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SRODROCZNY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2017 roku

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody z tytulu odsetek

zwigzanych z portfelem wierzytelnosci
Koszty z tytulu odsetek zwiazanych z

finansowaniem portfela

Zysk z tytutu odsetek zwiazanych
z portfelem wierzytelnosci

Amortyzacja

Zuzycie materialow i energii
Ustugi obce

Podatki i oplaty

Koszty §wiadczen pracowniczych
Pozostale koszty

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostale przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk brutto
Podatek dochodowy

Zysk netto z dziatalnosci
kontynuowanej

Zysk na jedng akcje w PLN:

— podstawowy z zysku z dziatalnosci

kontynuowanej za okres
sprawozdawczy

— rozwodniony z zysku z
dzialalnosci kontynuowanej za
okres sprawozdawczy

okres 3 miesigey

okres 6 miesigey

okres 3 miesigey

okres 6 miesigey

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

gakoricgony gakoriczony gakoriczony gakoricgony
30 Rerea 2017 39 czerwea 2017 30 Rerwea 2016 39 czerwea 2016
roku (niebadane) .0, (niebadane) roku (niebadane) .1, (niebadane)
12.219 22.808 14.572 31.737
(6.688) (13.612) (8.969) (18.922)
5.531 9.196 5.603 12.815
(50) (103) (58) (124)
(40) (88) (55) (103)
(498) (941) (404 (809)
(90) (189) (117) (228)
(464) (1.7006) (943) (2.320)
(28) (56) (31) (68)
4.355 6.113 3.995 9.157
329 419 182 273
(76) (141) (61) (123)
4.608 6.391 4116 9.307
10 21 11 23
24 (30) (28) (35)
4.594 6.382 4.099 9.295
(861) (1.203) (770) (1.764)
3.733 5.179 3.329 7.531
0,45 0,62 0,40 0,90
0,45 0,62 0,40 0,90



M.W. Trade SA
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2017 roku

(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2017 roku

okres 3 miesigey  oRres 6 miesigey  okres 3 miesigey

okres G miesigey

gakoricgony gakoriczony gakoricgony gakoricgony
30 czerwea 2017 30 cgerwea 2017 30 ezerwea 2016 30 cxerwea 2016
roku (niebadane) roku (niebadane) — roku (niebadane)  roku (niebadane)
Nota
Zysk netto za okres 3.733 5.179 3.329 7.531
Inne catkowite dochody 0 0 0 0
CALKOWITY DOCHOD ZA
OKRES 3.733 5.179 3.329 7.531

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach

od 9 do 40 stanowia jego integralng cz¢s$¢




SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]

sporzadzone na 30 czerwca 2017 roku

AKTYWA

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale

Warto$ci niematerialne

Aktywa finansowe (dtugoterminowe)
Aktywa z tytulu podatku odroczonego
Pozostate aktywa (dlugoterminowe)

Aktywa obrotowe

Aktywa finansowe

Pozostale aktywa

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

SUMA AKTYWOW

KAPITALY WEASNE I
ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy
Kapital zapasowy

Zyski zatrzymane

Zobowigzania dtugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji
Pozostate zobowiazania finansowe

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego

Zobowigzania krotkoterminowe

Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytow

i pozyczek
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji
Pozostate zobowiazania finansowe

Nota

10
11
15.7

15.7

12
14

15.3
15.1
15.5

15.4

15.2
15.6

30 cxerwea 2017 roku 31 grudnia 2016 roku
(niebadane) (badane)
1.620 1.719
111 140
397.927 417.214
7.148 8.352
29 42
406.835 427.467
145.111 145.256
903 1.285
6.284 3.240
152.298 149.781
559.133 577.248
838 838
73.810 67.430
11.323 18.813
85.971 87.081
20.862 27.794
47.083 133.652
182.624 204.251
0
250.569 365.697
77.786 50.588
109.163 31.319
34.443 40.202

u



M.W. Trade SA
Stédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2017 roku
(w tysiacach PLN)

Zobowigzania z tytutu podatku 0 0

dochodowego

Pozostale zobowiazania 1.201 2.361
222.593 124.470

Zobowigzania razem 473.162 490.167

SUMA KAPITALOW WEASNYCH I 559.133 577.248

ZOBOWIAZAN

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach

od 9 do 40 stanowia jego integralng cz¢s$¢
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SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2017 roku

Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

(Zysk)/strata na dzialalno$ci inwestycyjne;j
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazan z wyjatkiem
kredytéw i1 pozyczek

Przychody z tytulu odsetek

Koszty z tytutu odsetek

Zmiana stanu rozliczed migdzyokresowych
Zmiana stanu rezerw

Podatek dochodowy zaptacony

Srodki pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej

Przeptywy srodkow pieni¢znych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwalych i wartosci
niematetialnych

Nabycie rzeczowych aktywow trwalych 1 warto$ci niematerialnych

Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowej
Wplywy z tytutu emisji obligacji

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Splata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

Wplywy z tytulu zaciagniecia pozyczek/kredytow

Sptata pozyczek/kredytéw

Dywidendy wyptacone

Odsetki zaplacone

Odsetki otrzymane

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

Zwigkszenie/ (zmniejszenie) netto stanu $rodkdéw pienigznych iich
ekwiwalentow

Srodki pienigzne na poczatek okresu
Srodki pieni¢zne na koniec okresu

okres G miesigey

oRres 6 miesige)

zakoriczony 30 zakoriczony 30
cxerwea 2017 rokn  cxerwea 2016 roku
(niebadane) (niebadane)
6.382 9.295
(2.011) 41.003
103 124
(35) (13)
19.750 78.140
(27.334) (42.707)
@) 23)
5.676 8.461
77 (20)
(227) (1.190)
0 (1.763)
4.371 50.298
77 13
(16) (42
61 (29)
9.490 95.340
(18.903) (120.000)
(60) (31)
30.321 5.616
(10.292) (13.608)
(6.289) (9.642)
(5.676) (8.461)
21 23
(1.388) (50.763)
3.044 (494)
3.240 3.658
6.284 3.164



SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2017 roku

Na 1 stycznia 2017 roku
Dywidenda

Catkowity dochéd za 6 miesiecy 2017
Przeniesienie zysku

Na 30 czerwca 2017 roku (niebadane)

Na 1 stycznia 2016 roku
Dywidenda

Calkowity dochéd za rok 2016
Przeniesienie zysku

Na 31 grudnia 2016 roku (badane)

Na 1 stycznia 2016 roku
Dywidenda

Calkowity dochéd za 6 miesiecy 2016
Przeniesienie zysku

Na 30 czerwca 2016 roku (niebadane)

Kapitat podstawowy Kapital zapasowy Zyski atrgymane Kapital wilasny ogotem
838 67.430 18.813 87.081
(6.289) (6.289)
5.179 5.179

6.380 (6.380)
838 73.810 11.323 85.971
838 57.672 25.545 84.055
9.642) (9.642)
12.668 12.668
9.758 (9.758) 0
838 67.430 18.813 87.081
838 57.672 25.545 84.055
9.642) (9.642)
7.531 7.531
9.758 9.758) 0
838 67.430 13.676 81.944




DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogodlne

M.W. Trade SA (Spotka, Emitent, Jednostka, MWT) powstata w 2004 roku z przeksztalcenia Biura Ustug
Finansowych M.W. Trade sp. z o.0. w MW. Trade Spélke Akcyjna. 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 Wspolnikow Spoltki
z 6 sierpnia 2007 roku.

Zgodnie z umowg czas trwania Spélki jest nieograniczony.

Podstawowym przedmiotem dzialalnos$ci Spotki jest dziatalno$¢ finansowa. Spoétka jest instytucja
specjalizujaca si¢ w oferowaniu produktéw i ustug finansowych dla Samodzielnych Publicznych Zaktaddw
Opieki sdrowotnej (,SPZOZ”), innych podmiotéw dziatajacych na rynku medycznym oraz Jednostek
Samorzadu Terytorialnego (,,JST”).

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

Dane teleadresowe Spotki na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacii
przedstawiajg si¢ nastepujaco:

firma: M.VW. Trade Spotka Akcyjna

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

faks: +48 (071) 790 20 55

adres poczty elektronicznej: biuro@mwtrade.pl

adres strony internetowej: www.mwtrade.pl

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spétka nie tworzyla grupy kapitalowej oraz
nie posiadata oddziatow.
Kapital zakladowy Spotki na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2017 roku, oraz na dzien sporzadzania
niniejszego sprawozdania wynosi: 838 444,00 PLN.
M.W. Trade SA jest spotka akcyjna, ktérej akcje znajduja si¢ w obrocie publicznym (sa notowane
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA).
Whadze Spolki sktadajq sie z organdw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad.
Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza (RN).
Sktad Rady Nadzorczej na 1 stycznia 2017 roku byl nastepujacy:
Piotr Kaczmarek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Izabela Lubczyniska — Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej,
Jakub Malski — Cztonek Rady Nadzorczej,
Dawid Sukacz — Cztonek Rady Nadzorczej,
Andrzej Jasieniecki - Cztonek Rady Nadzorczej.
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem odnotowano nastgpujace zmiany w sktadzie RIN:
5 kwietnia 2017 roku Piotr Kaczmarek zlozyl o§wiadczenie o rezygnacji z czlonkostwa w Radzie
Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na 10 kwietnia 2017 roku;



10 kwietnia 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spolki (,ZWZA”) powolato
do dotychczasowego sktadu Rady Nadzorczej Krzysztofa Jarostawa Bieleckiego;
10 kwietnia 2017 roku ZWZA powolato do sktadu Rady Nadzorczej na nowa wspdlng kadencije
(. od 19 czerwca 2017 roku): Izabele Lubczynska, Krzysztofa Jarostawa Bieleckiego, Jakuba
Malskiego, Dawida Sukacza, Andrzeja Jasienieckiego;
27 kwietnia 2017 roku Rada Nadzorcza Spélki powolala Krzysztofa Jarostawa Bieleckiego
do pelnienia funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej.
26 czerwca 2017 roku Rada Nadzorcza Spotki nowej kadencji (rozpoczynajacej si¢ 19 czerwca 2017
roku) powotlata Krzysztofa Jarostawa Bieleckiegco do petlnienia funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, a Izabele Lubczyniska do pelnienia funkeji Wiceprzewodniczacej Rady Nadzorczej.
W sktad Rady Nadzorczej Spotki na 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego do publikacji wchodza:

Krzysztof Jarostaw Bielecki — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Izabela Lubczynska — Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej,
Jakub Malski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Dawid Sukacz— Cztonek Rady Nadzorczej,

Andrzej Jasieniecki — Czlonek Rady Nadzorcze;.
W sktad Zarzadu Spétki na dziett sporzadzenia niniejszego sprawozdania oraz na dzien jego zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji wchodza:

Rafal Wasilewski — Prezes Zarzadu,

Dariusz Strojewski — Cztonek Zarzadu,

Matlena Panenka — Jakubiak — Cztonek Zarzadu.
W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2017 roku nie nastapily jakiekolwiek zmiany w skiadzie
Zarzadu Spotki.
Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacii finansowej Spotki zawiera dane na 30 czerwca 2017 roku
oraz dane poréwnawcze na 31 grudnia 2016 roku. Stédroczny skrécony rachunek zyskéw i strat,
sprawozdanie z calkowitych dochodéw, sprawozdanie z przeplywéw pienigznych oraz $rédroczne
skrécone sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym obejmuja dane za okres 6 miesigcy zakonczony 30
czerwca 2017 roku oraz dane poréwnawcze za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2016 roku.
Dodatkowo §rédroczny skrécony rachunek zyskéw i strat obejmuje dane za okres 3 miesigcy zakofczony
30 czerwca 2017 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesiccy zakonczony 30 czerwca 2016 roku,
ktére nie byly przedmiotem przegladu lub badania przez bieglego rewidenta.
4 sierpnia 2017 roku niniejsze §rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spotki za okres 6 miesiecy
zakoniczony 30 czerwca 2017 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikacii.

2. Podstawa sporzadzenia $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Niniejsze  $§roédroczne  skrécone  sprawozdanie  finansowe — zostalo  sporzadzone  zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci  Finansowej (,MSSF”)/Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci (,MSR”), w szczegblnosci zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez Unig¢ Europejska (,UE"). Na dzied zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sic w UE proces wprowadzania
standardow MSSF oraz prowadzona przez Spélke dziatalnos$é, w zakresie stosowanych przez Spotke



zasad rachunkowosci nie ma tréznicy miedzy standardami MSSF, ktére weszly w  zycie,
a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

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

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

»zt?), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysiacach ztotych.

Niniejsze $rédroczne  skrécone  sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego §rédrocznego  skroconego sprawozdania finansowego nie  wystepuja

okolicznos$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Spétke.

Spotka zgodnie z Uchwala Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 22 grudnia 2010 roku sporzadza
sprawozdanie finansowe wedlug MSSF, zatwierdzonych do stosowania w UE oraz wydanych do nich
interpretacji, ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. Po raz pierwszy Spotka
sporzadzila sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF na 31 grudnia 2010 roku, prezentujac jednoczesénie
dane poréwnywalne na 31 grudnia 2009 roku oraz 1 stycznia 2009 roku. Na 30 czerwca 2017 roku,
zgodnie z szacunkami Jednostki, migdzy tymi zasadami a regulacjami opublikowanymi przez RMSR nie
wystepuja roznice.

Srédroczne  skrécone  sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawniest
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ lacznie ze sprawozdaniem
finansowym Spotki za rok zakoficzony 31 grudnia 2016 roku, zatwierdzonym do publikacji 10 marca 2017
roku.

Srédroczny wynik finansowy moze nie odzwierciedlaé w pelni mozliwego do zrealizowania wyniku

finansowego za rok obrotowy.

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia §rédrocznego skréconego sprawozdania
finansowego sa spdjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego
Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2016 roku.

Przy zatwierdzaniu niniejszego sprawozdania finansowego nie wystapily zmiany do istniejacych
standardow, ktére zostaly wydane przez RMSR 1 zatwierdzone do stosowania w UE, oraz ktére miatyby
wejs¢ w zycie po raz plerwszy w sprawozdaniu Spotki za 2017 rok. Spétka nie zdecydowala si¢
na weczedniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostala

opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

Nowe standardy oraz zmiany do istniejacych standardow, jakie zostaly wydane przez Rade
Mie¢dzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly

w zycie

Przy zatwierdzaniu niniejszego sprawozdania finansowego, nastepujace nowe standardy zostaly wydane
przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, przy czym nie weszly jeszcze w Zycie:

MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe” - zatwierdzony w UE w dniu 22 listopada 2016 roku (obowigzujacy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),



MSSF 15 ,,Przychody z umoéw z klientami” oraz zmiany do MSSF 15 ,,Data wejscia w zycie MSSF 157
- zatwierdzony w UE w dniu 22 wrzesnia 2016 roku (obowiazujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

Nowe standardy oraz zmiany do istniejacych standardéw wydane przez RMSR, ale jeszcze

niezatwierdzone do stosowania w UE

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

MSSF 16 ,,Leasing” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia
2019 roku lub po tej dacie),

MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe” (obowiazujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2021 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 2 , Platnosci na bazie akcji” — Klasyfikacja oraz wycena platnosci na bazie akcji
(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej
dacie),

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

Zmiany do MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzigciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywow
pomiedzy inwestorem a jego jednostka stowarzyszong lub wspélnym przedsi¢wzigciem oraz pdzniejsze
zmiany (data wejscia w zycie zmian zostala odroczona do momentu zakoficzenia prac badawczych nad
metoda praw wlasnosci),

Zmiany do MSSF 15 ,,Przychody z umoéw z klientami” — Wyjasnienia do MSSF 15 ,,Przychody

z uméw z klientami” (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2018 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 7 ,Sprawozdanie z przeplywéw pieni¢znych” — Inicjatywa w odniesieniu
do yjawnien (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2017 roku
lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” — Ujmowanie aktywow z tytulu odroczonego podatku
dochodowego od niezrealizowanych strat (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 40 ,Nieruchomosci inwestycyjne” — Przeniesienia nieruchomosci inwestycyjnych
(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej
dacie),

Zmiany do réznych standardow ,,Poprawki do MSSF (cykl 2014-2016)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 12 oraz MSR 2§)
ukierunkowane gléwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i udcidlenie stownictwa (zmiany do MSSEF 12
obowiazuja w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2017 roku lub po tej



dacie, a zmiany do MSSF 1 1 MSR 28 obowiazuja w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych
si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 22 , Transakcje w walutach obcych i platno$ci zaliczkowe” (obowigzujaca
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

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

Wedlug szacunkéw Jednostki, wyzej wymienione standardy, zmiany do istniejacych standardéw oraz
interpretacja nie mialyby istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane
przez jednostke na dzien bilansowy. Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje
rachunkowo$¢ zabezpieczen portfela aktywéw 1 zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaly
zatwierdzone do stosowania w UE.

