenia pracownicze

19.1. Programy akcji pracowniczych

Spoltka zobowiazala sie przyjaé program opcji managerskich, w ramach ktérego czlonkowi zarzadu maja
zosta¢ przyznane warranty zamienne na akcje. Uprawnienie mialo przyslugiwa¢ po osiagnieciu
okreslonego w umowie poziomu zysku netto, zbadanego przez bieglego rewidenta i zatwierdzonego przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Przydzialu warrantow subskrypcyjnych kazdorazowo dokonywac
miata Rada Nadzorcza. Lacznie do objecia przeznaczone zostato 175.000 akcji Spotki. Warto§é godziwa
zostala oszacowana przez aktuariusza na podstawie dopuszczonych modeli statystycznych na kwote 595
tys. zt. W 2013 roku z tytutu programu opcji managerskich Spotka zaksiggowata w koszty 221 tys. zt.
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17 wrzesnia 2014 roku podpisany zostal Aneks do umowy w sprawie przyjecia programu opcji
managerskich.

Po zmianie program akcji pracowniczych zaktada:

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;

Prawo do uzyskania platnosci przystugiwaé bedzie, jezeli zysk netto osiagniety przez Spotke
w danym roku realizacji programu, wykazany w zbadanym przez bieglego rewidenta
i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co najmniej
80% zysku zaplanowanego do osiagniecia przez Spélke w danym roku w zatwierdzonym przez
Rade Nadzorczg Planie finansowym Spotki;

Przydziatu opcji kazdorazowo dokonywac bedzie Rada Nadzorcza Spoétki po uplywie miesiaca od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za ten rok obrotowy;

Faczna ilo$¢ akcji przeznaczona do objecia nie zostala zmieniona 1 moze wynie$¢ nie wigcej niz
175.000 opcjis

Ostatnim rokiem obowiazywania programu ma by¢ rok 2015;

Opgje, ktore nie zostaly zaoferowane do objecia w danym roku realizacji Programu powickszaja
loé¢ opcji, ktére zostang zaoferowane do objecia przez cztonka zarzadu w kolejnym roku;
Uprawnienia wynikajace z opcji moga by¢ wykonywane przez osobe uprawniona raz w roku w
stosunku do posiadanej opcji, na podstawie otrzymanego przez Spoétke zawiadomienia o realizacji
uprawniet do platnosci. Realizacja uprawnien nie moze nastapi¢ pézniej niz w okresie 2 lat od
daty wygasniecia umowy o $§wiadczenie ustug zarzadczych cztonka zarzadu.

W zwiazku ze zmiana programu Spélka zlecita wykonanie wyceny programu przez aktuariusza na
podstawie dopuszczonych modeli statystycznych.

Na dzien bilansowy zakofczony 31 grudnia 2015 roku Spétka dokonata wyceny zaktualizowanego
programu opcji managerskich wedlug wartosci godziwej. Y.aczna warto$¢ programu ujeta w kosztach
na dzien bilansowy wynosi 1.159 tys. z1.

W okresie poréwnawczym zakonczonym 31 grudnia 2014 roku warto§¢ programu ujeta w kosztach
wynosita 1.009 tys. z1.

Ze wzgledu na niematerialno§¢ kwot wynikajacych z programu akcji pracowniczych nie ujeto
wszystkich ujawnien wymaganych MSSF2.

20.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedtug zmiennych stop procentowych, ktérych wysokosé
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe sa
dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesiaca, w zaleznosci od aktualnego
zapotrzebowania Spétki na $rodki pienigzne i sa oprocentowane wedlug ustalonych dla nich stép
procentowych.

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w sprawozdaniu z przeplywéw pienieznych
sktadato si¢ z nastepujacych pozycji:

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

(dane pordwnywalne)

Srodki pieniezne w banku i w kasie 3.658 13.446
- w tym $rodki o ograniczonej mozliwosci

. 3.658 3.719

dysponowania
Lokaty krétkoterminowe 0 0
Razem 3.658 13.446
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21. Kapitat podstawowy i kapitaty zapasowe rezerwowe

21.1 Kapital podstawowy

Kapitat akcyjny

Akcje zwykte serii A/ akcje o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda
Akcje zwykte serii B/ akcje o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda
Akcje zwykte serii C/ akcje o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda
Akcje zwykte serii D/ akcje o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda

Razem

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)

510.000 510.000

145.860 145.860

163.000 163.000

19.584 19.584

838.444 838.444

W ciagu roku obrotowego zakoficzonego 31 grudnia 2015 roku kapital podstawowy nie ulegt zmianie.

21.1.1. Warto$¢ nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadaja warto§¢ nominalng wynoszaca 0,10 zt 1 zostaly w pelni optacone.

21.1.2. Prawa akcjonariuszy

Akcjom serii A, B, C, D przypada jeden glos na akcje. Akcje wszystkich serii sa jednakowo
uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

21.1.3. Akcjonariusze o znaczacym udziale

Na 31 grudnia 2015 roku akcjonariat przedstawial si¢ nastgpujaco:

Nazwa Liczba akgi 1ost olosi Wartos¢ nominalna Udzial w glosach
. . os¢ glosow L
akcjonariusza w szt akgi 1 kapitale zakladowym
Getin Holding SA 4298 301 4298 301 429 830,1 51,27%
Rafal Wasilewski* 1700 000 1700 000 170 000,0 20,28%
Quercus TFI SA 779 264 779 264 77 926,4 9,29%
Aviva OFE 439 461 439 461 43 9406,1 5,24%
Pozostali 1167 414 1167 414 116 7414 13,92%
Razem 8 384 440 8 384 440 838.444,0 100,00%
*Rafal Wasilewski posrednio przez Beyondream Investments Ltd z siedziba na Cyprze
Na 31 grudnia 2014 roku akcjonariat przedstawial si¢ nastgpujaco:
Nazwa Liczba akgi 1osé olosim Wartosé nominalna Udziat w glosach
akcjonariusza w szt & akyi i kapitale zakiadowym
Getin Holding SA 4298 301 4298 301 429 830,1 51,27%
Rafal Wasilewski* 1700 000 1700 000 170 000,0 20,28%
Quercus TFI SA 779 264 779 264 77 926,4 9,29%
Aviva OFE 439 461 439 461 43 9406,1 5,24%
Pozostali 1167 414 1167 414 116 7414 13,92%
Razem 8 384 440 8 384 440 838.444,0 100,00%

*Rafal Wasilewski posrednio przez Beyondream Investments Ltd z siedziba na Cyprze
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Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania zgodnie z wiedza Spotki nie nastapily zmiany w strukturze
akcjonariatu znaczacego.

21.2. Kapitat zapasowy

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)
Kapital zapasowy tworzony ustawowo 203 203
Z nadwyzki wartosci emisyjnej akcji nad ich 20.529 20.529
wartos$cig nominalna
Z przeznaczenia zysku za rok 2010 7.035 7.035
Ze zrealizowanych opcji 629 629
Z przeznaczenia zysku za rok 2011 9.008 9.008
Z przeznaczenia zysku za rok 2012 4.571 4.571
Z przeznaczenia zysku za rok 2013 7.087 7.087
Z przeznaczenia zysku za rok 2014 8.610 0
Razem 57.672 49.062

21.3. Kapital rezerwowy

Na 31 grudnia 2015 roku, podobnie jak w okresie zakoniczonym 31 grudnia 2014 rok, w Spélce nie
wystepuje kapital rezerwowy.

21.4. Niepodzielony wynik finansowy i ograniczenia w wypltacie dywidendy

Zgodnie z wymogami Kodeksu spétek handlowych, Spotka jest obowigzana utworzy¢ kapital zapasowy
na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przekazuje sie¢ co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy
wykazanego w sprawozdaniu Spétki, dopdki kapital ten nie osiagnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
podstawowego. O uzyciu kapitalu zapasowego 1irezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spolki, jednakze czeSci kapitalu zapasowego w wysokosdci jednej trzeciej kapitatu
zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym i nie podlega
ona podzialowi na inne cele.

Na 31 grudnia 2015 roku nie istnieja inne ograniczenia dotyczace wyplaty dywidendy.

22.  Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

Spoétka na 31 grudnia 2015 roku oraz na 31 grudnia 2014 roku posiadala nastepujace zobowiazania
z tytulu kredytow:

Dtugoterminowe

31 grudnia 2015 31 (gmfima 2014

(dane porownywalne)

Kredyty bankowe 36.425 21.945
Pozyczki 11.192 0
Nierozliczone prowizje od kredytéw (197) (46)
Nierozliczone prowizje od pozyczek (76) 0
Razem 47.344 21.899
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Zobowigzania dfugoterminowe z tytulu kredytéw i pozyczek na

31 grudnia 2015 roku

Nazwa Kli@iﬂf.r 6@57/ Kwota kredytn Warunki

Jednostki Siedziba PORYRIS wedtig pozostata do splaty S Tormin splaty | Zabegpieczenia
umowy oprocentowania
(firmy)
al Zastaw
BZ WBK g)vddzia o, WIBOR 6M hipoteczny na
FOCIAWIL, 4 500.000 PLN | 493.440 PLN . 31.07.2022 | lokalu potozonym

SA Rynek 9/11 + marza .

I we Wroclawiu, ul.

Wroclaw Powstar’lcéw

Slaskich

Pelnomocnictwo

do rachunku,

Bank Stanistawa os$wiadczenie o
Millennium | Zaryna 2A, | 14.800.000 PLN 2.549.067 PLN WIBOR,lM 31.10.2017 poddaniu si¢
+ marza ..

SA Warszawa egzekucji, zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci

Ot e Ly sy
BZ WBK | Wroclawiu, | 4y 303 556 prn| 28368820 LN | WIBORIMI 51052019 | weksel in blanco,
SA Rynek 9/11 + marza o, ,
kaucja $rodkéw
Wroctaw L
pieni¢znych
Zastaw
rejestrowy, weksel
Oddziat we in blanco, kaucja
BZ WBK | Wroctawiu, WIBOR 1M srodkéw
SA Rynek 9/11 7.648.538 PLN 5.013.946 PLN + marsa 31.07.2019 pienieznych,
Wroctaw os$wiadczenie o
poddaniu si¢
egzekucji
Weksle in blanco,
zastaw rejestrowy
na
BZ WBK al. Jana wierzytelnosciach,
Faktor Pawta 1117 | 16.325.826 PLN | 11.191.750 PLLN WiB;)l;lM 31.10.2019 przelew
Sp. z o.0. Warszawa arza wierzytelnosci,
os$wiadczenie o
poddaniu si¢
egzekucji
RAZEM 47.617.032 PLN
Zobowigzania dfugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek na
31 grudnia 2014 roku (dane poréwnywalne)
Kwot, 1
Nazwa ﬁo:/grﬂz Kiwota fredytu Warsnki
Jednostki Siedziba PORYERIL el pozostata do splaty I Termin splaty | Zabegpieczenia
umonwy oprocentowania
(firmy)
. Zastaw
Oddzial we hipoteczny na
B2 WBK | Wroctawiu, | 515 10 41 581.760 z1 WIBOR M3 17,2022 | lokalu potozonym
SA Rynek 9/11 + marza we Wroclawiu, ul.
Wroctaw Powstancéw
Slaskich
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Cesja/zastaw
rejestrowy na
Oddziat we wierzytelnosci,
BZ K tawi IBOR 1M ksel in bl
WBK ) Wroclawiu, | 5 50 1 2114708 4 |V , 30002016 | Weksel in blanco,
SA Rynek 9/11 + marza pelnomocnictwo
Wroctaw do rachunku,
kaucja $rodkéw
pieni¢znych
Pelnomocnictwo
do rachunku,
Bank Stanistawa oswiadczenie o
Millennium | Zaryna 2A, | 14.800.000 z1 4.999.816 zt WIBOR_lM 31.10.2017 poddaniu sie
+ marza "

SA Warszawa egzekucji, zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci

FM Bank Pelnomocnictwo
do rachunku,
PBP SA Domaniews oswiadczenie o
(dawnicj ka 39A, | 20.000.000 zk 14248.656 21 | VIBORIM | o0 032016 | poddaniu sie
Polski Bank + marza ..
- Warszawa egzekucji, zastaw
Przedsi¢bior et N
czosci SA) fejestrowy na
wierzytelno$ciach
RAZEM 21.944.940 zt
Krétkoterminowe
31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)
Kredyty w rachunku biezacym 53.666 16.535
Kredyty bankowe 48.370 42.980
Pozyczki 14.611 15.041
Nierozliczone prowizje od kredytéw (533) (733)
Nierozliczone prowizje od pozyczek (60) 0
Razem 116.054 73.823
Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek
na 31 grudnia 2015 roku
Nazwa Kwota kredytu/ Kwota kredytu/ Warunki
Jednostki Siedziba pogyezki weding | pozostata do splaty DURL T rmin splaty | Zabezpieczenia
oprocentowania
(firmy) umowy
Zastaw
Oddzial we hipoteczny na
Wroctawiu lokalu
B2 WBK 1 Rynek 0/11 | 1200000 PLN | 88320 PLN WIBOR GM 5 17000 | Polozonym
SA + marza we
Wroctaw .
Wroctawiu, ul.
Powstancéw
Slaskich
Oddzial we (o e
BZ WBK | Wroclawiu, | 4 550000 PLN | 16.681.421 PN | WIBORIM 3 009016 | wiersytelnosci,

SA Rynek 9/11 + marza .

weksel in
Wroctaw
blanco
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Cesja/zastaw

Oddzial we rejestrowy na
BZ WBIK | Wroclawiu, |5 10 600 PN | 15.000.000 PEN | WIBORIM 5 04 5016 wierzytelnoci,
SA Rynek 9/11 + marza .
Wroctaw weksel in
blanco
Cesja
wierzytelnosci,
pelnomocnict
BPH SA | [rKOW, Al o6 060000 PIN | 36.984.548 PIN | WIBORIM 150 06 o016 wo do
Pokoju 1 + marza rachunku,
zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
Pelnomocnict
wo do
rachunku,
Bank Stanistawa WIBOR 1M os$wiadczenie
Millennium Zaryna 2A, | 14.800.000 PLN | 3.944.340 PLN 4 mars 31.10.2017 | o poddaniu si¢
SA Warszawa arza egzekuciji,
zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
Cesja
wierzytelnosci,
weksel in
blanco,
Oddziat we pelnomocnict
BZ WBK | Wroclawiu, WIBOR 1M wo do
SA Rynck 9/11 9.000.000 PLN | 1.807.709 PLN + marsa 30.09.2016 rachunkau,
Wroctaw kaucja
srodkow
pienieznych,
zastaw
rejestrowy
Zastaw
TU Wroctaw, ul. )
EUROPA | Gwiazdzista | 5.000.000 PLN | 5.005.447 PLN* | WIDORIM o) 159016 | Feiestrowy na
SA 2 + marza wierzytelnosci
ach
Zastaw
TU Wroctaw, ul. .
EUROPA | Gwiazdzsta | 5.000.000 PLN | 5.005.447 PLN* | WIBORIM |55 152016 | reiestrowy na
na Zvcie SA 2 + marza wierzytelnosci
4 ach
Zastaw
Oddzial we rejestrowy na
. wierzytelnosci
BZ WBK | Wroclawiu, |} ¢ 100 000 pIN | 15.949.940 PIN | WIBORIM 130 049016 | ach, weksel in
SA Rynek 9/11 + marza
Wroclaw blanco z
deklaracjq
wekslowa
Zastaw
Oddzial we fejestrowy na
: wierzytelnosci,
BZ WBIK | Wroclawiu, | 41 503 556 pra [ 9513776 PIN | WBORIM 51 050019 | weksel in
SA Rynek 9/11 + marza .
Wrocl blanco, kaucja
octaw srodkow
pienigznych
Oddziat we Zastaw
BZ WBK | Wroctawiu, WIBOR 1M rejestrowy,
SA Rynck 9/11 7.648.538 PLN | 2.066.261 PLLN + marsa 31.07.2019 weksel in
Wroctaw blanco, kaucja
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srodkéw
pienieznych,
oswiadczenie
o poddaniu si¢

egzekucji

Weksle in
blanco, zastaw

fC]CSttOWy na

BZ WBK al. Jana wierzytelnosci
Faktor Pawla 1117 | 16.325.826 PLN | 4.600.277 PLN WiBrgiiiM 31.10.2019 | ach, przelew
Sp. z o.0. Warszawa wierzytelnosci,
oswiadczenie
o poddaniu si¢
egzekucii

RAZEM:

116.647.486 PLN

* na zobowiazania z tytutu pozyczki z TU EUROPA SA oraz TU EUROPA na Zycie SA skladaja sie: warto$é nominalna kazdej z
pozyczek w wysokosci 5.000 tys. zt powickszona o zobowiazanie z tytulu odsetek na 31 grudnia 2015 roku w wysokosci 5 tys. zl.

dla kazdej z pozyczek.

Na 31 grudnia 2015 roku Spoétka nie korzystata z kredytu w rachunku biezacym w FM Bank PBP SA.

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek
na 31 grudnia 2014 roku (dane poréwnywalne)
Nazwa Kuwota kredytu/ Kwota kredytu/ .
Jednostki Siedziba pogyezki weding | pozostata do splaty Warunki .| Termin splaty | Zabezpieczenia
oprocentowarnia
(irmy) umowy
Zastaw
Oddzial we hipoteczny na
Wroclawiu, lol'<a1u
BZ WBK | Rynek 9/11 | 1200000 21 88.320 21 WIBOR M 1 5 (17909 | Polozonym
SA Wroclaw + marza we
Wroctawiu, ul.
Powstancow
Slaskich
Cesja/zastaw
rejestrowy na
Oddzial we wierzytelnosci,
BZ WBK | Wroclawiu, WIBOR 1M weksel in
SA Rynek 9/11 19.000.000 1 16.534.696 z1 + maria 30.11.2015 blanco,
Wroclaw pelnomocnict
wo do
rachunku
Cesja/zastaw
rejestrowy na
Oddzial we wierzytelnosci,
BZ WBK | Wroclawiu, WIBOR 1M weksel in
SA Rynek 9/11 15.000.000 1 14.551.000 z1 + maria 30.11.2015 blanco,
Wroctaw pelnomocnict
wo do
rachunku
v 5\);/;0;7132’1 WIBOR 3M
EUROPA S 7.500.000 zt 7.520.731 zt . 11.12.2015 brak
Gwiazdzista + marza
SA 2
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TU Wroclaw
EUROPA 53_431,7’ Pl' 7.500.000 zt 7.520.731 zt WIBOR_SM 11.12.2015 brak
o Gwiazdzista + marza
na Zycie SA
62
Pelnomocnict
wo do
rachunku,
Bank Stanistawa o$wiadczenie
. . . IBOR 1M ..
Millennium | Zaryna 2A, | 14.800.000 zt 9.034.246 zt W . 31.10.2017 | o poddaniu si¢
+ marza ..
SA Warszawa egzekugji,
zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
Cesja/zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci,
Oddzial we “lljl;slilom
BZ K lawi IBOR 1M o
WBK | Wroclawiu, |9 100 600 21 | 3.306.704 21 W , 30.09.2016 | petnomocnict
SA Rynek 9/11 + marza
Wroclaw wo do
rachunku,
kaucja
srodkow
pieni¢znych
Zastaw
Oddzial we wicesytelnpii
BZ WBK | Wroclawiu, | ¢ 060000 1 | 16.000.000 21 WIBORIM |5 152015 | weksel whasny
SA Rynek 9/11 + marza .
Wrocl in blanco z
octaw deklaracjq
wekslowa
RAZEM: 74.556.428 zt

23. Zobowigzania z tytulu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

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

W okresie sprawozdawczym Spétka podpisata cztery umowy emisyjne:

- z Bankiem Zachodnim WBK na przeprowadzenie emisji obligacji o acznej warto$ci nominalnej do 50
mln PLN w maksymalnym okresie do 5 lat. W okresie sprawozdawczym w ramach Programu Spélka
wyemitowata obligacje dtugoterminowe serii MWT062018 o warto$ci nominalnej 23 mln PLN;

- z Alior Bankiem na przeprowadzenie emisji obligacji o maksymalnej wartosci do 30 mln PLN w okresie
do 3 lat, w ramach ktérej w okresie sprawozdawczym Spolka przeprowadzila emisje obligacji serii
AMWT16121601 o wartosci nominalnej 810 tys. PLN o terminie wymagalnosci przypadajacym w okresie
do 12 miesigcy od dnia emisji;

- z Noble Securities na przeprowadzenie emisji obligacji w ramach oferty publicznej o wielko$ci Programu
do 180 mln PLN o okresie zapadalnosci nie dtuzszym niz 4 lata. W ramach tej umowy na dzien bilansowy

Spéltka nie wyemitowala obligacii;
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- z Noble Securities na przeprowadzenie emisji obligacji w ramach oferty prywatnej o warto$ci emisji do
40 mln PLN w okresie do 4 lat. W ramach tej umowy na dzien bilansowy Spélka nie wyemitowala
obligacji.

Zgodnie z terminami zapadalno$ci w okresie sprawozdawczym zakonczonym 31 grudnia 2015, dokonano
wykupu obligacji serii M2012, NS1, NS2 oraz T2012 o tacznej wartosci nominalnej w wysokosci 60 mln
PLN.

W ponizszych tabelach zaprezentowano warto§¢ zobowiazann z podzialem na dlugoterminowe
1 krétkoterminowe wedlug zamortyzowanego kosztu na 31 grudnia 2015 roku:

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane porownywalne)
Dlugoterminowe
Wartos$¢ obligacji brutto 38.000 135.200
Nierozliczone prowizje (132) (392)
Razem 37.868 134.808
Stan na 31 grudnia 2015 roku
Wartost Wa.mm Wartos¢ zobowiqzania*
. . R nominalna na 31.12.2015 roku
Seria . Data nominalna  Ilos¢ obligacji -
Oprocentowanie o papierdw (wycena wg
wykupu 1 obligagi w szt .
wartosciowych w  gamortyzowane koszin)
wys.
tys. wtys. 3t
Obligacje .
serii A /2014 zmienne 17.04.2017 0,1 150 000 15 000 15 000
Obligacje
setii zmienne 26.06.2018 1 23000 23000 23000
MWT062018
RAZEM 38 000 38 000

** warto$¢ zobowiazania bez uwzglednienia prowizji, odsetki wykazano w zobowigzaniach krétkoterminowych

Stan na 31 grudnia 2014 roku

Wartos¢ Wartos¢ zobowiqzania**

) Wan‘ow P nominalna na 31.12.2014 roku
Seria . Data nominaina oS¢ obligaci .
Oprocentowanie S papierdw (wycena wg
wykupu 1 obligagi w szt S
wtys. 2/ wartosciowych w Zamortyzowane Rosztu)
tys. wtys. 2t
Obligacje
serii zmienne 19.02.2016 0,1 300 000 30 000 30 000
A/2013
Obligacje
serii zmienne 19.02.2016 0,1 100 000 10 000 10 000
B/2013
Obligacje
serii zmienne 19.03.2016 0,1 300 000 30 000 30 000
E/2013
Obligacje
serii zmienne 28.03.2016 0,1 100 000 10 000 10 000
F/2013
Obligacje
serii zmienne 26.04.2016 0,1 200 000 20 000 20 000
G/2013




Obligacje
serii
H/2013
Obligacje
serii
1/2013
Obligacje
serii
A/2014
Obligacje
serii
B/2014

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

26.04.2016

11.06.2016

17.04.2017

21.11.2016

RAZEM
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0,1 50 000 5000 5000
0,1 150 000 15000 15 000
0,1 150 000 15 000 15 000
100 2 200 200

135 200 135 200

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

Krotkoterminowe
Wartos$¢ obligacji brutto
Nierozliczone prowizje

Razem

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)

123.102 62.877

(448) (1.6206)

122.654 61.251

Na dzienr bilansowy 31 grudnia 2015 roku Spétka wykazywata krétkoterminowe zobowiazania z tytulu
wyemitowanych obligacji wedlug zamortyzowanego kosztu w wysokosci 122.654 tys. z1.

Szczegdlowe warunki emisji zostaly zaprezentowane w ponizszej tabeli.

Seria

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

Oprocentowanie

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

Data wykupu

19.02.2016

19.02.2016

19.03.2016

28.03.2016

26.04.2016

26.04.2016

Wartosé
nominalna
1 obligagji
wtys. 2t

0,1

0,1

>

0,1

0,1

0,1

0,1

Wartoss
d_ 07 Wartos¢ gobowiqzania™*
Tost obligagi M aa 31.12.2015 (wycena
2 paprerow wyg gamortyowane
w szt
K wartosciowych w 8 Ramor)R
koszitn) w tys. 1
tys. 2t
300 000 30 000 30 684
100 000 10 000 10 228
300 000 30 000 30 528
100 000 10 000 10 160
200 000 20 000 20 226
50 000 5000 5056
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Obligacje
serii
1/2013
Obligacje
serii
A/2014
Obligacje
serii
B/2014
Obligacje
serii
MWT062
018
Obligacje
serii
AMWT1
6121601

** wartos¢ zobowiazania bez uwzglednienia prowizji

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

nieoprocentowa
ne

>

zerokuponowe
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11.06.2016 0,1 150 000 15 000 15051
17.04.2017 0,1 150 000 179*
21.11.2016 100 2 200 200
26.06.2018 1 23 000 9%
16.12.2016 10 81 810 781HH*

RAZEM 121 010 123 102

*Frwarto$¢ zobowigzania w wysokosci wartosci emisyjnej obligacji powigkszonej o odsetki naliczone na 31.12.2015 r.

