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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu Srodrocznego skréconego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

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

1. PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego skroconego sprawozdania finansowego M.W. Trade S.A.
(Spotka”) z siedziba we Wroctawiu, przy ul. Powstancow Slaskich 125/200, obejmujacego
srodroczne skrocone sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 30 czerwca 2011
roku, $rodroczny skrécony rachunek zyskéw i strat, $rodroczne skrocone sprawozdanie z
calkowitych dochod6éw, srodroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym,
$rédroczne skrocone sprawozdanie z przeplywdw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2011
roku do dnia 30 czerwca 2011 roku oraz dodatkowe noty objasniajace (,,$rddroczne skrdcone
sprawozdanie finansowe”).

2. Za zgodnos¢ Srodrocznego skroconego sprawozdania finansowego z Miedzynarodowym
Standardem Sprawozdawczosci Finansowej MSR 34 , Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa”,
ktory zostal zatwierdzony przez Uni¢ Europejskg (,MSR 34) odpowiada Zarzad Spotki. Naszym
zadaniem byto wydanie, na podstawie przegladu tego sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w
Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposéb, aby uzyska¢ umiarkowana pewnosé, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonali$my gtéwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Spotki. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig sie od badan lezacych
u podstaw opinii wydawanej o zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosei i jasnosci. W rezultacie
przeglad nie pozwala uzyskal wystarczajace] pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore
zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwigzku z czym nie wydajemy
opinii z badania.

4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku byto
przedmiotem badania przez bieglego rewidenta dziatajacego dla innego podmiotu, ktéry z dniem
18 lutego 2011 roku wydal opinig¢ bez zastrzezen o tym sprawozdaniu finansowym.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG o t \ié
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapital zaktadowy: 5 210 500 z|
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5. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowalismy niczego, co nie
pozwolitoby stwierdzi¢, ze zalgczone srddroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostato
przygotowane, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34.

W imieniu
Ernst & Young Audit sp. z o.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130
Kluczowy Biegly Rewident

~

' Marek Musial
biegty rewident
nr 90036

Wroctaw, dnia 25 sierpnia 2011 roku
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M.W. Trade SA

Srodroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach PLN)

SRODROCZNY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Nota
Dziatalnos$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy ustug

Przychody ze sprzedazy

Amortyzacja

Zuzycie materiatow i energii
Ustugi obce

Podatki i optaty

Koszty $wiadczen pracowniczych
Koszty finansowania portfela
Pozostate koszty

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk z dziatalnosci
operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy 9.

Zysk netto z dziatalnosci
kontynuowanej

Zysk na jedna akcje w zi:

— podstawowy z zysku z
dziatalnosci kontynuowanej za
okres sprawozdawczy

— rozwodniony z zysku z
dziatalnosci kontynuowanej za
okres sprawozdawczy

okres 3 okres 6 okres 3 okres 6
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakoriczony  zakoriczony — zakoriczony — zakoriczony
dnia dnia dnia dnia
30 ccertweca 30 czcerwca 30 czerwea 30 czerwca
2011 roku 2011 roku 2010 roku 2010 roku
(niebadane) (niebadane) (niebadane)  (niebadane)

przeksztatcone przeksztatcone

10.289 20.447 3.709 6.822
10.289 20.447 3.709 6.822
(72) (144) (63) (148)
(54) (108) (52) (93)
(166) (325) (112) (252)
(63) (156) (115) (224)
(776) (1 635) (687) (1352)
(6.388) (12 242) (719) (1282)
(41) (65) (55) (97)
2.729 5.772 1.906 3.374
164 214 49 66
(32) (39) (39) (95)
2.861 5.947 1.916 3.345
0 57 26 43

(66) (48) (225) (250)
2.795 5.956 1.717 3.138
(736) (1.566) (312) (614)
2.059 4.390 1.405 2.524
0,25 0,52 0,17 0,31
0,25 0,52 0,17 0,31

Dodatkowe noty objasniajace do $rddrocznego skréconego sprawozdania finansowego zataczone na stronach
od 10 do 28 stanowig jego integralng czes¢



) M.W. Trade SA
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

okres 3 okres 6
oOkres 3 okres 6 miesigcy miesigcy
miesfecy miesiecy zakoriczony — zakoriczony
zakoriczony  zakoriczony dnia dnia
dnia dnia 30 czerwca 30 czerwca
30 czerwea 30 czerwea 2010 roku 2010 roku

2011 roku 2011 roky  (niebadane)  (niebadane)
(niebadane) (niebadane) przeksztatcone przeksztatcone

Nota
Zysk netto za okres 2.059 4.390 1.405 2.524
Inne catkowite dochody 0 0 0 0
Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy 0 0 0 0
Zabezpieczenia przeptywow
pienieznych 0 0 0 0
Podatek dochodowy dotyczacy
innych catkowitych dochoddow 0 0 0 0
Inne catkowite dochody netto 0 0 0 0
CALKOWITY DOCHOD ZA
OKRES 2.059 4.390 1.405 2.524

Dodatkowe noty objasniajace do $rddrocznego skréconego sprawozdania finansowego zataczone na stronach
od 10 do 28 stanowig jego integralng czes¢



) M.W. Trade SA
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

na dzien 30 czerwca 2011 roku

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa obrotowe

Pozostate aktywa finansowe
Pozostate aktywa niefinansowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone
do sprzedazy

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

Akcje wihasne

Kapitat rezerwowy

Kapitat zapasowy

Zyski zatrzymane

Zobowiazania dilugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji
Pozostate zobowigzania finansowe
Pozostate zobowigzania

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Nota

10.

11.

15.7.

15.7.

13.

14.

15.3
15.1.
15.5.