Wedlug szacunkéw Jednostki, zastosowanie rachunkowos$ci zabezpieczen portfela aktywow lub
zobowiazan finansowych wedlug MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” nie
mialoby istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby przyjete do stosowania na dzien
bilansowy.

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

4. Program akcji pracowniczych

W 2012 roku Spéltka przyjeta program opcji managerskich, w ramach ktérego czlonkowi zarzadu mialy
zosta¢ przyznane warranty zamienne na akcje. Uprawnienie mialo przystugiwaé po osiagnieciu
okreslonego w umowie poziomu zysku netto, zbadanego przez biegltego rewidenta i zatwierdzonego przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta (,WZA”). Przydzialu warrantéw subskrypcyjnych
kazdorazowo dokonywa¢ miata Rada Nadzorcza Spotki. Lacznie do objecia przeznaczone zostato 175.000
akeji Spotki.

Po zmianach dokonanych w trybie aneksu (z 17 wrzesnia 2014 roku oraz z 11 lipca 2016 roku) program
opcji pracowniczych zakladal, m.in. Ze:

przyznane czlonkowi zarzadu opcje zostana wykonane przez rozliczenie pienigzne; z opcji nie
wynikaty Zadne inne uprawnienia czy roszczenia;

prawo do uzyskania platnosci przystugiwalo, jezeli zysk netto osiagnicty przez Spotke w danym roku
realizacji programu, wykazany w zbadanym przez bieglego rewidenta i zatwierdzonym przez WZA
sprawozdaniu finansowym wynosit co najmniej 80% zysku zaplanowanego do osiagniecia przez Spotke
w danym roku w zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza planie finansowym Spotki;

przydzialu opcji kazdorazowo dokonywata Rada Nadzorcza Spétki po uplywie miesigca od dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy;

taczna ilo§¢ opcji przeznaczona do objecia mogla wynie§¢ nie wiecej niz 175.000, opcje
niezaoferowane do objecia w danym roku realizacji Programu powickszaly pule opcji do zaoferowania
w kolejnym roku;

uprawnienia wynikajace z opcji moga by¢ wykonywane przez osobe uprawniona dwa razy w roku
w stosunku do posiadanej opcji, na podstawie otrzymanego przez Spétke zawiadomienia o realizacji



uprawnieft do platnosci; realizacja uprawnien nie moze nastapi¢ pézniej niz w okresie 2 lat od daty
wygasniecia umowy o $wiadczenie ustug zarzadczych cztonka zarzadu.
Ostatnim rokiem obowigzywania programu byt rok 2015.

Spotka regularnie zleca wykonanie wyceny programu przez aktuariusza na podstawie dopuszczonych
modeli statystycznych. Na dzied bilansowy, tj. 30 czerwca 2017 roku, Spotka dokonala wyceny
zaktualizowanego programu opcji managerskich wedlug wartosci godziwej, postugujac si¢ symulacja
Monte Carlo. Warto$¢ zobowiazania z tytulu programu na dzied bilansowy wynosi 281 tys. zt. W okresie
poréwnawczym zakofczonym 30 czerwca 2016 roku warto$¢ zobowiazania z tytulu programu opcji
managerskich wynosita 1.159 tys. zt.

Ze wzgledu na niematerialno$¢ kwot wynikajacych z programu akcji pracowniczych nie ujeto wszystkich

ujawnient wymaganych MSSF2.

5. Sezonowo$¢ dziatalnosci

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

istotnych wahan w trakcie roku.

6. Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci

W ramach dziatalnosci Spotki nie wyrézniono dla celéw zarzadezych segmentéw operacyjnych zgodnie
z MSSF 8. Zarzad monitoruje dzialalnoé¢ finansows Jednostki jako jeden segment operacyjny w celu
podejmowania decyzji dotyczacych alokacji zasobéw, oceny skutkéw tej alokacji oraz wynikéw
dzialalno$ci. Podstawg oceny wynikow dziatalnosci jest zysk lub strata na dzialalnos$ci operacyjne;j
na podstawie sprawozdan finansowych. Zarzad analizuje sytuacje¢ finansowsa Jednostki na podstawie

sprawozdan finansowych.

7. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pienie¢zne w banku sa oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktoérych wysokosé
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe
sa dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesiaca, w zalezno$ci od aktualnego
zapotrzebowania Spotki na $rodki pienigzne, i sa oprocentowane wedlug ustalonych dla nich stop
procentowych.

Warto$¢ godziwa §rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na 30 czerwca 2017 roku wyniosta 6.284 tys.
PLN (na 31 grudnia 2016 roku: 3.240 tys. PLN).

Stan na 30 czerwea 2017 1. Stan na 31 grudnia 2016 r.

(niebadane) (badane)
Srodki pieniezne w banku i w kasie 2.572 3.240
Lokaty krétkoterminowe 3.712 0
Razem 6.284 3.240



8. Dywidendy wyptacone

10 kwietnia 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki podjeto uchwate o wyplacie
dywidendy z zysku wypracowanego w 2016 roku na nast¢pujacych warunkach:

6 288 330,00 0,75 8 384 440 2017-04-20 2017-05-09

9 maja 2017 roku, zgodnie z ww. uchwala, dywidenda zostala akcjonariuszom wyptacona.

9. Podatek dochodowy

Gléwne sktadniki obciazenia podatkowego w rachunku zyskéw i strat przedstawiaja si¢ nastepujaco:

ga okres 3 miesigcy  a okres G miesigcy  a okres 3 miesigey  a oRres G miesigey

gakoricony gakoricony gakoriczony gakoriczony
30 czerwea 2017 v 30 ezerwea 2017 . 30 cgerwea 2016 . 30 czerwea 2016 r.
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)

Biegacey podatek dochodowy
Biezace obcigzenie z tytulu
podatku dochodowego 0 0 0 0
Odroczony podateke dochodowy
Zwigzany z powstaniem

i odwréceniem sie roznic
przejsciowych

Obcigzenie podatkowe wykazane
w rachunku zyskéw i strat

861 1.203 770 1.764

861 1.203 770 1.764

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

przejsciowych.

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedlug
ustawowej stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedltug efektywnej stawki podatkowe;

Spotki przedstawia si¢ nastgpujaco:

ga okres 3 miesiecy  3a okres 6 miesigcy  3a okres 3 miesigey  3a okres G miesigey

gakoricgony gakoricgony gakoriczony gakoricgony
30 czerwea 2017 v. 30 cxerwea 2017 v, 30 cxerwea 2016 v, 30 cgerwea 2016 7.

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk brutto przed
opodatkowaniem 4.594 6.382 4.099 9.295
z dziatalnosci kontynuowane;j
Efektywna stawka podatkowa 18,8% 18,9% 18,8% 19,0%
Podatek wyliczony wedtug stawki 361 1.203 770 1764

efektywnej

o



Podatek wyliczony wedltug stawki 873 779

ustawowej 19% 1.213 1.766
Efekt podatkowy kosztéw nie

stanowiacych kosztéw uzyskania 12 10

przychod6w 27 15
Efekt podatkowy przychod6w nie

stanowiacych przychodéw do 0) (37 ) 17
opodatkowania

Podatek wedlug stawki efektywnej 860 1.203 770 1.764

W pierwszym potroczu zakonczonym 30 czerwca 2017 roku nastapito nieznaczne obnizenie efektywnej
stawki podatkowej w poréwnaniu z pierwszym pélroczem zakoniczonym 30 czerwca 2016 roku. Jest
to efekt wystapienia w Spotce przychodow, ktore nie stanowia przychodéw do opodatkowania.

Koszty, ktére nie stanowig kosztéw uzyskania przychodéw Spoétka utrzymuje na statym, niskim poziomie.

10. Rzeczowe aktywa trwate

10.1. Kupno i sprzedaz

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2017 roku oraz 30 czerwca 2016 roku Spoétka
nie wykazata istotnych ruchéw w obszarze srodkéw trwalych.

10.2. Odpisy z tytutu utraty wartosci

W okresie sze$ciu miesigcy zakoficzonym 30 czerwca 2017 roku oraz 30 czerwca 2016 roku Spélka
nie rozpoznala ani nie rozwigzala odpisu z tytutu utraty wartosci srodkow trwatych.

11. Wartosci niematerialne

11.1. Kupno i sprzedaz

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2017 roku oraz 30 czerwca 2016 roku Spotka
nie wykazata istotnych ruchéw w obszarze wartosci niematerialnych.

11.2. Odpisy z tytutu utraty warto$ci

W okresie szeSciu miesigcy zakoniczonym 30 czerwca 2017 roku oraz 30 czerwca 2016 roku Spélka nie
rozpoznala ani nie rozwiazala odpisu z tytutu utraty warto$ci w obszarze warto$ci niematerialnych.

12. Kapitat podstawowy

Kapital podstawowy w Spélce na 30 czerwcea 2017 roku oraz w okresie poréwnawczym zakonczonym 31
grudnia 2016 roku przedstawia si¢ nastepujaco:



Kapital akcyjny w ztotych 30 czerwea 2017 r. 31 grudnia 2016 r.

(niebadane) (badane)
Akcje zwykte serii A/ akcje o wartosci 510.000 510.000
nominalnej 0,10 zt kazda
Akcje zwykle serii B/ akcje o wattosci 145.860 145.860
nominalnej 0,10 zt kazda
Akcje zwykle serii C/ akcje o wattosci 163.000 163.000
nominalnej 0,10 zt kazda
Akcje zwykte serii D/ akcje o wartosci 19.584 19.584
nominalnej 0,10 zt kazda
Razem 838.444 838.444

W pierwszym pélroczu zakonczonym 30 czerwca 2017 roku oraz w okresie poréwnawczym nie nastapily
zadne zmiany w wysokosci kapitatu podstawowego.

13. Kapital rezerwowy

Na 30 czerwca 2017 roku, podobnie jak w okresie zakoniczonym 31 grudnia 2016 roku, w Spoélce nie
wystepuje kapital rezerwowy.

14. Kapitat zapasowy

Kapital zapasowy w Spoélce na 30 czerwca 2017 roku wynosit 73.810 tys. PLN, natomiast w okresie
zakoniczonym 31 grudnia 2016 roku byt na poziomie 67.430 tys. PLN. Kapital zapasowy tworzony jest
ustawowo z nadwyzki wartosci emisyjnej akcji nad ich wartoscia nominalng oraz z zysku Spélki.

Zgodnie z uchwalg nr 4/2017 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoétki z 14 marca
2017 roku, 6.380 tys. PLN z zysku za 2016 rok zostalo przeznaczone na kapital zapasowy.

15. Instrumenty finansowe

Najwickszy udzial w strukturze bilansu Spétki 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 naleznosci powstate z tytutu podpisanych
porozumien restrukturyzacyjnych w szpitalach, pozyczki udzielone SPZOZ oraz JST. Spétka nie korzysta
z instrumentéw finansowych do zabezpieczania wartosci aktywow 1 zobowigzan oraz nie stosuje formalnej
rachunkowosci zabezpieczen.

Spétka wycenia swoje aktywa 1 zobowigzania finansowe wedlug zamortyzowanego kosztu
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej.

Zgodnie z MSSF 13, majacym zastosowanie dla okreséw rocznych zaczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku
lub pézniej, ktéry wprowadza wymog ustalania i ujawniania wartosci godziwej instrumentéw finansowych,
Spotka przeprowadzita analize poszczegdlnych skladnikéw instrumentéw finansowych i dokonata ich
wyceny wedlug wartosci godziwej. Celem wyceny wedlug wartosci godziwej jest oszacowanie, jaka bylaby
cena transakcji przeprowadzonej na zwyklych warunkach zbycia skladnika aktywéw lub przeniesienia

zobowigzania pomiedzy uczestnikami rynku w dniu wyceny i w aktualnych warunkach rynkowych.



W ocenie Spotki wartosé godziwa poszczegdlnych pozycji instrumentéw finansowych jest poréwnywalna
do wartosci ksiegowej. Zaréwno aktywa i pasywa finansowe oparte sa w zdecydowanej czesci o zmienng
stope procentows. Najczesciej stosowana stawka bazowsa oprocentowania jest stopa referencyjna dla
szeSciomiesigcznych kredytéw na polskim rynku miedzybankowym.

Srodki pienigzne i lokaty sa aktywami krétkoterminowymi, totez przyjeto, ze wartos¢ godziwa jest réwna
warto$ci ksiggowej. Tak samo przyjeto, jesli chodzi o kredyty w rachunkach biezacych czy rewolwingowe,
stanowigce w zdecydowanej mierze krétkoterminowe zobowiazania.

Znaczna cze$¢ obligacji wyemitowana przez Spélke notowana jest na rynku publicznym obligacji
komunalnych i korporacyjnych Catalyst prowadzonym na platformach transakcyjnych Gieldy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie, jednak niska plynno$é¢ rynku oraz brak wyceny przez rynek tych
instrumentéw na dzien bilansowy powoduja, ze ich warto$§¢ traktowana jest przez Spotke wedlug wartosci
ksiegowej. Warto$¢ godziwa pozostatych zobowiazan finansowych wynikajacych z dokonanych transakeji

wykupu rat wierzytelnoéci opartych o uzgodniony umownie harmonogram splat jest réwna wartosci

bilansowe;.
Stan na 30.06.2017 roku
Wartos¢ ksiggowa — Wartosé godziwa — Résnica pomiedzy wartoscia
tys. PLN tys. PLN godziwq a wartosciq ksiggowa
Aktywa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 6.284 6.284 0
Aktywa finansowe 543.038 543.038 0
Pasywa
Zobowiazania z tytutu kredytow i
pozyczek 98.648 98.648 0
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 156.246 156.246 0
Pozostale zobowigzania finansowe 217.067 217.067 0
Stan na 31.12.2016 roku
Wartos¢ ksiggowa Wartos¢ godzima  Rdgnica pomiedzy wartosciq
tys. PLN #ys. PLN godziwq a wartosciq ksiggowq
Aktywa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3.240 3.240 0
Aktywa finansowe 562.470 562.470 0
Pasywa
Zobowiazania z tytutu kredytow i
pozyczek 78.382 78.382 0
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji 164.971 164.971 0
Pozostate zobowiazania finansowe 244.453 244.453 0




PAPIERY WARTOSCIOWE

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

W okresie sprawozdawczym zakoficzonym 30 czerwca 2017 roku, w ramach umowy emisyjnej zawartej
z Alior Bankiem w 2015 roku, dokonano emisji obligacji serii CMWT23051801, CMWT23051802,
CMWT20061801, CMWT23111801.

Zgodnie z terminami zapadalno$ci w okresie sprawozdawczym zakonczonym 30 czerwca 2017 dokonano
wykupu  obligacji serii  A2014, AMWT27011701, AMWT02031701, BMWT02061701 oraz
BMWT14061701 o Iacznej warto$ci nominalnej w wysokosci 19,1 mln PLN.

Na 30 czerwca 2017 roku poziom zadluzenia z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych wynidst
156.246 tys. PLN. W okresie poréwnawczym zakoniczonym 30 czerwca 2016 roku wynidst 132.839 tys.
PLN, natomiast na 31 grudnia 2016 roku poziom zobowigzan z tytulu dtuznych papieréw wartosciowych
opiewatl na 164.971 tys. PLN.

15.1. Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu emisji obligacji

30 czerwea 2017 31 grudnia 2016
(niebadane) (badane)

Dlugoterminowe
Warto$¢ obligacji 47.398 134.430
Nierozliczone prowizje (315) (778)
Razem 47.083 133.652

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej Spotki warto$§¢ zobowigzania dlugoterminowego z tytulu emisji
papieréw warto$ciowych zostala ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢

nierozliczonej prowizji z tytulu uruchomienia emisji obligacji dtugoterminowych.