Na kwote 123.102 tys. zl skladaja si¢ obligacje o warto$ci nominalnej 121.010 tys. z! pomniejszone
o réznice pomiedzy warto$cia nominalng a wartoscia emisyjng obligaciji seriit AMWT16121601 w kwocie
30 tys. zt, powigkszone o odsetki naliczone na dzien bilansowy w kwocie 188 tys. zt*, ktore stanowia
zobowiazanie krétkoterminowe od tacznej wartosci nominalnej obligacji dtugoterminowych serii A/2014
1 AMWT16121601 oraz o odsetki w kwocie 1.934 tys. tys. od obligacji krétkoterminowych.

Stan na 31 grudnia 2014 roku (dane pordwnywalne)

Seria

Obligacje
serii
NS12012
Obligacje
serii
NS22012
Obligacje
serii
M/2012
Obligacje
serii
T/2012
Obligacje
serii
A/2013
Obligacje
serii
B/2013
Obligacje
serii
E/2013

Oprocentowanie

zmienne

zmienne

state

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

Data wyknpn

06.11.2015

07.11.2015

31.10.2015

17.12.2015

19.02.2016

19.02.2016

19.03.2016

Wartos¢
nominalna

1 obligagji
wys. gl

0,1

0,1

0,1

0,1

0,1

0,1

Llos¢ obligaci
w s3L.

340 000

60 000

10 000

100 000

300 000

100 000

300 000

Wartosé Wartos¢ obowiqzari
nominalna (wg zamortyzowanego
papierdw kosztn) na

wartosciowych w 31.12.2014 rokn
tys. 2t wys. gt

34 000 34 326

6 000 6056

10 000 10 154

10 000 10 025

TTT*

259%

579%
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Obligacje
serii 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
serii 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 skladajq si¢ obligacje o wartosci nominalnej 60.000 tys. z1 oraz odsetki naliczone
na dzien bilansowy w kwocie 2.316 tys. z*, ktére 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.

Zgodnie z pkt 21 Warunkéw Emisji Obligacji serii MWT062018 Emitent o§wiadcza, ze na 31 grudnia
2015 roku nie wystapito zdarzenie stanowiace podstawe wczesniejszego wykupu obligacji serii
MWT062018 oraz nie zostal przekroczony wskaznik niezabezpieczonych aktywéw, o ktérym mowa w pkt
17.1.11 ww. warunkéw emisji.

Powolujac si¢ na obowiazek wynikajacy z pkt 18 (c) warunkéw emisji obligacji (WEQ) dla obligacji serii
AMWT16121601, AMWT27011701 oraz AMWT28071701, Emitent oswiadcza, iz wskaznik
niezabezpieczonych aktywéw  zdefiniowany w pkt. 20.1 (s) WEO jako relacja aktywéw
niezabezpieczonych do zadluzenia niezabezpieczonego zostal utrzymany 1 wyniést 1,56 .

Aktywa niezabezpieczone, bedace réznicq sumy wszystkich aktywéw i zadluzenia zabezpieczonego,
wyniosly 249 659 tys. z1, natomiast zadtuzenie niezabezpieczone osiagneto wartosé 160 522 tys. zt.

24. Pozostate zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe

24.1. Pozostate zobowigzania finansowe (dtugoterminowe)

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane porownywalne)
Zobowigzania z tytutu nabycia aktywow
finansowych (wykupy) 334.791 259.806
Zobowiazania z tytutu leasingu
finansowego 96 160
Zobowigzania z tytutu faktoringu 3.234 4.409
Razem 338.121 264.375

Zobowiazania z tytulu nabycia aktywéw finansowych (wykupy) obejmuja sprzedaz z dyskontem
wierzytelnos§ci w ramach umow generalnych, ktore Spétka zawarta z bankami w latach 2010 — 2011.
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31 grudnia 2015 31 grudnia 2074
(dane pordwnywalne)
Zobowigzania z tytutu nabycia aktywéw
finansowych (wykupy 1 cesje) 60.444 103.994
Zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego 78 193
Zobowigzania z tytutu faktoringu 2.097 1.875
Razem 62.619 106.062
Struktura wiekowa pozostalych zobowigzan finansowych:
31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)
Zapadajace do 1 miesiaca 5.347 57.546
Zapadajace od 1 -3 miesigca 9.195 9.079
Zapadajace powyzej 3 miesigcy 48.077 39.437
Razem 62.619 106.062
24.3. Pozostale zobowigzania
31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
(dane pordwnywalne)
Zobowigzania z tytutu podatkéw innych
niz dochodowy, cel, ubezpieczen
spolecznych i innych 297 386
Zobowigzania z tytutu dostaw 1 ustug 266 261
Zobowigzania z tytulu wynagrodzen 2.413 1.894
Inne rezerwy 434 84
Razem 3.410 2.625
- krotkoterminowe 3.410 2.625
- dlugoterminowe 0 0

25. Zobowigzania warunkowe

W ramach umowy podpisanej w 2010 roku Spétka zobowiazala si¢ do zaplaty na rzecz wierzyciela
zobowigzania pienig¢znego dtuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji uzaleznionej od wartosci
splaconego zobowigzania. Zgodnie z umowa Spétka udzielita bezterminowej gwarancji splaty
zobowigzania na rzecz wierzyciela do kwoty 3.000 tys. Na dzied bilansowy warto$¢ udzielonej
gwarancji przez Spoétke z tytutu udzielonego zobowiazania wynosi 2 tys. z! 1 jest ujawniona w bilansie
jako pozostate aktywa.
25 pazdziernika 2011 roku wplyneta do Spétki podpisana z podmiotem z Grupy Getin Holding SA
umowa poreczenia kredytu. Spotka zawarla powyzej wskazang umowe poreczenia w zwigzku z
udzieleniem kredytu o wartosci 7.000 tys. zl na rzecz samodzielnego publicznego zakladu opieki
zdrowotnej. Na 31 grudnia 2015 roku saldo poreczonego kredytu wynosito 3.354 tys. zt.
W 2015 roku Spétka podpisata tacznie dziewieé uméw poreczenia z Idea Bank SA. Zgodnie z trescia
uméw Spoétka udzielita bezterminowego i nieodwolalnego poreczenia zabezpieczonych kredytéw
bankowych, zawartych przez jednostki stuzby zdrowia do lacznej kwoty 160.000 tys. zt. Na dzien
31.12.2015 roku saldo poreczonych kredytéw wynosito 141.466 tys. z1.
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M.W. Trade SA poza podstawows dzialalnoscia nie udzielata poreczen i gwarancji, ktore nie byly
umowami typowymi dla dziatalnosci Spotki, 1 ktérych charakter nie wynikalby z biezacej dzialalnosci
operacyjne;.

25.1. Sprawy sadowe

Na 31 grudnia 2015 roku nie zostalo wszczete, ani nie tocza si¢ postgpowania dotyczace wierzytelnosci
lub zobowiazan Spoiki, ktérych taczna wartosé stanowilaby co najmniej 10% kapitatéw wlasnych Spolki.
W zwiazku z powyzszym Spotka nie posiada zobowiazan warunkowych z tego tytutu.

25.2. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dzialalnosci podlegajace regulacjom moga by¢ przedmiotem
kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione sa do nakladania wysokich kar i sankcji. Brak
odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystgpowanie w obowigzujacych
przepisach niejasnosci i niespéjnosci. Czesto wystepujace réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej
przepisow podatkowych zaréwno wewnatrz organdéw panstwowych, jak 1 pomiedzy organami
panstwowymi i przedsigbiorstwami, powoduja powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktéw. Zjawiska
te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczaco wyzsze niz istniejace zwykle w krajach
o bardziej rozwini¢tym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pigciu lat, poczawszy od kofica roku,
w ktérym nastapita zaplata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia
podatkowe Spoétki moga zostaé powigkszone o dodatkowe zobowiazania podatkowe.

W 2015 roku w Spoélce nie miala miejsca kontrola podatkowa, w 2014 roku przeprowadzona zostala
kontrola podatkowa w zakresie podatku VAT. Kontrola zakonczyla si¢ wydaniem decyzji, ktéra nie
skutkowala dodatkowym zobowiazaniem podatkowym dla Spotki.

Na 31 grudnia 2015 roku zdaniem Zarzadu Spotki nie zidentyfikowano obszaréw, w ktérych istnieje
ryzyko podatkowe, gdzie wskazane byloby utworzenie rezerwy na rozpoznane ipoliczalne ryzyko
podatkowe.

26. Informacje o podmiotach powigzanych

W zwigzku z przejeciem w dniu 3 sierpnia 2010 roku Spétki przez Getin Holding SA, transakcje pomiedzy
spotkami powigzanymi kapitalowo z Grupa Getin Holding SA sa traktowane jako transakcje z
podmiotami powiazanymi.

Ponizsza tabela przedstawia laczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi za
biezacy i poprzedni rok obrotowy wedlug stanu na dzien bilansowy:

Sprfzedazz n Zakupy od Naleznosci od Zobowliaczama
Podmiot powiazany e podmiotow podmiotéw wonee
podmiotéw . . podmiotow
. powiazanych ~ powiazanych .
powiazanych powiazanych
tys. zt tys. z1 tys. z1 tys. z1
Jednostka dominujaca:
Getin Holding SA 2015 0 531 0 163
2014 0 500 0 154

Jednostki powiazane poprzez Grupe Getin Holding:
Idea Bank 2015 6.369 22.698 7.357 393.157
2014 364 13.899 2.578 305.613
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Property Solutions

FIZAN 2015 0 0 0 0
2014 0 1.925 0 0

Idea Leasing 2015 0 7 9 86
2014 6 15 0 199

Idea Bank Ukraina 2015 0 0 0 0
2014 425 0 0 0

Jednostki stowarzyszone

Getin Leasing SA 2015 0 39 0 0
2014 0 0 0 0

Zarzad Spotki (w tym

Prezes Rafal Wasilewski) 2015 0 1.208 0 0
2014 0 1.092 0 0

Transakcje z udzialem innych czlonkéw gléwnej kadry kierowniczej:
2015 0 0 0 0
2014 0 0 0 0

Transakcje pomiedzy podmiotami powiazanymi dotycza finansowania dziatalnosci podstawowej Spotki (w
tym emisji obligacji), a takze ustug leasingowych, prowadzenia rachunkéw bankowych oraz wykupu
wierzytelnosci.

26.1. Jednostka dominujaca Grupy Kapitatowe;j

Jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej jest Getin Holding SA, a podmiotem dominujacym wobec
Getin Holding SA 1 jej Grupy jest dr Leszek Czarnecki.

W roku finansowym zakoficzonym 31 grudnia 2015 roku Getin Holding SA §wiadczyl uslugi doradcze na
rzecz Spotki M.W. Trade SA na kwote netto 531 tys. zt

W okresie poréwnawczym zakonczonym 31 grudnia 2014 roku kwota netto $wiadczonych ustug
doradczych wynosita 500 tys. zt.

26.2. Podmiot o znaczacym wplywie na Spotke

Na 31 grudnia 2015 roku Pan Rafal Wasilewski, bedacy jednocze$nie Prezesem Spéiki, byl posrednio
wilascicielem 20,28% akcji zwyklych M.W. Trade SA. Na 31 grudnia 2014 roku Pan Rafal Wasilewski,
bedacy jednoczesnie Prezesem Spotki, byt posrednio i bezposrednio wlascicielem 20,28% akcji zwyklych
M.W. Trade SA.

26.3. Jednostka stowarzyszona

Na 31 grudnia 2015 roku ani na 31 grudnia 2014 roku Spédlka nie posiadata udziatow
w jednostkach stowarzyszonych.

26.4. Wspolne przedsiewzigcie, w ktorym Spotka jest wspolnikiem
Na 31 grudnia 2015 roku ani na 31 grudnia 2014 roku Spétka nie byla strong wspélnego przedsigwzigcia,
w ktérym jest wspdlnikiem.

26.5. Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu

W roku 2015 oraz 2014 Spoétka nie udzielata pozyczek Cztonkom Zarzadu.
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26.6. Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu

W roku 2015 oraz 2014 Spétka nie zawierala innych transakeji z udzialem Czlonkéw Zarzadu.
26.7. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Spotki

26.7.1. Wynagrodzenie wyplacone lub nalezne cztonkom Zarzadu oraz czlonkom Rady
Nadzorczej Spotki

Wynagrodzenia nalezne uwzglednione w rachunku Rok zakoriczony Rok zakoriczony
wynikow za: 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

(dane pordwnywalne)
Zarzad 2.514 3.033
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 1.551 1.514

(wynagrodzenia wyplacone, narzuty na wynagrodzenia
oraz inne $wiadczenia)

Nagrody jubileuszowe 0 0
Krétkoterminowe $wiadczenia nalezne w okresie 813 731
zatrudnienia

Krétkoterminowe $wiadczenia nalezne w formie 150 788
programu rozliczanego w $rodkach pieni¢znych

Swiadczenie nalezne w formie akcji wlasnych 0 0
Swiadczenia z tytulu rozwiazania stosunku pracy 0 0
Rada Nadzorcza 0 0
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 0 0
(wynagrodzenia 1 narzuty)

Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Swiadczenia pracownicze w formie akcji wlasnych 0 0
Razem 2.514 3.033
ZARZAD

Wynagrodzenie Wynagrodzenie
brutto w tys. 2t nalegne za 2015
wyptacone w 2015 rok ujete w
roku  rachunku wynikow

Imig i nazwisko Stanowisko

Rafat Wasilewski Prezes Zarzadu 1.208 1.340
Dariusz Strojewski Czlonek Zarzadu 544 694
Maciej Mizuro Czlonek Zarzadu 476 459

26.7.2. Udziaty wyzszej kadry kierowniczej (w tym czlonkow Zarzadu i Rady Nadzorczej)
w programie akcji pracowniczych

Spotka zobowigzala si¢ przyjaé program opcji managerskich, w ktérym uczestniczy jeden czlonek zarzadu
Spolki. Szerzej temat zostal opisany w pkt 19.1.
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27. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
nalezne za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku i 31 grudnia 2014 roku w podziale na rodzaje ustug:

) Rok zakoriczony
3%”&75;’/;2 ”;%”7’% 31 grudnia 2014
Rodzaj ustugi & (dane pordwnywalne)
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania 79,2 76,0
finansowego (w tym przeglad sprawozdania
potrocznego)
Inne ustugi poswiadczajace 0 0
Ustugi doradztwa podatkowego 0 0
Szkolenie 0 0
Pozostate ustugi 0 0
Razem w tys. zt 79,2 76,0

28. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Dziatalno§¢ prowadzona przez Spétke ma charakter inwestycyjny. Instrumenty finansowe bedace w
posiadaniu lub wyemitowane przez Spotke moga powodowaé wystapienie jednego lub kilku rodzajow
ryzyka. Do gléwnych instrumentéw finansowych, z ktorych korzysta Spoétka, naleza kredyty bankowe,
obligacje, wykupy, §rodki pieni¢zne i lokaty. Ich gléwnym celem jest zapewnienie Srodkéw finansowych na
podstawows dziatalno§¢ Spétki. W bilansie widniejg réwniez inne instrumenty finansowe, takie jak
nalezno$ci i zobowigzania z tytutu dostaw 1 ustug, ktére powstaja bezposrednio w toku prowadzonej
dziatalnosci.

Wsréd gléwnych rodzajow ryzyk wynikajacych z posiadanych przez Spétke instrumentéw finansowych
nalezy wyrdzni¢ ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko koncentracji.
Typowym ryzykiem jest rowniez ryzyko cen rynkowych towarzyszace wszystkim posiadanym przez Spolke
instrumentom finansowym.

Dzial Finansowy Spoétki odpowiada za ksztaltowanie polityki 1 monitoringu ryzyka finansowego, a
budowane strategie zarzadzania zatwierdzane sa przez Zarzad Spélki. Cele i podstawowe zasady
zarzadzania kazdym z ryzyk zostaly w skrécie oméwione ponizej.

28.1. Ryzyko stopy procentowe;j

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

Z dniem 1 stycznia 2016 roku weszly w zZycie nowe przepisy regulujace kwestie odsetek w transakcjach
handlowych oraz odsetek definiowanych w Kodeksie cywilnym.

Ustawa z dnia 9 pazdziernika 2015 roku o zmianie ustawy o terminach zaplaty w transakcjach
handlowych, ustawy — Kodeks cywilny oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. z 2015 1., poz. 1830) stanowi
uzupelnienie wdrozenia dyrektywy PE i Rady 2011/7/UE z dnia 16 lutego 2011 roku w sprawie
zwalczania opéznien w platnosciach w transakcjach handlowych (Dz. Urz. UE L 48 z 23.02.2011). Ustawa
wprowadzono nowa kategori¢ odsetek ustawowych — odsetki ustawowe za opdznienie w transakcjach
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handlowych, ktérych wysokos$¢ oblicza si¢ jako sume stopy referencyjnej NBP i 8 p.p. Aktualnie stawka
tychze odsetek wynosi 9,5% p.a., a jej aktualizacje zachodzi¢ beda co pot roku, doktadnie:

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

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

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

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

Dodatkowo zmianie ulegla kwestia odsetek zdefiniowana w Kodeksie cywilnym. Stope lombardowa NBP,
stanowigca dotychczas stawke bazowa dla wyliczenia odsetek maksymalnych, zastapiono stopa
referencyjng NBP.

Art. 359 KC definiuje odsetki ustawowe jako sume stopy referencyjnej NBP i 3,5 p.p., o ile stosunek stron
nie stanowi inaczej, przy czym ich maksymalna warto$¢ nie moze przekroczy¢ dwukrotnosci wysokosci
odsetek ustawowych zdefiniowanych powyzej (aktualnie prég ten wynosi 10% p.a.).

Z kolet art. 489 KC okreéla pojecie odsetek za opdznienie, obliczanych wedlug algorytmu bedacego suma
stopy referencyjnej NBP i 5,5 p.p., przy czym mozliwe jest zastosowanie wyzszej stawki w stosunku
prawnym laczacym strony, jednakze zdefiniowana maksymalna wysoko$¢ odsetek za opdznienie nie moze
przekroczy¢ dwukrotnosci wysokosci odsetek ustawowych za opdznienie. Aktualnie ww. prog wynosi 14%

p-a.
Zmiany prawne przedstawione powyzej moga mieé istotny wplyw na poziom przychodéw dla nowo
zawartych transakcji.

W coraz wickszym stopniu Spétka finansuje swoja dzialalno$¢ ré6znego rodzaju instrumentami diuznymi,
co zwigksza jej poziom wrazliwosci na ryzyko wywolane zmianami stop procentowych. Spotka ogranicza
swoja ekspozycje na ryzyko stop procentowych, zarzadzajac wynikiem odsetkowym poprzez
strukturyzowanie aktywow 1 pasywow o oprocentowaniu stalym, jak i zmiennym. Dodatkowo
bezpieczenstwu Spoétki sprzyja stosowanie indywidualnej oceny projektu inwestycyjnego, polegajacej na
dopasowaniu na etapie decyzji zrodel jego finansowania, dzigki czemu zachowana jest adekwatnos$¢ stop
procentowych po obu stronach bilansu.

Spétka zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie zaréwno z zobowiazan o oprocentowaniu
stalym, jak 1 zmiennym i dostosowuje do nich struktur¢ przychodow, dzicki czemu zmiany stop
procentowych moga mie¢ zaréwno negatywny, jak i pozytywny wplyw na wynik finansowy Spétki.

W ponizszej tabeli przedstawiona zostala warto$¢ bilansowa instrumentéw finansowych Spoltki
narazonych na ryzyko stopy procentowej w podziale na poszczegdlne kategorie wickowe:

Oprocentowanie state

wedlug stanu na 31 grudnia 2015 roku

<Irok 1-2lat 2-3lat 34 lat 4-5 lat >5 lat Ogdtem
Aktywa finansowe 94.523 12747 17.403 127 46 212 125.058
Zobowiazania z tytulu wykupow 5.032 5119  3.439 569 322 207 14.688
Zobowiazania z tytulu emisji 781 781
obligacji i i i i i
Oprocentowane kredyty i pozyczki } ) } ) ) } }
Zobowiazania z tytulu nabytych 2079 i i i i i 2079

wierzytelnosci




Oprocentowanie zmienne

wedlug stanu na 31 grudnia 2015 roku
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<tk 1-2lat  23lat 34lat 45l >S5l Ogilem
Srodki pieniezne i ich 3,658 i i i i i 3,658
ckwiwalenty ’ '
Aktywa finansowe 128787 113.920 100.879  78.890  63.366 184.869  670.711
Oprocentowane kredyty i 116.054 18473 15491  13.152 88 140 163.398
pozyczki
Zobowiazania z tytulu wykiupow 55 335 57500 57544 50578 40740 118677 378.468
Zobowiazania  tytulu emisj 121.873 14904  22.964 . . - 159741
obligacji
Zobowigzania z tytulu faktoringu 2.098 1.837 1.378 18 _ _ 5331
Zobowigzania z tytulu leasingu -3 96 i i i i 174
finansowego
Oprocentowanie state
wedlug stanu na 31 grudnia 2014 roku
<frok 1-2lat 23lat 34ilat 45t >5ilat Ogdtem
Aktywa finansowe 108.679 15911 17299 21.564 6140 4395  173.988
Zobowlazania z tytulu 19287 12557  9.657 4985 1264  1.043 48793
wykupéw
Zobowiazania z tytulu emisji 10154 10154
obligacji ' i i i i i '
Oprocentowane kredyty i i i i i i i i
pozyczki
Zobowigzania z tytutu 53141 i i i i i 53141
nabytych wierzytelnosci ' '
Oprocentowanie zmienne
wedlug stanu na 31 grudnia 2014 roku
<trok  1-2lat 23l 34l 45kt >5lat  Ogilem
Srodki pieni¢zne i ich 13.446 i i i i i 13.446
ckwiwalenty ' '
Aktywa finansowe 89.934 90431 77.118 66.581  53.650 163'02 540.779
Oprocentowane kredyty i 73.823 19257  2.237 88 88 228 95.722
pozyczki
Zobowlazania z tytulu 31.919 43338 41469 39.409 31.782 74303  262.220
wykupéw
Zobowiazania z tytulu emis 51097 119.836  14.972 - - - 185.905
obligacji ' ' ' '
Zobowiazania z tytutu 1.875 1630 1383 1378 18 - 6284
faktoringu
Zobowiazania z tytutu leasingu 193 47 96 17 353
finansowego i i

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu aktualizowane jest w okresach
miesigcznych, kwartalnych, pélrocznych i rocznych. Odsetki od instrumentéw finansowych o stalym
oprocentowaniu sa stale przez caly okres do uplywu terminu zapadalnosci/wymagalnosci tych

Ul
(S




Sprawozdanie finansowe M.W. Trade SA za rok 2015

instrumentéw. Pozostale instrumenty finansowe Spotki, ktére nie zostaly ujete w powyzszych tabelach,
nie sg oprocentowane i w zwigzku z tym nie podlegajq ryzyku stopy procentowe;.

Wzrost zmiennej stopy oprocentowania na 31 grudnia 2015 roku o 0,5 p.p., przy zalozeniu niezmiennosci
innych czynnikéw, spowodowalby spadek osiagnictego przez Spoétke wyniku brutto o 186.101 zi.
Analogicznie wzrost stop procentowych o 1,0 p.p. miatby ujemne odzwierciedlenie w wyniku brutto w
wysokosci 372.203 zI. Natomiast spadek stép procentowych o 1,0 p.p. miatby dodatnie odzwierciedlenie
w wyniku brutto w wysoko$ci 372.203 zl. Analiza ta zostala przeprowadzona w oparciu
o $redniomiesieczne saldo naleznosci i zobowiazan o zmiennym oprocentowaniu.

W okresie poréwnawczym na 31 grudnia 2014 roku wzrost zmiennej stopy oprocentowania o 0,5 p.p.,
przy zalozeniu niezmiennodci innych czynnikéw, spowodowalby wzrost osiagnietego przez Spotke
wyniku brutto o 394.700 zt. Analogicznie wzrost stop procentowych o 1,0 p.p. miatby dodatnie
odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 789.401 zt. Natomiast spadek stép procentowych o 1,0
p.p. mialby ujemne odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 789.401 zl. Analiza ta zostala
przeprowadzona w oparciu o S$redniomiesigczne saldo naleznosci i zobowiazan o zmiennym
oprocentowaniu.

Ewentualna mozliwos§¢ zréwnowazenia wzrostu kosztéw poprzez zwigkszenie rentownosci realizowanych
projektéw moze by¢ odroczona w czasie i uzalezniona od $rednich okreséw zapadalnosci aktualnych
aktywow (splywu srodkéw pozwalajacych na podpisanie nowych umoéw uwzgledniajacych zmiany na
rynku stép procentowych) oraz mozliwosci przeniesienia wzrostu kosztéw finansowania na kontrahentéw.
Poziom ekspozycji na ryzyko stopy procentowej bedzie zmienny i zaleze¢ bedzie od poziomu stosowanej
dzwigni finansowej, dopasowania pomiedzy okresami zmian stép procentowych dla aktywow i pasywow
oraz zmiennos$ci na rynku stop procentowych.

28.2. Ryzyko walutowe

W Spoélce nie wystepuje ryzyko walutowe.

28.3. Ryzyko cen towarow

W Spoétce nie wystepuje ryzyko cen towardw.