30 czerwca 31 grudnia
2011 roku 2010 roku
(niebadane)
2.068 1.997
0 0
12 4
0 0
149.893 140.435
2.490 2.490
154.463 144.926
166.808 142.239
168 18
12.412 10.877
179.388 153.134
0 0
333.851 298.060
838 827
0 0
0 0
125 419
21.235 20.941
18.772 14.382
40.970 36.569
891 5.719
22.071 18.225
97 410 89.304
0 0
3 3
120.375 113.251

Dodatkowe noty objasniajace do $rddrocznego skréconego sprawozdania finansowego zataczone na stronach
od 10 do 28 stanowig jego integralng czes¢



) M.W. Trade SA
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach PLN)

Zobowigzania krétkoterminowe

Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytow 15.4 3.631 10.533

i pozyczek

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 15.2. 36.521 31.215

Pozostate zobowigzania finansowe 15.6. 130.822 102.348

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1.122 3.577

Pozostate zobowigzania 410 567
172.506 148.240

Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami 0 0

trwatymi zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do

sprzedazy

Zobowiagzania razem 292,881 261.491

SUMA PASYWOW 333.851 298.060

Dodatkowe noty objasniajace do $rddrocznego skréconego sprawozdania finansowego zataczone na stronach
od 10 do 28 stanowig jego integralng czes¢



M.W. Trade SA

Srodroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 6 miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2011 roku

Przeplywy $rodkoéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej
Zysk/(strata) brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

Kapitat rezerwowy z wyceny opcji
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej
(Zwiekszenie)/(zmniejszenie) stanu naleznosci
(Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zapasow
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z wyjatkiem
kredytéw i pozyczek

Przychody z tytutu odsetek

Koszty z tytutu odsetek

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
Zmiana stanu rezerw

Podatek dochodowy zaptacony

Pozostate

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Przepltywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych

Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Sprzedaz inwestycji w jednostkach zaleznych,
stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach
Nabycie inwestycji w jednostkach zaleznych,
stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach
Sprzedaz pozostatych aktywow finansowych
Nabycie pozostatych aktywow finansowych
Dywidendy otrzymane

Odsetki otrzymane

Spfata udzielonych pozyczek

Udzielenie pozyczek

Pozostate

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Nota

Okres 6 Okres 6
miesiecy miesiecy
zakoriczony zakoriczony
30 czerwca 30 czerwca
2011 roku 2010 roku

(niebadane) (niebadane)

przeksztatcone

5.956 3.138

765 (27.441)

144 148

0 0

3 72

(34.178) (43.009)

0 0

36.348 15.208

3.164 1.532

(292) (499)

(403) (150)

(4.021) (743)

6.721 (24.303)

32 225

(240) (266)

(208) (41)

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach

od 10 do 28 stanowig jego integralng czes¢



) M.W. Trade SA
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach PLN)

Przeplywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci
finansowej

Wplywy z tytutu emisji obligacji

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego
Wptywy z tytutu zaciaggniecia pozyczek/kredytow
Sptata pozyczek/kredytow

Dywidendy wyptacone

Odsetki zaptacone

Pozostate — wptywy z tytutu emisji akgji

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto stanu Srodkdéw
pienieznych i ich ekwiwalentow

Rdznice kursowe netto

$rodki pieniezne na poczatek okresu
Srodki pieniezne na koniec okresu

80.000 23.300
(70.000) (4.400)
(95) (274)

0 9.765
(11.730) (6.293)
(3.164) (1.532)
11 0
(4.978) 20.566
1.535 (3.778)
10.877 4.705
12.412 927

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skroconego sprawozdania finansowego zatgczone na stronach

od 10 do 28 stanowig jego integralng czes¢



M.W. Trade SA

Srédroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Na dzien 1 stycznia 2010 roku
Zmiany polityki (zasad) rachunkowosci

Na dzien 1 stycznia 2010 roku
przeksztatcone

Emisja akgcji
Wyptata dywidendy
Catkowity dochdd za 6 miesiecy 2010

Na dzien 30 czerwca 2010 roku
(niebadane)

Na dzien 1 stycznia 2011 roku
Emisja akgcji

Przekwalifikowanie k. rezerwowego na
zapasowy

Wyptata dywidendy

Catkowity dochdd za 6 miesiecy 2011

Na dzien 30 czerwca 2011 roku
(niebadane)

Nota Kapitat podstawowy  Kapitat rezerwowy  Kapitat zapasowy Zyski zatrzymane  Kapitat wlasny ogdfem
819 209 20.732 7.346 29.106

819 209 20.732 7.346 29.106

2.524 2.524

819 209 20.732 9.870 31.630

827 419 20.941 14.382 36.569

11 11

-294 294 0

4.390 4.390

838 125 21.235 18.772 40.970

Dodatkowe noty objasniajace do $rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego zataczone na stronach od 10 do 28 stanowig jego integralng czes¢



) M.W. Trade SA
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysigcach PLN)

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

Spotka M.W. Trade SA (,Spétka”) jest spotka akcyjng z siedzibg we Wroctawiu, ktérej akcje znajduja
sie w publicznym obrocie. Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spoétki obejmuje okres
6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku oraz zawiera dane porownawcze za okres
6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku. Srédroczny
skrocony rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodéw oraz noty do sprawozdania
z catkowitych dochoddw obejmujg dodatkowo dane za okres 3 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca
2011 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku, ktore
nie byly przedmiotem przegladu lub badania przez biegtego rewidenta.

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

Czas trwania Spdiki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalnoS¢ finansowa, Spotka jest instytucjg
specjalizujacag sie w oferowaniu produktow i ustug finansowych dla podmiotéw dziatajacych na rynku
medycznym.

Dnia 25 sierpnia 2011 roku niniejsze $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spoétki za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku zostato przez Zarzad zatwierdzone do publikaciji.

2. Podstawa sporzadzenia srodrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Niniejsze  $rodroczne  skrocone  sprawozdanie finansowe zostato  sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF"), w szczegdlnosci zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, biorgc pod uwage toczacy sie w UE proces
wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong przez Spotke dziatalnos¢, w zakresie stosowanych
przez Spotke zasad rachunkowosci nie ma rdznicy miedzy standardami MSSF, ktore weszty w zycie,
a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmujq standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej (,KIMSF").

Niniejsze $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ziotych (,PLN"),
a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN,

Niniejsze $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego Srodrocznego skroconego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie
istnienia okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

Spdtka zgodnie z Uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 22 grudnia 2010 roku sporzadza
sprawozdanie finansowe wedlug MSSF, zatwierdzonych do stosowania w Unii Europejskiej oraz
wydanych do nich interpretacji, ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. Po raz
pierwszy Spotka sporzadzita sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF na dzien 31 grudnia 2010 roku,
prezentujac jednoczesnie dane poréwnywalne na dzien 31 grudnia 2009 roku oraz 1 stycznia 2009
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roku. Na dzien 30 czerwca 2011 roku, zgodnie z szacunkami jednostki, miedzy tymi zasadami a regu-
lacjami opublikowanymi przez RMSR nie wystepujg réznice.