W tabeli zaprezentowano warto$¢ zobowigzan dlugoterminowych wedtug zamortyzowanego kosztu na 30
czerwca 2017 roku:

) W artos Wartos¢ zo0bowiqzania
Wartos¢ B . na 30.06.2017 roku
. ) Tlos¢ nominalna
Seria . Data nominalna L o (wycena wg
Oprocentowanie ... obligagiw papierdw
wykupu 1 obligagi . gamortyzowanego Rost,
szt wartosciowych w ..
wtys. gt o of bez prowizji)
bex w s, 3t
Obligacj ii
f;;’f;em zmienne 26.01.2019 1 20000 20 000 20 000
Obligacj ii
gacje setll zmienne 25.02.2019 1 10000 10 000 10 000
B2016
Obligacj ii
1gacje serl smienne 16.08.2019 1 14500 14500 14500

E2016



Obligacje serii

F2016 zmienne 21.11.2018 2 100 200 200

Obligacie serii
CMW%C; 15;?(1)1 serokuponowe  23.11.2018 10 286 2.860 2.698*
RAZEM 47.560 47.398

* warto§¢ zobowiazania w wysokosci wartosci emisyjnej obligacji po dyskoncie (dotyczy obligacji zerokuponowych) powickszona
o odsetki naliczone na dzieri bilansowy

W ponizszej tabeli zaprezentowano warto$§¢ zobowiazan dlugoterminowych wedlug zamortyzowanego
kosztu na 31 grudnia 2016 roku:

Wartos¢ zobowiqzania
— .
Wartosé y "/” na 31.12.2016 roku
nomiinain.
Seria ) Data nominalna Lios¢ obligagji 7 . ﬂ, “ (wycena wg
Oprocentowanie L papierdw
wykupu 1 obligagi w 53, Dartossiomneh amortyowanego
wtys. 3t " kosztn, beg prowizyi)
wtys. 3t
wys. gl
Obligacje serii .
s zmienne 26.06.2018 1 23000 23 000 23 000
Obligacje serii
jf;gf;em zmienne  26.01.2019 1 20 000 20 000 20 000
Obligacje serii
ngglle;em zmienne  25.02.2019 1 10 000 10 000 10 000
Obligacje serii
ng;]fésem szmienne  17.03.2018 1 30 000 30 000 30 000
Obligacje serii .
e zmienne  10.06.2018 1 30 300 30 300 30 300
Obligacje serii
5 I%C;g;egg | zerokuponowe 23052018 10 160 1600 1510%
Obligacje serii
BM\XE“TE]%BA:TE(I) | 7erokuponowe 18042018 10 10 100 94
Obligacje serii .
i zmienne  16.08.2019 1 14 500 14 500 14 500
Obligacje serii
Fg;;f()sem szmienne  21.11.2018 2 100 200 200
Obligacje serii
5 liicggffgg | zerokuponowe  19.012018 10 85 850 814
Obligacje serii
5 I%Cég ;16;15 | zerokuponowe 26022018 10 26 260 248
Obligacje serii
5 I%Cl]g ;egg | zerokuponowe 21032018 10 290 2900 2757+
Obligacje serii N
EWiaosisyy | Zerokuponowe  27.03.2018 10 106 1060 1007
RAZEM 134 770 134.430

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

NS



Zgodnie z pkt 21 Warunkéw Emisji Obligacji serii MWT062018 Emitent oswiadcza, ze na 30 czerwca
2017 roku nie wystapilo zdarzenie stanowiace podstawe wczedniejszego 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 (WEO) dla obligacji serii

AMWT28071701, AMWT01091701, AMWT18091701, BMWT01121701, BMWT19011801,
BMWT21071701,  BMWT25081701, @ BMWT26021801, @ BMWT21031801, @ BMWT21091701,
BMWT27031801,  BMWT27091701, @ BMWT18101701, @ BMWT18041801, @ BMWT23051801,
BMWT23111701, BMWT15121701, CMWT23051801, CMWT23111801, CMWT23051802, oraz

CMWT20061801, Emitent o§wiadcza, iz wskaznik niezabezpieczonych aktywéw zdefiniowany w pkt 20.1
(s) WEO jako relacja aktywoéw niezabezpieczonych do zadluzenia niezabezpieczonego zostal utrzymany
1 wynibst 1,56.

Aktywa niezabezpieczone, bedace réznica sumy wszystkich aktywéw i zadluzenia zabezpieczonego,
wyniosly 243 418 tys. z1l, natomiast zadluzenie niezabezpieczone osiagneto warto§¢ 156 246 tys. zl.

15.2. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu emisji obligacji

30 czerwea 2017 31 grudnia 2016
(niebadane) (badane)
Krétkoterminowe
Wartos¢ obligaciji wedlug zamortyzowanego 110.340 32.599
kosztu
Nierozliczone prowizje (1.177) (1.280)
Razem 109.163 31.319

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowiazania krétkoterminowego z tytutu emisji papieréow
warto§ciowych zostala ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczone;j

prowizji z tytutu uruchomienia emisji obligacji krétkoterminowych.

W tabeli zaprezentowano warto$¢ zobowiazanl krotkoterminowych wedtug zamortyzowanego kosztu na
30 czerwca 2017 roku:

AMWT28071701

Wartos¢ obowiqzania
Wartost
W@/;’f o ”mj”:;d na 30.06.2017 roku
Seria Oprocentowanie  Data wykupn ;W”m,d ”7 o omsag papierdw (yeena g
1 obligagji w szt I gamortyzowanego
J/[ w .o
wtys. gl s, <1 kosztu, beg prowizji)
' w s, 3t
Obligacje serii .
26.06.201 1 2 2 2
S, zmienne 6.06.2018 3000 3 000 3006
Obligacje serii i 26.01.2019 1 20 000 186+
zmien UL
A2016 enne
Obligacje setii
;g;g]f 656“1 zmienne 25.02.2019 1 10 000 528k
Obligacje setii
18ACIE S erokuponowe  28.07.2017 10 53 530 528+

N}



Obligacje serii
AMWT01091701
Obligacje serii
C2016
Obligacje serii
AMWT18091701
Obligacje serii
D2016
Obligacje serii
BMWTO01121701
Obligacje serii
BMWT21071701
Obligacje serii
E2016
Obligacje serii
BMWT25081701
Obligacje serii
BMWT21091701
Obligacje serii
BMWT27091701
Obligacje serii
BMWT18101701
Obligacje serii
BMWT23111701
Obligacje serii
BMWT15121701
Obligacje serii
BMWT19011801
Obligacje serii
BMWT26021801
Obligacje serii
BMWT21031801
Obligacje serii
BMWT27031801
Obligacje serii
BMWT23051801
Obligacje serii
BMWT18041801
Obligacje serii
CMW'T23051801
Obligacje serii
CMWT23051802
Obligacje serii
CMWT20061801

zerokuponowe
zmienne
zerokuponowe
zmienne
zerokuponowe
zerokuponowe
zmienne
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe

zerokuponowe

01.09.2017

17.03.2018

18.09.2017

10.06.2018

01.12.2017

21.07.2017

16.08.2019

25.08.2017

21.09.2017

27.09.2017

18.10.2017

23.11.2017

15.12.2017

19.01.2018

26.02.2018

21.03.2018

27.03.2018

23.05.2018

18.04.2018

23.05.2018

23.05.2018

20.06.2018

RAZEM

10 40 400 397*
1 30 000 30 000 30 062
10 12 120 119*
1 30 300 30 300 30 397
10 16 160 157*
10 10 100 100%*
1 14 500 102%*
10 120 1200 1193*
10 293 2930 2 904*
10 291 2910 2 882*
10 119 1190 1176*
10 150 1500 1477*
10 225 2 250 2 210%*
10 85 850 831*
10 26 260 253*
10 290 2900 2 815%
10 106 1 060 1 028*
10 160 1600 1 542*
10 10 100 97*
10 270 2700 2 606*
10 198 1980 1911*
10 240 2400 2 309*
110 440 110 340

* warto$¢ zobowiazania w wysokosci wartosci emisyjnej po dyskoncie (dotyczy obligacii zerokuponowych) powickszona o odsetki

naliczone na dzied bilansowy

** wartos¢ odsetek naliczonych na 30.06.2017 roku od obligacji dtugoterminowych (obligacje o zmiennym oprocentowaniu)



Na kwote 110.340 tys. PLN skladajg si¢ obligacje o wartosci nominalnej 110.440 tys. PLN pomniejszone
o dyskonto obligacji zerokuponowych wycenione wg zamortyzowanego kosztu w kwocie 605 tys. PLN*,

powigkszone o odsetki naliczone na dzien bilansowy w kwocie 340 tys. PLN** ktére stanowia

zobowiazanie krétkoterminowe od lacznej wartoéci nominalnej obligacji dtugoterminowych o zmiennym

oprocentowaniu oraz o odsetki od obligacji krétkoterminowych o zmiennym oprocentowaniu w kwocie

165 tys. PLN.

W ponizszej tabeli zaprezentowano warto§¢ zobowiazan dlugoterminowych wedlug zamortyzowanego

kosztu na 31 grudnia 2016 roku:

Seria

Obligacje serii
A2014
Obligacje serii
MWT062018
Obligacje serii
A2016
Obligacje serii
AMWT27011701
Obligacje serii
B2016
Obligacje serii
AMWT28071701
Obligacje serii
AMWT01091701
Obligacje serii
AMWT02031701
Obligacje serii
C2016
Obligacje serii
AMWT18091701
Obligacje serii
BMWT02061701
Obligacje serii
D2016
Obligacje serii
BMWT01121701
Obligacje serii
BMWT14061701
Obligacje serii
BMWT21071701
Obligacje serii
E2016

Oprocentowanie

zmienne
zmienne
zmienne
zerokuponowe
zmienne
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe
zmienne
zerokuponowe
zerokuponowe
zmienne
zerokuponowe
zerokuponowe
zerokuponowe

zmienne

Data wyknpn

17.04.2017

26.06.2018

26.01.2019

27.01.2017

25.02.2019

28.07.2017

01.09.2017

02.03.2017

17.03.2018

18.09.2017

02.06.2017

10.06.2018

01.12.2017

14.06.2017

21.07.2017

16.08.2019

Wartos¢
nominalna
1 obligagji
wtys. gl

0,1

>

10

10
10

10

10

10

10
10
10

1

Iios¢ obligacji
w S,

150 000
23 000
20 000

20

10 000
53

40
200
30 000
12

97

30 300
16

89

10

14 500

Wartos¢
nominalna
papierow

wartosciowych w

tys. zt

15 000

200

530
400

2000

120

970

160
890

100

Wartos¢ obowiqzania
na 31.12.2016 rokn
(wycena wg

gamortyzomwanego
kosztu, beg prowizji)

wtys. gt
15178

8**
189+
199%
5%k
518+
389
1 987%
Tk
117+
954
102%+
154%
874
98+

103**

23



Obligacje serii

k 25.08.2017 1 12 12 1170*
BMWT2508170]  Zerokuponowe 5.08.20 0 0 00 70
Obligacje serii Jerok 21.09.2017 10 203 2930 2 847%
BMWT21091701  ~€ronuponowe Lo
Obligacje serii
k 27.09.2017 10 291 2910 2 826*
BMWT27001701  ~SFOXUPOROwe
Obligacje serii N
BMWTL8101701 zerokuponowe 18.10.2017 10 119 1190 1153
Obligacje serii K 23.11.2017 10 150 1500 1 448*
B 93111701 zetokuponowe 1.
Obligacje serii I 15.12.2017 10 225 2 250 2.166*
B T15121701 zerokuponowe A2, :
RAZEM 32 350 32599

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

** wartos¢ odsetek naliczonych na 31.12.2016 roku od obligacji dtugoterminowych (obligacje o zmiennym oprocentowaniu)

Na kwote 32.599 tys. PLN skfadaja si¢ obligacje o wartosci nominalnej 32.350 tys. PLN pomniejszone
o dyskonto obligacji zerokuponowych wycenione wg zamortyzowanego kosztu w kwocie 450 tys. PLN*,
powigkszone o odsetki naliczone na dzien bilansowy w kwocie 521 tys. PLN** ktére stanowia
zobowigzanie krétkoterminowe od lacznej wartoéci nominalnej obligacji dtugoterminowych o zmiennym
oprocentowaniu oraz o odsetki od obligacji krétkoterminowych o zmiennym oprocentowaniu w kwocie
178 tys. PLN.

KREDYTY I POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym zakoniczonym 30 czerwca 2017 roku Spétka podpisala dwa aneksy z Bankiem
Zachodnim WBK SA do uméw o kredyt rewolwingowy oraz biezacy wydluzajace terminy splaty obydwu
kredytéw do 30 kwietnia 2018 roku.

W okresie sprawozdawczym Spotka podpisala rowniez aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym
w Alior Bank SA (dawniej BPH SA) zmieniajacy termin zapadalno$ci kredytu na 28 lipca 2017 roku.

Na 30 czerwca 2017 roku Spétka posiadala nastepujace zobowiazania z tytutu kredytow:

15.3. Oprocentowane kredyty i pozyczki

Zobowiazania dtugoterminowe 30 ezerea 2017 31 grudnia 2016

(niebadane) (badane)
Kredyty bankowe 15.476 20.567
Pozyczki 5.447 7.342
Nierozliczone prowizje od kredytéw (42) (81)
Nierozliczone prowizje od pozyczek (19) (34)
Razem 20.862 27.794



W sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowigzania dlugoterminowego z tytulu zaciagnigtych

kredytow zostala ujeta w wartodci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej

prowizji z tytutu uruchomienia kredytu.

Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek na
30 czerwca 2017 roku

Kwota kredyr
Nazpwa jednostki L ufa “ ,mj u/ Kiwota kredytu Warunki . . .
Siedziba pogyezki wedlug . Termin splaty Zabezpieczenia
(firmy) : : pozostata do splaty oprocentowania
umowy
Oddzial we Zastaw hipoteczny na
Wroctawi WIBOR 6M + lokal toz
BZ WBK SA FOCTAWILL, 1 200,000 PLN 360.960 PLN _ 31.07.2022 | OFh " Potozonymwe
Rynek 9/11 marza Wroctawiu, ul.
Wroctaw Powstafcéw Slaskich
Oddziat we Zastaw rejestrowy na
tawi IBOR 1M + ierzytelno$ci, weksel
BZWBKSA | Vrochawit, 1 s o6 PIN | 13182247 PIN | , 31052019 | VierAvteinoscl wekse
Rynek 9/11 marza in blanco, kaucja
Wroctaw srodkéw pienieznych
Zastaw rejestrowy,
Oddzial we Wekse'l ifl blan/co,
Wroctawiu WIBOR 1M + kaucja srodk6w
BZ WBK SA ) 7.648.538 PLN 1.932.638 PLN . 31.07.2019 pienieznych,
Rynek 9/11 marza L. .
oswiadczenie o
Wroctaw L
poddaniu si¢
egzekucji
Weksel in blanco,
zastaw rejestrowy na
ietzytelnosciach
BZ WBK al. Jana Pawla wierzyteinosciach,
WIBOR 1M + przelew
Faktor 1117 16.325.826 PLN 5.446.842 PLN . 31.10.2019 . L
marza wierzytelnosci,
sp. z 0.0. Warszawa . .
oswiadczenie o
poddaniu si¢
egzekucji
RAZEM 20.922.687 PLN
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek na
31 grudnia 2016 roku
Kwota kredytu/
Kwota kredyt tal
Nazwa jednostki Lo pogyezki wedlng wota Kredyti pogostata Warnnki . . .
: Siedziba ' do splaty .| Termin splaty Zabezpiecgenia
(firmy) : umowy oprocentowania
Oddziat we Zastaw hipoteczny na
Wroctawi WIBOR 6M lokal toz
BZ WBK SA FOCTAWILL, 1 200,000 PLN 405.120 PLN , 31.07.2022 | OFh " Potozonymwe
Rynek 9/11 + marza Wroctawiu, ul.
Wroctaw Powstaficéw Slaskich
Oddzial we Zastaw rejestrowy na
Wroctawi WIBOR 1M ierzytelnosci, weksel
BZ WBK SA FOCIAWIN, 41 303,526 PLN | 17.233.859 PLN , 31.05.2019 | CHAYICROSEL WERse
Rynek 9/11 + marza in blanco, kaucja
Wroctaw srodkéw pienigznych

\S)
w




Zastaw rejestrowy,
Oddzial we "lzksi 1;:;?‘;”’
. uc KOW
BZWBKSA | “roChviL | g e 538 PN 2028183 LN | VPORIMI 5 0 5019 pieni¢znych,
Rynek 9/11 + marza L. .
oswiadczenie o
Wroctaw L
poddaniu si¢
egzekucji
Weksel in blanco,
zastaw rejestrowy na
BZWBK | al. Jana Pawla WIBOR 10 Wlerzytehioscmm’
Faktor 117 16.325.826 PLN 7.341.587 PLN , 31.10.2019  preelew
+ marza wierzytelnosci,
Sp. z o.0. Warszawa . .
o$wiadczenie o
poddaniu si¢
egzekucji
RAZEM 27.908.749 PLN
15.4. Biezaca czes$¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek
Zobowiazania krotkoterminowe 30 czerwea 2017 31 grudnia 2016
Kredyty w rachunku biezacym 40.080 32.258
Kredyty bankowe 26.797 14.802
Pozyczki 11.264 4.036
Nierozliczone prowizje od kredytéw (321) (466)
Nierozliczone prowizje od pozyczek (34) (42)
Razem 77.786 50.588

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowigzania krétkoterminowego z tytulu zaciagnietych
kredytow zostala ujeta w wartodci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej

prowizji z tytutu uruchomienia kredytu.

Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek
na 30 czerwca 2017 roku
Kwota kredyt
Nazpwa L ”{0 “ ,”J u/ Kwota kredytu/ Warunki . . .
. . Siedziba pogyezki wedlng . Termin splaty Zabezpieczenia
Jednostki (firmy) : pozostala do splaty | oprocentowania
umowy
Oddziat we Zastaw hipoteczny na
Wroctawi WIBOR 6M + lokalu potozony

BZ WBK SA FOCHAWIL, 9 200.000 PLN | 88.320 PLN , 31.07.2022 | ~OF* U pofozonymwe

Rynek 9/11, matza Wroclawiu, ul.
Wroctaw Powstaicéw Slaskich
Cesja wierzytelnosci,
Alior Bank LI sk pelnomocnictwo do

ul. Lopuszariska
SA WIBOR 1M + hunku,
- 38D, 50.000.000 PLN | 40.080.065 PLN , 28.07.2017 rachuniy, zastaw
( dawniej Wars; marza rejestrowy na
BPH SA) arszawa wierzytelno$ci, weksel in
blanco

26




Petnomocnictwo do
. Banl? ul; Stanistawa WIBOR 1M + rachunku, o$wiadczenie
Millennium Zaryna 2A, | 14.800.000 PLN | 817.526 PLN , 31102017 | o poddaniu si¢ egzekucji
marza ’
SA Warszawa zastaw rejestrowy na
wierzytelnosci
Oddziat we Zastaw rejestrowy na
tawi IBOR 1M + i Inosci, weksel i
BZWBKSA | VO 303,526 PLN | 8867373 PLN | POR 31.05.2019 | \ICTAVIEROSCL WERsE I
Rynek 9/11, marza blanco, kaucja $rodkéw
Wroclaw pieni¢znych
Ozl we Zsiaw seesion;,
. weksel in blanco, kaucja
Wroct WIBOR 1M +
BZ WBK SA FOCIAWIt, | 5 £48538 PIN | 2.023.937 PLN , 31.07.2019 | srodkéw pienieznych,
Rynek 9/11, marza o - )
: oswiadczenie o poddaniu
Wroctaw . .
sie egzekucji
Weksel in blanco, zastaw
BZ WBK | al. Jana Pawla IT WIBOR 1M + S
Faktor 17, 16.325.826 PLN | 3.763.785 PLN , 31.10.2019 wierzyteinosciach, -
marza przelew wierzytelnosci,
Sp. z o.0. Warszawa L. . .
oswiadczenie o poddaniu
si¢ egzekucji
Oddzial we Cesja/zastaw rejestrowy
i +
BZWBK SA | rochawit, | 45060 000 PIN | 15000000 PIN | WIBORIMA 130 009018 | na wierzytelnosci, weksel
Rynek 9/11 matza ;
Y in blanco
Wroclaw
TU Wroctaw, ul. WIBOR 3M + Zastaw rejestrowy na
EUROPA SA | Gwiazdzista 62 3:730.000 PLN 3750.000 PLN marza 18.05.2018 wierzytelno$ciach
s Wroctaw, ul WIBOR 3M + Zastaw rejestrowy na
EUROPA na oot 1 3.750.000 PLN | 3.750.000 PLN : 18.05.2018 o SESSTONY
L Gwiazdzista 62 marza wierzytelno$ciach
Zycie SA
RAZEM: 78.141.006 PLN
Na 30 czerwca 2017 roku Spotka nie korzystala z kredytu w rachunku biezacym w BZ WBK SA.
Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek
na 31 grudnia 2016 roku
Naza Siedsib Kw‘m/j”%; ! wad/e: WZ/ Warunki Termin sp Zabespieczeni,
ednosti (firmy) redziba poyexke wedtug pozostata do splaty oprocentomania ermin spraty abezpreczenia
umowy
Oddzial we .
. Zastaw hipoteczny na
Wiroctawiu, WIBOR 6M + lokalu potozonym we
u Z I Wi
BZ WBK SA | Rynek 9/11 1.200.000 PLN 88.320 PLN . 31.07.2022 p . )
Wroct marza Wroclawiu, ul.
rocla ;
octaw Powstanicéw Slaskich
Cesja wierzytelnosci,
pelnomocnictwo do
Krakéw, Al IBOR 1M + hunk S
BPH SA o, 50000000 PIN | 32258274 PIN | POR 30.06.2017 | O Zasaw
Pokoju 1 marza rejestrowy na
wierzytelnosci, weksel
in blanco




Petnomocnictwo do
rachunku,
Bank Stanistawa oswiadczenie o
) IBOR 1M +
Millennium Zaryna 2A, 14.800.000 PLN 2.549.068 PLN W B 31.10.2017 poddaniu si¢
SA Warszawa marza egzekucji, zastaw
rejestrowy na
wierzytelnosci
Oddziat we Zastaw rejestrowy na
tawi IBOR 1M + ierzytelno$ci, weksel
BZ WBK SA | ROCIAWIL | 303 556 PIN | 10.078.685 PLN WIBOR 31052019 | VierAyenosa, wekse
Rynek 9/11 marza in blanco, kaucja
Wroctaw srodkéw pienigznych
Zastaw rejestrowy,
Oddziat we weksel in blanco,
Lavwi n iy ,
BZWBK SA | VoAW1 e sae PN | 2,085.763 PLN WIBOR 1M 31.07.2019 kaucja érodkow
Rynek 9/11 marza pienieznych,
Wroctaw oswiadczenie o
poddaniu si¢ egzekucji
Weksel in blanco,
zastaw I'C].CStI'OWy na
BZ WBK al. Jana Pawla WIBOR 1M + wierzytelno$ciach,
Faktor 1117 16.325.826 PLN 4.036.451 PLN . 31.10.2019 przelew
marza
Sp. z 0.0. Warszawa wierzytelnosci,
oswiadczenie o
poddaniu si¢ egzekucji
RAZEM: 51.096.561 PLN
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
15.5. Pozostate zobowigzania finansowe dtugoterminowe
Wyceniane weding zamortyzowanego kosztn
30 ezerwea 2017 31 grudnia 2016
(niebadane) (badane)
Zobowigzania z tytutu sprzedazy pozostatych
aktywow finansowych (wykupy) 182.448 202.838
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego 6 17
Zobowiazania z tytulu faktoringu 170 1.396
Razem 182.624 204.251
15.6. Pozostate zobowigzania finansowe krotkoterminowe
Wyceniane weding zamortyzowanego kosztu
30 czerwea 2017 31 grudnia 2016
(niebadane) (badane)
Zobowigzania z tytutu sprzedazy pozostatych
aktywow finansowych (wykupy i inne) 34.070 38.285




Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego 30 79
Zobowiazania z tytulu faktoringu 343 1.838
Razem 34.443 40.202

15.7. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe w Spoélce powstaja w wyniku podstawowej dzialalnosci M.W. Trade SA, jaka jest

tworzenie projektéw restrukturyzujacych zadluzenie, udzielanie pozyczek 1 wspieranie zarzadzania

plynnoscig finansowa SPZOZ 1 JST.

Pozyczki 1 naleznosci te sq wyceniane metoda zamortyzowanego kosztu.

30 czerwea 2017 31 grudnia 2016

(niebadane) (badane)
Portfel wierzytelnosci z uméw porozumienn 405.740 436.334
Pozyczki udzielone 132.587 120.812
Posrednictwo kredytowe 4.642 5.257
Pozostale 69 67
Razem 543.038 562.470
- krétkoterminowe 145.111 145.256
- dlugoterminowe 397.927 417.214

Ponizsza tabela przedstawia przychody zrealizowane w podziale na pozyczki, naleznosci wlasne oraz

posrednictwo finansowe:

okres 6 miesigey Zakorcony

30 czerwea 2017 roku (niebadane)

Przychody z portfela wierzytelnosci z
umoéw porozumien o ustalonym

okres 6 miesigey zakoticzony
30 czerwea 2016 roku (niebadane)

harmonogramie splat 16.044 27.127
Przychody z udzielonych pozyczek 4.205 3.464
Posrednictwo finansowe 1.067 0
Inne 1.492 1.146
Razem 22.808 31.737

M.W. Trade SA dokonuje przegladu portfela ekspozycji pod katem oceny, czy nie nastapita utrata wartosci

na koniec kazdego kwartalu. Proces oceny utraty wartosci sklada si¢ z nastepujacych elementow:

analiza dotyczaca wystapienia przestanki utraty warto$ci. Analizie poddawane sg wszystkie ekspozycje

na poziomie indywidualnym bez wzgledu na ich wielkos¢,

dla ekspozycji, w przypadku ktérych wystapily przestanki utraty wartoSci szacowana jest utrata

wartosci i odpis z tego tytulu,

ekspozycje, dla ktérych nie stwierdzono przestanek utraty wartosci taczone sq w grupy, dla ktérych

dokonywana jest ocena, czy w ramach grupy nie wystapily straty jeszcze nie ujawnione na poziomie

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

wystapienie opézniet w platnosciach przekraczajace 90 dni,

podjecie decyzji o likwidacji dtuznika,

pozyczka/porozumienie jest kwestionowane przez dtuznika na drodze sadowej,

pozyczka/porozumienie stala si¢ wymagalna w catosci w wyniku wypowiedzenia umowy (ekspozycja

zostala przekazana do windykacji),

Spotka rozpoczeta postgpowanie egzekucyjne w stosunku do diuznika.
Réznica pomiedzy wartoscia bilansowsa ekspozycji na dzied rozpoznania przestanki utraty wartosci
1 wartoscia zdyskontowanych przysztych przeplywéw pienieznych stanowi odpis z tytutu utraty warto$ci.
Ponadto jezeli w ramach procesu szacowania utraty wartoéci zostana rozpoznane rézne mozliwe
Sciezki/warianty odzyskania ekspozycji, oszacowanie przyszlych odzyskéw dokonuje si¢ poprzez
przypisanie do rozpoznanych $ciezek/watiantéw prawdopodobieristwa ich realizacji i wyliczenia na ich
podstawie warto$ci oczekiwanej (MSR 39 AG86 w korespondencji z MSR 37 par. 39).
Przestanki na utrate wartosci nie wystapily w okresie zakoniczonym 30 czerwca 2017 roku, a takze
w okresie zakonczonym 30 czerwca 2016 roku.

Preeterminowane, lecz sciqgalne

<30dni 30—60dni 60— 90 dni 90— 180 dni  >180 dni

Ragem  Nieprzeterminowane

28 f;irwca 543.038 500.872 2.561 2.548 3.409 32.054 1.594
31 grudnia
016 562.470 555.654 1.137 1.103 805 1.584 2.187

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

obowigzywaly u wierzyciela pierwotnego.

16. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

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

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

instrumentom finansowym.



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

RYZYKO STOPY PROCENTOWE]

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

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

Ustawa z dnia 9 pazdziernika 2015 roku o zmianie ustawy o terminach zaplaty w transakcjach
handlowych, ustawy — Kodeks cywilny oraz niektoérych innych ustaw (Dz. U. z 2015 r., poz. 1830) stanowi
uzupelnienie wdrozenia dyrektywy PE i Rady 2011/7/UE z 16 lutego 2011 roku w sprawie zwalczania
op6znien w platnosciach w transakcjach handlowych (Dz. Urz. UE L 48 z 23.02.2011). Ustawg
wprowadzono nowg kategori¢ odsetek ustawowych — odsetki ustawowe za opodznienie w transakcjach
handlowych, ktérych wysoko$¢ 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 pét roku, doktadnie:

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

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

Wezesniej, tj. przed wejsciem w zycie znowelizowanych przepisoéw, 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 mieé
wplyw na warto$¢ zakupywanych wierzytelnosci wobec SPZOZ.

Dodatkowo zmianie ulegta kwestia odsetek zdefiniowana w Kodeksie cywilnym. Stope lombardowa NBP,
stanowigca dotychczas stawke bazowa dla wyliczenia odsetek maksymalnych, zastagpiono stopg
referencyjng NBP.

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

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

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

(O]



Spotka finansuje swoja dziatalno§¢ réznego rodzaju instrumentami dluznymi, co zwicksza jej poziom

wrazliwosci na ryzyko wywolane zmianami stép procentowych. Spétka ogranicza swoja ekspozycje na

ryzyko stép procentowych, zarzadzajac wynikiem odsetkowym poprzez strukturyzowanie aktywéw

1 pasywow o oprocentowaniu stalym, jak i zmiennym. Dodatkowo bezpieczenstwu Spotki sprzyja

stosowanie indywidualnej oceny projektu inwestycyjnego, polegajacej na dopasowaniu na etapie decyzji

zrodel jego finansowania, dzigki czemu zachowana jest adekwatnosé stép procentowych po obu stronach

bilansu.

Spétka zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie zaréwno z zobowiazad o oprocentowaniu

stalym, jak 1 zmiennym i dostosowuje do nich struktur¢ przychodow, dzigki czemu zmiany stop

procentowych mogg mie¢ zaréwno negatywny, jak 1 pozytywny wplyw na wynik finansowy Spotki.

Oprocentowanie state

wedlug stanu na 30 czerwca 2017 roku

Rzeczowe aktywa trwale i
Wartosci niematerialne

Aktywa finansowe

Aktywa z tytulu podatku
odroczonego

Pozostate aktywa
Kapital wlasny

Oprocentowane kredyty i
pozyczki

Zobowiazania z tytulu
emisji obligacji
Zobowiazania z tytulu
wykupow

Zobowiazania z tytulu
nabytych wierzytelnosci

<1 roku 1-2 lat

65921 11 825

903 -

26 535 2 687

2927 1532

1700 -

Oprocentowanie zmienne

wedlug stanu na 30 czerwca 2017 roku

Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty

Aktywa finansowe

Oprocentowane kredyty i
pozyczki

Zobowiazania z tytulu
faktoringu

Zobowiazania z tytulu
emisji obligacji

<1 roku 1-2 lat

6 284 -

79 190 87 759

77 786 19 046

343 170

82 628 29 910

2-3 lat

850

2-3 lat

96 428

1631

14 486

3-4 lat

656

3-4 lat

65 964

88

4-5 lat

465

4-5 lat

48 402

88

>5 ]at

544

>5 lat

85 034

Nieokr.

1731

7148

29
85971

Nieokt.

Ogoétem
1731

80 261
7 148

932
85971

29222

4459

1700

Ogoétem

6 284
462 777

98 648

513

127 024

32



M.W. Trade SA

Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2017 roku

Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)

Zobowiazania z tytutu

wykupow 29 443 29 903 30 021 31622 31 086 58 285 - 210 360
Zobowiazania z tytutu
leasingu 30 3 ) ) B B B 35
Pozostate pasywa 1201 - - - - - - 1201

Oprocentowanie stale

wedlug stanu na 31 grudnia 2016 roku

<1roku 1-2lat 2-3 lat 3-41at 4-5 lat >51at  Nieokr. Ogétem

Rzeczowe aktywa trwale i
Warto$ci niematerialne - - - - - - 1859 1859
Aktywa finansowe 49962 12884 988 753 560 745 - 65 892
Aktywa z tytulu podatku
odroczonego - - - - - - 8 352 8352
Pozostale aktywa 1285 - - - - - 42 1327
Kapital wiasny - - - - - - 87081 87 081
Oprocentowane kredyty i
pozyczki - - - - - - - -
Zobowiazania z tytutu
emisji obligacji 16 901 6 430 - - - - - 23 331
Zobowiazania z tytutu
wykup6w 4572 2912 220 . - - - 7704
Zobowiazania z tytutu
nabytych wierzytelnosci 45 - - - - - - 45

Oprocentowanie zmienne

wedlug stanu na 31 grudnia 2016 roku

<1 roku 1-2 lat 2-3 lat 3-41at 4-5 lat >51at  Nieokr. Ogétem

Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 3240 - - - - - 3240
Aktywa finansowe 95293 114338 87537 52108 47460 99 842 496 578
Oprocentowane kredyty i
pozyczki 50588 14855 12711 88 88 52 78 382
Zobowiazania z tytutu
faktoringu 1837 1378 19 . - - 3234
Zobowiazania z tytutu
emisji obligacji 14 419 82 831 44 390 - - - 141 640
Zobowiazania z tytutu
wykupéw 33 669 32904 30976 30 656 31300 73 869 233374
Zoboquama z tytutu 79 17 i ) i i 06
leasingu
Pozostale pasywa 2361 - - - - - - 2361
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Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym oprocentowaniu aktualizowane jest w okresach
miesigcznych, kwartalnych, poélrocznych i rocznych. Odsetki od instrumentéw finansowych o stalym
oprocentowaniu s3 stale przez caly okres do uplywu terminu zapadalno$ci/wymagalnosci tych
instrumentéw. Pozostale instrumenty finansowe Spotki, ktore nie zostaly ujete w powyzszych tabelach,

nie sg oprocentowane i w zwigzku z tym nie podlegaja ryzyku stopy procentowe;.