28.4. Ryzyko kredytowe

Podstawowym elementem dziatalno$ci M.W. Trade jest $wiadczenie uslug restrukturyzacji wierzytelnosci
podmiotéw leczniczych 1 jednostek samorzadu terytorialnego oraz udzielanie im  krétko-
i dlugoterminowego finansowania w formie pozyczek. Spélka, finansujac dzialalnos¢ w sektorze
publicznym, naraza si¢ na ryzyko niewyptacalnosci kontrahentéw, przejawiajace si¢ niewywigzywaniem si¢
przez dtuznikéw ze swoich zobowiazan, np. poprzez opdznienia w ich regulowaniu badz zaprzestanie ich
splaty.

Celem zarzadzania ryzykiem kredytowym jest utrzymywanie stabilnego i zréwnowazonego pod wzgledem
jakosci 1 wartosci portfela aktywow, dzieki zachowywaniu optymalnej rownowagi pomiedzy dzialalnoscia
przychodowa Spétki a bezpieczeistwem jej funkcjonowania. Stosowane procedury majg za zadanie
ogranicza¢ pojawienie si¢ negatywnych zdarzen oraz minimalizacje ich wplywu w przypadku realizacji na
dzialalno$¢ Spotki.

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

Poniewaz klientami Spotki sa publiczne podmioty, nie mozna zastosowac przy ich ocenie tylko rynkowych
kryteriéw oceny wiarygodnosci. Szczegdlowe zasady postgpowania w przypadku wystapienia probleméw
finansowych podmiotéw leczniczych zostaly zawarte w Ustawie o dziatalnosci leczniczej (u.dz.l), ktéra
weszla w zycie z 1 lipca 2011 roku.

Poprzednio obowiazujace przepisy stanowily wprost o przejeciu diugu likwidowanego zakladu opieki
zdrowotnej przez Skarb Panstwa lub wiasciwa jednostke samorzadu terytorialnego. Z kolei Ustawa
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o dzialalnosci leczniczej, wprowadza rozwiazania pozostawiajace podmiotowi tworzacemu jednostke
leczniczg wybor pomiedzy kontynuowaniem dziatalno$ci w ramach SP ZOZ, likwidacja lub
przeksztalceniem szpitala w spétke kapitalowa, ktéra zgodnie z prawem handlowym nabywa zdolnosé
upadlosciows. Zgodnie z art. 59 Ustawy o dzialalnos$ci leczniczej w przypadku, gdy SP ZOZ osiagnie
ujemny wynik finansowy, organ zalozycielski w terminie 3 miesigcy od zatwierdzenia sprawozdania
finansowego moze pokry¢ strate jednostki lub w ciagu nastgpnych 12 miesiecy podjaé¢ decyzje o jej
przeksztalceniu badzZ o likwidacji.

Przeksztalcenie podmiotu leczniczego w spotke kapitatowa poprzedzone jest ustaleniem przez podmiot
tworzacy, na podstawie sprawozdania finansowego SP ZOZ za ostatni rok obrotowy, tzw. wskaznika
zadluzenia, odzwierciedlajacego relacje¢ sumy zobowigzan dlugoterminowych i krétkoterminowych,
pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe do sumy jego przychodéw. Zgodnie z art. 70 - 72 u.dzl,
w przypadku przeksztalcenia zakladu opieki w spotke kapitalows przejecie zobowiazan przez tzw.
podmiot tworzacy, bedzie obligatoryjne tylko wtedy, gdy tzw. wskaznik zadluzenia przekroczy warto$¢ 0,5.
Przejete zostang wowcezas zobowigzania SP ZOZ o takiej wartosci, aby wskaznik zadluzenia ustalany na
dzien przeksztalcenia dla spélki powstatej z przeksztalcenia wynidst nie wigcej niz 0,5. Jesli warto$é
wskaznika osiagnie warto$¢ 0,5 lub mniej, podmiot tworzacy bedzie uprawniony, ale nie zobowiazany, do
przejecia zobowigzania zakladu publicznego. Spoétka kapitalowa powstala z przeksztalcenia SP ZOZ
nabedzie zdolno$§¢ upadlosciowa.

Podmiot prowadzacy dziatalnos¢ nadal w formie samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej
nie posiada zdolnosci upadtosciowej. W wypadku likwidacji, zgodnie z art. 61 u.dz.l., jego zobowiazania
1 nalezno$ci, w tym réwniez jego mienie, stajg si¢ zobowigzaniami i naleznos$ciami odpowiednio Skarbu
Panstwa, uczelni medycznej albo wlasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

Przytoczone powyzej regulacje w pewnym stopniu ograniczaja ryzyko dziatalnosci Spotki, niemniej nie
mozna zupetnie wykluczy¢ mozliwosci pojawienia si¢ opdznien w splacie zobowigzan przez SP ZOZ, co
moze negatywnie wplyna¢ na poziom plynnosci Spotki.

Dotychczas proces przeksztalcenia jednostki publicznej nie odbywal si¢ w skali w jakiej oczekiwano
tworzac ustawe, mimo stosowania uprzednio zachet w formie dotacji. Aktualnie planowane zmiany
w ustawie o dziatalnosci leczniczej spowoduja, ze w przypadku pojawienia si¢ ujemnego wyniku powyzej
kosztéw amortyzacji, zostanie on pokryty z funduszu podmiotu leczniczego, a w przypadku braku takiej
mozliwosci, obowigzek dziatan naprawczych bedzie spoczywal na organie tworzacym. Zaznaczy¢ nalezy,
ze planowane jest ograniczenie decyzji organéw zaltozycielskich wylacznie do pokrycia ujemnego wyniku
1 zwigkszenia funkeji kontrolnej nad jednostka medyczna, zamykajac tym samym mozliwos¢ likwidacji czy
przeksztalcenia.

Dazac do minimalizacji ryzyka kredytowego, Spétka kazdorazowo przed podjeciem decyzji o zawarciu
umowy, przeprowadza proces analizy podmiotu leczniczego, a w okresie realizacji projektu na biezaco
monitoruje obstuge zobowiazan oraz bada ryzyko przeksztalcenia. Kazdy podmiot, wobec ktérego Spotka
posiada ekspozycje, ma nadany wewnetrzny rating zgodnie z ustalong przy wspdlpracy z bankami
metodyka oceny ryzyka kredytowego. Kazdy podmiot posiada zdefiniowany gorny limit zaangazowania
zgodnie ze stosowang polityka koncentracji majaca na celu zwigkszenie bezpieczedstwa plynnosciowego
MWT.

Wzrost wielko$ci portfela aktywow oraz dostgpnosé finansowania moze powodowaé nieadekwatny do
posiadanych kapitaléw wlasnych wzrost poziomu ekspozycji wobec pojedynczych podmiotéw lub grup
podmiotéw, ktérych dziatalno$¢ jest ze sobg silnie skorelowana. Jakiekolwiek negatywne zjawiska
zachodzace w podmiotach lub grupach podmiotéw, wobec ktorych wystepuje zwigkszona koncentracja
zaangazowania Spotki, moze powodowaé opdznienia w splacie istotnej czesci portfela naleznosci,
zwigckszone potencijalne straty i istotne problemy z utrzymaniem biezacej plynnosci.

Przy kazdym projekcie oceniana jest struktura wnioskowanej transakeji 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
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 Koordynatorow. 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 dostepnych. Jednoczesnie - majac takze na
uwadze zréwnowazony wzrost portfela - Spétka ograniczyta wysoko$é poziomdéw kompetencii w zakresie
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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¢ réwniez na monitoringu obstugi zadtuzenia przez
Klienta 1 podejmowaniu dziatan interwencyjnych na biezaco w okresie trwania inwestycji. Dokonywany
jest ciagly monitoring czynnikéw generujacych ryzyko przeksztalcenia publicznego podmiotu leczniczego,
ktére majg znaczacy wplyw na ekspozycje Spétki 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 zaleznosci od
formy stosowanego przelewu wierzytelnodci z kontraktu, $rodki z cesji wplywaja bezposrednio na
rachunek M.W. Trade od momentu ustanowienia zabezpieczenia badZz od otrzymania przez NFZ
wezwania do uruchomienia platnosci na rzecz Spoltki.

Spétka w celu zabezpieczenia swoich aktywdw wykorzystuje réwniez inne prawne formy zabezpieczen
przewidziane w Kodeksie cywilnym. Decyzje o zabezpieczeniu transakeji nastepuja po dokonaniu oceny
ryzyka danego podmiotu, analizowanej transakcji 1 podejmowane sg na Komitecie Inwestycyjnym M.W.
Trade.

Stosowane przez Spoétke narzedzia oraz wdrozone procedury stuza ograniczeniu ryzyka odroczonej
w czasie splaty zobowigzania przez dluznikéw, 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 Spoétki. Zachowanie odpowiedniego poziomu dywersyfikacji portfela pozwala
traktowa¢ ryzyko kredytowe jako zjawisko o stosunkowo wysokiej czestotliwosci i niskiej szkodowosci
pojedynczego zdarzenia. Regulacje prawne to podstawowy czynnik wplywajacy na $rednia czestotliwosé
wystgpowania zdarze o charakterze kredytowym i skale potencjalnych strat. Przeprowadzany okresowo
w Spolce audyt wewnetrzny ma za zadanie monitoring 1 oceng stosowanych narzedzi i procedur,
prowadzac do minimalizacji zdarzen majacych odzwierciedlenie w poziomie ryzyka kredytowego Spotki.

28.5. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Ryzyko plynnosci jest to ryzyko nieposiadania przez Spoétke srodkéw pienieznych na pokrycie biezacych
zobowigzan lub/i niemozliwosci pozyskania $rodkéw pienigznych poprzez uplynnienie aktywéw lub
zaciagniecie nowych zobowiazan na pokrycie biezacych i zapadajacych w przysztosci zobowiazan. Celem
zarzadzania ryzykiem plynnosci jest zapobieganie wystapieniu sytuacji kryzysowej w przeplywach
pienigznych Spoétki poprzez utrzymywanie odpowiedniej struktury aktywéw 1 pasywow majacej na celu
osiagniecie zatozonej rentownosci oraz zapewnienie zdolnosci do terminowego regulowania biezacych
1 zapadajacych w przyszlosci zobowigzan. Podstaws polityki w zakresie plynnosci jest utrzymywanie
portfela plynnych 1 zdywersyfikowanych aktywéw oraz odpowiadajacych im  stabilnych Zrédet
finansowania.

Spotka w coraz wigkszym stopniu finansuje swoja dziatalnos§é kapitalem diuznym. Zobowigzania Spotki
wynikaja z odroczonych splat za zakupione wierzytelnosdci, zaciagnietych pozyczek i kredytow,
wyemitowanych dluznych instrumentéw finansowych oraz sprzedanych rat w ramach wykupu
wierzytelnosci. Konieczno$¢ splaty ww. zobowiazan oraz pokrycia kosztéw biezacej dzialalnosci tworzy
biezace 1 przyszte ujemne przeplywy pieni¢zne.

Spotka pokrywa je z dodatnich przeptywéw pienieznych wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci.
Ilos¢ i zlozonosé¢ aktywow 1 pasywow powoduje, ze harmonogramy dodatnich 1 ujemnych przeplywow
pieni¢znych nie sa w petni zsynchronizowane, co moze tworzy¢ przejsciowe luki ptynnosciowe.

Skala zjawiska jest potggowana przez ewentualne zdarzenia o charakterze kredytowym. Niewywiazywanie
si¢ dluznikéw Spotki z ich zobowigzan moze odsuwaé w czasie dodatnie przeplywy pieni¢zne
i powodowal lub potegowaé ewentualne problemy z plynnoscia. Znaczenie zdarzeti o charakterze
kredytowym rosnie wraz ze stopniem koncentracji ekspozycji Spétki na dane podmioty. Niska plynnosé
posiadanych aktywéw (utrudniona mozliwos$é ich ewentualnej sprzedazy) oraz ewentualne problemy
z pozyskaniem dodatkowego finansowania dluznego moze utrudni¢ zarzadzanie w warunkach braku
plynnosci.
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Strukture zapadalnosci aktywow 1 pasywow przedstawia ponizsza tabela:

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

Persaldo -74.358 28.642 17.463 14.700 22.262 66.056 74.765

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

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

Persaldo 229236 -90.276 24.699 42284 26.638 91.886 65.995

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

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku w Spélce nie doszlo do pojawienia si¢ luki
plynnosciowej. Spétka na biezaco kontroluje i ocenia swoje mozliwosci plynnosciowe, prognozujac
przeplywy pieniezne wedlug wdrozonego modelu w horyzoncie krétko-, §rednio- i dtugoterminowym.
Dzial Finansowy M.W. Trade SA odpowiada za stabilno$¢ plynnos$ciowa Spoiki. Jego zadaniem jest
codzienny monitoring przeplywéw, pozyskiwanie finansowania na realizacje sprzedazy oraz utrzymywanie
dopasowanego do wielkosci i sptacalnosci w danym okresie portfela poziomu szybko dostepnych srodkéw
pieni¢znych, ktére stanowia bufor bezpieczenstwa Spétki, co zdecydowanie minimalizuje ekspozycje na
ryzyko plynnosci. Dodatkowo dokonywane sa analizy odpornosci Spoétki na wahania w splacalnosci
portfela poprzez realizacje stress-testéw badajacych wrazliwos¢ MWT na rézne poziomy opdznien
1 stopnie splat calego portfela aktywéw. Stosowane modele przewidujq rézne scenariusze pozwalajace
uksztaltowaé schemat dziatan dla kazdej sytuacji.

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

Plynne aktywa réwniez przyczyniaja si¢ do zmniejszenia ryzyka ptynnosci, bowiem dopasowana struktura
zapadalnos$ci aktywow 1 pasywow, pozwala na splate zaciggnictych zobowigzan w dacie wymagalnosci,
a w przypadku pojawienia si¢ luki ptynnosciowej Spotka jest w stanie ograniczyé nowsq sprzedaz do
takiego poziomu, ktéry zapewni jej stabilno$¢ dziatania.

Ryzyko plynnosci réwniez jest ryzykiem niesymetrycznym o wylacznie negatywnym wplywie na
funkcjonowanie Spoétki. 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 krétko- i $rednioterminowym, niwelujacej wystgpowanie negatywnych
skutkéw w dziatalnosci Spotki.

Ponizsza tabele przedstawia podzial splat niezdyskontowanych zobowigzan lacznie z odsetkami na 31
grudnia 2015 roku:

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

Zobowigzania Spotki tacznie

. 242711  115.315  113.549 74474 48.897  131.003 725.949
z odsetkami
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Ponizsza tabele przedstawia podzial splat niezdyskontowanych zobowiazan lacznie z odsetkami na 31
grudnia 2014 roku:

<Irok 1-2lat 2-3lat 34 lat  4-5lat  >5lat Ogdten

Zobowiazania Spotki tacznie

. 233.716 207.623 88.071 61.225 46.816 116.528 753.979
z odsetkami

28.6. Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji wiaze si¢ ze zbyt duzym zaangazowaniem §rodkéw wobec pojedynczych klientow lub
grup klientow wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka. Wysoki poziom koncentracji
w portfelu naleznosci bedzie potegowal skutki ryzyka kredytowego i ryzyka plynnosci. Spétka stosuje
polityke koncentracji, dzigki ktorej zdefiniowana jest gérna granica zaangazowania w dany podmiot
w portfelu. Zaangazowanie w dziesi¢ciu najwigkszych Kontrahentéw na koniec 2015 roku nie przekracza
71,5% wartosci sumy bilansowej. Na koniec okresu poréwnawczego zakonczonego 31 grudnia 2014 roku

zaangazowanie w dziesigciu najwickszych Kontrahentéw nie przekraczato 70,1% sumy bilansowe;.

Struktura portfela Spotki wedlug rodzaju organu zalozycielskiego na koniec 2015 roku

Wojewddztwo

B Miasto
21% \ 21%
B Ministerstwo
0
Uczelnia wyzsza 7
18% B Powiat
7%
B Pozostale

Rada Ministtéw —— 3%
23%

Struktura portfela Spotki wedtug rodzaju organu zalozycielskiego na koniec 2014 roku

Wojewddztwo
% N ® Miasto

24%
Uczelnia wyzsza ——
20% ..
‘ B Ministerstwo
7%
B Powiat

7%

Rada Ministréow __———— B Pozostate

30% 0,8%
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29. Instrumenty finansowe

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

Po stronie aktywéw gléwne instrumenty finansowe stanowia nalezno$ci powstale z tytulu podpisanych
porozumien restrukturyzacyjnych w szpitalach, pozyczki udzielone Samodzielnym Publicznym Zakladom
Opieki Zdrowotnej (SP ZOZ) oraz Jednostkom Samorzadu Terytorialnego. Spétka nie korzysta
z instrumentow finansowych do zabezpieczania wartosci aktywow 1 zobowiazan oraz nie stosuje formalnej
rachunkowosci zabezpieczen.

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

Zgodnie z MSSF 13, majacym zastosowanie dla okreséw rocznych zaczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku
lub pézniej, ktéry wprowadza wymog ustalania i ujawniania wartosci godziwej instrumentow finansowych,
Spotka przeprowadzita analize¢ poszczegdlnych skiadnikéw instrumentéw finansowych i dokonata ich
wyceny wedlug wartosci godziwej. Celem wyceny wedlug wartosci godziwej jest oszacowanie jaka bytaby
cena transakcji przeprowadzonej na zwyklych warunkach zbycia skladnika aktywoéw lub przeniesienia
zobowigzania pomiedzy uczestnikami rynku w dniu wyceny i w aktualnych warunkach rynkowych.

W ocenie Spotki wartos¢ godziwa poszczegdlnych pozycii instrumentéw finansowych jest poréwnywalna
do wartosci ksiegowej. Zaréwno aktywa i pasywa finansowe oparte sq w zdecydowanej czesci o zmienng
stope procentowa. Najczedciej stosowans stawka bazowa oprocentowania jest stopa referencyjna dla
sze$ciomiesi¢cznych kredytéw na polskim rynku mi¢dzybankowym.

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

Znaczna cze$¢ obligacji wyemitowana przez Spélke notowana jest na rynku publicznym obligacii
komunalnych i korporacyjnych Catalyst prowadzonym na platformach transakcyjnych Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, jednak niska plynnosé¢ rynku oraz brak wyceny przez rynek tych
instrumentéw na dzien bilansowy powoduja, ze ich warto$¢ traktowana jest przez Spotke wedlug wartosci
ksicgowej. Warto$¢ godziwa pozostatych zobowigzan finansowych wynikajacych z dokonanych transakcji
wykupu rat wierzytelno$ci opartych o uzgodniony umownie harmonogram splat jest réwna wartosci
bilansowej.

Stan na 31.12.2015 roku

Wartos¢ ksiegowa tys.  Wartos¢ godziwa  Rdsmica pomiedzy wartoscia

PI.N tys. PLN godziwg a wartosciq ksiggowa
Aktywa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3.658 3.658 0
Aktywa finansowe 795.769 795.769 0
Pasywa
Zobowiazania z tytutu kredytéw i
pozyczek 163.398 163.398 0
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 160.522 160.522 0
Pozostate zobowiazania finansowe 400.740 400.740 0

Stan na 31.12.2014 roku
Wartos¢ ksiggowa tys.  Wartosé godziwa tys.  Rdgnica pomiedzy wartosiiq
PILN PILN godzing a wartosciq ksiggowq
Aktywa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 13.446 13.446 0

61




Sprawozdanie finansowe M.W. Trade SA za rok 2015

Aktywa finansowe 714.767 714.767 0
Pasywa

Zobowiazania z tytutu kredytoéw i

pozyczek 95.722 95.722 0
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 196.059 196.059 0
Pozostate zobowiazania finansowe 370.437 370.437 0

30. Zarzadzanie kapitatem

Spotka zarzadza kapitalem, by zagwarantowac zdolno§é kontynuowania dzialalnosci przy jednoczesnej
maksymalizacji rentownosci dla akcjonariuszy, dzigki optymalizacji relacji zadluzenia do kapitatu
wlasnego. Ogodlna strategia dzialania Spétki w tym obszarze nie zmienila si¢ od 2014 roku. Gléwnym
celem takiego dzialania jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wskaznikéw
kapitatowych, ktore wspieralyby dzialalno$¢ operacyjna Spoltki i zwigkszaly warto$c dla jej akcjonariuszy.
Spotka monitoruje stan kapitaléw, stosujac wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadluzenia
netto do sumy kapitalow powickszonych o zadluzenie netto. Do zadluzenia netto Spélka wlicza
oprocentowane kredyty i pozyczki, wyemitowane obligacje, zobowiazania z tytulu dostaw i ustug i inne
zobowigzania, pomniejszone o $rodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pieni¢znych.

W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitalowej, Spotka moze zmieni¢ polityke wyplaty
dywidendy dla akcjonariuszy, zwroci¢ kapital akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akgeje.

Na Spoétke nie sa nalozone zadne zewngetrzne wymagania kapitalowe za wyjatkiem tego, ze zgodnie z art.
396 {1 Kodeksu Spotek Handlowych Spoétka, na pokrycie straty musi utworzy¢ kapital zapasowy, do
ktérego przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopoki kapital ten nie osiagnie co
najmniej jednej trzeciej kapitatu akcyjnego. Ta cze$¢ kapitalu zapasowego (zyskéw zatrzymanych) nie jest
dostepna do dystrybucji na rzecz akcjonariuszy.

Wskaznik dZzwigni finansowej na koniec roku ksztaltuje si¢ nastgpujaco:

31 grudnia 2015 31 grudnia 2014
Oprocentowane kredyty i pozyczki 163.398 95.722
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 160.522 196.059
Zobowlqzan.la z tytulu dostaw 1 ustug oraz pozostale 400,740 370,437
zobowiazania
Minus $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty (3.658) (13.440)
Zadluzenie netto 721.002 648.772
Zamienne akcje uprzywilejowane 0 0
Kapital whasny 84.055 73.206
Kapitaly rezerwowe z tytulu niezrealizowanych zyskow 0 0
netto
Kapitat razem 84.055 73.206
Kapitat i zadluzenie netto 805.057 721.978
Wskaznik dZzwigni 0,90 0,90

Spotka nie wykorzystuje, ani nie obraca instrumentami finansowymi w celach spekulacyjnych.
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31. Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Spélce w roku zakonczonym 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku
ksztatltowalo si¢ nastepujaco:

Rok zakoriczony 31 grudnia 2015 Rok gakoriczony 31 grudnia 2014

Zarzad Spotki 3 3
Finanse, Administracja 11 11
Dzial sprzedazy 19 23
Razem 33 37

32. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

26 stycznia 2016 roku Spoétka, w ramach oferty prywatnej zawartej z Noble Securities wyemitowala
trzyletnie obligacje serii A2016 o warto§¢ nominalnej 20 mln PLN.

29 stycznia 2016 roku Spétka wyemitowala dwie serie obligacji zerokuponowych AMWT27011701 oraz
AMWT28071701 o tacznej wartoéci nominalnej 730 tys. PLN w ramach umowy zawartej z Alior Bankiem.
Srodki pozyskane z emisji obligacji beda przeznaczone na aktywno$é w obszarze podstawowej dziatalnosci
operacyjnej Spotki.

Wroclaw, 18 lutego 2016 roku

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu Dariusz Strojewski — Czlonek Zarzadu

Maciej Mizuro — Cztonek Zarzadu Joanna Bartkowiak — Gléwny Ksiegowy
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I. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

1. Informacje ogdlne

M.W. Trade SA (Spotka, Emitent, M.W. Trade, MWT) powstata w 2004 roku z przeksztalcenia swojego
poprzednika prawnego Biura Ustug Finansowych M.W. Trade sp. z 0.0. w M.W. Trade Spétke Akeyjna.
Przeksztalcenie nastapito postanowieniem Sadu Rejonowego dla Wroclawia Fabrycznej z 31 sierpnia
2007 roku, ktéry to dokonal wpisu o przeksztalceniu 16 pazdziernika 2007 roku na mocy Uchwaly
Zgromadzenia Wspolnikéw poprzednika prawnego Spotki z 6 sierpnia 2007 roku.

Siedziba Spétki miesci si¢ we Wroctawiu. Dane teleadresowe Spotki na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania z dzialalnodci Spoltki za 2015 rok przedstawia ponizsza tabela:

Firma: M.W. Trade Spétka Akeyjna

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Powstaricow Slaskich 125/200, 53-317 Wroclaw
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 dziatalno$¢ finansowa, w tym $wiadczenie uslug
finansowych w sektorze medycznym oraz samorzadu terytorialnego. Zgodnie ze Statutem Spoltki czas
trwania jej dzialalno$ci jest nieograniczony. Spotka nie tworzy grupy kapitalowej oraz nie posiada
oddziatéw, wchodzi za$ w struktury Grupy Kapitalowej Getin Holding SA.

2. Zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe M.W. Trade SA zostalo sporzadzone zgodnie z Mie¢dzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska (MSSF-UE).

3. Kapital zaktadowy i KRS Spoétki

Spéltka wpisana jest do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem KRS 0000286915. Wpisu dokonal Sad
Rejonowy dla Wroclawia — Fabrycznej, VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego 31
sierpnia 2007 roku. Kapitat zakladowy M.W. Trade SA na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2015 roku,
oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania z dziatalno$ci wynosi: 838.444,00 z1.

4. Wrtadze Spotki

Wiladze Spoétki sktadaja si¢ z organu zarzadzajacego i nadzorujacego. Organem zarzadzajacym jest
Zarzad. Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza.