Aby umozliwi¢ porownywalnos¢ danych Spotka dokonata przeksztatcenia srodrocznego skroconego
rachunku zyskow i strat za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku oraz $rédrocznego
skréconego sprawozdania z przeptywdw pienieznych za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca
2010 roku zgodnie z MSSF zatwierdzonymi do stosowania w Unii Europejskiej oraz wydanymi do nich
interpretacjami, ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. Przeksztatcenie sprawozdan
nie miato wptywu na wynik za pierwsze pétrocze 2010 roku.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ facznie ze sprawozdaniem
finansowym Spétki za rok zakonczony 31 grudnia 2010 roku zatwierdzonym do publikacji w dniu
21 lutego 2011 roku.

érédroczny wynik finansowy moze nie odzwierciedla¢ w petni mozliwego do zrealizowania wyniku
finansowego za rok obrotowy.

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia $rodrocznego skréconego sprawozdania
finansowego sg spojne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania
finansowego Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2010 roku, z wyjatkiem zastosowania nastepujgcych
nowych lub zmienionych standardéow oraz interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2011 roku.

e Zmiany do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych (znowelizowany
w listopadzie 2009) — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2011 roku lub pdzniej. Celem tych zmian jest uproszczenie i doprecyzowanie definicji podmiotu
powigzanego. Nowelizacja usuneta wymog ujawniania informacji w odniesieniu do transakcji
z podmiotem powigzanym w stosunku do rzadu, ktory sprawuje kontrole lub wspdtkontrole nad
jednostkq sprawozdawczg lub ma na nig znaczacy wptyw oraz w stosunku do innej jednostki, ktdra
jest podmiotem powigzanym, poniewaz ten sam rzad sprawuje kontrole lub wspdtkontrole nad
jednostkq sprawozdawczg i tq drugq jednostkg lub ma na nie znaczacy wptyw. Zastosowanie tych
zmian nie miato wplywu na sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Spétki, ani tez na zakres
informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym Spotki.

e Zmiany do KIMSF 14 MSR 19 — Limit wyceny aktywow z tytutu okreslonych swiadczeri, minimaine
wymogi  finansowania oraz Ich wzajemne zaleznosci: przedpfaty minimainych wymogow
finansowania — majace zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011
roku lub pdzniej. Zmiana ta usuwa niezamierzone skutki KIMSF 14 dotyczace dobrowolnych wptat
na cele emerytalne w sytuacji, gdy istniejqg wymogi minimalnego finansowania. Zastosowanie tych
zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa ani na wyniki dziatalnosci Spotki.

o KIMSF 19 Regulowanie zobowigzari finansowych przy pomocy instrumentow kapitatowych —
majaca zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub pdzniej.
KIMSF 19 objasnia zasady rachunkowosci stosowane w sytuacji, gdy w wyniku renegocjacji przez
jednostke warunkéw jej zadluzenia zobowigzanie zostaje uregulowane poprzez emisje
instrumentow kapitatowych dla wierzyciela przez dtuznika. Zastosowanie tej interpretacji nie miato
wplywu na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Spotki.

e Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja: Klasyfikacia emisji praw poboru. Zmiana
precyzuje, w jaki sposéb nalezy ujmowac okreSlone prawa poboru w sytuacji, gdy emitowane
instrumenty finansowe s denominowane w walucie innej niz waluta funkcjonalna emitenta.
Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowa ani na wyniki dziatalnosci Spofki.

e Zmiany wynikajace z przegladu MSSF (opublikowane w maju 2010 roku) — cze$¢ zmian ma
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku, a czes¢ dla okresdw
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rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku. Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu
na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Spotki.

e Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej po
raz pierwszy: ograniczone zwolnienie z obowigzku prezentowania danych porownawczych
wymaganych przez MSSF 7 dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy — majace zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub pdzniej. Zastosowanie tych zmian nie
miato wptywu na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Spotki.

Spdtka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji lub

zmiany, ktdra zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

4. Zmiana szacunkow

Na dzien bilansowy nastgpita zmiana szacunkéw w zakresie programu opcji pracowniczych.

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej nr 14/2011 z dnia 18 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza ustalita
faczng liczbe akcji na okaziciela serii D na poziomie 114.240, co stanowi 70% maksymalnej puli akcji
jaka mogta zostac rozdysponowana pomiedzy uczestnikéw programu za 2010 rok.

5. Sezonowos¢ dziatalnosci

Dziatalnos¢ Spoétki nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Spotki nie odnotowujq
istotnych wahan w trakcie roku. Zarzad analizuje sytuacje finansowq jednostki (jako jednego
segmentu operacyjnego) na podstawie sprawozdan finansowych.

6. Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci

Dla celéw zarzadczych Spotka jest traktowana jako jeden segment operacyjny. W ramach dziatalnosci
Spotki nie wyrdzniono dla celdéw zarzadczych segmentdw operacyjnych zgodnie z MSSF 8. Zarzad
analizuje sytuacje finansowg jednostki (jako jednego segmentu operacyjnego) na podstawie
sprawozdan finansowych.

7. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedtug zmiennych stdp procentowych, ktdrych wysokoé¢
zalezy od stopy oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe sg
dokonywane na rozne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego
zapotrzebowania Spoétki na $rodki pieniezne i sq oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stop
procentowych. Warto$¢ godziwa $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 30 czerwca 2011
roku wynosi 12.412 tysiecy PLN (31 grudzien 2010 roku: 10.877 tysiecy PLN). Spotka posiada Srodki
pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysokosci wynikajacej z zapisbw umowy
generalnej z Getin Noble Bank oraz Idea Bank.

Dla celéow $rodrocznego skroconego sprawozdania z przeptywow pienieznych, srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty skfadajq sie z nastepujacych pozyciji:
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Stan na 30 Stan na 31 Stan na 30
czerwiec 2011 grudzieri 2010  czerwiec 2010

(niebadane) (niebadane)
Srodki pieniezne w banku i w kasie 10.253 6.147 229
Lokaty krotkoterminowe 2.159 4.730 698
Kredyty w rachunkach biezacych 0 0 0
. 12.412 10.877 927
Srodki pieniezne w banku i w kasie 0 0 0

przypisane dziatalnosci zaniechanej

8. Dywidendy wyplacone i zaproponowane do wyplaty

Za 2010 i 2009 rok w Spotce M.W. Trade SA dywidendy nie wyptacono.