Wzrost zmiennej stopy oprocentowania na 30 czerwca 2017 roku o 0,5 p.p., przy zaloZeniu niezmiennosci
innych czynnikéw, spowodowalby wzrost osiagnictego przez Spélke wyniku brutto o 93.346 =zl
Analogicznie wzrost stop procentowych o 1,0 p.p. mialby dodatnie odzwierciedlenie w wyniku brutto w
wysokosci 186.693 z1. Natomiast spadek stop procentowych o 1,0 p.p. miatby ujemne odzwierciedlenie w
wyniku brutto w wysokosci 186.693 zl. Analiza ta zostala przeprowadzona w oparciu

o $redniomiesi¢czne saldo naleznosci i zobowiazafi o zmiennym oprocentowaniu.

W okresie porownawczym na 30 czerwca 2016 roku wzrost zmiennej stopy oprocentowania na o 0,5 p.p.,
przy zalozeniu niezmiennos$ci innych czynnikéw, spowodowalby spadek osiagnietego przez Spotke
wyniku brutto o 109.561 zl. Analogicznie wzrost stop procentowych o 1,0 p.p. mialby ujemne
odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 219.123 zI. Natomiast spadek stop procentowych o 1,0
p.p. miatby dodatnie odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 219.123 zt. Analiza ta zostala
przeprowadzona w oparciu o S$redniomiesigczne saldo naleznosci i zobowigzan o zmiennym

oprocentowaniu.

Ewentualna mozliwos§¢ zréwnowazenia wzrostu kosztow poprzez zwigkszenie rentownosci realizowanych
projektéw moze by¢ odroczona w czasie i uzalezniona od $rednich okreséw zapadalnosci aktualnych
aktywéw (splywu Srodkow pozwalajacych na podpisanie nowych umoéw uwzgledniajacych zmiany na
rynku stop procentowych) oraz mozliwosci przeniesienia wzrostu kosztéw finansowania na kontrahentow.
Poziom ekspozycji na ryzyko stopy procentowej bedzie zmienny i zaleze¢ bedzie od poziomu stosowanej
dzwigni finansowej, dopasowania pomiedzy okresami zmian stép procentowych dla aktywéw 1 pasywow

oraz zmiennosci na rynku stop procentowych.

RYZYKO WALUTOWE
W Spétce nie wystepuje ryzyko walutowe.

RYZYKO CEN TOWAROW
W Spélce nie wystepuje ryzyko cen towardw.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywiazania si¢ kontrahentéw Spéltki z ich zobowiazan, przejawiajace
sie np. poprzez zaprzestanie splaty lub powstanie opdznien w splacie zobowiazan. Ryzyko kredytowe jest
kluczowym ryzykiem w dziatalno$ci Spotki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka wplywaja
bezposrednio na ryzyko plynnosci Spotki. Z kolei czynnikami ksztattujacymi ryzyko kredytowe sa: stopieft
koncentracji oraz otoczenie rynkowe.

Zmiany regulacji 1 systemu funkcjonowania stuzby zdrowia moga calkowicie zmieni¢ wszystkie
charakterystyki ryzyka kredytowego, na jakie narazona jest Spdlka. Obecnie obowigzujaca Ustawa
o dzialalnosci leczniczej (Ustawa, u.dz.l), po zmianach wprowadzonych 15 lipca 2016 roku, wylaczyla
definitywnie obowigzek przeksztatcenia podleglej placowki medycznej dzialajacej w formie samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej w spélke prawa handlowego przez organy zatozycielskie (OZ),
eliminujac tym samym ryzyko upadlosci takiego podmiotu. Zadaniem OZ, w przypadku zaistnienia



w rocznym sprawozdaniu podleglej placowki straty netto powyzej warto$ci amortyzacji, jest pokrycie w tej
warto§ci  wygenerowanej luki lub likwidacja jednostki. Nadal pozostala w Ustawie mozliwos§é
przeksztatcenia placéwki podleglej w spdtke prawa handlowego, jednak jest ona catkowicie dobrowolna.
Patrzac jednak na histori¢ od wejscia w zycie Ustawy w 2011 roku, pomimo poczatkowych zachet dla
organdéw tworzgcych w  formie dotacji z panstwowego budzetu, proces ten nie cieszyl sig
zainteresowaniem organéw zalozycielskich.

23 marca 2017 roku Sejm przyjal Ustawe o zmianie ustawy o $wiadczeniach opieki zdrowotnej
finansowanych ze $rodkéw publicznych wprowadzajac zapowiadana wezesniej w mediach tzw. ,sie¢
szpitali” (Sie€), tj. system podstawowego szpitalnego zabezpieczenia $§wiadczen opieki zdrowotnej, ktérego
celem ma by¢ gwarancja dostepu do $wiadczen opieki zdrowotnej w szerokim zakresie. Wykaz podmiotéw

leczniczych ujetych w Sieci wraz z klasyfikacja do odpowiedniego profilu opublikowano 27 czerwca.

To kluczowa zmiana systemowa majaca na celu zdefiniowanie znaczenia danej placowki w systemie
ochrony zdrowia w Polsce, co z kolei moze przetozy¢ si¢ na poziom uzyskiwanych przychodéw, ktére to
stanowig podstawowe zroédlo splaty zobowiazan. Ujecie finansowanej przez Spotke placowki w sieci
oznacza wigksza stabilno$¢ przychodow generowanych z rozliczen z NFZ, co powinno korzystnie
wplynaé na ryzyko kredytowe Spoiki.

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

w Sprawozdaniu z dziatalnosci.

Spétka, dazac do ograniczenia ryzyka kredytowego, kazdorazowo przed podjeciem decyzji

o zaangazowaniu w dany podmiot, dokonuje jego oceny iloSciowej i jakoSciowej, a w okresie realizacji
projektu na biezaco monitoruje regulowanie przez niego zobowigzan.

RYZYKO ZWIAZANE Z PEYNNOSCIA

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

Spotka finansuje swoja dzialalno$¢ kapitatem dluznym. Zobowiazania Spélki wynikaja z odroczonych
splat za zakupione wierzytelnosci, zaciagnietych pozyczek 1 kredytow, wyemitowanych dluznych
instrumentéw finansowych oraz sprzedanych rat w ramach wykupu wierzytelnodci. Konieczno$é splaty
ww. zobowiazan oraz pokrycia kosztéw biezacej dziatalnosci tworzy biezace 1 przyszle ujemne przeplywy
pieniezne.

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

Skala zjawiska jest potggowana przez ewentualne zdarzenia o charakterze kredytowym. Niewywiazywanie
sie dluznikéw Spotki z ich zobowiazan moze odsuwaé w czasie dodatnie przeplywy pieniezne

i powodowaé lub potegowaé ewentualne problemy z plynnoscia. Znaczenie zdarzen o charakterze
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kredytowym rosénie wraz ze stopniem koncentracji ekspozyciji Spotki na dane podmioty. Niska plynnosé
posiadanych aktywéw (utrudniona mozliwos$¢ ich ewentualnej sprzedazy) oraz ewentualne problemy
z pozyskaniem dodatkowego finansowania dluznego moze utrudni¢ zarzadzanie w warunkach braku
plynnosci.

Strukture zapadalnosci aktywéw 1 pasywow przedstawia ponizsza tabela:

Okres biezacy
<Trokn 1-2 lat 2-3 at 34 lat 4-5 Jat >5 Jat Nieokr. Ogdtem
Persaldo (70 295) 16 331 51 140 34910 17 693 27 284 (77 063) 0

Okres poréwnawczy
<Troku 1-2 lat 2-3 lat 3-4 lat 4-5 lat >5 Jat Nieokr. Ogdtem
Per saldo 25311 (14 100) 210 22117 16 632 26 664 (76 828) 0

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 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$¢ plynnosciowa Spoltki. Jego zadaniem jest
codzienny monitoring przeplywéw, pozyskiwanie finansowania na realizacje sprzedazy oraz utrzymywanie
dopasowanego do wielkosci i sptacalnosci w danym okresie portfela poziomu szybko dostegpnych srodkow
pieni¢znych, ktére stanowia bufor bezpieczefdstwa Spélki, co zdecydowanie minimalizuje ekspozycje
na ryzyko ptynnosci.

Dodatkowo dokonywane sa analizy odpornosci Spotki na wahania w splacalnosci portfela poprzez
realizacj¢ stress-testow badajacych wrazliwos¢ MWT na rézne poziomy opdznien i stopnie splat catego
portfela aktywéw. Stosowane modele przewiduja rézne scenariusze pozwalajace uksztaltowaé schemat
dzialan dla kazdej sytuacii.

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

Plynne aktywa réwniez przyczyniaja si¢ do zmniejszenia ryzyka plynnosci, bowiem dopasowana struktura
zapadalnos$ci aktywow 1 pasywow, pozwala na splate zaciagnictych zobowigzan w dacie wymagalnosci,
a w przypadku pojawienia si¢ luki plynnosciowej Spétka jest w stanie ograniczyé nowa sprzedaz
do takiego poziomu, ktory zapewni jej stabilnos§¢ dziatania.

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

Ponizsza tabela przedstawia podzial splat niezdyskontowanych zobowigzan lacznie z odsetkami na 30
czerwea 2017 roku:

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



M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2017 roku
Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)

Zobowiazania Spotki facznie

. 187.925 95.327 53.916 37.567 35.307 62.386 472.428
z odsetkami

Ponizsza tabela przedstawia podzial sptat niezdyskontowanych zobowigzan lacznie z odsetkami na 31
grudnia 2016 roku:

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

Zobowigzania Spotki tacznie z

. 109.282 156.263 98.342 37.511 36.421 79.926 517.745
odsetkami

RYZYKO KONCENTRAC]I

Ryzyko koncentracji wiaze si¢ ze zbyt duzym zaangazowaniem $rodkéw wobec pojedynczych klientéw lub
grup klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka. Wysoki poziom koncentracji
w portfelu naleznosci bedzie potegowal skutki ryzyka kredytowego i ryzyka plynnodci. Spétka stosuje
polityke koncentraciji, dzigki ktérej zdefiniowana jest gérna granica zaangazowania w dany podmiot
w portfelu. Zaangazowanie w dziesigciu najwickszych Kontrahentéw na 30 czerwca 2017 roku nie
przekracza 80% wartosci sumy bilansowej. Na koniec okresu porownawczego zakoficzonego 30 czerwca
2016 roku zaangazowanie w dziesieciu najwigckszych Kontrahentéw nie przekraczalo 77% sumy
bilansowe;.

Struktura portfela Spotki wedtug rodzaju organu zalozycielskiego na 30 czerwca 2017 roku
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Struktura portfela Spotki wedtug rodzaju organu zalozycielskiego na 30 czerwca 2016 roku

Werenwddzoon

21%

B Mimisterstwo

TGy
YU

Uczelma wyzsza

A B Powiat

B Ruda Minishidw

213
21%,




Struktura portfela Spotki wedtug profili zdefiniowanych w siect szpitali, zgodnie z wykazami
zamieszczonymi przez Dyrektordéw oddziatéw wojewddzkich NFZ z 27 czerwea 2017 roku

17. Zarzadzanie kapitatem

Spélka zarzadza kapitatem, by zagwarantowaé zdolno$¢ 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, ktére
wspieralyby dziatalnos¢ operacyjng Spotki i zwigckszaly wartosé dla jej akcjonatiuszy.

Spotka monitoruje stan kapitaléw, stosujac wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadluzenia
netto do sumy kapitaléw powigkszonych o zadluzenie netto. Do zadluzenia netto Spotka wlicza
oprocentowane kredyty ipozyczki, wyemitowane obligacje, zobowigzania z tytulu dostaw
1 ustug i inne zobowiazania, pomniejszone o srodki pienigzne i ekwiwalenty §rodkéw pienigznych.

W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitalowej, Spotka moze okresli¢ polityke wyplaty
dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci¢ kapital akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje.

Na Spoélke nie sq natozone zadne zewnetrzne wymagania kapitalowe za wyjatkiem tego, iz zgodnie z art.
396 §1 Kodeksu Spétek Handlowych Spoétka, na pokrycie straty musi utworzy¢ kapital zapasowy,
do ktérego przelewa si¢ co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopoki kapital ten nie osiagnie
co najmniej jednej trzeciej kapitatu akcyjnego. Ta czgs¢ kapitatu zapasowego (zyskéw zatrzymanych) nie
jest dostepna do dystrybucji na rzecz Akcjonariuszy.

Wskaznik dZzwigni finansowej na koniec roku ksztaltuje si¢ nastepujaco:

30 czerwea 2017 31 grudnia 2016
Oprocentowane kredyty i pozyczki 98.048 78.382
Zobowiazania z tytutu emisji obligacji 156.246 164.971
Zobov@a(zan.la z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 217,067 044 453
zobowigzania
Minus $rodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty (6.284) (3.240)
Zadluzenie netto 465.677 484.566
Zamienne akcje uprzywilejowane 0 0
Kapital wlasny 85.971 87.081



Kapitaly rezerwowe z tytulu niezrealizowanych zyskéw netto 0 0
Kapital razem 85.971 87.081
Kapital 1 zadluzenie netto 551.648 571.647
Wskaznik dZzwigni 0,84 0,85

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

18. Transakcje pomi¢dzy podmiotami powigzanymi

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi odbyly si¢ na warunkach rynkowych.

Ponizsza tabela przedstawia faczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi z Grupy Getin

Holding SA w okresie sze§ciu miesi¢cy zakoficzonym 30 czerweca 2017 roku i 31 grudnia 2016 roku.

Sprzedaz na rzecz ZLakupy od Nalegnosii od Zobowiqzania wobec
Podmiot powiaqzany podmiotow podmiotow podmiotiw podmiotiw
powiqzanych powiqzanych powiqzanych powiqzanych
tys. PLN tys. PLN tys. PLN tys. PLN
Jednostka dominujaca:
Getin Holding SA 1H 2017 0 260 0 0
2016 0 520 0 53
Jednostki powiazane:
Idea Bank 1H 2017 1.118 6.436 7.502 214.818
2016 2.231 19.126 8.435 241.078
Idea Leasing 1H 2017 0 2 2 31
2016 0 9 0 45
Jednostki
stowarzyszone
Getin Leasing i spotki
zalezne 1H 2017 0 26 0 0
2016 0 52 0 0
Zarzad Spotki (w tym
Prezes Rafal
Wasilewski) 1H 2017 0 607 0 0
2016 0 1.292 0 0

Transakcje z udzialem innych cztonkéw gtéwnej kadry kierowniczej:

1H 2017 0 0 0
2016 0 0 0



19. Struktura zatrudnienia

Przecigtne zatrudnienie w Spotce w okresie 6 miesigcy zakoniczonym 30 czerwcea 2017 roku oraz w okresie
poréwnywalnym zakonczonym 30 czerwca 2016 roku ksztaltowalo si¢ nastepujaco:

Okres 6 miesieey gakoriczony Okres 6 miesigey gakoriczony
30 czerwea 2017 30 ezerwea 2016
Zarzad Spotki 3 3
Administracja, Dzial FI 1 10
Dzial sprzedazy 14 19
Razem 28 32

20. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2017 roku, do dnia sporzadzenia niniejszego raportu wystapily
nastepujace zdarzenia mogace w znaczacy sposob wplynaé na przyszte wyniki finansowe Spotki:
28 lipca 2017 roku Spoétka zawarla z Alior Bank SA (dawniej BPH SA) z siedziba w Warszawie
aneks do umowy o kredyt w kwocie 50 000 tys. PLN wydluzajacy okres kredytowania do 30
czerwca 2018 roku.