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu wchodza:
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1. Piotr Kaczmarek —Przewodniczacy RN,

2. Jarostaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy RN,
3. FrantiSek Babicky — Cztonek RN,

4. Izabela Lubczyniska — Cztonek RN,

5. Jakub Malski — Cztonek RIN.

W sktad Zarzadu Spéltki na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu wchodza:
1. Rafal Wasilewski — Prezes Zarzadu,

2. Dariusz Strojewski — Cztonek Zarzadu,

3. Maciej Mizuro — Czlonek Zarzadu.

Zmiany w skladzie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, jakie zaszly w roku 2015 (oraz do zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania), opisane zostaly w punkcie IV.10 niniejszego raportu.

5. Struktura akcjonariatu

Akcje M.W. Trade SA od 19 grudnia 2008 roku notowane sa na rynku gléwnym Gieldy Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA.

17 czerwca 2010 roku Getin Holding SA oglosita wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji M.W.
Trade SA. W wyniku wezwania Getin Holding SA 3 sierpnia 2010 roku nabyta 4.298.301 akcji Spotki
uprawniajacych do 4.298.301 gloséw, co stanowilo 52,49% ogdlnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki (WZA). W wyniku wyzej wymienionego nabycia akcji M.W. Trade
Getin Holding SA dysponuje bezposrednio wigkszo$cia gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spéiki i tym
samym stala si¢ spétka dominujaca wobec M.W. Trade SA w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 lit. a Kodeksu
spolek handlowych (Ksh).

Struktura akcjonariatu na 31 grudnia 2014 roku, zgodnie z wiedzg Spo6tki, ksztaltowala si¢ nastepujaco:

% udziat w

Liczba strukturze
Akcjonatiusze Spotki akcji/liczba akcjonariatu/
gloso6w na WZA  liczbie gltosow
na WZA

Getin Holding SA 4298 301 51,27%
Beyondream Investments Ltd 1 700 000 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%

Struktura akcjonariatu Spo6tki na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu (oraz na 31 grudnia 2015 roku),
zgodnie z wiedza Spolki, nie ulegla zmianie.

6. Notowanie akcji na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie SA
8 grudnia 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydala decyzj¢ o zatwierdzeniu zlozonego przez

Spélke prospektu sporzadzonego w zwiazku z zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na
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rynku regulowanym akcji serii A, B 1 C. 17 grudnia 2008 roku Zarzad Gieldy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie SA (GPW) podjat uchwaly w sprawie:

- dopuszczenia do obrotu gieldowego na rynku gléwnym GPW akeji zwyklych na okaziciela serii A, B
i C MLW. Trade SA,

- wprowadzenia z 19 grudnia 2008 roku do obrotu gietdowego na rynku gtéwnym GPW akcji zwyklych
na okaziciela serii A, B 1 C M.W. Trade SA,

- (w wyniku transferu na parkiet gtéwny) wykluczenia z alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect akcji zwyklych na okaziciela serii A, B i C M.W. Trade SA.

19 grudnia 2008 roku akcje M.W. Trade SA zadebiutowaly na rynku réwnoleglym GPW.

Akcje Spotki przed debiutem na rynku réwnoleglym GPW w okresie od 28 wrzesnia 2007 roku do
18 grudnia 2008 roku byly notowane w alternatywnym systemie obrotu — na parkiecie NewConnect.

26 sierpnia 2010 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Zarzadu Krajowego Depozytu Papierdw
Wartosciowych o zarejestrowaniu 81.600 akcji zwyklych na okaziciela serii D M.W. Trade SA o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda, w zwigzku z warunkowym podwyzszeniem kapitatu z 29 pazdziernika 2009
roku. Zgodnie z Uchwala nr 878/2010 z 6 wrzesnia 2010 roku Zarzadu GPW akgje serii D zostaly
dopuszczone do obrotu gietldowego na rynku réwnoleglym. 8 wrzesnia 2010 roku akcje serii D zostaly
zarejestrowane i wprowadzone do obrotu.

17 czerwca 2011 roku kapital zakladowy Spétki zostal podwyzszony z kwoty 827.020,00 =zt
o kwote 11.424,00 z1, tj. do kwoty 838.444,00 zl poprzez wydanie 114.240 akcji serii D M.W. Trade SA
osobom uprawnionym w drodze realizacji programu motywacyjnego przyjetego uchwala nr 30/2009
z 29 pazdziernika 2009 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. Trade SA
w sprawie przyjecia Programu Motywacyjnego, zmienionej Uchwala nr 28/2011 z 29 marca 2011 roku
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. Trade SA. Y.aczna liczba akcji MW. Trade
SA na 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wynosi 8.384.440.




II. SYTUACJA FINANSOWA

Sprawozdanie z dzialalnosci M.W. Trade SA za 2015 rok

1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

okres od  okres od okres od okres od
WYBRANE DANE FINANSOWE EuRu® RNz . zmiana 01.01.2015  01.01.2014
zmian
do do M W% do do
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015  31.12.2014
Przychody z tytulu odsetek
zwigzanych z portfelem 76 987 70 228 6759 10% 18 397 16 764
wierzytelnosci
Koszty dziatalno$ci operacyjnej 53121 49 250 3872 8% 12 694 11 756
Zysk brutto ze sprzedazy 23 866 20977 2889 14% 5703 5007
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 23985 21261 2725 13% 5732 5075
Zysk brutto 23975 21257 2718 13% 5729 5074
Zysk netto 19 401 17 163 2238 13% 4636 4097
Ty— P
rZeplywy pienigzne netto z 13857 84819 -98676 3311 20 247
dziatalno$ci operacyjnej
P o
r%eplywy I.n.enu;zne n.ett(.) z 21 111 9% 5 6
dziatalno$ci inwestycyjnej
P 28 ieniez tt
FZCP YWYy PICIgEIe netto 2 4090 75045 79135 977 17914
dziatalnoéci finansowej
Przeptywy pieniezne netto, razem -9 788 9663 -19451 -2 339 2307
Zysk (strata) na jedna akcj¢ zwykla
0,27 13% 0,55 0,49
(w zt/ EUR) 2,31 2,05 ’ ! ’ ’
zmiana
; 31.12.2015 31.12.2014 zmiana o, 31.12.2015 31.12.2014
w %
Aktywa, razem 813 797 741 654 72143 10% 190 965 174 003
Zobowigzania, razem 729 742 668 448 61294 9% 171 241 156 828
Kapital wlasny 84 055 73206 10849 15% 19 724 17175
Liczba akcji (w szt.) 8384440 8384 440 - 8 384 440 8 384 440
Warto$¢ ksiggowa na jednag akcje (w
1,29 15% 2,05
2t/EUR) 10,03 8,73 ’ ! 2,35 ’
Wskaznik za’dluz'enia (zobowigzania 89.7% 90.1% 0,5 p.p.
/ aktywa ogotem)

* Dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu zostaly przeliczone na walute Euro w nastepujacy

sposob:

- pozycje bilansowe:

wedlug $redniego kursu NBP

na 31 grudnia 2015 roku — 4,2615 z1,
na 31 grudnia 2014 roku — 4,2623 z1,

- pozycje rachunku zyskow i strat:

wedtug kursu stanowiacego $rednig arytmetyczna kurséw NBP na koniec kazdego miesiaca

2015 roku — 4,1848 z1,
2014 roku — 4,1893 z1.
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2. Kontraktacja i przychody ze sprzedazy

W 2015 roku Spétka kontynuowata dziatalno$é na rynku finansowania publicznej stuzby zdrowia, ktéra
przejawiala si¢ w oferowaniu podmiotom leczniczym rozwiazan pozwalajacych na restrukturyzacje
zadluzenia oraz poprawe ich ptynnosci finansowej. Spotka oferowata takze swoje produkty finansowania
(pozyczki, restrukturyzacja zadluzenia, leasing zwrotny, kredyt w posrednictwie) jednostkom samorzadu
terytorialnego, utrzymujac przyjeta strategic sprzedazows z poprzednich okresow.

Kontraktacja nowych projektéw w ramach produktu Hospital Fund oraz bezposrednich pozyczek
w 2015 roku wyniosta 812.308 tys. PLN, czyli o 0,6% wigcej niz w roku 2014. Dodatkowo w 2015 roku
Spotka posredniczyla w sprzedazy kredytow udzielonych swoim klientom na taczna kwote 210.000 tys.
PLN. Yaczna sprzedaz wszystkich produktéw finansowych wyniosta 1.022.308 tys., PLN tj. o 25,8%
wiecej niz w 2014 roku.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku Spétka wygenerowata 76.987 tys. PLN przychodow
zwigzanych z portfelem wierzytelnosci. Taki poziom przychodow ze sprzedazy wynikal gléwnie
z wyzszego $redniorocznego poziomu portfela wierzytelnosci (788.799 tys. PLN w 2015 roku wobec
582.562 tys. PLN w roku 2014). Dominujaca dzialalnoscia Spoétki nadal pozostaja dzialania majace na
celu restrukturyzacje zadluzenia podmiotéw leczniczych oraz jednostek samorzadu terytorialnego,
a przychody osiagane z innych tytuléw stanowia dzialalno$§¢ wspierajaca. Struktura przychoddéw
w omawianym okresie wynika z koncentracji na sprzedazy gltéwnego produktu - Hospital Fund,
z ktérego zrealizowana sprzedaz wygenerowala 78% przychodow ogétem, a sprzedaz pozyczek - 13%
przychodéw Spotki.

Przychody zwiazane z portfelem wierzytelnosci w latach 2009-2015 (w tys. z1)
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3. Koszty

Koszty poniesione przez Spotke 2015 2014
Amortyzacja 308 400
Zuzycie materialow 1 energii 287 383
Uslugi obce 1797 1685
Podatki i oplaty 516 145
Koszty $wiadczen pracowniczych 5897 6372
Koszty finansowania portfela 44 025 39 710
Pozostate koszty 292 555
Koszty dziatalnosci podstawowe;j 53121 49 250
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Pozostale koszty operacyjne 303 576
| Koszty finansowe 57 80 |
| Razem koszty: 53 481 49 907 |

Catkowite koszty poniesione przez Spotke w omawianym okresie wyniosty 53.481 tys. PLN (wzrost r./t.
o 7%). Najwigkszy przyrost odnotowano na kosztach finansowania portfela (wzrost r./r. o 11%), co
naturalnie wynika z systematycznego wzrostu wartosci portfela.

4. Wyniki finansowe

Spotka w 2015 roku wypracowala zysk netto w wysokosci 19.401 tys. PLN, co oznacza wzrost
w poréwnaniu z ubieglym rokiem o kwote 2.239 tys. PLN, tj. o 13,0%. Wynik roczny, jak i drugie
poélrocze okazaly si¢ najwyzsze pod wzgledem wyniku netto w historii Spotki.

Poziom zysku netto M.W. Trade SA w tys. zt w latach 2009-2015
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5. Aktywa

Bilans — Aktywa

31.12.2015 % 31.12.2014
/w tys. PLN/

A. AKTYWA TRWALE 585 930 72 526 945

1. Rzeczowe aktywa trwate 1 864 0 2108

II. Wartosci niematerialne 194 0 236
I11. Pozostale aktywa finansowe (dlugoterminowe) 572 458 70 516 154 70
- portfel wiergytelnosci 572 458 70 516 154 70
IV. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 11 344 1 8 343 1
V. Pozostale aktywa niefinansowe (dlugoterminowe) 70 0 105 0
B. AKTYWA OBROTOWE 227 867 28 214 709 29
I. Pozostale aktywa finansowe (krétkoterminowe) 222193 27 198 613 27
- portfel wiergytelnosc: 223 311 27 198 613 27

trade
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II. Pozostale aktywa niefinansowe 2016 0 2650
I11. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3658 0 13 446
AKTYWA RAZEM 813 797 741 654

Portfel wierzytelnos$ci wobec SP ZOZ i JST 795 769 98 714 767

Suma bilansowa na koniec 2015 roku wynosita 813.797 tys. PLN, co w poréwnaniu stanu ze stanem
z konica roku poprzedniego stanowi wzrost o 72.143 tys. PLN (10%). Na 31 grudnia 2015 roku gtéwng
pozycja aktywdéw bez zmian pozostaja wierzytelnosci portfela sktadajacego si¢ z dlugo- oraz
krétkoterminowych naleznosci od podmiotéw leczniczych i JST z tytulu udzielonych pozyczek
i restrukturyzacji zobowigzan. Aktywa finansowe powstale ze wspolpracy z JST stanowia 16% calego
portfela (w 2014 roku - 18%). Laczna warto$¢ portfela wierzytelnosci na koniec okresu wyniosta 795.769
tys. PLN, co oznacza 11% wzrost w stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku. W strukturze
aktywow 72% to aktywa dlugoterminowe, co w poréwnaniu ze struktura z ubieglego roku stanowi
nieznaczny wzrost o 0,9 p.p.

6. Pasywa

Bilans — Pasywa

31.12.2015 % 31.12.2014 %
/w tys. PLN/
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WELASNY 84 055 73 206
B. ZOBOWIAZANIA 729 742 668 448
I. Zobowigzania dtugoterminowe (w tym:) 423 334 52 421 082 57
- kredyty 1 pozyczki 47 344 6 21 899 3
- dtuzne papiery warto$ciowe 37 868 5 134 808 18
- pozostate zobowigzania finansowe 338 121 42 264 375 36
- pozostale zobowiazania 0 0 0
- rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 0 0 0
II. Zobowiazania krétkoterminowe (w tym:) 306 409 38 247 366 33
- kredyty i pozyczki 116 054 14 73 823 10
- dluzne papiery wartosciowe 122 654 15 61 251 8
- pozostale zobowigzania finansowe 62 619 8 106 062 14
- pozostale zobowigzania 3410 0 2625
- zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 1672 0 3605

PASYWA RAZEM 813 797 741 654

Udzial kapitaléw wilasnych w finansowaniu Spétki wg stanu na 31 grudnia 2015 roku wynosit 10%.
Pozostaly czes$¢ stanowia zobowiazania dlugo- 1 krétkoterminowe. Y.aczna warto$¢ zobowiazan wzrosta
z 668.448 tys. PLN na koniec 2014 roku do 729.742 tys. PLN wg stanu na dzie 31 grudnia 2015 roku.
Wskaznik zadluzenia liczony jako warto$¢ zobowigzan do aktywéw ogdtem wynidst 90% i spadt o 0,5
p.p- w poréwnaniu z 2014 rokiem. Dzialalno§¢ Spotki jest zblizona do dzialalnosci bankowej, w ktorej
pozyskane srodki inwestowane sa w dochodowe instrumenty finansowe.
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Wartos¢ sumy bilansowej M.W. Trade SA w latach 2009-2015 (w tys. z1)
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7. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ Emitenta, jakie nastapily w roku obrotowym,
a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W 2015 roku Spétka oferowata ustugi finansowania dzialalnosci biezacej i inwestycyjnej dla podmiotéw
dzialajacych w sektorze publicznym. Dzigki dostepowi do wielu zZrédel finansowania: m.in. w ramach
wspolpracy z podmiotami Grupy Getin Holding SA, emisji obligacji korporacyjnych, czy
uruchomionych lub odnowionych w 2015 roku limitach kredytowych, Spétka mogla kontynuowaé
aktywnos§¢ w obszarze sprzedazy swoich podstawowych produktéw, tj. Hospital Fund oraz pozyczek
udzielanych podmiotom sektora publicznego. Spétka konsekwentnie unikata angazowania si¢
w finansowanie jednostek o wysokim ryzyku przeksztatcenia i/lub niskim kontrakcie z NFZ.

Naturalna konsekwencja kontaktéw Spoétki z organami zatozycielskimi podmiotéw medycznych, ktérymi
w duzej mierze sa jednostki samorzadu terytorialnego, bylo dalsze oferowanie szeregu uslug
finansowych réowniez tym podmiotom. W 2015 roku sprzedaz produktéw w ramach wspoipracy
bezposrednio z podmiotami JST wygenerowata 16,0% przychodéw Spoétki. Dla poréwnania w roku
2014 przychody z umoéw zawartych z tymi podmiotami daly Spétce 14,7% przychodéw ogdlem.

W 2015 roku Spétka zanotowala wzrost wolumenu kontraktacji bilansowej i pozabilansowej, do tacznej
kwoty 1.022.308 tys. z1, co dalo taczny przyrost o 26% w poréwnaniu z rokiem 2014 (812.789 tys. zl).
Zawarte umowy porozumien, pozyczek oraz udzielone kredyty w ramach posrednictwa znalazly
odzwierciedlenie w wartosci portfela wierzytelnosci  Spétki, obejmujacej naleznosci dlugo-
1 krétkoterminowe, ktéra na 31 grudnia 2015 roku osiagneta warto§¢é 795.769 tys. zt wobec poziomu
714.767 tys. zt uzyskanego w roku ubieglym, oznacza to wzrost r./r. 0 11%.

8. Perspektywy rozwoju dziatalno$ci Emitenta w najblizszym roku obrotowym

Celem strategicznym M.W. Trade jest budowa wartosci spotki poprzez tworzenie podmiotu w ramach
holdingu bankowego, specjalizujacego si¢ w finansowaniu podmiotéw publicznych, w szczegdlnosci
stuzby zdrowia i jednostek samorzadu terytorialnego, oferujacego kompleksowe ustugi finansowe przy
zachowaniu wysokich pozioméw rentownosci operacyjnej.

W roku obrotowym 2016 Spétka planuje dalszy wzrost skali prowadzonej dziatalnosci — zwigkszenie
portfela aktywéw finansowych poprzez powigkszenie liczby obstugiwanych podmiotéw leczniczych, JST
oraz liczby dostawcéw wierzytelno$ci. Bedzie to mozliwe dzigki intensyfikacji wspotpracy ze spétkami
z Grupy Kapitalowej Getin Holding SA w zakresie finansowania portfela (wykupy wierzytelnosci) oraz

wspotfinansowania klientéw Spélki (konsorcja).
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III. INFORMAC]JE DODATKOWE

1. Informacja o podstawowych produktach

Podstawowa ustuga oferowana przez M.W. Trade jest produkt Hospital Fund, ktérej gléwnym celem
jest wspieranie Samodzielnych Publicznych Zakladéw Opicki Zdrowotnej (SP ZOZ) w zakresie
oddluzania i przywracania plynnosci finansowe;.

M.W. Trade dostarcza ustugi polegajace na restrukturyzacji zobowiazan SP ZOZ oraz udzielaniu im
wsparcia finansowego w formie pozyczek na cele zarzadzania biezaca plynnoscia, jak i finansowania
inwestycji. Usltuga restrukturyzacji polega na zawarciu porozumienia pomiedzy SP ZOZ a M.W. Trade,
ktory w sposob zaplanowany i systematyczny ma za zadanie zrestrukturyzowaé zadluzenie placdwki.
M.W. Trade proponuje takie rozwigzania, aby sptata dlugu wywierata jak najmniejszy negatywny wplyw
na biezaca dziatalnos$¢ i réwnowage finansows wspieranej placowki.

Realizacja projektu Hospital Fund obejmuje nastepujace etapy:

Wstepne porozumienie M.W. Trade z SP ZOZ dotyczace restrukturyzacji zadtuzenia,
Nabycie przeterminowanych wierzytelnosci SP ZOZ od dostawcow szpitali — w formie
przewidzianej Kodeksem Cywilnym,

m  Porozumienie M.W. Trade, w roli nowego wierzyciela, z Samodzielnym Publicznym Zaktadem
Opieki Zdrowotnej dotyczace warunkéw splaty zobowiazania (dogodny harmonogram
platnosci obejmujacy wynagrodzenie M.W. Trade),

m Ustanowienie zabezpieczenia splaty zobowigzan (w zaleznoSci od charakteru projektu,
podmiotu i dlugosci trwania umowy).

Drzigki restrukturyzacji placéwka stuzby zdrowia ma mozliwo$¢ odzyskania plynnosci finansowej oraz
uporzadkowania preliminarza platnosci w celu splaty powstalego zadluzenia. Ponadto wplywa ona na
odbudowanie dobrych kontaktéw handlowych z dostawcami i1 umozliwia planowanie przepltywow
finansowych. Proces restrukturyzacji zadtuzenia SP ZOZ polega na przejsciu Spétki w prawa wierzycieli,
do grona ktérych naleza firmy farmaceutyczne, producenci sprzetu, dostawcy mediéw oraz inne
podmioty §wiadczace ustugi na rzecz stuzby zdrowia. M.W. Trade, negocjujac sposéb i okres zaplaty za
nabyte wierzytelnosci, korzysta czesto z mozliwosci roztozenia platnosci wobec wierzycieli SP ZOZ na
raty. Z kolei wraz z SP ZOZ ustalane sq nowe zasady splaty wierzytelnosci wobec M.W. Trade, ktéra
zaprzestaje naliczania odsetek ustawowych, uzgadnia nowe terminy splat oraz wysokosci prowizji
1 oprocentowania kwoty zobowiazan na korzystnych warunkach dla kazdej ze stron. SP ZOZ, zawierajac
porozumienie, zobowigzuje si¢ do splat zobowigzan zgodnie z nowym harmonogramem, zyskujac
bezpieczenstwo plynnosciowe oraz mozliwo$¢ wykorzystania §rodkéw otrzymywanych z NEFZ
szczegblnie na finansowanie biezacej dziatalnoéci oraz pokrycie zobowiazan.

Produktem, ktérego udziat zwicksza si¢ w sprzedazy Spotki, jest bezposrednie finansowanie dziatalnosci
SP ZOZ poprzez udzielanie pozyczek. W celu poprawy nagle utraconej plynnosci oferowane sa
krétkoterminowe pozyczki na biezaca dzialalnosé. Oferowane sa réwniez pozyczki Srednio-
1 dlugoterminowe, ktére sluza zaréwno na sfinansowanie inwestycji, zakup sprzetu medycznego
w szpitalach, jak i zmiang struktury zadluzenia z wymagalnej na niewymagalna dlugoterminowa.
Dodatkowo dostawcom produktéw i ustug dla SP ZOZ Spétka oferuje ustugi, wspierajace ich dzialania
majace na celu splate wymagalnych wierzytelnoéci oraz poprawe plynnosci finansowej. Jednym
z produktéw jest ustuga polegajaca na gwarantowaniu kontrahentom szpitali zaplaty za wystawione
faktury (o wymagalnym terminie platnosci) do ustalonego w porozumieniu dnia, niezaleznie od
dokonania ich splaty przez SP ZOZ lub skutecznosci dzialan windykacyjnych. Spétka kontynuowata
takze sprzedaz produktu pod nazwa ,.konsorcjum z dostawca”’, polegajacego na wspdluczestnictwie
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z dostawcg w transakcjach zakupu i montazu sprzetu medycznego. Rola Spétki w tego typu transakcjach
sprowadza si¢ do sfinansowania zakupu sprze¢tu oraz rozlozenia splaty powstalego z tego tytulu
zobowigzania SP ZOZ na dogodne raty za dodatkowym wynagrodzeniem.

W roku 2015 Spétka kontynuowala oferowanie podmiotom, bedacym jednostkami samorzadu
terytorialnego, instrumentéw stuzacych zarzadzaniu zadluZzeniem tych podmiotéw, a szczegdlnie
restrukturyzacji istniejacego zadluzenia. Podmioty takie maja nalozone ustawowo ograniczenia na
poziom zadluzenia oraz wielko$¢ obstugi zadluzenia w roku budzetowym, a instrumenty oferowane
przez Spotke: pozyczka krétko/dtugoterminowa oraz subrogacja naleznosci pozwalaja tym podmiotom
elastycznie dopasowac harmonogramy splat zadluzenia do ich mozliwosci finansowych i ograniczen
ustawowych.

2. Sprzedaz i rynki zbytu

M.W. Trade koncentruje si¢ na dzialalno$ci w obszarze ochrony zdrowia oraz ustug medycznych,
$wiadczac ustugl na rzecz podmiotéw nalezacych do sektora publicznej stuzby zdrowia oraz szerokiej
grupy dostawcéw produktdw i ustug dla SP ZOZ. Spétka oferuje produkty wspierajace ptynnosé oraz
restrukturyzujace zadtuzenie placowek stuzby zdrowia oraz obstuge wierzycieli tychze placowek.
Statystycznie najczeSciej wybierana przez kontrahentow ustuga jest ,,Hospital Fund”, wspomagajacy
rozwigzywanie probleméw zadluzenia oraz biezacej plynnodci finansowej SP ZOZ, a zarazem
umozliwiajacy odnoszenie korzysci wszystkim trzem stronom procesu: SP ZOZ, wierzycielowi SP ZOZ
oraz M.W. Trade.

Z drugiej strony utrzymana zostaje rola uslug finansowania bezposredniego, tj. pozyczek, ktore shuza
zaréwno do poprawy biezacej plynnosci, jak i finansowania inwestycji. Ich udzial w przychodach
wyniést w 2015 roku 13%.

Sektor ochrony zdrowia w Polsce jest zdominowany przez publiczng stuzbe zdrowia, ktorej istotng
cechg jest wysoki poziom zadluzenia. Zobowiazania ogétem polskich szpitali od 2011 roku oscyluja
wokoél wartosci 10,0 mld PLN, przy czym $rednio 21% to zadluzenie wymagalne. Utrzymujacy si¢
poziom zadluzenia szpitali jest pochodna wzrostu kosztéw (np. energii) 1 niedoszacowana wycena ustug
przez NFZ, ktérych nie skompensowaly nawet dziatania restrukturyzacyjne podejmowane przez szpitale
1ich organy zaltozycielskie.