9. Podatek dochodowy

Glowne sktadniki obcigzenia podatkowego w rachunku zyskow i strat przedstawiajg sie nastepujaco:

zaokres3 zaokres6 za okres3  zZa okres 6
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakoriczony  zakoriczony zakoriczony zakoriczony
30 czcerweca 30 czcerweca 30 czerwca 30 czerwcea
2011 2011 2010 2010
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
BieZacy podatek dochodowy
Biezace obcigzenie z tytutu podatku
dochodowego 465 1.565 755 996
Odroczony podatek dochodowy
Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem sie

roznic przejsciowych 271 1 (443) (382)
Obcigzenie podatkowe wykazane w
rachunku zyskow i strat 736 1.566 312 614

W okresach objetych sprawozdaniem finansowym Spétka nie odnosita podatku odroczonego w inne
catkowite dochody.

W prezentowanych okresach podatek odroczony zostat utworzony od wszystkich roznic przejsciowych.
Spotka nie posiada strat podatkowych mozliwych do odliczenia.

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug
ustawowej stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki
podatkowej Spdtki za drugi kwartat zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku i 30 czerwca 2010 roku
oraz za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku i 30 czerwca 2010 roku przedstawia
sie nastepujqco:
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okres 3 okres 6 okres 3 okres 6
miesiecy miesiecy miesiecy miesiecy
zakoriczony — zakoriczony — zakoriczony — zakoriczony
dnia dnia dnia dnia
30 czerwca 30 czcertwca 30 ccerwca 30 czerwcea
2011 roku 2011 roku 2010 roku 2010 roku
(niebadane)  (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk brutto przed opodatkowaniem
z dziatalnosci kontynuowanej 2.795 5.956 1.717 3.138
Efektywna stawka podatkowa 26% 26% 18% 20%
Podatek wyliczony wedtug stawki
efektywnej 736 1.566 312 614
Podatek wyliczony wedtug stawki
ustawowej 19% 531 1.132 326 596
Efekt podatkowy kosztdw nie
stanowigcych kosztdw uzyskania
przychoddow 205 434 (14) 18
Podatek wedtug stawki efektywnej 736 1.566 312 614

W pierwszej potowie 2011 roku nastgpit wzrost efektywnej stawki podatkowej w poréwnaniu do
pierwszego potrocza 2010 roku. Jest to wynik finansowania sie przez Spotke w 2011 roku kredytami
udzielonymi przez podmioty powigzane oraz efekt emisji obligacji dla podmiotdw powigzanych.
W zwigzku z niskim poziomem kapitatu zaktadowego a jednoczesnie wysokim poziomem zadtuzenia
wobec podmiotéw powigzanych wystapit efekt niedostatecznej kapitalizacji. Przepisy o niedostatecznej
kapitalizacji ograniczyty Spdtce mozliwosc zaliczenia do kosztdw uzyskania przychodow petnej wartosci
odsetek ptaconych od zaciggnietych kredytéw i wyemitowanych obligaciji.

10. Rzeczowe aktywa trwate

10.1. Kupno i sprzedaz

W okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku oraz 30 czerwca 2010 roku Spotka nie
wykazata istotnych ruchdéw w obszarze srodkéw trwatych.

10.2. Odpisy z tytutu utraty wartosci

W okresie zakonczonym 30 czerwca 2011 roku oraz 30 czerwca 2010 roku Spoétka nie rozpoznata ani
nie rozwigzata odpisu z tytutu utraty wartosci Srodkdw trwatych.

11. Wartosci niematerialne

11.1. Kupno i sprzedaz

W okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku oraz 30 czerwca 2010 roku Spoétka nie
wykazata istotnych ruchdw w obszarze wartosci niematerialnych.

11.2. Odpisy z tytutu utraty wartosci

W okresie zakornczonym dnia 30 czerwca 2011 roku oraz 30 czerwca 2010 roku Spotka nie rozpoznata
ani nie rozwigzata odpisu z tytutu utraty wartosci sktadnikow wartosci niematerialnych.
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12. Kapitalowe papiery wartosciowe

Spdtka prowadzi program akgji pracowniczych, w ramach ktdrego przyznawane sg warranty zamienne
na akcje. Szersza informacja o zakresie programu opcyjnego w okresie 6 miesiecy zakonczonym dnia
30 czerwca 2011 roku zostata podana w nocie 14 niniejszego $rodrocznego skroconego sprawozdania
finansowego.

13. Kapital podstawowy

Kapitat podstawowy w Spdtce na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na koniec 2010 roku przedstawia
sie nastepujqco:

Kapitat akcyjny w zlotych 30 czerwcea 2011 31 grudnia 2010
(niebadane)
Akcje zwykle serii A/ akcje o wartosci nominalnej 510.000 510.000
0,10 zt kazda
Akcje zwykle serii B/ akcje o wartosci nominalnej 145.860 145.860
0,10 zt kazda
Akcje zwykte serii C/ akcje o wartosci nominalnej 163.000 163.000
0,10 zt kazda
Akcje zwykle serii D/ akcje o wartosci nominalnej 19.584 8.160
0,10 zt kazda
RAZEM: 838.444 827.020

W ciggu 6 miesiecy 2011 roku kapitat zaktadowy Spoétki zostat podwyzszony o kwote 11.424 zt poprzez
emisje 114.240 sztuk nowych akcji zwyktych o wartosci 0,10 zt kazda.

Tlos¢ Wartosc (PLN)
Akcje zwykite wyemitowane i w petni opfacone
Na dzien 31 grudnia 2010 roku 8.270.200 827.020
Wyemitowane w zamian za gotéwke w zwigzku 114.240 11.424
zZ realizacjg opcji na akcje i zarejestrowane w dniu
17.06.2011 roku
Na dzien 30 czerwca 2011 roku niebadane 8.384.440 838.444

14. Kapitatl rezerwowy

Kapitat rezerwowy w Spodtce na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na koniec 2010 roku przedstawia sie
nastepujaco:

Kapitatl rezerwowy 30 czerwca 2011 31 grudnia 2010
(niebadane)

Kapitat rezerwowy 125 419

Razem: 125 419

Kapitat rezerwowy dotyczy kapitatu na Swiadczenia pracownicze, powstatego w wyniku programu opcji
menedzerskich przyznajacych kadrze kierowniczej opcje na zakup akcji.
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Spdtka prowadzi program akgji pracowniczych, w ramach ktdrego Cztonkom Zarzadu oraz kluczowym
pracownikom Spoétki przyznawane sg warranty zamienne na akcje.

Dnia 29 pazdziernika 2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate
dotyczacq programu motywacyjnego. Warranty przyznane w ramach tego programu przystugujq
pracownikom z pierwszym dniem, w ktérym stajq sie one wykonalne.

Szczegotowe warunki programu zostaty opisane w sprawozdaniu finansowym za 2010 rok.