Wroctaw, 4 sierpnia 2017 roku

Rafal Wasilewski Marlena Panenka-Jakubiak Dariusz Strojewski
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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I. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

1. Informacje ogodlne

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

firma: M.VW. Trade Spotka Akcyjna

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

faks: +48 (071) 790 20 55

adres poczty elektronicznej: biuro@mwtrade.pl

adres strony internetowej: www.mwtrade.pl

Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci Spotki jest dzialalno$é finansowa, w tym $wiadczenie ustug
finansowych w sektorze medycznym oraz samorzadu terytorialnego.

Zgodnie ze Statutem Spotki czas trwania jej dziatalnosci jest nieograniczony.

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

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

2. Kapitat zaktadowy i KRS Spoétki

Spélka wpisana jest do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem KRS 0000286915. Wpisu dokonat Sad
Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodatrczy Krajowego Rejestru Sadowego 31 sierpnia
2007 roku. Kapital zakladowy Spotki M.W. Trade SA na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2017 roku, oraz na
dzien zatwierdzenia informacji zarzadczej, wynosil: 838 444,00 z1.

3. Wradze Spotki

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

Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu wchodza;:
Krzysztof Jarostaw Bielecki — Przewodniczacy RN,
Izabela Lubczynska — Wiceprzewodniczaca RN,
Jakub Malski — Cztonek RN,
Dawid Sukacz — Cztonek RN,
Andrzej Jasieniecki — Cztonek RN.
W pierwszym pétroczu 2017 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania z dziatalno$ci mialy
miejsce nastgpujace zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki:
5 kwietnia 2017 roku Piotr Kaczmarek zlozyl os§wiadczenie o rezygnacji z czlonkostwa w Radzie
Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na 10 kwietnia 2017 roku;
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10 kwietnia 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki (,,ZWZA”) powolato
do dotychczasowego sktadu Rady Nadzorczej Krzysztofa Jarostawa Bieleckiego;

10 kwietnia 2017 roku ZWZA powolato do skladu Rady Nadzorczej na nowa wspdlng kadencje
(tj. od 19 czerwca 2017 roku): Izabelg Lubczytiska, Krzysztofa Jarostawa Bieleckiego, Jakuba Malskiego,
Dawida Sukacza, Andrzeja Jasienieckiego;

27 kwietnia 2017 roku Rada Nadzorcza Spo6tki powotala Krzysztofa Jarostawa Bieleckiego do pelnienia
funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

26 czerwca 2017 roku Rada Nadzorcza Spétki nowej kadencji (rozpoczynajacej si¢ 19 czerwca 2017
roku) powolata Krzysztofa Jarostawa Bieleckiego do pelnienia funkeji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, a Izabele Lubczyniska do petnienia funkcji Wiceprzewodniczacej Rady Nadzorcze;.

Zarzad

W sktad Zarzadu Spétki na dzien sporzadzenia raportu wchodza:
Rafal Wasilewski — Prezes Zarzadu,
Marlena Panenka-Jakubiak — Cztonek Zarzadu,
Dariusz Strojewski — Czlonek Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym sklad Zarzadu Spotki nie ulegl zmianie.

4. Struktura i zmiany akcjonariatu

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

przedstawiala si¢ nastgpujaco:

Getin Holding SA 4298 301 51,27%
Beyondream Investments Ltd 1 585 000 18,90%
Quercus TFI SA 779 264 9,29%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 439 461 5,24%
Pozostali 1282414 15,30%
Razem 8 384 440 100,00%

Od publikacji ostatniego raportu kwartalnego (za 1Q2017), tj. 16 maja 2017 roku, do dnia publikacji
niniejszego sprawozdania wedlug wiedzy Spotki nie wystapily zmiany w strukturze akcjonariatu znaczacego
Spotki.
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II. SYTUACJA FINANSOWA

1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

w tys. PLN w tys. EUR*
WYBRANE DANE FINANSOWE s alsiEs s s

od 01.01.2017 r.  od 01.01.2016 r. od 01.01.2017 r.  od 01.01.2016 r.
do 30.06.2017 r. do 30.06.2016 . do 30.06.2017 r. do 30.06.2016 r.

Przychody z tytutu odsetek zwigzanych z 22 808 31 737 5370 7 245
portfelem wierzytelno$ci

Koszty dziatalnosci operacyjnej 16 695 22 580 3931 5155
Zysk brutto ze sprzedazy 6113 9157 1439 2090
Zysk z dziatalnosSci operacyjnej 6391 9 307 1505 2125
Zysk brutto 6382 9295 1503 2122
Zysk netto 5179 7531 1219 1719
i’;zeigg\;;}; ipieniqz'ne netto z dziatalno$ci 4371 50298 1029 11 482
}::vzviggzvy}]f r{)eliequne netto z dziatalnosci 61 29 14 -
g;iiilczrvv:zi pieni¢zne netto z dziatalnos$ci 1388 50763 306 11 588
Przeptywy pienigzne netto, razem 3044 -494 717 -113
E}Irjsll;)(strata) na jedng akcje zwykta (w zt/ 0,62 0,90 0.15 021

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2017 31.12.2016

Aktywa, razem 559 133 577 248 132292 130 481
Zobowigzania, razem 473162 490 167 111 951 110 797
Kapitat wlasny 85971 87 081 20 341 19 684
Liczba akcji (w szt.) 8 384 440 8 384 440 8 384 440 8384 440
Xa;‘}ééllj‘;ifgowa na jedng akeje 10,25 10,39 2,43 2,35

Dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu zostaly przeliczone na walute Euro w nastgpujacy sposéb:
- pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;:
wg $redniego kursu NBP:
na 30 czerwca 2017 roku — 4,2265 PLN,
na 30 grudnia 2016 roku — 4,4240 PLN,
- pozycje rachunku zyskow i strat:
wg kursu stanowiacego srednig arytmetyczng kurséw NBP na koniec kazdego miesiaca:
I pétrocze 2017 roku — 4,2474 PLN,
I pétrocze 2016 roku — 4,3805 PLN.

2. Zasady sporzadzania po6trocznego skréconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe na 30 czerwca 2017 roku zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej si¢ przewidzieé¢ przyszlosci oraz niewystgpowania
okolicznos$ci wskazujacych na zagrozenie dla kontynuowania dziatalno$ci.
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3. Zmiany w polityce rachunkowosci oraz zasadach ustalania warto$ci aktywow i pasywow

W omawianym okresie nie nastapily zmiany w polityce rachunkowos$ci oraz zasadach ustalania wartos$ci

aktywow 1 pasywow.

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

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. Spétka wypracowata zysk netto w wysokosci 5 179 tys. PLN, nizszy
o 31% w stosunku do wyniku analogicznego okresu ubieglego roku. Przychody ze sprzedazy
w pierwszym potroczu 2017 roku wyniosty 22 808 tys. PLN, czyli o 8 929 tys. PLN mniej niz w pierwszym
pétroczu 2016 roku, co oznacza spadek o 28%. Nizsze przychody ze sprzedazy wynikaly gléwnie
z nizszego $redniomiesi¢cznego poziomu portfela wierzytelnosci (551 376 tys. PLN w 1H2017 wobec 745
337 tys. PLN w 1H’2016). Do réznicy w wartoéci portfela poréwnywanych okreséw przyczynily sie,
realizowane gtéwnie w roku 2016, wczesniejsze splaty przez klientow calosci ekspozycji przed terminami
zapadalnosci wynikajacymi z umownych harmonograméw. Wobec stanu na koniec roku 2016 (562 470 tys.
PLN) portfel wierzytelnosci zmniejszyt si¢ o 3%.

Struktura Zrédet generowanych przychodéw pozostaje niezmieniona w stosunku do wczesniejszych
okresow. Spotka generuje gléwnie przychody ze sprzedazy produktéw portfelowych oferowanych
podmiotom medycznym i jednostkom samorzadu terytorialnego, ktére stanowia dominujaca pozycje we
wszystkich osiagnietych przychodach. Udzial tych drugich w omawianym okresie wyniost 5,8% catkowitych
przychodow ze sprzedazy (w 1H’2016 udzial przychodéw wynikajacych z transakcji zawartych
z jednostkami samorzadu terytorialnego (,,JST”) wynosit 18,9% i jego stosunkowo wysoki poziom wynikat
z jednorazowych rozliczen z kontrahentami).

Spotka kontynuuje dziatania polegajace na ciaglym doskonaleniu i dostosowywaniu (do zmieniajacego si¢
otoczenia prawnego i biznesowego) procedur analizy ryzyka kredytowego, utrzymujac wysoka jako$é
portfela, dzigki ktorej optymalizuje réwniez ryzyko plynnosci finansowej.

Calkowite koszty poniesione przez Spétke w pierwszym poétroczu 2017 roku wyniosty 16 866 tys. PLN
1 byly nizsze od kosztéw poniesionych w analogicznym okresie 216 roku o 25,8% (w 1H’16 wynosity 22 738
tys. PLN). Nizsze koszty, w odniesieniu do analogicznego okresu z 2016 roku, wynikaly zaréwno ze spadku
kosztow administracyjnych (spadek o 15,7%), jak réwniez, zwiazanego z nizszym poziomem portfela
wierzytelnosci, spadku kosztéw finansowania portfela (spadek o 28,1%).

Od 01.01. do 30.06.2017 roku Spétka kontynuowala sprzedaz w zakresie oferowania ustug finansowania
dzialalno$ci biezacej i inwestycyjnej dla podmiotéw dziatajacych w sektorze publicznym.

Wolumen kontraktacji Spétki osiagnat warto$¢ 287 157 tys. PLN, co w pordwnaniu z pierwszym pétroczem
2016 roku, oznacza wzrost o 84% (kontraktacja w 1H’2016 wynosita 156 250 tys. PLN). Wzrost wartosci
kontraktacji wynika gltéwnie ze sprzedazy ustug posrednictwa przy zawieraniu uméw kredytowych na taczng
kwote 57 328 tys. PLN wobec braku sprzedazy tego produktu w analogicznym okresie roku ubieglego oraz
podpisaniu uméw z kluczowym kontrahentem na nowo regulujacych zasady splaty istniejacych
wierzytelnosci. Przychéd z tytulu posrednictwa wynidést 1 067 tys. PLN. Mimo zdecydowanie wigkszej
kontraktacji bilansowej, osiagnicty wynik netto jest nizszy z uwagi na wysoka podaz tafiszego pieniadza
w sektorze publicznym oraz wspomniany wyzej nizszy Sredniomiesigczny poziom portfela wierzytelnosci.
Spéltka nadal koncentruje si¢ na realizacji projektéw obarczonych nizszym ryzykiem kredytowym.

Portfel wierzytelno$ci Spotki, obejmujacy naleznosci dlugo- i krétkoterminowe oraz udzielone pozyczki

w ostatnim dniu omawianego kwartalu osiagnal wartosé 543 038 tys. PLN wobec poziomu 562 470 tys.
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PLN uzyskanego na koniec 2016 roku, oznacza to spadek o 3%. Sp6tka w omawianym okresie utrzymata
zblizony poziom aktywow. Zaobserwowano wyhamowanie trendu z 2016 roku dotyczacego wczesniejszych
splat przez klientéw calosci ekspozycji przed terminami zapadalnosci wynikajacymi z umownych
harmonograméw.

Spotka optymalizuje na biezaco pozyskiwane finansowanie, dostosowujac je do aktualnej sytuacji rynkowe;
i posiadanego portfela aktywéw, jak réwniez planowanej sprzedazy produktéw na tym rynku. W ramach
posiadanych umoéw kredytowych, pozyczkowych i faktoringowych limit ogdlnie dostgpnych srodkow na
30.06.2017 roku wynosit 128 015 tys. PLN, z czego Spotka wykorzystywata kwote 99 095 tys. PLN.
W analizowanym okresie Spotka wyemitowala obligacje na laczna kwote 9 940 tys. PLN, splacita za$
zgodnie z terminem wymagalnosci obligacje w tacznej kwocie 19 060 tys. PLN.

Wskaznik zadtuzenia liczony jako iloraz sumy zobowigzan i rezerw do sumy bilansowej na 30 czerwca 2017
roku wynosil 85%. Poziom tego wskaznika oscyluje woké! poziomu z konca ubieglego roku (spadek o 0,3
pp.)-

Warto$¢ sumy bilansowej na koniec 1H’2017 roku w poréwnaniu ze stanem na koniec roku 2016 roku
zmalala 0 18 115 tys. PLN, czyli o 3,1% (z poziomu 577 248 tys. PLN na koniec 2016 roku).

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia o nietypowym charakterze.

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

Na 30 czerwca 2017 roku Spétka nie posiadala istotnych zobowigzan wynikajacych z podpisanych uméw
dotyczacych nakladéw na rzeczowe aktywa trwate.

7. Informacje o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sadowych

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

8. Informacje o niesptaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu istotnych postanowien umowy
kredytu lub pozyczki, w odniesieniu do ktérych nie podjeto Zadnych dziatan naprawczych
do konca okresu sprawozdawczego

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 roku oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu nie wystapity
zdarzenia dotyczace niesplacenia kredytow lub pozyczek lub naruszenia istotnych postanowien umoéw
kredytu lub pozyczek.

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

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 roku w Spélce nie dokonywano zmian w sposobie (metodzie) ustalania
wartodci godziwej instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej oraz nie dokonywano
zmiany klasyfikacji aktywéw finansowych na skutek zmiany celu lub sposobu wykorzystania tych aktywow.
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10. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostalymi miesigcami roku obrotowego

Dziatalno$¢ Spoélki koncentruje si¢ na restrukturyzacji zobowiazan podmiotéw medycznych 1 jednostek
samorzadu terytorialnego przy wykorzystaniu produktu Hospital Fund badZ finansowania bezposredniego
w formie pozyczek. Spotka $wiadczy uslugi finansowe, uwzgledniajac poziom dostepnych $rodkow
finansowych oraz stopien ryzyka zwiazanego z terminowa realizacja platnosci przez podmioty
restrukturyzowane. Ryzyka wynikajace z dziatalnosci Spotki sq na biezaco analizowane zaréwno na etapie
wstepnym, przed zaciagnicciem zobowiazan wynikajacych z nowego projektu finansowego, jak i w trakcie
realizacji zawartych porozumien z kontrahentami.

Ryzyka wystepujace w dziatalnosci M.W. Trade SA mozna podzieli¢ na dwie grupy:

ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziala Spoétka,

ryzyka zwigzane z dziatalnos$cig Spolki.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywiazania si¢ kontrahentéw z ich zobowiazan wzgledem Spélki,
wynikajace z zaprzestania splat lub powstania opdznien w splacie zobowiazan. Ryzyko kredytowe jest
kluczowym ryzykiem w dzialalnosci Spo6tki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka wplywaja bezposrednio
na ryzyko plynnosci Spétki. Z kolei czynnikami ksztaltujacymi ryzyko kredytowe sa: stopiet koncentraciji
oraz otoczenie biznesowe, w tym w szczegoélnosci regulacje prawne.

Zmiany otoczenia prawnego i systemu funkcjonowania stuzby zdrowia moga catkowicie zmieni¢ wszystkie
charakterystyki ryzyka kredytowego, na jakie narazona jest Spotka. Ustawa o dzialalnosci leczniczej
(;,Ustawa”, ,u.dzl””), ktéra okresla fundamenty funkcjonowania podmiotéw leczniczych w Polsce,
po zmianach wprowadzonych w 2016 roku, wylaczyla definitywnie obligatoryjny obowiazek przeksztatcenia
podlegtej placéwki medycznej dziatajacej w formie samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej
(,SPZOZ”) w spotke prawa handlowego przez organy zatozycielskie (,,0Z”), eliminujac tym samym ryzyko
upadlodci takiego podmiotu. Jezeli w rocznym sprawozdaniu podleglej placéwki pojawi si¢ strata
i samodzielny publiczny zaklad opieki zdrowotnej nie moze jej pokry¢ we wlasnym zakresie, wowczas OZ
musi pokry¢ te strate w kwocie nie wyzszej niz suma straty netto 1 amortyzacji lub podjaé decyzje
o likwidacji SPZOZ.