Zadluzenie SP ZOZ
B zobowiazania ogdtem zobowigzania wymagalne

< 10 661 10 880
o450 10274 10384 i 9080 g4pg 9963 10384 902 10346
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2015

Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie danych publikowanych przez Ministerstwo Zdrowia

Zrédha generowanych przychodéw sa zdywersyfikowane z uwagi na produkty i klientéw. Najwickszy
udzial pojedynczego podmiotu w przychodach miesci si¢ pomiedzy 3% a 21%.
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W przypadku dwoéch podmiotéw udzial w przychodach ze sprzedazy ogélem przekracza 10%. Sa to
Regionalny Szpital Specjalistyczny w Grudziadzu (udzial 20,6%) oraz Instytut "Pomnik-Centrum
Zdrowia Dziecka" w Warszawie (udziat 13,1%). Powyzsze podmioty nie sa w zaden sposob formalnie
powigzane ze Spotka.

MWT przyklada szczegdlng wage do zachowania wysokiej jako$ci portfela, jak réwniez dba o bezpieczna
wysoko$¢ zaangazowania sSrodkow w poszczegdlne podmioty.

W ocenie Spétki nadal pozytywnie odbierane perspektywy rynku dadza mozliwo$é rozwoju i osiagnigcia
przychoddéw ze sprzedazy. Spotka dzialalno§é prowadzi wylacznie na terenie catego kraju.

3. Znaczace umowy

Spéltka prowadzi polityke informacyjna, m.in. poprzez raporty biezace o znaczacych umowach.

- W okresie od 1 stycznia 2015 do 31 grudnia 2015 Spétka wyemitowala obligacje na laczng kwote 23,8
mln PLN oraz splacila zgodnie z terminem wymagalnosci obligacje na kwote 60,0 mln PLN.

- W 2015 roku Spéltka opublikowata 27 raportéw o umowach znaczacych typu ,,Hospital Fund” oraz
pozyczki i in. z podmiotami leczniczymi oraz JST, ktérych jednostkowa warto$¢ przekroczyla 10%
kapitatéw wlasnych MWT.

- W ramach uslugi posrednictwa przy sprzedazy kredytow Spoétka zawarla réwniez umowy poreczenia
kredytu. W omawianym okresie bylo to 9 umdw na taczng kwote 160,0 mln PLN.

Poza wymienionymi powyzej znaczacymi umowami Spétka zawarla réwniez umowy kredytowe,

o ktérych szczegdlowa informacja zostala zaprezentowana w punkcie II1.9 niniejszego sprawozdania.

4. Udzielone poreczenia i gwarancje

Na 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata nastgpujace umowy poreczenia (w tys. zt):

T m-c . kwota . stan na stan na
zawarcia poreczenia 31.12.2015r. | 31.12.2014x.

Wierzyciel cze 10 3000 2998 2998
Bank paz 11 7 000 3354 4229
Wierzyciel kwi 14 504 0 252
Bank cze 15 15 000 15 000 nd.
Bank wrz 15 68 000 50 000 nd.
Bank wrz 15 10 000 9 750 nd.
Bank paz 15 30 000 30 000 nd.
Bank lis 15 10 000 9833 nd.
Bank lis 15 7 000 6 883 nd.
Bank gru 15 7 000 7 000 nd.
Bank gru 15 7 000 7 000 nd.
Bank gru 15 6 000 6 000 nd.
razem 170 504 147 819 7 479

M.W. Trade SA poza podstawowa dziatalno$cia nie udzielala poreczen i gwarancji, ktére nie byly
umowami typowymi dla dziatalnosci Spotki, i ktérych charakter nie wynikalby z biezacej dziatalnosci

operacyjnej.
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5. Wskazanie postegpowan toczacych si¢ wobec M.W. Trade SA

Wedlug stanu na 31 grudnia 2015 roku nie zostalo wszczete ani nie tocza si¢ postgpowania dotyczace
wierzytelnosci lub zobowiazan Spétki, ktérych taczna warto$é stanowitaby co najmniej 10% kapitaléw
wilasnych Spélki.

6. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki z innymi
podmiotami oraz okreslenie jej gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych

Na ostatni dzied roku 2015 Spétka stanowita cze$¢ Grupy Kapitalowej Getin Holding SA oraz nie
posiadata udzialéw w innych podmiotach. Ponadto M.W. Trade nie posiada inwestycji w papiery
warto§ciowe, instrumenty finansowe oraz innych znaczacych inwestycji krajowych i zagranicznych,
w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza grupa jednostek powigzanych.

7. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Spéltka nie zawierala zadnych istotnych transakcji na warunkach innych niz rynkowe z podmiotami
powigzanymi.

8. Opis wykorzystania przez Spotke wplywow z emisji papierow wartosciowych

W 2015 roku Spoétka aktywnie pozyskiwata $rodki pieni¢zne w celu finansowania wzrostu wartosci
portfela. W szczegblnosci wyemitowala obligacje w ramach oferty niepublicznej na laczna kwote

nominalng 23,8 mln zl oraz dokonata wykupu zgodnie z terminem zapadalno$ci obligacji na laczna
kwote 60,0 mln zt.

Wykaz obligacji wyemitowanych oraz splaconych w 2015 roku:

Obligacje wyemitowane Warto$¢ [PLN] Data emisji Data wykupu

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

AMWT16121601 810 000 2015-12-18 2016-12-16
suma: 23 810 000

Obligacje wykupione Warto$¢ [PLN] Data emisji Data wykupu

M2012 10 000 000 2012-10-31 2015-10-31

NS1 34 000 000 2012-11-06 2015-11-06

NS2 6 000 000 2012-11-07 2015-11-07

T2012 10 000 000 2012-12-17 2015-12-17
suma: 60 000 000

Pozyskane $rodki z emisji zostaly przeznaczone na budowe portfela wierzytelnosci M.W. Trade
wzgledem SPZOZ i JST, co przelozylo si¢ na wzrost portfela wierzytelnosci, ktéry na zakornczenie
omawianego roku osiagnal najwyzszy poziom w historii Spoétki - 795.769 tys. zi.
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Wartosé¢ portfela bilansowego M.W. Trade SA w latach 2009-2015 (w tys. zl):

900 000 - 795 769
750000 714 767
600 000 511 563
450 000 - 389 687
282 501 307 942
300 000
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

9. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek

W roku obrotowym 2015 oraz do dnia zatwierdzenia raportu Spétka podpisata lub wypowiedziata
nastgpujace umowy kredytowe badz pozyczki:

limit

data . kwota kredytu : data
udzielenia rodzaj kredytodawca waluta S —— kredytowy na oprocentowanie S p—
31.12.2015 r.

2010-01-19 kredyt BZ WBK PLN 2900 000 19 000 000  WIBORIM + marza 2016-04-30 b
2012-02-24 kredyt  BZ WBK PLN 10 000 000 15000 000  WIBORIM + marza 2016-04-30 b
2012-05-29 kredyt ~ Bank BPH PLN 15 000 000 50 000 000  WIBORIM + marza 2016-06-30 3
2013-07-09 kredyt BZ WBK PLN 9 000 000 9000000  WIBORIM + marza 2016-09-30 K
2014-12-10 kredyt BZ WBK PLN 16 000 000 16 000 000  WIBORIM + marza 2016-04-30 b
2013-03-11 kredyt ~ FM Bank PBP PLN 10 000 000 20 000 000 WIBORIM + matza 2016-03-25 2
2014-03-24 kredyt  Bank Millennium PLN 9700 000 14 800 000  WIBORIM + marza 2017-10-31 6
2014-12-11  pozyczka TU Europa PLN 7500 000 7500 000  WIBOR3M + marza 2015-12-11 &)
2014-12-11  pozyczka TU BEuropa na Zycie ~ PLN 7 500 000 7500 000  WIBOR3M + marza 2015-12-11 2
2007-08-10 kredyt  BZ WBK PLN 1200 000 1200 000 WIBORGOM + matza 2022-07-31
2015-06-03 kredyt BZ WBK PLN 41 303 526 41303 526  WIBORIM + marza 2019-05-31
2015-08-28 kredyt  BZ WBK PLN 7 648 538 7648 538  WIBORIM + marza 2019-07-31
2015-10-30  pozyczka BZ WBK Faktor PLN 16 325 826 16325826 WIBORIM + marza 2019-10-31
2015-12-22  pozyczka TU Europa PLN 5000 000 5000000 WIBOR3M + marza 2016-12-22
2015-12-22  pozyczka TU Buropa na Zycie  PLN 5000 000 5000000 WIBOR3M + marza 2016-12-22

D do kredytu byly podpisywane aneksy wydtuzajace terminy splaty. Ostatni z dnia 7.07.2015 roku przedtuzajacy okres
splaty do 30.04.2016 roku,

2 pozyczka zostata sptacona zgodnie z terminem wymagalnosci,

9 do kredytu byly podpisywane ancksy wydluzajace terminy splaty. Ostatni z dnia 30.06.2015 roku przedtuzajacy okres
splaty do 30.06.2016 roku oraz zwickszajacy dostepny limit do 50 mln PLN,

4 do kredytu byly podpisywane aneksy wydluzajace terminy splaty. Ostatni z dnia 30.12.2014 roku przedluzajacy okres
splaty do 30.09.2016 roku,

% do kredytu byly podpisywane aneksy wydluzajace terminy splaty. Ostatni z dnia 28.11.2014 roku zwickszajacy
dostepny limit do 20 mln PLN,

9 do kredytu byly podpisywane ancksy wydtuzajace terminy splaty. Ostatni z dnia 11.12.2014 roku przedtuzajacy okres
splaty do 31.10.2017 roku oraz zwickszajacy dostepny limit do 18,3 mln PLN.
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10. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegdlnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

Podstawowymi produktami M.W. Trade, précz projektéw restrukturyzacyjnych Hospital Fund, sa
udzielane podmiotom leczniczym oraz jednostkom samorzadu terytorialnego pozyczki. W omawianym
okresie Spolka udzielita sto jedenascie pozyczek na laczna kwote 305,1 mln, wylacznie w walucie
polskiej. Udzielone pozyczki, zarowno dlugo- jak i krotkoterminowe, byly gléwnie efektem wygranych
przetargdw publicznych. Przychodami MWT z tytulu tych umoéw bylo oprocentowanie biezace oparte
na stalej badz zmiennej stopie procentowej oraz prowizje za udzielenie finansowania. Umowy te sa
standardem na rynku publicznej stuzby zdrowia, na ktérej dziata Spétka i nie odbiegaly od warunkow

powszechnie stosowanych w umowach tego typu.

11. Objasnienie ro6znic pomigedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

M.W. Trade SA nie publikowata prognozy wynikéw na 2015 rok.

12. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania si¢ z zaciagnietych zobowigzan

Spéltka posiada pelng zdolnosé¢ do wywiazywania si¢ z zaciagnietych zobowiazan. Regularne wplywy
wynikajace z porozumien restrukturyzacyjnych zawartych z podmiotami sektora publicznego zapewniaja
stabilno$§¢ w zarzadzaniu plynnoscia. Analizujac nowy projekt inwestycyjny zawsze uwzgledniane sa
posiadane zasoby finansowe oraz ich prognozowany stan na dat¢ realizacji platnosci. Zarzadzanie
plynnoscig finansowg odbywa si¢ poprzez monitoring przeplywow, stopien realizacji planowanych
wplywéw, preliminarz stanu $rodkéw w terminach krétko-, $rednio- i dlugookresowych, analize
scenariuszy 1 testowanie wydolnosci plynnosciowej w sytuacjach ekstremalnych. W 2015 roku Spoétka
terminowo wywigzywala si¢ z zaciaganych zobowiazan, na czas realizujac platnosci wynikajace
z zawartych umoéw kredytowych, wyemitowanych dluznych papieréw warto$ciowych oraz umoéw
z kontrahentami.

Ryzyka wynikajace z dziatalnosci Spotki sg na biezaco analizowane zaréwno na etapie wstepnym, tj.
przed podjeciem decyzji, jak 1 w trakcie realizacji zawartych porozumien. Spétka zapewnia sobie
adekwatny do posiadanego portfela naleznosci poziom $rodkéw pienigznych do dyspozycii,
zapewniajacy jej stabilno$§¢ w zarzadzaniu plynnoscia. W M.W. Trade ryzyka bezposrednio dotyczace

zarzadzania zasobami finansowymi mozna usystematyzowac wg ponizszego zestawienia.

Ryzyko kredytowe

Celem zarzadzania ryzykiem kredytowym jest utrzymywanie stabilnego i zréwnowazonego pod
wzgledem jakosci 1 warto$ci portfela aktywow, dzigki zachowywaniu optymalnej réwnowagi pomiedzy
dzialalno$cia przychodowsa Spotki a bezpieczenistwem jej funkcjonowania.

Zadaniem Dziatu Finansowego Spoétki jest ograniczanie mozliwosci pojawienia si¢ negatywnych zdarzen
oraz minimalizacja ich wplywu w przypadku realizacji na dzialalno$¢ Spoétki — w tym szczegdlnie na
plynnos¢ finansowa.

W przypadku MWT, kluczowe jest dostosowanie prowadzonej przez Spétke dziatalnosci do

zmieniajacych si¢ warunkéw zewnetrznych [otoczenie rynkowe, w tym szczegélnie prawne).
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W celu ograniczenia ryzyka kredytowego MWT, kazdorazowo przed podjeciem decyzji o ekspozycji
kredytowej, przeprowadza proces analizy badanego podmiotu i nadaje rating wedlug uzgodnionej
z Bankiem z Grupy GH metodyki oceny ryzyka w obszarze podmiotow leczniczych 1 samorzadowych.
Kazdemu potencjalnemu klientowi nadawany jest gérny limit zaangazowania zgodnie z obowiazujaca
w Spolce polityka koncentracji, majaca na celu zwickszenie bezpieczedstwa plynnosciowego MWT.
Dodatkowo zwracana jest uwaga na rozproszenie portfela aktywoéw w oparciu o rodzaj organu
tworzacego podmiot medyczny. Takie dziatanie zabezpiecza MWT przed ewentualnymi, trudnymi do
przewidzenia, 1 zupelnie od niej niezaleznymi, czynnikami systemowymi.

Zawsze badana jest struktura wnioskowanej transakcji pod katem szybkiego wyjscia z planowanej
inwestycji w razie pojawienia si¢ negatywnych przestanek zwigkszajacych ryzyko kredytowe. Kazdy
projekt oceniany jest indywidualnie. Nisza rynkowa, w ktérej funkcjonuje MWT, wymusza stosowanie
nieszablonowych analiz. Kluczowy dla MWT jest wykwalifikowany 1 doswiadczony personel do
przeprowadzania oceny badanych podmiotéw — zupelnie niezalezny od funkcji komercyjnych. W celu
ograniczenia ryzyka wydzielono cztery poziomy kompetencyjne w zakresie podejmowania decyzji
o ckspozycji finansowej, przy czym kazda transakcja musi zosta¢ zaopiniowana przez Komitet
Inwestycyjny bedacy ciatem doradczo-decyzyjnym.

Istotny w codziennym zarzadzaniu portfelem aktywow jest biezacy monitoring obstugi zadtuzenia przez
Klienta, ciaglty monitoring czynnikéw generujacych ryzyko przeksztalcenia przy publicznych podmiotach
leczniczych, ktore maja znaczacy wplyw na ekspozycje Spolki na ryzyko kredytowe.

Zwigkszeniu bezpieczenstwa kredytowego MWT sprzyja stosowanie zabezpieczent zwykle w formie cesji
naleznosci podmiotéw leczniczych z kontraktu z Narodowym Funduszem Zdrowia, poreczenia organu
zalozycielskiego finansowanej jednostki medycznej oraz weksla in blanco. Spétka dopuszcza réwniez
inne formy zabezpieczenia przewidziane w kodeksie cywilnym.

Ryzyko ptynnosci

Strategia MWT w zarzadzaniu ryzykiem plynnosci polega na zapobieganiu potencjalnym kryzysom
w cash-flow Spétki poprzez utrzymywanie odpowiedniej struktury aktywéw i pasywdw majacej na celu
osiagniecie zalozonej rentownosci oraz zapewnienie zdolnosci do terminowego regulowania biezacych
1 zapadajacych w przyszlosci zobowigzan.

Podstawsa polityki jest utrzymywanie portfela plynnych 1 zdywersyfikowanych aktywéw oraz
odpowiadajacych im stabilnych Zrédet finansowania. Osiagniecie tych celéw mozliwe jest dzigki biezacej
kontroli i ocenie mozliwosci plynnosciowych poprzez prognozy przeplywéw pienieznych wedlug
wdrozonego modelu empirycznego w horyzoncie krétko-, srednio- i dlugoterminowym. Prowadzony
ciagly monitoring stabilnosci finansowej pozwala na precyzyjne oszacowanie potrzeb finansowych na
realizacj¢ planéw sprzedazowych. Istotne jest réwniez utrzymywanie dopasowanego do wielkosci
1 splacalnosci portfela w danym okresie poziomu szybko dostepnych $rodkéw pieni¢znych, ktére
stanowig bufor bezpieczenstwa Spoétki. Wdrozona polityka koncentracji, dzigki ktérej nadawane sa limity
zaangazowania Spotki w dany podmiot lub grupe podmiotéw o zblizonych cechach, réwniez sprzyja
ograniczaniu ryzyka ptynnosci. Dzial Finansowy monitoruje jako$¢ portfela i nadzoruje jego splacalnosc.
Wykonywane sg analizy odpornosci Spotki na wahania w splacalnosci portfela poprzez realizacje stress-
testéw badajacych wrazliwo§¢ MWT na rézne poziomy opdznier calego portfela aktywéw oraz na
dtugos¢ prowadzonego procesu windykacji. Budowane sa scenariusze zakladajace zaprzestanie nowej
aktywnosci sprzedazowej oraz splate wszelkich zobowiazan z otrzymywanych splat z portfela. Plynnosé
Spoélki analizowana jest w trybie dziennym, miesi¢cznym i rocznym, a zadaniem Dziatu Finansowego jest
budowanie strategii finansowania w horyzoncie krétko- i §rednioterminowym, niwelujacej wystepowanie
negatywnych skutkow w dziatalnosci Spolki.
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Ryzyko stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej oznacza zagrozenie poniesienia strat w wyniku zmian pozioméw rynkowych
stop procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych. Spotka uzyskuje przychod
z portfela naleznosci w postaci odsetek, co powoduje, ze rentownosé czesci projektéw jest powigzana
z poziomem biezacych stop procentowych. Spotka pozyskuje réwniez finansowanie oparte na
zmiennych stopach. Z uwagi na specyfike rynku, na ktérym dziala Spétka generowane przychody sa
takze SciSle skorelowane z poziomem odsetek ustawowych, poniewaz wplywaja one na wysokosé
wierzytelnosci, ktérej restrukturyzacja moze zaja¢ sic M.W. Trade. Poziom ekspozycji na ryzyko jest
zmienny i zaleze¢ bedzie od:

m  wysokosci dZzwigni finansowej w odniesieniu do produktéw opartych na zmiennej stopie;

®  réznicy pomiedzy formutami naliczania odsetek dla aktywow lub pasywow;

m  skaliiszybko$ci zmian.
Spotka aktywnie zarzadza ryzykiem stép procentowych poprzez strukturyzowanie aktywéw 1 pasywow
o oprocentowaniu stalym, jak i zmiennym oraz poprzez stosowanie indywidualnej oceny projektu
inwestycyjnego dopasowujac na etapie decyzji zrédlo jego finansowania, dzigki czemu zachowana jest
adekwatno$¢ stép procentowych po obu stronach bilansu.
Spétka ogranicza ryzyko stopy procentowej, zarzadzajac takze struktura zapadalnosci portfela —
w szczegdlnosci przy projektach dlugoterminowych stosowana jest zmienna stopa. W przypadku
projektéw o stalym oprocentowaniu Spotka uwzglednia ryzyko stopy procentowej, ustalajac rentownosé
produktéw na poziomie, ktéry zagwarantuje oczekiwany zysk nawet w przypadku wzrostu kosztoéw
finansowania. Dla wierzytelnoéci o krétkim horyzoncie zapadalnosci ewentualny wzrost stop
procentowych moze by¢ uwzgledniony w nowych projektach. Z uwagi na fakt rosnacej skali produktow
opartych o stope zmienng ryzyko jest minimalizowane.
W kontekscie ryzyka zmiany stopy procentowej dla odsetek ustawowych nalezy zauwazy¢, ze spadek
determinowalby nizsza warto§¢ wierzytelnosci, a co za tym idzie nizsze przychody dla Spétki. Zaktada
sie, iz ze wzgledu na prewencyjng funkcje wysokos¢ odsetek ustawowych powinna by¢ ustalana powyzej
kosztéw dostepnych na rynku kredytéw.

13. Zagrozenia i ryzyka zwigzane z dzialalnoScia Spotki oraz dziatania zwigzane z ich

ograniczaniem

Dziatalnos§¢ Spotki koncentruje si¢ na restrukturyzacji zobowiazan podmiotéw medycznych i jednostek
samorzadu terytorialnego przy wykorzystaniu produktu Hospital Fund. Spétka $wiadczy ustugi
finansowe, uwzgledniajac poziom dostepnych $rodkéw finansowych oraz stopien ryzyka zwiazanego
z terminowy realizacja platnosci przez podmioty restrukturyzowane. Ryzyka wynikajace z dziatalnosci
Spétki sq na biezaco analizowane zaréwno na etapie przed zaciagnigciem nowych zobowiazan
wynikajacych z cesji wierzytelnosci, jak 1 w trakcie realizacji zawartych porozumien z kontrahentami.
Ryzyka wystepujace w dziatalnosci M.W. Trade SA mozna podzieli¢ na dwie grupy:

m ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziala Spétka,

m  ryzyka zwigzane z dziatalno$cig Spotki.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywigzania si¢ kontrahentéw Spotki z ich zobowiazat, przejawiajace
sie np. poprzez zaprzestanie splaty lub powstanie opdznien w splacie zobowigzan. Ryzyko kredytowe
jest kluczowym ryzykiem w dzialalnosci Spétki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka wplywaja
bezposrednio na ryzyko plynnosci Spétki. Z kolei czynnikami ksztaltujacymi ryzyko kredytowe sa:
stopien koncentracji oraz otoczenie rynkowe. Zmiany regulacji i systemu funkcjonowania stuzby zdrowia
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mogg catkowicie zmieni¢ wszystkie charakterystyki ryzyka kredytowego, na jakie jest narazona Spotka.
Obecnie obowiazujaca Ustawa o dziatalnosci leczniczej posiada rozwiazania pozostawiajace podmiotowi
tworzacemu SP ZOZ wybdr pomigdzy kontynuowaniem dziatalnosci w ramach SP ZOZ, likwidacja lub
przeksztalceniem szpitala w spotke kapitatowa posiadajaca zdolno$é upadtosciowa.

Zgodnie z art. 59 Ustawy, w przypadku gdy podmiot leczniczy osiggnie ujemny wynik finansowy, organ
zalozycielski w ciagu 3 miesigcy od zatwierdzenia sprawozdania finansowego jest zobowiazany do
pokrycia ujemnego wyniku finansowego jednostki lub w ciagu nastepnych 12 miesi¢cy powinien podjaé
decyzje o przeksztalceniu albo o likwidacji publicznego zaktadu opieki zdrowotnej. 2015 rok nadal byt
pod zdecydowanym spadkiem zainteresowania organow zalozycielskich 1 samych SP ZOZ
przeprowadzaniem procesoéw przeksztalceniowych. Szerszy opis skutkow wynikajacych z wejscia w zycie
nowej ustawy zawarty zostal w punkcie dotyczacym ryzyka prawnego.

Spotka, dazac do ograniczenia ryzyka kredytowego, kazdorazowo przed podjeciem decyzji
o zaangazowaniu w dany podmiot, dokonuje jego oceny ilosciowej i jako$ciowej, a w okresie realizacji na
biezaco monitoruje regulowanie przez niego zobowigzan.

Ryzyko ptynnosci

Spétka narazona jest na ryzyko braku terminowej obslugi zadluzenia przez podmioty publiczne,
z ktérymi wspotpracuje. Przesunigcie lub brak dodatnich przeplywéw pieni¢znych moze spowodowac,
iz Spoltka nie bedzie posiadata Srodkéw pienigznych na pokrycie biezacych zobowigzan. Skala tego
ryzyka roénie wraz ze wzrostem dzwigni finansowe;.