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej nr 14/2011 z dnia 18 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza ustalita
faczng liczbe akcji na okaziciela serii D na poziomie 114.240, co stanowi 70% maksymalnej puli akcji
jaka mogta zostac rozdysponowana pomiedzy uczestnikéw programu za 2010 rok.

15. Instrumenty finansowe

Jednostka klasyfikuje instrumenty finansowe zgodnie z MSR 39.

Najwiekszy udziat w strukturze bilansu Spotki majg instrumenty finansowe, do ktdérych po stronie
pasywdw nalezg kredyty bankowe, wyemitowane obligacje wiasne oraz zobowigzania z tytutu wykupu
wierzytelnosci wzgledem cztonkdw grupy kapitatowej Getin Holding.

W Spotce w pierwszym potroczu 2011 roku nastgpit wzrost kosztéw finansowania portfela. Jest to
efekt zwiekszania dtugu odsetkowego, ktdry przejawia sie m.in. poprzez wzrost kosztéw pozyskiwania
kredytdw, emisji nowych obligacji oraz pozostatych formy wspotpracy z podmiotami finansowymi.

Po stronie aktywdéw wyrdznione gtdéwne instrumenty finansowe to naleznosci powstate z tytutu
podpisanych porozumien restrukturyzacyjnych w szpitalach, pozyczki udzielone dla SP ZOZ oraz lokaty
bankowe. Spotka nie korzysta z instrumentow finansowych do zabezpieczania wartosci aktywow
i zobowigzan oraz nie stosuje formalnej rachunkowosci zabezpieczen.

PAPIERY WARTOSCIOWE

Srodki z emisji dtuznych papieréw wartosciowych sa wykorzystywane do finansowania podstawowej
dziatalnosci zwigzanej z finansowaniem i restrukturyzacja publicznych jednostek stuzby zdrowia.
Spdtka emituje obligacje w zaleznosci od biezacego zapotrzebowania na Srodki pieniezne.

W dniu 18 stycznia 2011 roku Spdtka dokonata wczesniejszego wykupu 3 szt. obligacji serii R o tacznej
wartosci 1.500 tys. PLN. Obligacje byly oprocentowane wg statej stopy procentowej. W miesigcu
marcu Spotka dokonata wczesniejszego wykupu kolejnych obligacji serii R o facznej wartosci
15.500 tys. PLN. Obligacje byty oprocentowane wg statej stopy procentowej.

W dniu 25 stycznia 2011 roku Spétka dokonata emisji 4 sztuk obligacji serii A2011 o tgcznej wartosci
20.000 tys. PLN. Obligacje sa oprocentowane wg statej stopy procentowej. Jednocze$nie
w dniu 26 stycznia 2011 roku Spdtka dokonata wczesniejszego wykupu 2 000 sztuk obligacji serii N
o0 tacznej wartosci nominalnej 20.000 tys. PLN

W dniu 7 marca 2011 roku w ramach programu emisji obligacji do limitu maksymalnie 10.000 tys.
PLN, Spotka wyemitowata obligacje serii B2011 w ilosci 6 szt. o tacznej wartosci 3.000 tys. PLN. Celem
emisji dla tego programu jest finansowanie pozyczek krotkoterminowych dla SP ZOZ. Obligacje te
zostaty wykupione w czerwcu 2011 roku.
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W dniu 29 marca 2011 roku Spotka dokonata emisji 150 szt. obligacji serii C2011 o tacznej wartosci
15.000 tys. PLN. Obligacje sq oprocentowane wg statej stopy procentowej. Srodki pozyskane z emisji
obligacji bedg przeznaczone na aktywnoS¢ w obszarze podstawowej dziatalnosci operacyjnej,
tj. finansowania i restrukturyzacji ptynnosci finansowej Samodzielnych Publicznych Zaktadow Opieki
Zdrowotnej (SP Z0Z).

W dniach 13 oraz 16 maja 2011 roku Spotka dokonata podwyzszenia limitu w ramach programu emisji
obligacji serii B2011 i wyemitowano obligacje 3 szt. o tacznej wartosci 1.500 tys. PLN oraz 1 obligacje
o wartosci 500 tys. PLN. Obligacje te zostaty wykupione w czerwcu 2011.

W dniu 27 maja 2011 roku Spotka dokonata emisji 200.000 szt. obligacji serii D2011 o tacznej wartosci
20.000 tys. PLN. Obligacje sq oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej powiekszonej o statg
marze. Celem emisji byta przedterminowa sptata, w tym samym dniu, obligacji serii A2011 o tacznej
warto$ci nominalnej 20 000 tys. PLN.

W dniu 24 maja 2011 roku Spdtka dokonata wykupu, zgodnie z terminem wymagalnosci,
zerokuponowych, niezabezpieczonych Obligacji zwyktych serii U wyemitowanych w dniu 25 listopada
2010 roku o tacznej wartosci 5 000 tys. PLN.,

W dniu 8 czerwca 2011 roku Spétka dokonata emisji 100 szt. obligacji serii E2011 o tacznej wartosci
10.000 tys. PLN. Obligacje sa oprocentowane wg statej stopy procentowej. Srodki pozyskane z emisji
obligacji bedq przeznaczone na aktywnoS¢ w obszarze podstawowej dziatalnoSci operacyjnej Spofki.

W dniu 23 czerwca 2011 roku Spotka dokonata wykupu, zgodnie z terminem wymagalnosci,
300 sztuk obligacji serii P o tacznej wartosci 3,0 min zi. Obligacje byty wyemitowane w dniu
23 czerwca 2010 roku.

W dniu 29 czerwca 2011 roku Spotka dokonata emisji 100 sztuk obligacji serii F2011 o tgcznej wartosci
10.000 tys. PLN. Obligacje sq oprocentowane w oparciu o stata stope procentowa. Srodki pozyskane
z emisji obligacji beda przeznaczone na aktywno$¢ w obszarze podstawowej dziatalnosci operacyjnej,
tj. finansowania i restrukturyzacji ptynnosci finansowej Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki
Zdrowotnej (SP Z0Z).

tacznie wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku poziom zadtuzenia z tytutu dtuznych papierow
wartosciowych wynosi 59.609 tys. PLN.