Ustawa przewiduje mozliwos§¢ przeksztalcenia placowki podleglej w spotke prawa handlowego, jednak jest
ona catkowicie dobrowolna. Nie przewidziano wsparcia ze strony budzetu dla przeprowadzenia tego
procesu. Pomimo niewielkiego zainteresowania organdéw zalozycielskich procesem przeksztalcenia,
wynikajacego gléwnie z barier ekonomicznych i spolecznych oraz ryzyka reputacyjnego, Spotka nadal
ostrozno$ciowo stosuje wdrozone zasady i procedury.

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

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

Ryzyko ptynnosci

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

Zobowigzania Spotki wynikaja z odroczonych terminéw splat za zakupione wierzytelnosci, zaciagnietych
pozyczek 1 kredytow oraz wyemitowanych diuznych instrumentéw finansowych i zrealizowanych wykupéw
wierzytelnosci. Koniecznos$¢ splaty ww. zobowiazan oraz pokrycia kosztéw biezacej dziatalnosci tworzy
biezace i przyszle ujemne przeplywy pienigzne. Spotka pokrywa je z dodatnich przeplywéw pienigznych
wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciagnietych zobowiazan. Ilos¢
i zlozono$¢ aktywéw i pasywéw powoduje, ze harmonogramy dodatnich i ujemnych przeplywéw
pieni¢znych nie zawsze sq w pelni zsynchronizowane, co moze skutkowal przejSciowymi lukami
plynnosciowymi. Spoétka ogranicza to ryzyko poprzez nadawanie kazdemu klientowi - przy ocenie ryzyka -
limitu koncentracji oraz utrzymywanie adekwatnego do portfela aktywéw poziomu dostgpnych §rodkow
pienigznych, stanowiacego bufor bezpieczenistwa plynnosci Spétki. Mozliwosé przeprowadzania transakcji
wewnatrzgrupowych dodatkowo pozwala na wigksze dopasowanie zapadalno$ci aktywow do pasywéw,
dzigki czemu Spétka ma szanse na ciagle zwigkszanie swojego bezpieczenistwa plynnosciowego.

Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji jest to ryzyko poniesienia strat przez Spoltke oraz negatywnego wplywu
na funkcjonowanie Spélki spowodowanego nadmierng koncentracja naleznosci wobec pojedynczych
klientéw lub grup klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka (np. SPZOZ o tym samym
organie zalozycielskim). Wzrost wielkosci portfela naleznosci oraz dostgpnosé finansowania moga
powodowaé nieadekwatny do posiadanych kapitaléw wlasnych wzrost poziomu ekspozycji wobec
pojedynczych podmiotéw lub grup podmiotdw, ktorych dzialalnosé jest ze soba silnie skorelowana.

Wysoki poziom koncentracji w portfelu wierzytelnosci bedzie potegowal skutki ryzyka kredytowego 1 ryzyka
plynnosci. Negatywne zjawiska zachodzace w podmiotach lub grupach podmiotéw, wobec ktérych
wystepuje zwigkszona koncentracja zaangazowania Spotki, moze powodowaé opdznienia w splacie istotnej
czgdci portfela naleznosci, zwigkszone potencjalne straty 1 istotne problemy z utrzymaniem biezace;j
plynnosci. Spétka poprzez stosowanie wdrozonych procedur i polityki koncentracji oraz metodologii oceny
ryzyka kazdego potencjalnego klienta zdecydowanie ogranicza to ryzyko, nadajac limity zaangazowania
wobec poszczegblnych podmiotéw.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian poziomoéw rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych. Zaréwno wysoko$¢ przychodow,
jak i kosztéw Spotki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stép procentowych. Spoétka uzyskuje
przychéd z portfela wierzytelno$ci w postaci odsetek, co powoduje, ze rentownos¢ projektow jest
powiazana z poziomem biezacych stop procentowych. Ponadto przychody Spotki sa skorelowane
z poziomem odsetek ustawowych, poniewaz wplywaja na warto§¢ wierzytelnosci, ktérej restrukturyzacja
zajmuje si¢ Spotka. Cze$¢ instrumentéw diuznych, z ktérych korzysta Spélka, posiada zmienng formule
oprocentowania. Powoduje to, ze w przypadku wzrostu rynkowych stop procentowych wzrastaja koszty
Spéltki. Ryzyko stopy procentowej ma jednak charakter symetryczny, dzigki czemu zachodzace na rynku

9
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zmiany maja odzwierciedlenie zaréwno po stronie kosztowej jak 1 przychodowej Spotki.

Ryzyko biznesowe

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

Ryzyko prawne

Spétka prowadzi dziatalnos¢ polegajaca na S$wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencja tego jest koncentracja rynkowa 1 zalezno§¢ przychodéw od sytuacji 1 zmian
w sektorze sluzby zdrowia. Dlatego zmiany zachodzace w tym sektorze maja istotny wplyw na dzialalnosé
Spotki.

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

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

27 czerwca 2017 roku, zgodnie z ww. aktem prawnym, Dyrektorzy wojewddzkich oddziatéw Narodowego
Funduszu Zdrowia opublikowali wykaz podmiotéw leczniczych ujetych w Sieci. Jednostki te zostaly
zakwalifikowane do odpowiednich szczebli (szpitale I, II, III stopnia, onkologiczne/pulmonologiczne,
pediatryczne, ogdlnopolskie) wraz z przypisanymi zakresami i rodzajami udzielanych $wiadczent zgodnie
z kryteriami wynikajacymi z Rozporzadzenia Ministra Zdrowia z 13 czerwca 2017 roku, na okres
od 1 pazdziernika 2017 roku do 30 czerwca 2021 roku. Do 30 wrzesnia 2017 r. SPZOZ rozliczajg si¢
z NFZ na dotychczasowych zasadach. Od dnia obowigzywania pierwszego okresu Sieci,
tj. od 1 pazdziernika 2017 r. jednostki ujete w Sieci zawrg z Dyrektorami oddzialéw wojewddzkich NFZ 4-
letnie umowy ryczattowe. Wysoko$§¢ ryczaltu ustalana bedzie maksymalnie na okresy roczne. Warto$é
§rodkéw do dyspozycji dla danego podmiotu leczniczego bedzie wynikiem kalkulacji historycznie
udzielonych przez szpital §wiadczen, ich liczby, rodzaju i ceny, dynamiki wykonywanych §wiadczen,
parametréw jakosciowych jak i ogélnie dostgpnych $rodkow do dyspozycji w budzecie. Z jednej strony
wdrozone zmiany systemowe zwigkszaja stabilnos¢ finansowania danej placéwki dzigki dlugoterminowe;
umowie, z drugiej - wymagajq gruntownej zmiany w zarzadzaniu jednostka medyczna z uwagi chocby
na brak mozliwosci wystapienia zdarzen typu nadwykonania. Placéwka, otrzymujac ryczalt, sama decyduyje,
w jakich obszarach zrealizuje $wiadczenia. Sie¢ okresla jedynie zakres prowadzonych ustug, bez skali czy
udziatu danej specjalizacji. W Sieci znajduja si¢ zardéwno szpitale publiczne, placowki funkcjonujace
w formie spoélek prawa handlowego z udzialem JST, jak i1 podmioty prywatne spelniajace kryteria
wynikajace z przyjetych rozporzadzen MZ. Wymogiem bazowym warunkujacym ujecie szpitala w Sieci jest
udzielanie $wiadczefi w ramach szpitalnego oddzialu ratunkowego lub izby przyje¢ oraz posiadanie umowy
na leczenie szpitalne przez co najmniej 2 ostatnie lata kalendarzowe. Rozporzadzenie MZ uwzglednia jednak



M.W. Trade SA
Sprawozdanie z dzialalnosci

za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2017 roku

wyjatki od tej reguly, np. wowczas, gdy dany podmiot leczniczy jest jedyna placéwka w powiecie, ktorej
istnienie jest konieczne z uwagl na zapewnienie cigglego dostepu do opieki medycznej. Poza systemem
znalazly sie¢ m.in. szpitale specjalizujace si¢ w opiece psychiatrycznej i leczeniu uzaleznien oraz ratownictwo
medyczne. Te placéwki finansowane beda na dotychczasowych zasadach, tj. w formie konkurséw ofert badz
rokowan. Istnieje réwniez grupa §wiadczen finansowanych poza Siecia, wyodrebnionych z uwagi na ich
charakter, co skutkuje przyjeciem dla tej grupy odrebnego sposobu finansowania, np. porody i opieka nad
noworodkami, nocna i §wigteczna opieka, szpitalny oddzial ratunkowy, izba przyjeé, programy lekowe.
Sposéréd aktow prawnych regulujacych problematyke sluzby zdrowia kluczowa role odgrywa rowniez
Ustawa o dzialalno$ci leczniczej, znowelizowana ostatnio 10 czerwca 2016 r. Ustawa o zmianie ustawy
o dziatalnodci leczniczej oraz nicktérych innych ustaw. Celem nowelizacji bylo zahamowanie
niekontrolowanego przez panstwo procesu zbywania udzialéw i akcji w szpitalach. Mimo matego
zainteresowania procesem przeksztalcen w latach poprzednich, Spétka liczy si¢ z mozliwoscia
wystgpowania w przysztosci ewentualnych zdarzen mogacych skutkowaé zwigckszaniem ryzyka, dlatego tez
ponizej przedstawiono kluczowe trzy obszary zagrozen wynikajacych z przytoczonej ustawy:
w zakresie przeksztalcen

Aktualnie obowiazujace regulacje wylaczyly definitywnie obowiazek przeksztalcenia podleglej placowki
medycznej dzialajacej w formie samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej w spotke prawa
handlowego przez organy zalozycielskie, eliminujac tym samym ryzyko upadlosci takiego podmiotu.
Zgodnie z nowy trescig art. 59 wspomnianej ustawy, w sytuacji gdy podmiot leczniczy nie jest w stanie
pokry¢ wygenerowanej za dany rok obrotowy straty netto we wilasnym zakresie, obowigzkiem organu
zalozycielskiego jest pokrycie tejze straty powyzej kosztow amortyzacji w terminie 9 miesiecy od uplywu
terminu zatwierdzenia sprawozdania finansowego SPZOZ lub rozpoczecie procesu likwidacji placowki
poprzez wydanie rozporzadzenia, zarzadzenia lub podjecie uchwaly w tym zakresie. Nadal pozostala
w ustawie mozliwo$¢ przeksztalcenia placowki podleglej w spotke prawa handlowego, jednak jest ona
calkowicie dobrowolna. Przeksztalcenie podmiotu leczniczego w spoétke kapitalowa poprzedzone jest
ustaleniem przez podmiot tworzacy, na podstawie sprawozdania finansowego SPZOZ za ostatni rok
obrotowy, tzw. wskaznika zadluzenia, odzwierciedlajacego relacje sumy zobowiazan dlugoterminowych
1 krétkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe do sumy jego przychodow.

Zgodnie z art. 70 - 72 u.dzl., w przypadku przeksztalcenia zakladu opieki zdrowotnej w spolke kapitalowa,
przejecie zobowiazan przez podmiot tworzacy bedzie obligatoryjne tylko wtedy, gdy wskaznik zadluzenia
przekroczy wartos¢ 0,5. Przejete zostana wowczas zobowiazania SPZOZ o takiej wartosci, aby wskaznik
zadluzenia ustalany na dzien przeksztalcenia dla spotki powstalej z przeksztalcenia wyniést nie wiecej niz
0,5. Jesli warto$¢ wskaznika osiagnie wartos¢ 0,5 lub mniej, podmiot tworzacy bedzie uprawniony, ale nie
zobowiazany, do przejecia zobowiazania zakladu publicznego. Spétka  kapitalowa powstala
z przeksztatcenia SPZOZ nabedzie woéwczas zdolno$é upadlosciows.

Warto jednak zauwazyc, iz zmiany do u.dz.l. wymuszaja na organach zatozycielskich konieczno$¢ posiadania
przez nie udzialéw lub akcji nowo powstalej spotki o wartosci nominalnej na poziomie co najmniej 51%
kapitatu zakladowego oraz dysponowania wickszoscia gloséw na zgromadzeniu wspolnikéw lub walnym
zgromadzeniu. Ponadto przy posiadaniu pakietu wigkszo$ciowego udzialéw lub akgji, ustawa uniemozliwia
wyplate dywidendy co oznacza, ze wypracowany zysk jest pozostawiany w spdlce kapitatowe;
1 przeznaczany na jej potrzeby. Dzieki temu potencjalni prywatni inwestorzy nie beda zainteresowani
akwizycjami przeksztatconych placéwek, a utrzymanie w kapitale zakladowym wlasnosci przez podmioty
nieposiadajace zdolnosci upadlosciowej zmniejsza ryzyko zdarzen o charakterze kredytowym.

w zakresie likwidacji

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

w zakresie zmiany wierzyciela

Zgodnie z art. 54 ust. 5 ustawy o dzialalnosci leczniczej czynnos$é prawna majaca na celu zmiang wierzyciela
samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej moze nastapi¢ po wyrazeniu zgody przez podmiot
tworzacy. Podmiot tworzacy wydaje zgode albo odmawia jej wydania, biorac pod uwage koniecznosc
zapewnienia ciaglosci udzielania $wiadczen zdrowotnych oraz w oparciu o analiz¢ sytuacji finansowej
1 wynik finansowy samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej za rok poprzedni. Zgode wydaje
sie po zasiegnieciu opinii kierownika samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej. Rozwiazanie
ustawowe nie zamyka drogi do obrotu wierzytelnosciami w przypadku zobowigzan SPZOZ, ale wydtuza ten
proces, wprowadzajac instytucje zgody organu zalozycielskiego. Zwigksza to natomiast atrakcyjno$é
zawierania umow windykacji wierzytelnosci oraz pozyczek. Spétka na biezaco analizuje otoczenie rynkowe,
wypracowujac rozwiazania zabezpieczajace posiadane przez nig aktywa.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku ludzkich pomytek, btedéw systeméw, celowych
dzialan, nieadekwatnych procedur lub zdarzen zewnetrznych. Ten rodzaj ryzyka ma charakter uniwersalny
i jakakolwiek dziatalno$é gospodarcza powoduje powstanie tego ryzyka. Zrédtem sa ludzie, procesy,
systemy oraz zjawiska zewnetrzne. Ryzyko to jest niesymetryczne, poniewaz moze mie¢ wylacznie
negatywny wplyw na wyniki Spotki i jej dziatalnos$é. Ryzyko operacyjne jest bardzo niejednorodne. Moze
by¢ powigzane z wystgpowaniem zaréwno niskich strat ze stosunkowo duza czestotliwoscia, jak i bardzo
rzadkich zdarzen, o znacznych dla Spotki skutkach. Ryzyko to, poprzez swoéj niejednolity charakter
1 wystepowanie rzadkich zdarzen, jest trudne do oszacowania i prognozowania.

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

losowe.

Spotka prowadzi dzialalnos$¢ polegajaca na udzielaniu finansowania podmiotom zewnetrznym, ktére w celu
otrzymania $rodkéw moga prébowaé podawaé nieprawdziwe informacje wprowadzajace Spélke w blad
przy ocenie mozliwosci potencijalnego klienta do obstugi zadluzenia. Wdrozona metodyka oceny kredytowej
oparta na wielu kryteriach stanowi know-how Spoélki, do ktérego zaden zewnetrzny podmiot
nie ma dostgpu. Przeprowadzenie procesu oceny wymaga zdobycia danych dostgpnych publicznie,
co réwniez ogranicza mozliwo$¢ podawania nieprawdziwych i nickompletnych informacji. Zas$ wspomniana
w poprzednich punktach wiclostopniowo$¢ decyzyjna i zaangazowanie w proces wielu oséb z middle-
(ryzyko) i back- (finanse, ksiggowos¢) office, zdecydowanie zwigksza prawdopodobienstwo eliminacji
nieprawidlowosci. Istotne w procesie decyzyjnym jest réwniez wylaczenie z tego procesu Dziatu
Handlowego Spéiki, ktéry ma wyznaczone cele sprzedazowe. Drzigki temu ryzyko ewentualnych
wewnetrznych wyludzen jest zdecydowanie ograniczone.

Z kolei wprowadzenie biezacych raportéw i procedur dla pracownikdéw terenowych oraz obowiazujacy

N}
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w Spélce system motywacyjny zmniejszaja ryzyko niewlasciwej realizacji zadan lub braku ich wykonania.
Dziatania pracownikéw biurowych réwniez podlegaja wewnetrznym regulacjom, a wdrozone narzedzia
pomocnicze zostaly skonstruowane i zabezpieczone tak, aby wyeliminowaé ryzyko bledu ludzkiego
1 mozliwo$¢ ingerencji nieupowaznionego uzytkownika. Istotng rol¢ w ograniczaniu ryzyka operacyjnego
odgrywa nadzér przetozonych w ramach pelnionych funkgeji i regularne szkolenia pracownikéw. Spotka
inwestuje w swoj personel, zabezpieczajac dzieki temu stabilnos¢ funkcjonowania.