Zobowigzania Spotki wynikajg z odroczonych splat za zakupione wierzytelnosci, zaciagnietych pozyczek
1 kredytow oraz wyemitowanych dluznych instrumentéw finansowych i zrealizowanych wykupow
wierzytelnosci. Konieczno$¢ splaty ww. zobowiazan oraz pokrycia kosztéw biezacej dziatalnosci tworzy
biezace i przyszle ujemne przeplywy pienigzne. Spétka pokrywa je z dodatnich przeplywow pienigznych
wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciagnictych zobowigzan. Ilos¢
1 zlozono$¢ aktywow 1 pasywéw powoduje, iz harmonogramy dodatnich i ujemnych przeplywow
pieni¢znych nie sa w pelni synchronizowane, co moze powodowaé przejSciowe luki plynnosciowe.
Spélka ogranicza ryzyko plynnosci poprzez nadawanie kazdemu klientowi przy ocenie ryzyka limitu
koncentracji oraz utrzymywanie adekwatnego do portfela aktywoéw poziomu dostgpnych $rodkéw
pienigznych, stanowiacego bufor bezpieczenstwa plynnosci Spotki. Dodatkowo wzmozona aktywno$é
w transakcjach wewnatrzgrupowych pozwala na petne dopasowanie zapadalnos$ci aktywéw do pasywow,
dzicki czemu zwigckszone jest bezpieczefistwo pltynnosciowe Spoiki.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian pozioméw rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych. Zaréwno wysoko$¢ przychodéw, jak
i kosztéw Spélki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stép procentowych. Spétka uzyskuje
przychdd z portfela naleznosci w postaci odsetek co powoduje, ze rentownos¢ projektéw jest powigzana
z poziomem biezacych stép procentowych. Ponadto, przychody Spoétki sg skorelowane z poziomem
odsetek ustawowych poniewaz wplywaja na warto§¢ wierzytelnosci, ktérej restrukturyzacja zajmuje sie
Spotka. Czesé instrumentéw dluznych, z ktérych korzysta Spolka, posiada zmienng formule
oprocentowania. Powoduje to, iz w przypadku wzrostu rynkowych stép procentowych wzrosna koszty
Spotki. Ryzyko stopy procentowej ma jednak charakter symetryczny, dzigki czemu zachodzace na rynku
zmiany maja odzwierciedlenie zaréwno po stronie kosztowej i przychodowej Spotki.

Ryzyko koncentracji
Ryzyko koncentracji jest to ryzyko poniesienia strat przez Spétke oraz negatywnego wplywu na

funkcjonowanie Spoétki spowodowanego nadmierng koncentracja naleznosci wobec pojedynczych
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klientéw lub grup klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka (np. SP ZOZ o tym samym
organie zalozycielskim). Wzrost wielkosci portfela naleznosci oraz dostepnos¢ finansowania moze
powodowaé¢ nieadekwatny do posiadanych kapitalow wlasnych wzrost poziomu ekspozycji wobec
pojedynczych podmiotéw lub grup podmiotéw, ktorych dziatalnosé jest ze soba 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 zwickszona koncentracja zaangazowania Spélki, moze powodowaé opdznienia
w splacie istotnej czeSci portfela naleznosci, zwigkszone potencjalne straty i istotne problemy
z utrzymaniem biezacej plynnosci. Spétka poprzez stosowanie wdrozonych procedur 1 polityki
koncentracji oraz metodologii oceny ryzyka kazdego potencjalnego klienta zdecydowanie ogranicza to
ryzyko poprzez nadawanie limitéw zaangazowania na poszczegdlny podmiot.

Ryzyko biznesowe

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

Ryzyko prawne
Spétka prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na $wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencja tego jest koncentracja rynkowa i zaleznos§é przychodéw od sytuacji i zmian
w sektorze stuzby zdrowia. Dlatego zmiany zachodzace w tym sektorze maja istotny wplyw na
dzialalno$¢ 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 Spélki moga by¢ dla niej zaréwno korzystne jak i niekorzystne. Obecny ksztalt systemu
stuzby zdrowia bardzo mocno determinuje dziatalnos¢ Spotki wplywajac na popyt na jej ustugi, mozliwe
do osiaggnigcia rentownosci oraz poziom ryzyka zwiazany z finansowaniem dzialalnosci podmiotéw
leczniczych. Gruntowne zmiany systemu moga wigc spowodowaé duze zmiany w  specyfice
funkcjonowania Spotki wplywajac na wszystkie ww. trzy elementy.
Sposrod aktéow prawnych regulujacych problematyke stuzby zdrowia podstawows role odgrywa ustawa
o dziatalnosci leczniczej, ktéra weszta w zycie z dniem 1 lipca 2011 roku. Ustawa stanowi, w ocenie
rzadowej, systemowg, regulacje dotyczaca organizacii i funkcjonowania ochrony zdrowia w Polsce. Wedle
ustawodawcy celem regulacji byto uporzadkowanie 1 ujednolicenie form prawnych, w jakich udzielane sa
$wiadczenia zdrowotne. Mimo zdecydowanego spadku zainteresowania procesem przeksztatcen w 2014
i 2015 roku, Spotka liczy si¢ z wystgpowaniem w przyszlosci ewentualnych zdarzen mogacych
skutkowaé zwigkszeniem ryzyka, dlatego tez ponizej przedstawiono kluczowe trzy obszary zagrozen
wynikajacych z przytoczonej ustawy:

®  w zakresie przeksztalcen
Ustawa zasadniczo nie naklada na istniejace SP ZOZ obowigzku przeksztalcenia si¢ w spotki prawa
handlowego. W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego SP ZOZ —u przez podmiot
tworzacy, podmiot ten w terminie 12 miesigcy od uplywu terminu trzymiesigcznego 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 podlegaé réwniez szpitale, w ktorych
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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 zobowigzan diugoterminowych i
krétkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe do sumy jego przychodéw. Od
wartos$ci tego wskaznika zaleze¢ bedzie warto§¢ zobowigzan, ktére przejmuje lub moze przeja¢ podmiot
tworzacy. Zgodnie z art. 70 — 72 Ustawy o dzialalno$ci leczniczej, w przypadku przeksztatcenia SPZOZ
w spdlke kapitatowa, przejecie zobowiazan SPZOZ przez tzw. podmiot tworzacy, bedzie obligatoryjne
tylko, jesli tzw. wskaznik zadluzenia przekroczy 0,5. Przejete beda wéwezas zobowigzania SP ZOZ o
takiej wartosci, aby wskaznik zadluzenia ustalany na dzien przeksztalcenia dla spétki powstalej z
przeksztatcenia SP ZOZ wynidsl nie wigcej niz 0,5. Jesli wskaznik ten wyniesie 0,5 lub mniej podmiot
tworzacy bedzie uprawniony ale nie zobowiazany przeja¢ zobowiazania SP ZOZ. Spélka kapitatowa
powstata z przeksztalcenia SP ZOZ nabedzie zdolnos§¢ upadtosciows.
Powstala w wyniku przeksztalcenia spotka kapitalowa wstepuje we wszystkie prawa 1 obowiazki, ktérych
podmiotem byt SP ZOZ.

®  w zakresie likwidacji
W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego podmiot tworzacy w terminie 12 miesiecy od
uplywu terminu trzymiesigcznego bedzie musial wydaé rozporzadzenie, zarzadzenie albo podjaé
uchwal¢ o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SP ZOZ. Okres od dnia otwarcia
likwidaciji do dnia jej zakonczenia nie bedzie mégt by¢ dluzszy niz 12 miesiecy. W przypadku wydania
rozporzadzenia, zarzadzenia albo uchwaly likwidacyjnej nie bedzie mozliwe przedluzanie terminu
zakoficzenia likwidacji. Zobowigzania i naleznosci SP ZOZ po jego likwidacji stana si¢ zobowigzaniami i
nalezno§ciami Skarbu Panstwa albo wuczelni medycznej, albo wlasciwej jednostki samorzadu
terytorialnego.

®  w zakresie zmiany wierzyciela
Zgodnie z art. 54 ust 5. ustawy o dzialalnosci leczniczej czynno$¢ prawna majaca na celu zmiang
wierzyciela samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej moze nastapi¢ po wyrazeniu zgody
przez podmiot tworzacy. Podmiot tworzacy wydaje zgode albo odmawia jej wydania, biorac pod uwage
konieczno$¢ zapewnienia cigglodci udzielania §wiadczen zdrowotnych oraz w oparciu o analiz¢ sytuacii
finansowej 1 wynik finansowy samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej za rok poprzedni.
Zgode wydaje si¢ po zasiegnieciu opinii kierownika samodzielnego publicznego zakladu opieki
zdrowotnej. Rozwiazanie ustawowe nie zamyka drogi do obrotu wierzytelnoSciami w przypadku
zobowigzan SP ZOZ, ale wydluza ten proces wprowadzajac instytucje zgody organu zaltozycielskiego.
Zwicksza to natomiast atrakcyjno$¢ zawierania uméw windykacji wierzytelnosci oraz pozyczek. Spotka
na biezaco analizuje otoczenie rynkowe wypracowujac rozwiazania zabezpieczajace jej aktywa.
Przedstawione w grudniu 2015 roku zalozZenia do projektu ustawy o zmianie ustawy o dziatalnosci
leczniczej réwniez moga przelozy¢ sie na dzialalno§é¢ Emitenta.
W przypadku pojawienia si¢ ujemnego wyniku powyzej kosztéw amortyzacji, zostanie on pokryty
z funduszu podmiotu leczniczego, a w przypadku braku takiej mozliwosci, obowigzek dziatan
naprawczych bedzie spoczywal na organie tworzacym. Zaznaczy¢ nalezy, ze planowane jest ograniczenie
decyzji organéw zalozycielskich wylacznie do pokrycia ujemnego wyniku i zwigkszenia funkcji
kontrolnej nad jednostka medyczna, zamykajac tym samym mozliwos¢ likwidacji czy przeksztatcenia.
Rozszerzeniu ma ulec zakaz zbywania udzialéw/akcji przeksztalconych placéwek podmiotom
prywatnym. Wedlug informacji przedstawionych w zalozeniach, spoéréd 183 placéwek medycznych
w formie spotek kapitatowych powstatych z przeksztalcenia, tylko w 36 zbyto wszystkie udzialy/akcje,
a w 14 zachowano mniejszosciowy pakiet, natomiast w 6 — wigkszo$ciowy. Dzigki temu rozwigzaniu
placéwki pozostang w sektorze publicznym. Ponadto, wygenerowane przez spotki z wickszosciowym
pakietem udzialéw/akeji posiadanym nie tylko (jak dotychczas) przez uczelni¢ medyczna, ale i przez
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Skarb Panistwa czy jednostke samorzadu terytorialnego, zyski maja by¢ przeznaczane wylacznie na
dziatalno$c¢ lecznicza.
Zwigkszone maja zosta¢ réwniez funkcje kontrolne nad publicznymi jednostkami na poziomie

wojewodzkim.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku bledow ludzkich, bledéow systeméw,
celowych dziatan, nieadekwatnych procedur lub zdarzen zewnetrznych. Ten rodzaj ryzyka ma charakter
uniwersalny 1 jakakolwiek dziatalno§é¢ gospodarcza powoduje jego powstanie. Jego zrédlem sa ludzie,
procesy, systemy oraz zjawiska zewnetrzne. To ryzyko niesymetryczne, ktdére moze mieé¢ wylacznie
negatywny wplyw na wyniki Spo6tki i jej dziatalnos$é. Ryzyko operacyjne jest bardzo niejednorodne. Moze
by¢ powigzane z wystepowaniem zaréwno niskich strat ze stosunkowo duzg czestotliwoscia, jak 1 bardzo
rzadkich zdarzen, o znacznych dla Spotki skutkach. Ryzyko to, poprzez swdj niejednolity charakter
1 wystepowanie rzadkich zdarzefi, moze by¢ trudne do oszacowania i prognozowania.

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

Spétka prowadzi dziatalnosé polegajaca na udzielaniu finansowania podmiotom zewnetrznym, ktére
w celu otrzymania §rodkéw moga podawaé nieprawdziwe informacje wprowadzajace Spotke w blad przy
ocenie mozliwosci potencjalnego klienta do obstugi zadluzenia. Wdrozona metodyka oceny kredytowej
oparta na wielu kryteriach stanowi know-how Spéltki, do ktérego zaden zewnetrzny podmiot nie ma
dostepu. Przeprowadzenie procesu oceny wymaga zdobycia danych dostepnych publicznie, co réwniez
ogranicza mozliwo$¢ podawania nieprawdziwych 1 niekompletnych informacji. Za§ wspomniana
w poprzednich punktach wielostopniowo$¢ decyzyjna i zaangazowanie w proces wielu 0séb z middle-
(ryzyko) i back-office (finanse, ksieggowos¢), zdecydowanie zwigksza prawdopodobiefstwo eliminacji
nieprawidlowosci. Istotne w procesie decyzyjnym jest rowniez wylgaczenie z niego Dziatu Handlowego,
ktéremu wyznaczono cele sprzedazowe. Dzigki temu ryzyko ewentualnych wewnetrznych wytudzen jest
zdecydowanie ograniczone.

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

Dziatania pracownikéw biurowych rowniez podlegaja wewnetrznym regulacjom, a wdrozone narzedzia
pomocnicze zostaly skonstruowane 1 zabezpieczone tak, aby wyeliminowac ryzyko bledu ludzkiego
1 mozliwo$¢ ingerencji nieupowaznionego uzytkownika. Istotng rol¢ w ograniczaniu ryzyka operacyjnego
odgrywa nadzér przelozonych w ramach pelnionych funkgji i regularne szkolenia pracownikéw. Spotka
inwestuje w swoj personel zabezpieczajac dzicki temu stabilno$§¢ funkcjonowania.

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

Ryzyko reputacyjne

Ryzyko reputacyjne jest to ryzyko negatywnego postrzegania Spotki przez uczestnikéw rynku (np.
klientéw, inwestoréw), ktére moze negatywnie wplynac na jej funkcjonowanie. Spétka §wiadczy ustugi
dla podmiotéw dziatajacych w sektorze stuzby zdrowia, ktére oprocz roli gospodarczej petnig okreslona
role spoleczna. W zwiazku z czym dziatania Spotki, ktore stawiaja ja w sytuacji konfliktowej z jej
klientami, moga spotka si¢ z negatywng reakcja spoleczna. Dodatkowo rynek stuzby zdrowia jako
calos¢ jest niedofinansowany, wigc Swiadczenie dla tego sektora ustug finansowych, a w szczegélnosci
ich wycena, moze by¢ subiektywnie postrzegane jako wykorzystywanie tej sytuaciji. Spotka poprzez swoje
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zaangazowanie na ,,wrazliwym spolecznie” rynku jest bardziej niz inne podmioty narazona na ryzyko
reputacyjne. Sytuacja jest spotegowana przez wczesniejsze dzialania innych podmiotéw z branzy, ktére
swoimi dziataniami windykacyjnymi spowodowaly utrwalenie si¢ negatywnych stereotypow. 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, niewywiazania si¢ z
zobowigzan lub uchybied w polityce informacyjnej moze spowodowaé utrudnienia w dostepie do

kapitatu na finansowanie dziatalnosci.

14. Ocena mozliwo$ci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W roku 2016 Spétka nie planuje przeprowadzenia znaczacych inwestycji poza prowadzona podstawows
dzialalno$cia, polegajaca na pozyskiwaniu aktywéw finansowych za posrednictwem oferowanych
produktéw finansowych.

15. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia o nietypowym charakterze.

16. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spotki
oraz opis perspektyw rozwoju Spotki

Celem strategicznym M.W. Trade jest wzrost warto$ci spotki poprzez tworzenie podmiotu w ramach
bankowej grupy kapitalowej specjalizujacego si¢ w finansowaniu podmiotéw  publicznych,
w szczegolnoscl sluzby zdrowia i JST, oferujacego kompleksowe ustugi finansowe, przy zachowaniu
wysokich pozioméw rentownosci operacyjne;.
W opinii Spétki czynnikami decydujacymi o sukcesie i osiagnieciu celéw strategicznych beda:
m doswiadczenie 1 wiedza o specyfice i funkcjonowaniu rynku finansowania podmiotéw
leczniczych (baza wiedzy na temat szpitali i ich kondycji finansowej),

m  dostep do finansowania przez banki z Grupy Kapitatowej,
m dostarczanie ustug odpowiadajacych zapotrzebowaniu rynku,
= dobre relacje wéréd podmiotéw medycznych, jak i JST na terenie catego kraju,
m doskonale relacje z podmiotami $wiadczacymi uslugi oraz dostarczajacymi produkty
podmiotom leczniczym.
Cele:

m  Wozrost skali prowadzonej dziatalnosci,

m  Zwigkszenie skali sprzedazy produktéw bezposrednio finansujacych dziatalno$¢ SP ZOZ i JST
oraz finansujacych inwestycje,
Zwigkszenie skali wspolpracy ze spotkami z Grupy Kapitalowej Getin Holding SA,
Wprowadzenie nowych produktéw uzupelniajacych dotychczasowa oferte Spélki  oraz
pozyskiwanie dalszych klientéw spoza rynku ustug medycznych (jednostki samorzadu
terytorialnego).

Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Spoétki:
m  Sytuacja plynnosciowa jednostek sektora medycznego zwiazana z poziomem kontraktacji

$wiadczen medycznych przez NFZ oraz wysokoscia wplywow ze skladki zdrowotnej,
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m  Sytuacja plynnoSciowa kontrahentéw szpitali w zwigzku z mozliwym pogorszeniem sytuacji
plynnosciowej szpitali publicznych, a takze wzrost presji na poprawe przeplywow pieni¢znych,
Sytuacja na rynkach finansowych oraz koszt pozyskiwanego finansowania zewnetrznego,
Dziatalno$¢ konkurencyjnych podmiotéw na rynku,

®  Wprowadzenie prawnych ograniczen obrotu wierzytelnosciami SP ZOZ, ktére wplyna na udziat
w strukturze sprzedazy Spotki produktéw bezposrednio finansujacych SP ZOZ,

m  Wzrost zadluzenia JST spowodowany wzrostem wydatkéw inwestycyjnych w  ramach
finansowania projektéw wspotfinansowanych przez UE,

m  Spadek dochodow JST zwigzany z ograniczeniem wplywow z tytulu podatkéw oraz dochodéow
z majatku wlasnego, potaczony ze wzrostem wydatkdéw na realizacj¢ zadan wlasnych i zleconych
JST.

17. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka

Z punktu widzenia zasad zarzadzania przedsi¢biorstwem w 2015 roku nie nastapily istotne zmiany.

18. Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

W odniesieniu do oséb zarzadzajacych nie wystepuja umowy przewidujace rekompensate w przypadku
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska inne niz wynikajace z przepiséw Kodeksu Pracy.

19. Wyptacone, nalezne lub potencjalnie nalezne wynagrodzenia, nagrody lub korzysci os6b
zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke

Szczegblowy wykaz naleznych wynagrodzen, jakie otrzymaly w 2015 roku osoby zarzadzajace
i nadzorujace Spotke, znajduje si¢ w rozdziale 26.7.1 sprawozdania finansowego za rok 2015.

20. Liczba i warto$¢ nominalna akcji Spétki bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajacych
i nadzorujacych

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke na dzien zatwierdzenia niniejszego (oraz na 31
grudnia 2015 roku) raportu ponizsze osoby zarzadzajace i nadzorujace posiadaja nastepujaca ilos¢ akeji
Spotki:

wartosc

akcjonariusz stanowisko liczba akcji [szt.] nominalna akcji

[21]
Rafat Wasilewski posrednio przez
Beyondream Investments Limited z Prezes Zarzadu 1.700.000 170.000
siedziba w Larnace*

% podmiot zalezny w rozumieniu art. 4 pkt. 15) Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych

Zgodnie z wiedza Spolki, poza wyzej wymienionym, zaden inny Czlonek Zarzadu Spoélki, jak réwniez
Rady Nadzorczej Spélki na dzien przekazania niniejszego raportu (oraz na 31 grudnia 2015 roku) nie
posiadat akcji M.W. Trade SA.
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21. Informacje o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastapiC zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
i obligatariuszy

Spélka nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

22. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Szczegblowe informacje na temat uprawnien, warunkéw i zastosowanej wyceny znajdujq si¢ w rozdziale
19 sprawozdania finansowego.

23. Informacje wynikajace z umoéw zawartych z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych

Umowa na ustugi audytorskie zostala zawarta z podmiotem uprawnionym do badania oraz przegladu
sprawozdan finansowych, tj. Deloitte Polska Sp. z o.0. Spétka komandytowa, 24 czerwca 2015 roku.
Umowa obejmuje swoim zakresem przeprowadzenie badania Sprawozdania Finansowego Spoélki za rok
zakonczony 31 grudnia 2015 roku i rok zakoficzony 31 grudnia 2016 oraz przeprowadzenie przegladu
Skréconego Sprawozdania Finansowego za okres 6 miesigcy zakoniczony dnia 30 czerwea 2015 roku i za
okres 6 miesiccy zakoniczony dnia 30 czerwca 2016 roku. Umowe zawarto na czas niezbedny do
realizacjl wyzej wymienionych czynnosci.

Informacje o warunkach finansowych umoéw podpisanych z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych zostaly opisane w rozdziale 27 sprawozdania finansowego.

IV. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU £ADU KORPORACYJNEGO

Zarzad M.W. Trade SA, dzialajac na podstawie § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
w sprawie informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa
niebedacego panstwem czlonkowskim, przedstawia niniejsze o$wiadczenie o stosowaniu zasad ladu
korporacyjnego przez Spotke w roku obrotowym 2015.

1. Zbiér zasad fadu korporacyjnego, ktoremu podlega Spotka

Spétka w 2015 roku podlegala zbiorowi zasad i procedur tadu korporacyjnego okreslonego
w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” przyjetym Uchwalg nr 19/1307/2012
Rady Nadzorczej Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. 21 listopada 2012 roku
(obowigzujacym od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2015 roku).

Od 1 stycznia 2016 roku Spoétka podlega zbiorowi zasad 1 procedur tadu korporacyjnego okreslonego w
dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” przyjetym Uchwala nr 26/1413/2015
Rady Nadzorczej Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. 13 pazdziernika 2015 roku.

Petne brzmienie WW. dokumentéw zamieszczone jest na stronie
www.gpw.pl/dobre_praktyki_spolek_regulacje (www.cotp-gov.gpw.pl).
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2. Wskazanie zakresu, w jakim Spoétka odstgpita od postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W roku 2015 Spétka podlegata zbiorowi zasad w wersji stanowiacej Zalacznik do Uchwaly Nr
19/1307/2012 Rady Nadzorczej Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA z 21 listopada 2012
roku, konsekwentnie dokladajac wszelkich staran majacych na celu jak najlepsze dostosowanie do
wytycznych. Jednoczesnie Emitent wskazuje, Ze posiada ograniczony wplyw na mozliwosé
zaimplementowania wszystkich zasad tadu korporacyjnego przez kazdego z adresatéw rekomendacji
corporate governance oraz nie moze zagwarantowac, ze reguly beda przestrzegane przez podmioty, na
zachowanie ktérych Spétka nie ma wplywu.

Zakres, w jakim Spoétka odstapita w 2015 roku od stosowania w sposéb trwaly lub przejSciowy zasad

okreslonych w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW?”, obejmuje nastepujace

punkty:

a)zasade L.5: ,,Spétka powinna posiadaé polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka
wynagrodzen powinna w szczegdlnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen czlonkéw
organéw nadzorujacych i zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen czltonkéw organdow
nadzorujacych i zarzadzajacych spétki powinno mie¢ zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14
grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektoréw spotek
notowanych na gieldzie (2004/913/WE), uzupelnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.
(2009/385/WE)”.

- Spétka podejmie starania, aby polityka wynagrodzen oraz zasady jej ustalania w Spétce docelowo byty
dostosowane do wytycznych okreslonych w ww. zaleceniu Komisji Europejskie;.

b) zasade 1.9: ,,GPW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewnialy one

zrownowazony udzial kobiet i mezczyzn w  wykonywaniu funkcji  zarzadu 1 nadzoru
w przedsiebiorstwach, wzmacniajac w ten sposéb kreatywno$¢ i innowacyjno$¢ w prowadzonej przez
spolki dziatalno$ci gospodarczej”.
- Niezaleznie od struktury osobowej organu, gléwnymi kryteriami wyboru sprawujacych funkcje
w zarzadzie lub w radzie nadzorczej sa umiejetnosci, profesjonalizm oraz kompetencje kandydata do
sprawowania danej funkcji, natomiast inne czynniki, w tym ple¢ osoby, nie stanowia wyznacznika
W powyzszym zakresie.

ozasade 1.12: ,,Spétka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywaniu osobiscie lub przez

pelnomocnika prawa glosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego
zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej”.
- W ocenie Spétki przebieg dotychczasowych Walnych Zgromadzen M.W. Trade S.A. w sposéb
wystarczajacy zapewnia akcjonariuszom udzial w obradach Walnego Zgromadzenia oraz korzystanie w
tym zakresie z praw im przystugujacym, a tym samym zabezpiecza interesy wszystkich akcjonariuszy.
Konieczno$¢ przeprowadzenia wielu czynnodci techniczno — prawno — organizacyjnych nie jest
uzasadniona w sensie ekonomicznym, a znikome do$wiadczenie rynku w tym zakresie stwarza warunki
do generowania powaznych bledéw. W miare upowszechniania si¢ wykorzystania nowoczesnych
technologii oraz zapewnienia odpowiedniego poziomu bezpieczefistwa ich stosowania, Spétka rozwazy
wprowadzenie zmian w Zzycie.

d) zasade II.1.5: ,.Spétka prowadzi korporacyjna strong internetowa i zamieszcza na niej (...)
w przypadku, gdy wyboru cztonkéw organu spoétki dokonuje walne zgromadzenie - udostepnione
spélce uzasadnienia kandydatur zglaszanych do zarzadu i rady nadzorczej wraz z zyciorysami
zawodowymi, w terminie umozliwiajacym zapoznanie si¢ z nimi oraz podjecie uchwaly z nalezytym
rozeznaniem”.
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- Stosowanie tej zasady jest uwarunkowane gotowoscia akcjonariuszy uprawnionych do udzialu
w walnym zgromadzeniu do dobrowolnego przyjecia zobowigzania do przekazywania Spoélce
informacji o swoich zamiarach w zakresie zglaszania kandydatéw do skladu rady nadzorczej Spotki
przed odbyciem zgromadzenia, w terminie umozliwiajacym umieszczenie tych informacji o tych
kandydatach na stronie internetowej Spotki. Jezeli Spotka bedzie otrzymywaé w odpowiednim czasie
uzasadnienia wraz z zyciorysami zawodowymi kandydatow, informacje te beda zamieszczane na stronie
internetowej Spoiki.

ozasade I1.1.7: ,,Spétka prowadzi korporacyjng strong internetows i zamieszcza na niej (...) pytania

akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed 1 w trakcie walnego
zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania.”
- Przebieg obrad WZA Spoéltki protokolowany jest przez notatriusza, stad Spétka nie widzi potrzeby
prowadzenia tak szczegdlowego zapisu przebiegu obrad, ktory by zawieral wszystkie wypowiedzi
i pytania. O umieszczeniu poszczegélnych kwestii w protokotach WZA decyduje Przewodniczacy
zgromadzenia, kierujac si¢ przepisami prawa, waga danej sprawy oraz uzasadnionymi zadaniami
akcjonariuszy. Spdtka uznaje, Zze zapewnia to w wystarczajacy sposob transparentno$¢ obrad
Zgromadzen.

f)zasade 11.1.92): ,,Spétka prowadzi korporacyjna strone internetowsa i zamieszcza na niej (...) zapis

przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo”.
- Spétka implementuje nowoczesne metody komunikacji z rynkiem adekwatnie do istniejacego
zapotrzebowania interesariuszy 1 struktury jej akcjonariatu. M.W. Trade S.A. nie przewiduje
transmitowania przebiegu obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet
i upublicznienia go na swojej stronie internetowej. W ocenie Zarzadu dotychczasowy przebieg Walnych
Zgromadzen Emitenta nie wskazuje na potrzebe dokonywania takiej transmisji ani rejestracji. W ocenie
Spoélki niestosowanie ww. zasady nie bedzie wywieraé negatywnych skutkéw, a w szczegdlnosci nie
bedzie miato wplywu na ograniczenie praw lub intereséw akcjonariuszy.

g) zasade IL.1.11: ,Spétka prowadzi korporacyjna strong internetows i zamieszcza na niej (...) powziete
przez zarzad, na podstawie o§wiadczenia czlonka rady nadzorczej, informacje o powiazaniach czlonka
rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogoélnej
liczby gloséw na walnym zgromadzeniu spoiki.”