15.1. Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu emisji papieréow wartosciowych

. Wartos¢ Wartosc
o War_to.;‘c Ilos¢ nominalna Zobowigzarl wg
Seria P roceptow Data wykupu nominaina obligagji papierow zamortyzowane
-anie 1 obligacji L go kosztu na
w tys. 2 w szt wartosciowych 30.06.2011
’ wtys. zt w tys. zt
Obligacje i1 19.08.2013 500 6 3 000 3111
serii R
Obligacje
serii zZmienne 26.05.2013 0,1 200 000 20 000 20 158*
D/2011
RAZEM 200 006 23 000 23 269
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* Warto$¢ odsetek w kwocie 111 tys. PLN dla obligacji serii R oraz 158 tys. PLN dla obligacji serii
D/2011 sg wymagalne w okresie krotszym niz 12 miesiecy. Ale w zwigzku z tym, Zze dotyczq obligacji
o okresie wykupu powyzej 12 miesiecy zostaty zaprezentowane w tabeli dotyczacej zadtuzenia
dtugoterminowego.

W bilansie wartos¢ zobowigzania dtugoterminowego z tytutu emisji papieréw wartosciowych zostata
ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o wartos¢ nierozliczonej prowizji z tytutu
uruchomienia emisji obligacji dlugoterminowych w wysokosci 929 tys. PLN.

15.2. Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu emisji papierow wartosciowych

Wartosc¢ L. War_tosc zobgymi{g;/? wg
. Ilos¢ nominalna
Seria Oprocentow Data wykupu nominalna obligacyi papierow zamortyzowane
anie 1obligagi—~, < wartosciowych 99 kosztu na
w tys. zt ’ 30.06.2011
w tys. zt w tys. zt
Obligacje
serii Zmienne 30.06.2012 100 100 10 000 10 002
F/2011
Obligacje ¢\ 1 17.09.2011 250 3 750 762
serii T
Obligacie ¢\ 1 10.11.2011 100 2 200 203
serii W
Obligacje
serii state 29.09.2011 100 150 15 000 15 322
C/2011
Obligacje
serii state 08.06.2012 100 100 10 000 10 051
E/2011
RAZEM 355 35950 36 340

W bilansie warto$¢ zobowigzania krétkoterminowego z tytutu emisji papierow wartosciowych zostata
ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o wartos¢ nierozliczonej prowizji z tytutu
uruchomienia emisji obligacji krotkoterminowych w wysokosci 88 tys. PLN oraz powiekszonej
o wartos¢ odsetek w kwocie 111 tys. PLN (dla obligacji serii R) oraz 158 tys. PLN (dla obligacji serii
D/2011), ktére sg wymagalne w okresie krotszym niz 12 miesiecy ale dotyczq obligagji
dtugoterminowych.

KREDYTY I POZYCZKI

W pierwszym potroczu 2011 roku Spdtka obnizyta poziom zobowigzan z tytutu kredytow w zwigzku ze
wczesniejszg sptatq w okresie od stycznia do marca 2011 roku dwoch kredytow zaciggnietych od Getin
Noble Bank SA ktaczna warto$¢ sptaconego w pierwszym poétroczu 2011 roku kredytu wyniosta
9.250 tys. PLN

Do dnia 30 czerwca 2011 roku Spdtka sptacita zgodnie z umowag kredyt w Raiffeisen Bank Polska SA.
taczna kwota sptaconego w pierwszym potroczu 2011 roku kredytu wyniosta 997 tys. PLN. Spdtka nie
przediuzyfa ani nie zawarta nowej umowy kredytowej w Raiffeisen Bank Polska SA.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Spotka nie posiada zaciggnietych pozyczek.
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Spdtka na dzien 30 czerwca 2011 roku posiadata nastepujgce zobowigzania z tytutu kredytow:

15.3. Zobowiazania dlugoterminowe:

Zobowiazania diugoterminowe 30 czerwca 2011 31 grudnia 2010
(niebadane)
Kredyty w rachunku biezacym 0 0
Kredyty bankowe 891 5.745
Nierozliczone prowizje od kredytow 0 (26)
Razem 891 5.719
Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu kredytoéw i pozyczek na dzien
30 czerwca 2011 roku
Nazwa Kwota _kred}_/tu/ Kwota kredytu Warunki _ _
, . S pozyczki pozostata do Termin Zabezpiecz
jednostki | Siedziba o ot oprocento y ;
(firmy ) wedtug umowy spiaty Wania splfaty enia
(wzt) (wzt)
Zabezpiecze
niem jest
poreczenie
BGK oraz
13 Oddziat zastaw
we hipoteczny
P2 1P| Wroctawiu, | 1.200.000 2 890.880 zt | WIBOR 6M | 31 47,2022 | na lokalu
+ marza )
Fabryczna potozonym
15 Wroctaw we
Wroctawiu
ul.
Powstancow
Slaskich
RAZEM 890.880 zi
15.4 Zobowigzania krotkoterminowe:
Zobowigzania krétkoterminowe 30 czerwea 2011 31 grudnia 2010
(niebadane)
Kredyty w rachunku biezacym 0 53
Kredyty bankowe 3.712 10.528
Nierozliczone prowizje od kredytow (81) (48)
Razem 3.631 10.533
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Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek na dzien
30 czerwca 2011 roku
Kwota kredytu/| Kwota kredytu/ .
éﬁ ZOM;?/(/. Siedziba pozyczki pozostata do OM;‘ZCL‘ZZO Termin Zabezpiecze
% (firmy ) weditug umowy splaty P wania splaty nia
(wz) (wzt)
Zabezpiecze
niem jest
poreczenie
13 Oddziat Bg';‘;rjz
we .
. hipoteczny
BZ WBK | Wrockawiu, | 540 og 2t 88.3202t | WIBOROMI 37 072022 | na lokalu
SA Fabryczna + marza 103
15, 53-609 potozonym
V\;roc’faw we
Wroctawiu
ul.
Powstancow
Slaskich
Petnomocnic
Raiffeisen | 2 siedzibg w two do
Bank | WarSZAWIE, | 5 000,000 2t 3.183%zt | WIBORIM| 34 56 o011 | rachunky,
Polska SA 00-549 + marza cesja
Piekna 20 wierzytelnos
Ci
13 Oddziat wieszilstﬁnoé
we )
; ci, weksel In
BZ WBK | Wrodkawiu, | ¢ 156 000 2+ | 3.620.0002+ | VIBOROM I 54 612012 |  blanco,
SA Fabryczna + marza petnomocnic
5 e oo
rachunku

RAZEM 3.711.503 zi

* Bank pobrat odsetki od kredytu w Raiffeisen Bank Polska w lipcu 2011 roku.

W bilansie wartos¢ zobowigzania z tytutu kredytdw zostata ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu
powiekszona o naliczone odsetki.