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

Ryzyko reputacyjne

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

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

Ponadto Spétka, funkcjonujaca jako podmiot publiczny notowany na GPW, emitujaca obligacje
korporacyjne, jest aktywnym uczestnikiem rynkéw finansowych. Utrata reputacji na tych rynkach w wyniku
pogorszenia si¢ sytuacji finansowej, niewywigzania si¢ ze zobowiazan lub uchybien w polityce informacyjnej
moze spowodowac utrudnienia w dostepie do kapitatu na finansowanie dzialalnosci.

11. Informacja dotyczaca sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci w prezentowanym okresie

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

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

Spotka, finansujac wzrost portfela, w przewazajacej czesci ze srodkéw obceych, aktywnie zarzadza diugiem,
dostosowujac jego strukture do charakterystyki nabywanych wierzytelnosci. Model planowania finansowania
oparty jest na zachowaniu adekwatnosci dtugu do zapadalnosci portfela w horyzontach krétkoterminowym,
jak 1 dlugoterminowym. W Spélce zachowana jest adekwatnos¢ struktury aktywow 1 pasywow.
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Wykaz obligacji wyemitowanych w I pétroczu 2017 roku (warto§¢ nominalna):

Wartos$¢
Obligacje wyemitowane nominalna Data emisji  Data wykupu
(PLN)
CMWT23051801 2700 000 2017-05-23 2018-05-23
CMWT23111801 2860 000 2017-05-23 2018-11-23
CMWT23051802 1980 000 2017-05-23 2018-05-23
CMWT20061801 2400 000 2017-06-20 2018-06-20
suma: 9 940 000

Wykaz obligacji wykupionych w I pétroczu 2017 roku (wartos¢ nominalna):

Wartos$¢
Obligacje wykupione nominalna Data emisji  Data wykupu
(PLN)
AMWT27011701 200 000 2016-01-29 2017-01-27
AMWT02031701 2000 000 2016-03-02 2017-03-02
Seria A2014 15 000 000 2014-04-17 2017-04-17*
BMWT02061701 970 000 2016-06-02 2017-06-02
BMWT14061701 890 000 2016-06-16 2017-06-14
suma: 19 060 000

*2017-04-17 - dziers wolny od pracy; faktycznie wykupione 2017-04-18

Na 30 czerwca 2017 roku poziom zadluzenia z tytulu dluznych papieréw wartosciowych wynosit
156 246 tys. PLN.

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

10 kwietnia 2017 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwale o wyplacie
dywidendy z zysku wypracowanego w 2016 roku. 9 maja 2017 roku, zgodnie z ww. uchwala, dywidenda
zostala akcjonariuszom wyplacona.

Parametry wyplaconej dywidendy przedstawiono ponizej:

wysokos¢

dywidendy
(PLN)

6 288 330,00

dywidenda na
1 akcje *
(PLN brutto)

0,75

liczba akcji objetych
dywidenda
(szt.)
8 384 440

termin
wyptaty
dywidendy

2017-04-20 2017-05-09

* wszystkie akcje Spotki sa akcjami zwyklymi na okaziciela
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14. Wskazanie zdarzen, ktére wystapity po dniu bilansowym, nieujetych w tym sprawozdaniu,
a mogacych w znaczacy sposob wplynac¢ na przyszte wyniki finansowe Emitenta

Po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2017 roku, do dnia sporzadzenia niniejszego raportu wystapily
nastepujace zdarzenia mogace w znaczacy sposob wplynaé na przyszte wyniki finansowe Spotki:
28 lipca 2017 roku Spétka zawarta z Alior Bank SA (dawniej BPH SA) z siedziba w Warszawie aneks do
umowy o kredyt w kwocie 50 000 tys. PLN wydtuzajacy okres kredytowania do 30 czerwca 2018 roku.

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

Na 30 czerwca 2017 roku Spélka posiadata nastgpujace aktywne umowy poreczenia (w tys. PLN):

Wierzyciel cze 10 3000 3000 3000
Bank paz 11 7 000 2042 2 479
Bank cze 15 15 000 14 844 15 000
Bank wrtz 15 68 000 60 550 63 200
Bank wrtz 15 10 000 8 250 8 750
Bank paz 15 30 000 27778 29 444
Bank lis 15 10 000 6 833 7 833
Bank lis 15 7 000 5833 6183
Bank gru 15 7 000 5727 6152
Bank gru 15 7 000 5727 6152
Bank gru 15 6 000 4909 5273
Bank wrtz 16 8 000 7319 7 830
Bank wrz 16 22000 22 000 22 000
Bank paz 16 20 000 20 000 20 000
Bank gru 16 9 800 9 256 9 800
Bank gru 16 3000 2500 3000
Bank gru 16 9 000 9 000 9 000
Bank gru 16 10 000 9571 8 000
Bank kwi 17 200 200 0
Razem 252 000 225 340 233 096

M.W. Trade SA poza podstawowg dzialalnoscia nie udzielata porgczen 1 gwarancji, ktore nie byly umowami
typowymi dla dzialalnos$ci Spolki, i ktorych charakter nie wynikatby z biezacej dzialalno$ci operacyjne;.

16. Opis zmian organizacji grupy kapitatlowej Emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
uzyskania lub wutraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dlugoterminowymi, a takze podzialu, restrukturyzacji lub zaniechania dzialtalnosci oraz
wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji

Spéltka nie tworzy grupy kapitalowej, a wymienione operacje nie wystapily w pierwszym pétroczu 2017
roku.

u
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za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2017 roku

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

M.W. Trade SA nie publikowalta prognoz wynikéw na rok 2017.

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

Od publikacji ostatniego raportu kwartalnego (za 1Q2017), tj. 16 maja 2017 roku, do dnia publikacji
niniejszego sprawozdania wedlug wiedzy Spo6tki nie wystapily zmiany w strukturze akcjonatiatu znaczacego

Spotki.

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

Rafat Wasilewski pos$rednio

przez Beyondream Investments Prezes Zarzadu 1.585.000 -

Limited z siedziba w Larnace*
* podmiot zalezny w rozumieniu art. 4 pkt. 15) Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych

Zgodnie z wiedza Spélki, poza wyzej wymienionym, zaden inny Czlonek Zarzadu Spotki, jak rowniez Rady
Nadzorczej Spétki na dzied przekazania niniejszego raportu nie posiadat akeji M.W. Trade SA.

19. Wskazanie postgpowan toczacych si¢ wobec Spotki

Na 30 czerwca 2017 roku nie zostalo wszczgte, ani nie toczg si¢ postgpowania dotyczace wierzytelnosci lub

zobowiazan Spotki, ktérych taczna wartosé stanowitaby co najmniej 10% kapitaléw wlasnych Spotki.

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

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

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

W pierwszym poétroczu 2017 roku Spoétka nie udzielala (innych niz opisane w punkcie 15 niniejszego
sprawozdania) poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji facznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, tak aby laczna warto$¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowila

réwnowarto$¢ co najmniej 10% kapitaléw wlasnych Spolki.
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za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwca 2017 roku

22. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére sg istotne dla
oceny mozliwos$ci realizacji zobowigzan Emitenta

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

Spéltka $wiadczy ustugi finansowe jednostkom sektora publicznego. Charakterystyczny dla tego rynku jest
wysoki stopien koncentracji i zalezno$¢ przychodéw od sytuacji i zmian w sektorze stuzby zdrowia oraz
finanséw publicznych. Dlatego zmiany zachodzace na tym rynku beda mialy istotny wplyw na dzialalnosc¢
Spotki. Nalezy podkreslic to, ze sektor stuzby zdrowia jest specyficznym sektorem gospodarki.
Charakteryzuje si¢ wysokim poziomem uregulowania, a jego ksztalt jest w wysokim stopniu zalezny
od zmieniajacych si¢ przepiséw prawa. Ryzyko biznesowe jest ryzykiem symetrycznym, poniewaz
teoretycznie zmiany zachodzace w otoczeniu rynkowym moga by¢ zaréwno korzystne, jak i niekorzystne dla
Spotki. Obecny ksztalt systemu stuzby zdrowia bardzo mocno determinuje dziatalno$¢ Spotki, wplywajac
na popyt na jej uslugi, mozliwe do osiagniecia przez Spéltke rentownosci oraz poziom ryzyka zwigzany
z finansowaniem dzialalnosci podmiotéw medycznych. Gruntowne zmiany systemu moga wigc
spowodowa¢ duze zmiany w specyfice funkcjonowania Spotki, wplywajac na ww. elementy. Wszystkim
ewentualnym planom przebudowy systemu towarzysza silne emocje polityczne i spoteczne, co dodatkowo
powoduje, ze charakter 1 kierunek tych zmian jest trudno przewidywalny. Jednoczesnie, trudno jest
determinowa¢ kierunki rozwoju modelu funkcjonowania i finansowania publicznej stuzby zdrowia w Polsce.
Nowym pomystem wplywajacym na ryzyko kredytowe jest wprowadzona przez Ministra Zdrowia tzw. sie¢
szpitali (,,Sie¢”), tj. system podstawowego szpitalnego zabezpieczenia §wiadczen opieki zdrowotnej, ktérego
celem jest zabezpieczenie dostepu do $wiadczen opieki zdrowotnej w szerokim zakresie. Sie¢ stanowi
klasyfikacje podmiotéw leczniczych w ukladzie zawierajacym odpowiedni poziom systemu zabezpieczenia,
profile, w ramach ktérych realizowane sa $wiadczenia oraz zakresy i rodzaje realizowanych $wiadczen.
Systemem objete sa wszystkie placéwki zapewniajace ciaglos¢ dostepu do §wiadczen oraz kompleksowosc¢
w ich udzielaniu.

Dla  Spétki jest to  potwierdzenie dotychczas — stosowanej metodologii oceny  ryzyka
1 polityki koncentracji na jednostkach o istotnym znaczeniu w regionie. Szerszy opis Sieci zawarto
w akapicie dotyczacym ryzyka prawnego w pkt 10.

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

Celem strategicznym M.W. Trade SA jest wzrost wartosci firmy poprzez tworzenie podmiotu w ramach
bankowej grupy kapitalowej specjalizujacego si¢ w finansowaniu podmiotéw publicznych, w szczegdlnosci
stuzby zdrowia i1 JST, oferujacego kompleksowe ustugi finansowe, przy zachowaniu wysokich pozioméw
rentownosci operacyjne;j.
W opinii Spétki czynnikami decydujacymi o sukcesie i osiagnigciu celéw strategicznych beda:

doswiadczenie 1 wiedza o specyfice i funkcjonowaniu rynku finansowania podmiotéw leczniczych

(baza wiedzy na temat szpitali i ich kondycji finansowej, know-how),

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

dostarczanie uslug odpowiadajacych zapotrzebowaniu rynku,

umiejetnosc elastycznej konstrukeji oferty zapewniajacej wyzsza warto$¢ dodang dla klienta,

wysokiej jakosci relacje z podmiotami medycznymi i JST na terenie catego kraju,
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doskonate relacje z podmiotami §wiadczacymi ustugi oraz dostarczajacymi produkty podmiotom
leczniczym.

Do celéw strategicznych Spotki naleza:

zrownowazony wzrost skali prowadzonej dziatalnosci,

zwigkszenie skali sprzedazy produktéw bezposrednio finansujacych dziatalno§¢ SPZOZ i JST oraz
finansujacych inwestycje,

zwigkszenie skali wspolpracy ze spotkami z Grupy Kapitatowej Getin Holding SA,

wprowadzenie nowych produktéw uzupetniajacych dotychczasows oferte Spotki.

Czynnikami zewnetrznymi istotnymi dla rozwoju Spotki sa:

24.

sytuacja plynnosciowa jednostek sektora medycznego zwiazana z poziomem kontraktacji $wiadczen
medycznych przez NFZ oraz wysokoscia wplywow ze sktadki zdrowotnej,

Zmiana sposobu rozliczen SPZOZ z NFZ lub innym funduszem celowym odpowiedzialnym
za finansowanie stuzby zdrowia pod nadzorem Ministerstwa Zdrowia,

funkcjonowanie systemu ,,Sie¢ Szpitali”,

wzrost kosztéw operacyjnych podmiotéw leczniczych, w tym gldéwnie kosztéw osobowych na skutek
podniesienia minimalnych wynagrodzen dla pracownikéw medycznych,

sytuacja plynnosciowa kontrahentéw szpitali w zwiazku z mozliwym pogorszeniem sytuacii
plynnosciowej szpitali publicznych, a takze wzrost presji na poprawe przepltywéw pienigznych,

sytuacja na rynkach finansowych oraz koszt pozyskiwanego finansowania zewnetrznego,

dzialalno$¢ konkurencyjnych podmiotéw na rynku,

wprowadzenie prawnych ograniczeni obrotu wierzytelnosciami SPZOZ, ktére wplyna na udzial
w strukturze sprzedazy Spotki produktéw bezposrednio finansujacych SPZOZ,

wzrost zadluzenia JST spowodowany wzrostem wydatkow inwestycyjnych w ramach finansowania
projektéow wspotfinansowanych przez Unie Europejska,

spadek dochodéw JST zwigzany z ograniczeniem wplywéw z tytulu podatkéw oraz dochodéw
z majatku wlasnego, polaczony ze wzrostem wydatkow na realizacje zadan wiasnych i zleconych JST.

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

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nie wyrazil zastrzezen w raporcie z przegladu

sprawozdania finansowego za pierwsze pélrocze 2017 roku.

Wroclaw, 4 sierpnia 2017 roku

Rafal Wasilewski Marlena Panenka-Jakubiak Dariusz Strojewski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



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

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy $rédroczne skrécone
sprawozdanie finansowe za 1 pélrocze 2017 rokui dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie
z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny 1 jasny
sytuacje majatkowg 1 finansowa M.W. Trade SA oraz jej wynik finansowy, oraz ze potroczne
sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spoétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacii
M.W. Trade SA, w tym opis podstawowych ryzyk 1 zagrozen.

Wroctaw, 4 sierpnia 2017 roku

Rafal Wasilewski Marlena Panenka-Jakubiak Dariusz Strojewski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu



OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace wyboru podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy przegladu $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego za 1 pélrocze 2017 roku
zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego
przegladu spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami i standardami zawodowymi.

Wroctaw, 4 sierpnia 2017 roku

Rafal Wasilewski Marlena Panenka-Jakubiak Dariusz Strojewski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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RAPORT Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego
Spotki M.W. Trade S.A. z siedziba we Wroctawiu przy ulicy Powstaricéw élaskich 125/200 (dalej
~Spotka”), ktére sktada sie ze sprawozdania z sytuacji finansowej na dziern 30 czerwca 2017 roku
oraz sprawozdania z catkowitych dochoddw, sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym
i sprawozdania z przeptywdw pienieznych za okres szedciu miesigcy zakoniczony w tym dniu, a takze
z opisu znaczacych polityk rachunkowosci oraz innych informacji objasniajacych.

Za sporzadzenie i rzetelne przedstawienie niniejszego sroédrocznego sprawozdania finansowego
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej odpowiedzialny jest
Zarzad Spotki. My jeste$my odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat niniejszych
$roédrocznych informacji finansowych na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzili§my zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 ,Przeglad $rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki” przyjetym uchwatg nr
2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 roku z pdzniejszymi
zmianami. Przeglad $rédrocznych informacji finansowych polega na kierowaniu zapytan przede
wszystkim do oséb odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe oraz przeprowadzaniu
procedur analitycznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzone zgodnie z Krajowymi Standardami
Rewizji Finansowej. Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujawnione. W zwiazku
z tym nie wyrazamy opinii z badania.
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcito naszej uwagi,
co kazatoby nam sadzié, ze zataczone rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe nie przekazuie,
we wszystkich istotnych aspektach, rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Spotki M.W.
Trade S.A. na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz finansowych wynikéw jej dziatalnogci i przeptywdw
pienigznych za okres 6 miesiecy zakonczony w tym dniu, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej.

7JWW Sf()@

Joanna Kacperska
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy przeglad
nr ewidencyjny 12296

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

%77’2@/7’

Dorota Snarska-Kuman - Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z o.0. - komplementariusza
Deloitte Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnos$cig Sp. k.

Warszawa, 4 sierpnia 2017 roku
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