- Zasada nie byla stosowana, poniewaz w Spolce nie jest stosowana zasada nr 2 z cz¢Sci 111 ,,Dobre
Praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych”.

h) zasade 11.2: ,,Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku
angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci 1I. pkt. 17
- Spotka prowadzi strong internetowa w jezyku angielskim w nieco wezszym zakresie, anizeli wskazany
w ww. punkcie. Z uwagi na obecng strukture akcjonariatu oraz zakres dziatalnosci Spotki, Zarzad
Spotki nie widzi uzasadnienia dla ponoszenia dodatkowych kosztow zwigzanych z bezwzgledna
realizacja przedmiotowej zasady (tj. w zakresie tlumaczed raportow biezacych i okresowych, czy
dokumentacji korporacyjnej). Spotka zaklada, ze zasada ta bedzie przez nia w przyszlosci stosowana
w pelni.

i) zasade II1.2: ,,Czlonek rady nadzorczej powinien przekazaé zarzadowi spolki informacje na temat
swoich powiazan z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogodlne;
liczby gloséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowiazek dotyczy powiazan natury ekonomicznej,
rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wplyw na stanowisko czlonka rady nadzorczej w sprawie
rozstrzyganej przez rade”.

- Czlonkéw Rady Nadzorczej obowiazuje zasada lojalnosci wobec Spélki, a w swych dziataniach
powinni oni kierowac si¢ jej interesem. Ponadto cel powyzszej zasady zapewniony jest w Spolce
poprzez stosowang regule wylgaczenia si¢ czlonka Rady Nadzorczej od udzialu w decyzjach Rady

w sytuacji konfliktu intereséw.
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j) zasade I11.6: ,,Przynajmniej dwoch cztonkdw rady nadzorczej powinno spetniaé kryteria niezaleznosci

od spotki i podmiotéw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze spotka. W zakresie kryteridw
niezaleznos$ci cztonkéw rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zalacznik II do Zalecenia Komisji
Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych
czlonkami rady nadzorczej spotek gieldowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od postanowien
pkt b) wyzej wymienionego Zalacznika osoba bedaca pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub
podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spelniajaca kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa
w tym Zalaczniku. Ponadto za powiazanie z akcjonariuszem wykluczajace przymiot niezaleznosci
cztonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie si¢ rzeczywiste 1 istotne powiazanie
z akcjonariuszem majacym prawo do wykonywania 5% 1 wigcej ogélnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu”.
- Wobec ogolnej zasady rzadéw wickszosci i ochrony praw mniejszosci kapitatowej, akcjonariusz, ktéry
wni6st wickszy kapital, ponosi wicksze ryzyko gospodarcze, dlatego tez uzasadnione jest, aby jego
interesy byly uwzgledniane proporcjonalnie do wniesionego kapitalu, a wigc aby przystugiwato mu
takze prawo wskazania kandydatéw do Rady Nadzorczej gwarantujacych realizacje przyjetej dla Spotki
strategii. Cztonkowie Rady Nadzorczej powolywani sa w sposéb suwerenny przez WZA Spotki
spoérdd o0s6b posiadajacych nalezyte wyksztalcenie, do§wiadczenie zawodowe oraz dos$wiadczenie
zyciowe, reprezentujacych wysoki poziom moralny, a takze posiadajacych niezbedng ilos$¢ czasu
pozwalajaca w sposéb wlasciwy wykonywac funkcje w Radzie Nadzorczej. W ocenie Zarzadu
powyzsze kryteria sa w stanie zagwarantowac efektywng prace cztonkéw Rady Nadzorczej dla dobra
Spoélki, a w konsekwencji dla dobra wszystkich jej akcjonariuszy.

k) zasade II1.8: ,,W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dzialajacych w radzie nadzorczej

powinien by¢ stosowany Zalacznik I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005
dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych (...)”.
- W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonuja zadne komitety. Zgodnie z dyspozycja zawarta w art. 86
ust. 3 ustawy z dnia 07.05.2009 o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649), zadania
komitetu audytu wykonywane sa przez Rade Nadzorcza Spélki. Zgodnie z powolanym przepisem
sp6lka publiczna, ktérej rada nadzorcza sktadala si¢ z nie wigcej niz pigciu cztonkéw moze wykonywac
zadania komitetu audytu.

1) zasade IV.10: ,,Spétka powinna zapewnié¢ akcjonariuszom mozliwos§¢ udziatu w walnym zgromadzeniu
przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacii elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadaé
si¢ w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad”.

- Zob. wyjasnienie do zasady 11.1.92) Dobrych Praktyk Spélek Notowanych na GPW powyzej.

Od 1 stycznia 2016 roku Spétka podlega zbiorowi zasad i procedur fadu korporacyjnego okreslonego w

dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” przyjetym Uchwala nr 26/1413/2015

Rady Nadzorczej Gieldy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. 13 pazdziernika 2015 roku.

Zakres, w jakim Spotka odstapita od stosowania w sposéb trwaly lub przejsciowy zasad okreslonych

w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spélek Notowanych na GPW 2016”7, obejmuje nastepujace punkty:

a) 1.Z.1.10. Spétka prowadzi korporacyjng strong internetows i zamieszcza na niej, w czytelnej formie
i wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: prognozy finansowe —
jezeli spotka podjela decyzje o ich publikacji - opublikowane w okresie co najmniej ostatnich 5 lat,
wraz z informacja o stopniu ich realizacji,

- (Zasada nie ma zastosowania). Spotka w ostatnich 5 latach nie publikowata prognoz finansowych.
b) 1.Z2.1.16. Spétka prowadzi korporacyjng strong internetows i zamieszcza na niej, w czytelnej formie

i wyodr¢bnionym miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: informacj¢ na temat
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planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed data
walnego zgromadzenia,

- (Zasada nie ma zastosowania). Spotka nie transmituje obrad walnego zgromadzenia zgodnie
z wyjasnieniem do zasady 1.Z.1.20. Jesli Spélka podejmie decyzje o transmisji obrad walnego
zgromadzenia, zasada ta bedzie stosowana.

o) 1.2.1.19. Spotka prowadzi korporacyjng strong internetows 1 zamieszcza na niej, w czytelnej formie

i wyodr¢bnionym miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: pytania akcjonariuszy
skierowane do zarzadu w trybie art. 428 § 1 Ilub § 6 Kodeksu spétek handlowych, wraz
z odpowiedziami zarzadu na zadane pytania, badz tez szczegdlowe wskazanie przyczyn nieudzielenia
odpowiedzi, zgodnie z zasada IV.Z.13,
- (Zasada nie jest stosowana). Przebieg obrad WZA Spélki protokotowany jest przez notariusza, stad
Spoétka nie widzi potrzeby prowadzenia tak szczegblowego zapisu przebiegu obrad, ktéry by zawierat
wszystkie wypowiedzi 1 pytania. O umieszczeniu poszczegélnych kwestii w protokotach WZA
decyduje Przewodniczacy zgromadzenia, kierujac si¢ przepisami prawa, waga danej sprawy oraz
uzasadnionymi zadaniami akcjonariuszy. Spéltka uznaje, Ze zapewnia to w wystarczajacy sposob
transparentno$¢ obrad Zgromadzen.

d) 1.Z.1.20. Spétka prowadzi korporacyjng strong internetows i zamieszcza na niej, w czytelnej formie

i wyodre¢bnionym miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: zapis przebiegu obrad
walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,
- (Zasada nie jest stosowana). Spotka implementuje metody komunikacji z rynkiem adekwatne do
istniejacego zapotrzebowania interesariuszy i struktury jej akcjonariatu, dlatego obecnie nie stosuje
internetowego transmitowania przebiegu obrad walnego zgromadzenia i upublicznienia jego zapisu na
swojej stronie internetowej. Dotychczasowy przebieg Walnych Zgromadzen Emitenta nie wskazuje na
potrzebe dokonywania takiej transmisji ani rejestracji. W ocenie Spotki niestosowanie ww. zasady nie
bedzie wywiera¢ negatywnych skutkéw, a w szczegélnosci nie bedzie mialo wplywu na ograniczenie
praw lub intereséw akcjonariuszy. Spotka zobowigzuje si¢ do wdrozenia powyzszej zasady poczawszy
od walnego zgromadzenia, ktére bedzie zatwierdzaé sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2016.

e) 1.Z.2.Spélka, ktérej akcje zakwalifikowane sa do indekséow gietdowych WIG20 lub mWIG40,

zapewnia dostgpnosé swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie
wskazanym w zasadzie 1.Z.1. Niniejsza zasade powinny stosowaé rowniez spotki spoza powyzszych
indeksow, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej
dziatalnosci.
- (Zasada nie ma zastosowania). Akcje Spotki nie sq zakwalifikowane do indeksow gieldowych W1G20
lub mWIG40, ani nie przemawia za tym struktura akcjonariatu Spoéiki lub charakter 1 zakres
prowadzonej dzialalnosci. Spétka prowadzi strone internetowa w jezyku angielskim w wezszym
zakresie, anizeli wskazany w zasadzie 1.Z.1.

f)I1.Z.3.Przynajmniej dwoch czlonkéw rady nadzorczej spelnia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa
w zasadzie 11.Z.4.

- (Zasada nie jest stosowana). Wobec ogoélnej zasady rzadoéw wigkszosci i ochrony praw mniejszosci
kapitatowej, akcjonariusz, ktory wnidst wickszy kapital, ponosi wigksze ryzyko gospodarcze, dlatego
tez uzasadnione jest, aby jego interesy byly uwzgledniane proporcjonalnie do wniesionego kapitatu,
a wigc aby przystugiwato mu takze prawo wskazania kandydatéw do Rady Nadzorczej gwarantujacych
realizacje przyjetej dla Spolki strategii. Czlonkowie Rady Nadzorczej powolywani sa w sposob
suwerenny przez WZA Spoétki sposréd osdb posiadajacych nalezyte wyksztalcenie, do$wiadczenie
zawodowe oraz do$wiadczenie zyciowe, reprezentujacych wysoki poziom moralny, a takze
posiadajacych niezbedna ilo$¢ czasu pozwalajaca w sposob wlasciwy wykonywaé funkcje w Radzie
Nadzorczej. W ocenie Zarzadu powyzsze kryteria sa w stanie zagwarantowal efektywna prace
cztonkéw Rady Nadzorczej dla dobra Spotki, a w konsekwencji dla dobra wszystkich jej akcjonariuszy.
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Czlonkéw Rady Nadzorczej obowiazuje zasada lojalnosci wobec Spélki, a w swych dziataniach
powinni oni kierowa¢ si¢ jej interesem. Ponadto cel powyzszej zasady zapewniony jest w Spolce
poprzez stosowang regule wylaczenia si¢ czlonka Rady Nadzorczej od udzialu w decyzjach Rady
w sytuacji konfliktu intereséw. W przypadku zwrdcenia si¢ przez akcjonariuszy do Spotki, przy okazji
powolywania Rady Nadzorczej kolejnej kadencji, o opini¢ co do stosowania powyzszej zasady, Spotka
przekaze Walnemu Zgromadzeniu otrzymang przez Emitenta rekomendacje KNF  zalecajaca
wdrozenie tej reguly. Decyzja w tym zakresie naleze¢ bedzie wszakze do Walnego Zgromadzenia.

g) 11.2.5.Cztonek rady nadzorczej przekazuje pozostalym czlonkom rady oraz zarzadowi spotki
o$wiadczenie o spelnianiu przez niego kryteriow niezaleznosci okreslonych w zasadzie 11.2.4.

- (Zasada nie jest stosowana). Zob. wyjasnienie dot. zasady 11.Z.3.

h) IL.Z.7.\WW zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajacych w radzie nadzorczej zastosowanie

maja postanowienia Zalacznika I do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktérym mowa w zasadzie
11.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu audytu peini rada nadzorcza, powyzsze zasady stosuje si¢
odpowiednio.
- (Zasada nie jest stosowana). Ze wzgledu na wielko$¢, strukture oraz charakter Spétki w ramach Rady
Nadzorczej nie funkcjonujg komitety okreslone w Zalaczniku 1 do Zalecenia Komisji Europejskiej
2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005 r. Zgodnie z dyspozycja zawarta w art. 86 ust. 3 ustawy z dnia
07.05.2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, zadania komitetu audytu wykonywane sa przez
Rade Nadzorcza Spotki. Wiasciwie do powolanego przepisem spotka publiczna, ktérej rada nadzorcza
skfadata si¢ z nie wigcej niz pigciu czlonkéw moze wykonywaé zadania komitetu audytu. W obszarze
tej dzialalnoSci przepisy ww. Zalacznika zasadniczo maja zastosowanie w wezszym zakresie
(i z wylaczeniem dot. odstegpstwa od zasady 11.2.3).

1) I1.Z.8.Przewodniczacy komitetu audytu spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w zasadzie 11.72.4.

- (Zasada nie ma zastosowania). W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonuje komitet audytu. Zob.
takze wyjasnienia dot. zasady 11.Z.3.

DIILZ.6.W przypadku gdy w spélce nie wyodrebniono organizacyjnie funkeji audytu wewnetrznego,
komitet audytu (lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu audytu) co roku dokonuje oceny, czy
istnieje potrzeba dokonania takiego wydzielenia.

- (Zasada nie ma zastosowania). W Spoélce wyodrebniono organizacyjnie funkcje audytu
wewnetrznego.

k) IV.R.2 Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zglaszane spoétce oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spotka jest w stanie zapewnic¢ infrastrukture techniczna niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu §rodkéw komunikacji elektronicznej,
powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udzial w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich
$rodkéw, w szczegblnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje¢ w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiadaé
sic w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez pelnomocnika, prawa glosu w toku walnego zgromadzenia.

- (Zasada nie ma zastosowania). Z uwagi na strukture akcjonariatu i brak zgloszen akcjonariuszy w tej
sprawie zasada nie ma zastosowania. Zob. takze wyjasnienie do zasady IV.Z.2.

D)IV.R.3.Spétka dazy do tego, aby w sytuacji gdy papiery wartosciowe wyemitowane przez spotke sa
przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) iw ramach réznych systeméw
prawnych, realizacja zdarzen korporacyjnych zwiazanych z nabyciem praw po stronie akcjonariusza
nastegpowala w tych samych terminach we wszystkich krajach, w ktérych sa one notowane.
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- (Zasada nie ma zastosowania). Papiery warto$ciowe wyemitowane przez Spétke nie sa przedmiotem
obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) 1 w ramach réznych systeméw prawnych.

m) IV.Z.2Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spétka zapewnia
powszechnie dostepng transmisj¢ obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.
- (Zasada nie ma zastosowania). Z uwagi m.in. na struktur¢ akcjonariatu Spotki, zasada nie ma
zastosowania. W ocenie Spotki przebieg dotychczasowych Walnych Zgromadzen M.W. Trade S.A.
w sposOb wystarczajacy zapewnia akcjonariuszom udzial w obradach Walnego Zgromadzenia oraz
korzystanie w tym zakresie z praw im przyslugujacym, a tym samym zabezpiecza interesy wszystkich
akcjonariuszy. Konieczno$¢ przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno — prawno — organizacyjnych
nie jest uzasadniona w sensie ekonomicznym i stwarza warunki do generowania powaznych bledéw.
Zob. takze wyja$nienie do zasady 1.7.1.20.

n) VLR.3]Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen, w zakresie jego
funkcjonowania ma zastosowanie zasada I1.Z.7.
- (Zasada nie ma zastosowania). W Radzie Nadzorczej nie funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen.

0) VI.Z.4Spétka w sprawozdaniu z dzialalno$ci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzed,
zawierajacy co najmniej:

1) ogdlng informacije na temat przyjetego w spélce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkéw 1 wysoko$ci wynagrodzenia kazdego z cztonkdw zarzadu, w podziale
na stale i zmienne skladniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania
zmiennych skladnikéw wynagrodzenia i zasad wyplaty odpraw oraz innych platnosci z tytutu
rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze —
oddzielnie dla spélki i kazdej jednostki wchodzacej w sklad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegélnym czlonkom zarzadu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych skladnikéw wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciagu ostatniego roku obrotowego nastapily w polityce
wynagrodzeq, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci
dlugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilno$ci funkcjonowania przedsi¢biorstwa.

- (Zasada nie jest stosowana). Spétka w raporcie rocznym prezentuje informacje na temat wynagrodzenia
kazdego z cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa. Ze
wzgledu na specyfike branzy, w ktorej dziata Emitent, funkcjonujacy w Spolce system (polityka)
wynagrodzen oraz indywidualne wynagrodzenia kluczowych menedzeréw niebedacych cztonkami
organéw Spoltki traktowane sa jako cze$¢ tajemnicy przedsigbiorstwa, dlatego informacje w tym
zakresie nie podlegajq publikacji.

3. Cechy stosowanych w Spofce systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych

System kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych realizowany jest w Spolce poprzez wypracowane procedury sporzadzania, zatwierdzania
1 publikacji raportéw okresowych. Proces sporzadzania sprawozdan finansowych nadzoruje Pion
Finansowo-Ksi¢gowy/Pion Controllingu Spétki, ktérym kieruje Dyrektor Finansowy - Cztonek Zarzadu
M.W. Trade SA. Wszystkie sporzadzone sprawozdania finansowe podlegaja weryfikacji Zarzadu Spotki.

W trakcie roku obrotowego Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dzialalnoscia Spotki we
wszystkich dziedzinach jej dzialalnosci, rowniez dokonujac oceny sprawozdan finansowych w zakresie

ich zgodnosci z ksiggami, dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.
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Sprawozdania pélroczne oraz sprawozdania roczne zatwierdzone przez Zarzad, weryfikowane
(odpowiednio: przegladane lub badane) sa przez niezaleznego bieglego rewidenta, wybieranego przez
Rade¢ Nadzorcza.

Roczne sprawozdania finansowe M.W. Trade SA przedstawiane sg Walnemu Zgromadzeniu
Akcjonariuszy w celu ich zatwierdzenia.

Tak przyjety system kontroli nad sprawozdaniami finansowymi zapewnia wiarygodnos¢ oraz zgodnoscé
z przepisami prawa i innymi regulacjami.

4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

Zgodnie z nadestanymi zawiadomieniami w 2015 roku akcjonariusze znaczacy posiadali nastgpujace

pakiety akcji:

Stan na 1 stycznia 2015 roku Stan na 31 grudnia 2015 roku

udziat w udziat w
Akcjonariusze Spotki liczba klk:;pltale o liczba klk;lpltale o
z z
akcji/liczba = :‘ OWYT’;’ - akcji/liczba = :‘ OWYT’;’ -
zi n zi n
gloséw na WZA . - W 0go 'e] gloséw na WZA . - W 0go 'e]
liczbie gtosow liczbie gtosow
na WZA (%) na WZA (%)
Getin Holding SA 4298 301 51,27% 4298 301 51,27%
Beyondream Investments Ltd
T 1700 000 20,28% 1700 000 20,28%
z siedziba w Larnace 2
Quercus TFI SA 779 264 9,29% 779 264 9,29%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 439 461 5,24% 439 461 5,24%
Pozostali 1167 414 13,92% 1167 414 13,92%
Razem 8 384 440 100,00% 8 384 440 100,00%

) podmiot zalezny od dra Leszka Czarneckiego
2 podmiot zalezny od Rafala Wasilewskiego — Prezesa M.W. Trade SA

Od zakoficzenia omawianego roku obrotowego do zatwierdzenia niniejszego oswiadczenia, tj. 18 lutego
2016 roku, struktura akcjonariatu znaczacego nie ulegta zmianom.

5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Spo6tki wraz z opisem tych uprawnien

Spéltka nie emitowala papieréw warto$ciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do
M.W. Trade SA.

6. Wskazanie wszelkich ograniczenn odnosnie do wykonywania prawa glosu oraz ograniczen
dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartosciowych Spotki

Akcje Spolki nie sq objete ograniczeniami dotyczacymi przenoszenia prawa wlasnosci oraz
ograniczeniami w zakresie wykonywania prawa glosu, za wyjatkiem ograniczen wynikajacych z ogélnie
obwiazujacych przepiséw prawa.
33
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7. Zasady dotyczace powolywania i odwotywania organéw zarzadzajacych i nadzorczych Spotki
oraz ich uprawnienia i zasady dziatania

a) Zarzad

m Zarzad M.W. Trade SA sklada si¢ z dwoch do pigciu 0séb. Czltonkowie Zarzadu sa powolywani
1 odwolywani przez Rad¢ Nadzorczg. Czlonkéw Zarzadu powoluje si¢ na okres wspdlnej, trzyletniej
kadencji. Mandat Czlonka Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni pelny rok obrotowy petnienia funkeji Cztonka
Zarzadu. Poszczegélni Cztonkowie Zarzadu moga by¢ odwotani w kazdym czasie. Mandat Czlonka
Zarzadu, powolanego przed uplywem danej kadencji Zarzadu, wygasa réwnoczesnie z wygasnicciem
mandatéw pozostalych Czlonkéw Zarzadu. Mandat Czlonka Zarzadu wygasa réwniez wskutek
$mierci, rezygnacji albo odwolania go ze skladu Zarzadu.

m Do skladania o$wiadczen w imieniu Spétki uprawnieni sa dwaj czlonkowie Zarzadu dziatajacy
tacznie lub cztonek Zarzadu dzialajacy lacznie z prokurentem. Zarzad kieruje dzialalnoscig Spotki
i reprezentuje ja we wszystkich czynnosciach sadowych i pozasadowych.

Do kompetencji Zarzadu naleza wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spolki,
niezastrzezone przepisami prawa lub postanowieniami Statutu do kompetencji innych organéw
Spélki. Zarzad zobowiazany jest zarzadza¢ majatkiem 1 sprawami Spotki z nalezyta starannoscia
wymagana w obrocie gospodarczym, przestrzega¢ prawa, postanowien Statutu Spotki oraz uchwat
powzietych przez Walne Zgromadzenie i Rad¢ Nadzorcza w granicach ich kompetencji. Uchwaty
Zarzadu zapadaja bezwzgledna wigkszoscia gltoséw.