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

Rozwdj Spétki uzalezniony jest od poziomu finansowania, dzieki ktéoremu M.W. Trade SA moze
oferowac swoje ustugi na rynku publicznej stuzby zdrowia. Dlatego tez Spotka aktywnie przeprowadza
emisje obligacji oraz zacigga kredyty w réznych instytucjach finansowych tak, aby srodki pozyskane
z tych instrumentéw mogty by¢ przeznaczone na wzrost wartosci portfela wierzytelnosci. Ten sam cel
miato podpisanie przez M.W. Trade SA umowy generalnej na wykup rat wierzytelnosci z Getin Noble
Bank oraz Idea Bank, by mdc jeszcze bardziej zwiekszy¢ dostep do finansowania i efektywnie
zarzadza¢ przeptywami finansowymi.
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15.4. Pozostale zobowigzania finansowe dlugoterminowe:

Wyceniane wedftug zamortyzowanego kosztu

30 czerwiec 2011 31 grudnia 2010
(niebadane)
Zobowigzania z tytutu nabycia pozostatych
aktywow finansowych (wykupy) 97.287 89.276
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 123 28
Razem 97.410 89.304

15.5. Pozostate zobowiazania finansowe kréotkoterminowe:

Wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu

30 czerwiec 2011 31 grudnia 2010
(niebadane)

Zobowigzania z tytutu nabycia pozostatych 82.435 45.477
aktywow finansowych (wykupy)
Zobowigzania z tytutu nabycia pozostatych 48.167 56.654
aktywow finansowych (cesje)
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 220 217
Razem 130.822 102.348

Struktura wiekowa pozostatych zobowigzan finansowych krétkoterminowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu:

30 czerwiec 2011 31 grudnia 2010

(niebadane)
Zapadajace do 1 miesigca 35.557 28.918
Zapadajace od 1 -3 miesiecy 44.384 17.320
Zapadajace powyzej 3 miesiecy 50.881 56.110
Razem 130.822 102.348

15.6. Aktywa finansowe

Zawigzywane w Spoétce aktywa finansowe powstajg w wyniku podstawowej dziatalnosci
M.W. Trade SA jaka jest tworzenie projektéw restrukturyzujacych ptynnos¢ finansowg Samodzielnych
Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej oraz udzielanie tym podmiotom pozyczek inwestycyjnych
oraz Srednio- i krdtkoterminowych. Krotkoterminowe lokaty Srodkow pienieznych zakladane sg
w przypadku nadwyzek finansowych, gdy Spdtka (ze wzgledu na przedterminowe sptaty szpitali) nie
jest w stanie szybko przeznaczyc ich na powiekszanie portfela wierzytelnosci.

Pozyczki i naleznosci te sg wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu.
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w tys. PLIV 30 czerwca 2011 31 grudnia 2010
(niebadane)

Portfel wierzytelnosci z uméw porozumien 254.755 228.622
o ustalonym harmonogramie sptat

Pozyczki udzielone 61.824 53.979
Inne 122 73
Razem 316.701 282.674
- krétkoterminowe 166.808 142.239
- dtugoterminowe 149.893 140.435

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

w tys. PLN dla okresu koriczacego sie: 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
(niebadane) (niebadane)

Przychody z portfela wierzytelnosci z uméw 16.386 5.675

porozumien o ustalonym harmonogramie sptat

Przychody z udzielonych pozyczek 3.764 1.101

Inne 297 46

Razem 20.447 6.822

W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka nie prowadzita alokacji kosztow operacyjnych na
zdefiniowane klasy instrumentdéw finansowych z wyjatkiem kosztéw finansowania portfela.

M.W. Trade SA dokonuje przegladu portfela ekspozycji pod katem oceny czy nie nastgpita utrata
wartosci na koniec kazdego kwartatu. Proces oceny utraty wartosci sklada sie z nastepujacych
elementéw:

e Analiza dotyczaca wystgpienia przestanki utraty wartosci. Analizie poddawane sg wszystkie

ekspozycje na poziomie indywidualnym bez wzgledu na ich wielkosc.

e Dla ekspozycji, w przypadku ktorych wystapity przestanki utraty wartosci szacowana jest
utrata wartosci i odpis z tego tytutu.

o Ekspozycje, dla ktorych nie stwierdzono przestanek utraty wartosci taczone sg w grupy, dla
ktérych dokonywana jest ocena, czy w ramach grupy nie wystapity straty jeszcze nie
ujawnione na poziomie indywidualnych ekspozycji (IBNR).

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

e Wystgpienie opdznien w ptatnosciach przekraczajace 90 dni,

e Podjecie decyzji o likwidacji dtuznika,

e Pozyczka/porozumienie jest kwestionowane przez dtuznika na drodze sadowej,

e Pozyczka/porozumienie stata sie wymagalna w catosci w wyniku wypowiedzenia umowy
(ekspozycja zostata przekazana do windykacji),

e Spotka rozpoczeta postepowanie egzekucyjne w stosunku do dtuznika.

Réznica pomiedzy wartoscig bilansowa ekspozycji na dzien rozpoznania przestanki utraty wartosci
i wartoscig zdyskontowanych przysztych przeptywow pienieznych stanowi odpis z tytutu utraty
wartosci. Ponadto jezeli w ramach procesu szacowania utraty wartoSci zostang rozpoznane rézne
mozliwe S$ciezki/warianty odzyskania ekspozycji, oszacowanie przysztych odzyskéw dokonuje sie
poprzez przypisanie do rozpoznanych S$ciezek/wariantdw prawdopodobienstwa ich realizacji
i wyliczenia na ich podstawie wartosci oczekiwanej (MSR 39 AG86 w korespondencji z MSR 37
par. 39).
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16. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Instrumenty finansowe bedace w posiadaniu lub wyemitowane przez Spotke moga powodowaé
wystgpienie jednego lub kilku rodzajow znaczacego ryzyka. Do gtéwnych instrumentéw finansowych,
z ktdrych korzysta Spotka, nalezg kredyty bankowe, obligacje, srodki pieniezne i lokaty.

Gtéwnym celem tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie $rodkdw finansowych na dziatalnosc¢
Spoétki. Spotka posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug, ktdre powstajq bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Gléwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Spétki obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwigzane z pitynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia
zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka — zasady te zostaty w skrécie omoéwione ponizej.
Spdétka monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych dotyczace wszystkich posiadanych przez nig
instrumentow finansowych.

RYZYKO STOPY PROCENTOWE)]

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian poziomdw rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych. Zaréwno wysoko$¢ przychodéw jak
i kosztow Spotki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stop procentowych.