Zarzad Spoltki dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spélek handlowych, postanowien Statutu
Spotki, dostgpnego publicznie Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego uchwala Rady Nadzorczej oraz
zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spélek Notowanych na GPW.

b) Rada Nadzorcza

m Rada Nadzorcza M.W. Trade SA powolywana i odwolywana jest przez Walne Zgromadzenie

Akcjonariuszy. Zgodnie ze Statutem Spotki Rada Nadzorcza sklada sie z od 5 do 7 czltonkéw.
Czlonkowie Rady Nadzorczej powolywani sq na wspdlna dwuletnig kadencje. Mandaty cztonkéw
Rady Nadzorczej wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe za ostatni pelny rok obrotowy pelnienia funkcji Czlonka Rady Nadzorczej. Mandat
Czlonka Rady Nadzorczej wygasa réwniez wskutek §mierci, rezygnacji albo odwotania go ze sktadu
Rady Nadzorczej. Dla swej waznosci rezygnacja z pelnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
powinna by¢ zlozona Zarzadowi w formie pisemnej. Czlonkowie Rady Nadzorczej moga by¢
wybierani ponownie do Rady nastepnych kadenciji.
Rada Nadzorcza dziala zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych, postanowieniami Statutu
Spélki, uchwalonym przez Walne Zgromadzenie dostegpnym publicznie Regulaminem Rady
Nadzorczej, okredlajacym jej organizacje i sposdb wykonywania czynnosci oraz zasadami Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na GPW.

m Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscia Spoétki. Ponadto do kompetencji Rady
Nadzorczej, oprocz innych spraw przewidzianych w obowiazujacych przepisach, nalezy:

m powolywanie i odwolywanie cztonkéw Zarzadu Spotki,

m czasowe zawieszanie Zarzadu Spolki lub poszczegélnych jego cztonkéw w czynnosciach,

= ustalanie wysoko$ci wynagrodzenia oraz zasad wynagradzania Czlonkéw Zarzadu,

» zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu Spotki,

= udzielanie cztonkom Zarzadu zgody na zaangazowanie si¢ w dziatalno$¢ konkurencyjng dla Spotki,
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= wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych oraz do dokonywania
czynnosci rewizji finansowej w Spolce,

= ocena sprawozdania Zarzadu z dzialalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok
obrotowy, o ktérych mowa w art. 395 § 2 pkt 1 Kodeksu spétek handlowych w zakresie ich
zgodno$ci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz wnioskow Zarzadu
dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze skladanie Walnemu Zgromadzeniu
corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny,

= zatwierdzanie rocznego budzetu, planu biznesowego oraz planu strategicznego Spo6tki,

= udzielanie zgody na polaczenie z innym podmiotem,

= opiniowanie wniosku o likwidacje Spotki przed jego przedstawieniem Walnemu Zgromadzeniu,

= zatwierdzenie limitéw zadluzenia Spétki oraz podejmowanie decyzji co do zwigkszenia takich
limitéw,

= udzielanie zgody na zaciaganie przez Spéltke zobowigzan finansowych, ktérych warto§é przekracza
limity zatwierdzone przez Rad¢ Nadzorcza,

= udzielanie zgody na nabycie 1 zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci przez Spotke,

= opiniowanie proponowanych zmian Statutu Spoétki oraz projektéw innych uchwal przed ich
przedstawieniem Walnemu Zgromadzeniu,

= opiniowanie kandydatury na prokurenta Spétki,

» udzielanie zgody na zawarcie przez Spotke umowy, innej transakeji lub kilku powigzanych uméw lub
innych transakcji wykraczajacych poza zakres zwyklej dzialalnosci Spétki lub niezwigzanych
z podstawowa dziatalnosci Spotki, ktorych taczna wartosé przekracza 1.000.000 zi,

= udzielanie zgody na nabycie, zbycie, wydzierzawienie i rozporzadzenie jakimikolwiek sktadnikami
majatku lub innymi aktywami Spétki w ramach transakeji wykraczajacej poza zakres zwyklej
dzialalnosci Spétki lub niezwigzanych z podstawowsa dzialalnoscia Spoétki, ktérych wartosé
przekracza 500.000 z1,

= wyrazanie zgody na udzielenie poreczenia, z wyjatkiem poreczen udzielanych w zakresie zwyklej
dzialalno$ci Spétki w ramach limitu zatwierdzonego przez Rade Nadzorcza, podpisanie w imieniu
Spotki jakichkolwiek weksli zabezpieczajacych zobowiazania oséb lub podmiotéw trzecich oraz
podjecie wszelkich czynnosci majacych na celu zabezpieczenie zobowiazan innych oséb lub
podmiotéw, ktérych wartos$¢ przekracza 1.000.000 z1,

» zatwierdzanie limitu kwoty poreczen udzielanych w zakresie zwyklej dzialalnosci Spotki,

= udzielanie zgody na objecie lub nabycie akcji lub udzialéw w innych spoétkach lub dokonanie innej
inwestycji w inne spotki lub przystapienie do wspdlnego przedsiewzigcia, w przypadku gdy wartosé
pojedynczej inwestycji przekracza 500.000 zt,

m zatwierdzanie limitu kwoty obcigzen na skladnikach majatkowych Spotki (zastawow, hipotek lub
innych obciazen) oraz podejmowanie decyzji co do zwigkszenia takich limitow,

= ustanawianie przez Spotke obciazen na skladnikach jej majatku, w przypadku, gdy wartos¢ takich
obcigzen przekracza limity zatwierdzone przez Rade Nadzorcza,

»  wykonywanie zadan Komitetu Audytu, jezeli Komitet Audytu nie zostal powolany lub istniejq

przeszkody uniemozliwiajace jego dziatanie.

8. Opis zasad zmiany Statutu

Zmiana Statutu Spoltki nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia 1 wymaga powzigcia uchwatly
przez Walne Zgromadzenie bezwzgledna wigkszoscia glosow.
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Zgodnie z postanowieniami Kodeksu spélek handlowych, w przypadku zamierzonej zmiany Statutu
w ogloszeniu o zwolaniu Walnego Zgromadzenia ujete zostajg dotychczas obowiazujace postanowienia
oraz tre$¢ proponowanych zmian. Po podjeciu przez Walne Zgromadzenie uchwaly w sprawie zmian
w Statucie Spélki, Zarzad Spoltki zglasza ten fakt do sadu rejestrowego. Zgloszenie zmiany Statutu
winno nastapi¢ w terminach wskazanych w Kodeksie Spétek Handlowych. Zmiana dokonana w Statucie
obowigzuje z chwilg zarejestrowania jej przez sad.

Nastepnie Rada Nadzorcza ustala tekst jednolity Statutu uwzgledniajacy wprowadzone zmiany, o ile
Walne Zgromadzenie udzieli Radzie Nadzorczej upowaznienia w tym zakresie.

9. Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Zasady dzialania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. Trade SA (Walne Zgromadzenie, WZA),
jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa Akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania uregulowane sa
w Statucie Spoétki, dostepnym publicznie Regulaminie Walnego Zgromadzenia przy uwzglednieniu zasad
Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW. W stosunku do ww. dokumentdw, jak i w sprawach
nieuregulowanych tymi dokumentami, nadrzedne zastosowanie maja przepisy Kodeksu spolek
handlowych.

a) Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia
Walne Zgromadzenie Spétki obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie zwoluje Zarzad Spélki i odbywa si¢ ono nie pdzniej niz sze$¢ miesigcy po uplywie roku
obrotowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad Spélki z wlasnej inicjatywy lub na
wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedna dwudziesta kapitalu zakladowego; Rada
Nadzorcza Spolki, jezeli uzna jego zwolanie za wskazane; akcjonariusze reprezentujacy co najmniej
potowe kapitalu zakladowego lub co najmniej poltowe ogdélu gloséw w Spolce oraz akcjonariusze
upowaznieni przez Sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 Ksh. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
powinno by¢ zwolane w ciggu dwoéch tygodni od przedstawienia przez akcjonariuszy zadania jego
zwolania.
Walne Zgromadzenie zwoluje si¢ przez ogloszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz
w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publiczne;j
1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych. Ogloszenie dokonywane jest co najmniej na 26 dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia. Walne Zgromadzenia odbywaja si¢ we Wroclawiu, chyba Ze w ogloszeniu o zwolaniu
Walnego Zgromadzenia oznaczone zostanie inne miejsce na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.
Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad Spélki, a gdy Walne Zgromadzenie zwoluje Rada
Nadzorcza albo akcjonariusze reprezentujacy co najmniej polowe kapitatu zakladowego lub co najmniej
potowe ogétu gloséw w Spolce, porzadek obrad ustala odpowiednio Rada Nadzorcza albo ci
akcjonariusze.
Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
a w przypadku ich nieobecnosci inny czlonek Rady Nadzorczej. W przypadku nieobecnosci cztonkéw
Rady Nadzorczej Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu lub osoba wyznaczona przez Zarzad.
Przed przystapieniem do obrad nastepuje wybor Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia, ktory
kieruje przebiegiem Zgromadzenia. Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo kandydowac na
stanowisko Przewodniczacego. Zgromadzenie dokonuje wyboru czlonkéw Komisji Skrutacyjnej, ktorej
zadaniem jest czuwanie nad prawidtowym przebiegiem glosowania i obliczanie oddanych gtosow.
Uchwaly podjete na Zgromadzeniu zamieszczane sq w protokole z Walnego Zgromadzenia

sporzadzonym w formie aktu notarialnego.
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Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wigkszoscia gloséw obecnych, o ile przepisy
prawa lub Statutu nie stanowiq inaczej. Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaly jedynie w
sprawach objetych porzadkiem obrad. W przedmiotach nieobjetych porzadkiem obrad uchwaly moga
by¢ podjete pod warunkiem, ze reprezentowany jest caly kapital zakladowy, a nikt z obecnych
akcjonariuszy nie podnidst sprzeciwu co do powzigcia uchwaly.
b) Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegélnosci:
= rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem
z dziatalnosci Spotki za ubiegly rok obrotowy,
= udzielenie cztonkom organdéw Spoiki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,
= podzial zysku lub okreslenie sposobu pokrycia strat,
»  wszelkie postanowienia, dotyczace roszczent o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu
Spotki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,
= zbycie i wydzierzawienie przedsi¢biorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na
nim prawa uzytkowania,
®  zmiana Statutu Spoiki,
= cmisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszenistwa,
= uchwalanie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia oraz regulaminu Rady Nadzorczej,
m  okreslenie zasad i wysokos$ci wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej,
= powolywanie i odwolywanie czlonkéw Rady Nadzorczej,
= ustalanie dnia dywidendy,
m  rozwigzanie Spolki,
= utworzenie, kazdorazowe uzycie i likwidacja kapitatu rezerwowego,
= inne sprawy przewidziane Statutem i przepisami Kodeksu spétek handlowych.
c) Prawa Akcjonariuszy i sposoby ich wykonywania
Akcjonariusze maja prawo uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz glosowac osobiscie lub przez
swoich pelnomocnikéw. Pelnomocnik moze reprezentowad wigcej niz jednego akcjonariusza i glosowac
odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza. Zasady dotyczace wykonywania prawa glosu przez
petnomocnika stosuje si¢ do wykonywania prawa glosu przez innego przedstawiciela. Pelnomocnictwo
do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa glosu wymaga udzielenia na piSmie
lub w postaci elektronicznej. Udzielenie pelnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga
opatrzenia bezpiecznym  podpisem  elektronicznym  weryfikowanym przy pomocy waznego
kwalifikowanego certyfikatu.
Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu maja osoby bedace akcjonariuszami Spétki na
szesnascie dni przed data Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu). Uprawnieni z akcji imiennych i §wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy,
ktérym przystuguje prawo glosu, maja prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu Spéitki, jezeli sa
wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Dzien rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcjt
imiennych.
Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziestq kapitatu zaktadowego moga
zadaé umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie
powinno zosta¢ zgloszone Zarzadowi nie poézniej niz na dwadziedcia jeden dni przed wyznaczonym
terminem Zgromadzenia. Zadanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaly dotyczacej
proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad
jest obowiazany niezwlocznie, jednak nie pézniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem
Walnego Zgromadzenia, oglosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy.

Ogloszenie nastgpuje w sposéb wilasciwy dla zwolania Walnego Zgromadzenia. Uczestniczacy
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w Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze majg liczbe glosow réwna liczbie posiadanych  akciji.
Akcjonariusz uczestniczacy w Walnym Zgromadzeniu ma prawo stawiania wnioskow i zglaszania
sprzeciwow, zadawania pytan cztonkom Rady Nadzorczej, Zarzadu i bieglemu rewidentowi oraz zadania
udzielenia informacji w trybie odpowiednich przepiséw Ksh, jak réwniez do przedstawiania zwigztego
uzasadnienia swego stanowiska.

Kazdy akcjonariusz ma prawo wnoszenia propozycji zmian i uzupelnien do projektéw uchwat objetych
porzadkiem obrad Zgromadzenia - do czasu zamknigcia dyskusji nad punktem porzadku obrad
obejmujacym projekt uchwaly, ktérej taka propozycja dotyczy.

Akcjonariuszom obecnym na Walnym Zgromadzeniu, ktérego przedmiotem jest wybér cztonkéw Rady
Nadzorczej, przystuguje prawo zglaszania kandydatur na cztonkéw Rady Nadzorczej powolywanych
1 odwolywanych przez Walne Zgromadzenie.

Akcjonariusze maja prawo do udzialu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym
przez bieglego rewidenta, ktéry zostal przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyplaty
akcjonariuszom. Zysk rozdziela si¢ w stosunku do liczby akgji.

10. Sktad osobowy organdéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych oraz jego
zmiany

a) Zarzad

W 2015 roku Zarzad Spétki funkcjonowal w nastgpujacym sktadzie:
m  Rafal Wasilewski — Prezes Zarzadu,
m  Dariusz Strojewski — Czlonek Zarzadu,
B Maciej Mizuro - Cztonek Zarzadu.
Sktad Zarzadu M.W. Trade SA na dzien zatwierdzenia niniejszego o$wiadczenia pozostal bez zmian.

b) Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spo6tki na 01.01.2015 roku funkcjonowala w nastepujacym skladzie*:
m  Rafal Juszczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
m  Jarostaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
m  Marcin Sycifski — Cztonek Rady Nadzorczej,
m  Radoslaw Boniecki — Czlonek Rady Nadzorczej,
m  Jakub Malski — Czlonek Rady Nadzorczej.
*Zmiany, jakie zaszty w ciagu 2015 roku:

1) 30 marca 2015 roku wplynety do Spotki oswiadczenia Radostawa Bonieckiego, Rafata Juszczaka
oraz Marcina Sycinskiego o rezygnacji z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze
skutkiem na 2 kwietnia 2015 roku;

2) 2 kwietnia 2015 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki powolalo do
skfadu Rady Nadzorczej na okres wspdlnej dwuletniej kadencji, ktora rozpoczela sie 17 czerwcea
2013 r.: Piotra Kaczmarka, Frantiska Babicky oraz Izabel¢ Lubczyniska;

3) Jednoczednie to samo ZWZA na nowa wspoélna kadencje, poczawszy od dnia 18 czerwca 2015
r., powolalo do skladu RN: Jarostawa Augustyniaka, Jakuba Malskiego, Piotra Kaczmarka,
Frantiska Babicky oraz Izabele Lubczyniska;

4) 19 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Spétki wyltonila ze swojego sktadu Przewodniczacego
(Piotr Kaczmarek) oraz Wiceprzewodniczacego (Jarostaw Augustyniak) Rady Nadzorczej.

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na 31.12.2015 roku wehodzili:
m  Piotr Kaczmarek - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

38




Sprawozdanie z dziatalnosci M.W. Trade SA za 2015 rok

Jarostaw Augustyniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Izabela Lubczynska — Czlonek Rady Nadzorczej,

FrantiSek Babicky — Cztonek Rady Nadzorczej,

Jakub Malski — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Sktad Rady Nadzorczej M.W. Trade SA na dzien zatwierdzenia niniejszego o§wiadczenia pozostal bez
zmian.

W Spétce nie funkcjonuja zadne komitety.

Wroctaw, 18 lutego 2016 roku

Rafal Wasilewski Dariusz Strojewski Maciej Mizuro

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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OSWIADCZENIE ZARZADU

dotyczace sporzadzonego rocznego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci

Zarzad M.W. Trade SA (Spélka, Emitent) os$wiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy roczne
sprawozdanie finansowe Spoétki za 2015 rok i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z
obowigzujacymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlaja one w sposéb prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkows i finansowa Emitenta, a takze jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie zarzadu
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji M.W. Trade SA, w tym opis podstawowych
ryzyk i zagrozen.

Wroctaw, 18 lutego 2016 roku

Rafal Wasilewski Dariusz Strojewski Maciej Mizuro
Prezes Zarzadu M.W. Trade SA Czlonek Zarzadu M.W. Trade SA Czlonek Zarzadu M.W. Trade SA




OSWIADCZENIE ZARZADU

dotyczace wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Zarzad M.W. Trade SA (Spétka) o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy badania sprawozdania finansowego Spotki za 2015 rok, zostal wybrany zgodnie z przepisami
prawa, oraz ze podmiot ten, a takze biegli rewidenci dokonujacy tego badania, spelniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu, zgodnie z wladciwymi przepisami

prawa i normami zawodowymi.

Wroctaw, 18 lutego 2016 roku

Rafal Wasilewski Dariusz Strojewski Maciej Mizuro
Prezes Zarzadu M.W. Trade SA Cztonek Zarzadu M.W. Trade SA Cztonek Zarzadu M.W. Trade SA
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Spétki M.W. Trade S.A.
z siedzibg we Wroctawiu przy ulicy Powstancow Slaskich 125/200 (dalej ,,Spétka™), na ktére
sktadajg si¢ sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku,
rachunek zyskow i strat i sprawozdanie z catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian
w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeplywdw pienig¢znych za rok obrotowy od 1 stycznia 2015
roku do 31 grudnia 2015 roku oraz informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej
polityce rachunkowoéci i inne informacje objasniajace w zakresie wymaganym przez
Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogloszone w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujagcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnodci odpowiedzialny jest Zarzad Spoiki.

Zarzad Spolki oraz czionkowie jej Rady sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdzniejszymi zmianami),
zwanej dalej ,,Ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byfo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Spotke zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spétki oraz o prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

— rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposob,
aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegblnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposob wyrywkowy — dowoddw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa oceng¢ sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m, st. Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870 3
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe MW Trade S.A. we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowe;j
Spétki na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogdéw Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki za rok obrotowy 2015 jest kompletne w rozumieniu art. 49
ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego pafistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Tatpustie

Joanna Kacperska
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 12296

W imieniu Deloitte Polska Spotka 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 Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 18 lutego 2016 roku
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPOLKI M.W. TRADE S.A. ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badang Spolke

Spotka dziala pod firmg M.W. Trade S.A. Siedzibg Spotki jest Wroctaw, ul. Powstancow
Slaskich 125/200.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ w formie spotki akcyjnej. Spotka jest wpisana do rejestru
przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy, VI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy we
Wroctawiu pod numerem KRS 0000286915.

Spotka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Kapitat podstawowy Spétki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 838.444 zt
i dzielit si¢ na 8.384.440 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

W badanym okresie Spétka prowadzita dziatalnos¢ gtéwnie w zakresie:

—  pozostatego posrednictwa pieni¢znego,

—  pozostatych form udzielania kredytow,

—  pozostalej finansowej dziatalno$ci ustugowej, gdzie indziej niesklasyfikowanej z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszoéw emerytalnych.

W sktad Zarzadu Spétki na dzien wydania opinii wchodzili:

—  Rafal Wasilewski —  Prezes Zarzadu,
—  Dariusz Strojewski —  Czlonek Zarzadu,
—  Maciej Mizuro —  Cztonek Zarzadu.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii nie wystapily zmiany w skladzie Zarzadu Spétki.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$é Spétki w 2014 roku zamkneta si¢ zyskiem netto w wysokosci 17.163 tys. zl.
Sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2014 podlegato badaniu przez biegltego
rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot uprawniony Deloitte Polska Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. Biegly rewident wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez
zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2014 odbylo si¢ w dniu 2 kwietnia 2015 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito
o0 nastgpujagcym podziale zysku netto za rok 2014:

—  wyptata dywidendy dla akcjonariuszy —8.552.128,80 zi,

—  przeniesienie na kapitat zapasowy —8.610.429,95 zt.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostalo ztozone w Krajowym
Rejestrze Sadowym w dniu 21 maja 2015 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 5
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3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz Kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza. Badanie sprawozdania finansowego
zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 24 czerwca 2015 roku, zawartej pomigdzy
Spotka a firma Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, al. Jana Pawia II 19, wpisang na prowadzong przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73.
W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego Spotki zostato
przeprowadzone pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Joanny Kacperskiej
(nr ewidencyjny 12296) w dniach od 30 listopada do 11 grudnia 2015 roku, od 1 do 12 lutego 2016
roku w siedzibie Spétki oraz poza siedzibg Spétki do dnia wydania opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig Sp. k. oraz kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdafi finansowych
oraz spetniaja warunki okre$lone w art. 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. 22009 r. nr 77, poz. 649 z pdzniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki.

4. Dostepnosé danych i oswiadczenia kierownictwa Spolki

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegfemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujgcych informacji i wyjasnien,

co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spétki z dnia 18 lutego
2016 roku.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 6
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane s3 podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat, sprawozdanie
z sytuacji finansowej oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Spétki, jej sytuacje
finansows i majgtkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly.

Podstawowe dane finansowe pochodzace z rachunku zyskow 2015 2014
i strat (w tys. zl)

Przychody zwigzane z portfelem wierzytelnosci 76.987 70.228
Koszty zwigzane z finansowaniem portfela (44.025) (39.711)
Zysk z tytulu odsetek zwigzanych z portfelem wierzytelnosci 32.962 30.517
Zysk brutto ze sprzedazy 23.866 20.977
Zysk z dzialalnosci operacyjne;j 23.985 21.261
Zysk brutto 23.975 21.257
Podatek dochodowy (4.574) (4.094)
Zysk netto 19.401 17.163
Podstawowe dane finansowe pochodzace ze sprawozdania 2015 2014
z sytuacji finansowej (w tys. zl)

Aktywa obrotowe 227.867 214.709
Suma aktywow 813.797 741.654
Kapital (fundusz) wiasny 84.055 73.206
Zobowigzania krétkoterminowe 306.409 247.366
Suma zobowigzan i rezerw 729.742 668.448
Wskazniki rentownosei i efektywnodci 2015 2014
— rentownos¢ sprzedazy 31% 30%
— rentownos¢ netto kapitatu wlasnego 30% 31%
— wskaznik rotacji majatku 0,09 0,09
Ptynnosé/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadtuzenia 90% 90%
— stopien pokrycia majgtku kapitatem wlasnym 10% 10%
— kapitat obrotowy netto (w tys. zt) (78.542) (32.657)
— wskaznik ptynnosci 0,74 0,87
— wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,74 0,87

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2015 nastgpujacych

tendencji:

—  wazrost rentownosci sprzedazy o 1 punkt procentowy w poréwnaniu z rokiem 2014 oraz
spadek rentownosci netto kapitatu wiasnego o 1 punkt procentowy w poréwnaniu z rokiem
2014,

—  utrzymanie wskaznika rotacji majatku na stalym poziomie wynoszacym 0,09,

—  utrzymanie stopy zadtuzenia Sp6tki na poziomie takim samym jak w 2014 roku.

Deloitte Polska Spoika z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 7
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III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1.  Ocena systemu rachunkowosci

Spétka posiada dokumentacje opisujacg przyjete zasady rachunkowosci, zgodng we wszystkich
istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowo$ci. Zasady te byly stosowane
w sposob ciagly i nie ulegly one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku poprzednim.
Bilans otwarcia wynika z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy
i zostat on prawidlowo wprowadzony do ksiag rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testéw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonalismy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdzilismy
nieprawidtowosci, ktére miatyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Spotke system rachunkowosci nie byt jednak catosciowo przedmiotem naszego badania.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw, kapitaldw wilasnych i zobowigzan w zakresie
niezbgdnym do potwierdzenia istnienia prezentowanych aktywow, kapitaléw wilasnych
i zobowigzan,

2. Informacje identyfikujace badane sprawozdanie finansowe

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmuje:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzief 31 grudnia 2015 roku, ktére po
stronie aktywow i pasywdw wykazuje sume 813.797 tys. zi,

—  sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku wykazujace zysk netto w kwocie 19.401 tys. zt oraz catkowity dochdd ogétem w kwocie
19.401 tys. zi,

—  sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia
2015 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wiasnego o kwotg 10.849 tys. z4,

~  sprawozdanie z przeptywdw pienigznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku wykazujace zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote 9.788 tys. zt,

— informacje dodatkowe, obejmujace informacje o przyjetej polityce rachunkowosci i inne
informacje objasniajace.
3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Struktura aktywéw i pasywow oraz pozycji ksztattujagcych wynik finansowy zostata przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

Aktywa finansowe

Struktura aktywéw finansowych diugoterminowych i krétkoterminowych zostata prawidlowo
przedstawiona w nocie objasniajacej t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej. Struktura
wiekowa naleznosci finansowych zostata prawidlowo przedstawiona w nocie objasniajacej te
pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej.

Zobowiazania finansowe

Specyfikacje zaciagnigtych kredytdéw oraz wyemitowanych obligacji wraz z opisem ich

......

sprawozdania finansowego.

Deloitte Polska Spéltka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 8
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Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Struktura czynnych i biernych rozliczen migdzyokresowych oraz rezerw na zobowigzania
zostata ujawniona w notach objasniajacych.

4. Kompletno§é i poprawno$é¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalnoSci Spotki

Spétka potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalno$ci przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow, kapitalu wiasnego i zobowigzarn, pomiaru
wyniku finansowego oraz sposobu sporzagdzenia sprawozdania finansowego zostaty prawidtowo
i kompletnie opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego.

Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania finansowego w sposéb prawidtowy
i kompletny opisujg istotne pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentuja pozostate istotne
informacje wymagane przez MSSF.

Zarzad sporzadzil i zataczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Spofki
w roku obrotowym 2015. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera informacje wymagane art. 49 ust. 2
Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego pafistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133). Dokonalismy
sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim
zrodlem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

IV. UWAGI KONCOWE

Os$wiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Spétki pisemne o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit, iz w badanym
okresie Spotka przestrzegala przepisow prawa.

Jlasgusho

Joanna Kacperska
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewidencyjny 12296

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

Ddriusz Szkaradek —Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza Deloitte
Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.

Warszawa, 18 lutego 2016 roku
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