Spdtka uzyskuje przychdd z portfela naleznosci w postaci odsetek, co powoduje, ze rentowno$é
projektow jest powigzana z poziomem biezacych stop procentowych. Ponadto przychody Spotki sg
skorelowane z poziomem odsetek ustawowych poniewaz wplywajg na wysokosci wierzytelnosci,
ktérych restrukturyzacjg zajmuje sie Spotka.

W coraz wiekszym stopniu Spoétka finansuje swojg dziatalno$¢ réznego rodzaju instrumentami
dtuznymi, co powoduje narazenie Spdtki na ryzyko wywotane zmianami stép procentowych zaréwno
dtugoterminowych, jak i krotkoterminowych zobowiazan finansowych.

Spotka zarzadza kosztami  oprocentowania poprzez korzystanie zarédwno z zobowigzan
0 oprocentowaniu statym, jak i zmiennym, a zmiany stop procentowych moga mie¢ zardéwno
negatywny, jak i pozytywny wptyw na wynik finansowy Spoétki.

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata warto$¢ bilansowa instrumentdw finansowych Spotki
narazonych na ryzyko stopy procentowej w podziale na poszczegolne kategorie wiekowe:

Wg stanu na 30 czerwca 2011 roku (niebadane):
Oprocentowanie state
<lrok 1-2lat 2-3lat 34 4-5/at >5/at  Ogotem

lat
Aktywa finansowe 166.808 71.173 29.493 15.103 10.596 23.528 316.701
Zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego i umoéw 0 0 0 0 0 0 0

dzierzawy z opcjg zakupu

Zobowiazania z tytutu 82.435 35533 18564 8731 6.102 28.357 179.722

wykupow

Obligacje 26.337 0 3.111 0 0 0  29.448
Kredyt bankowy na kwote 0 0 0 0 0 0 0
tysiecy PLN

Zobowigzania z tytutu 48.167 0 0 0 0 0 48.167

nabytych wierzytelnosci
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Wg stanu na 30 czerwca 2011 roku (niebadane):

Oprocentowanie zmienne

<lrok 1-2/at 2-3/at

Aktywa gotdwkowe 12.412
Kredyty w rachunku biezacym 0
Kredyt bankowy w tysigcach 3.712
PLN
Zabezpieczony kredyt
0
bankowy
Obligacje 10.002
Pozyczka zabezpieczona 0
Kontrakt swap na zamiane 0
stop procentowych
Wg stanu na 31 grudnia 2010 roku:
Oprocentowanie state
<lrok
Aktywa finansowe 142.23
9

Zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego i umow 0
dzierzawy z opcjg zakupu
Zobowigzania z tytutu

. 45.477
wykupow
Obligacje 31.493
Kredyt bankowy na kwote 0
tysiecy PLN
Zobowigzania z tytutu 56.654

nabytych wierzytelnosci

Wg stanu na 31 grudzien 2010 roku:

Oprocentowanie zmienne

<lrok
Aktywa gotdwkowe 10.877
Kredyty w rachunku biezagcym 0
Kredyt bankowy w tysigcach 15.338
PLN
Zabezpieczony kredyt 0
bankowy
Obligacje 0
Pozyczka zabezpieczona 0
Kontrakt swap na zamiane 0

stdp procentowych

0
0
88

0
20.159

0
0
88

o OO o

1-2 lat 2-3 lat

60.896

61.656

30.09
5

0

18.14

18.50

1-2 lat 2-3 lat

0
0
88

o OO o

0
0
88

o OO o

3-4 lat

0
0
88

o OO o

3-4 lat

15.561

5.274

3-4 lat

0
0
88

o OO o

4-5 lat

o o

88

o OO o

4-5 lat

9.585

4.204

4-5 lat

0
0
88

o OO o

>5 lat

0
0
539

o OO o

>5 lat

24.298

>5 lat

0
0
583

o OO o

Ogotem

12.412
0

4.603

0
30.161

Ogotem

282.674

134.754
49.993
0

0

Ogotem

10.877
0

16.273

o OO o
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RYZYKO WALUTOWE
W Spétce nie wystepuje ryzyko walutowe.

RYZYKO CEN TOWAROW
W Spétce nie wystepuje ryzyko cen towardw.

RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe jest nierozerwalnie zwigzane z dziatalnoscig Spotki, wynika z mozliwosci
nieterminowego wywigzywaniem sie kontrahentéw Spétki (SP ZOZ) z ich zobowigzan. Ryzyko
kredytowe ma charakter niesymetryczny — oznacza to, ze realizacja ryzyka kredytowego moze mieé
wytgcznie negatywne skutki dla Spotki.

Na gruncie dotychczasowych przepisow, zobowigzania SP ZOZ po jego likwidacji stawaty sie
zobowigzaniami co do zasady Skarbu Panstwa lub wtasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.
Ustawa o dziatalnosci leczniczej, ktora weszta w zycie z dniem 1 lipca 2011 roku, wprowadza
rozwigzania pozostawiajace podmiotowi tworzacemu SP ZOZ wybdr pomiedzy kontynuowaniem
dziatalno$ci w ramach SP ZOZ, likwidacjq lub przeksztatceniem szpitala w spotke kapitatowq. Spodtka
kapitatowa powstata z przeksztatcenia SP ZOZ nabywa zdolno$¢ upadtosciows.

RYZYKO ZWIAZANE zZ PI'.YNNOS'CIA

Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko, iz Spotka nie bedzie posiadata Srodkow pienieznych na pokrycie
biezacych zobowigzan lub/i nie bedzie miata mozliwosci pozyskania Srodkdw pienieznych poprzez
uptynnienie aktywdw lub zaciggniecie nowych zobowigzan na pokrycie biezacych i zapadajacych
w przysztosci zobowigzan.

Spdtka w coraz wiekszym stopniu finansuje swojg dziatalno$¢ kapitatem dtuznym. Zobowigzania Spofki
wynikajg z odroczonych splat za zakupione wierzytelnosci, zaciggnietych pozyczek i kredytow oraz
wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych. Konieczno$¢ sptaty ww. zobowigzan oraz
pokrycia kosztéw biezacej dziatalnosci tworzy biezace i przyszte ujemne przeptywy pieniezne. Spotka
pokrywa je z dodatnich przeptywow pienieznych wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci
i ewentualnie nowo zaciggnietych zobowigzan. IloS¢ i ztozono$¢ aktywdw i pasywdw powoduie,
iz harmonogramy dodatnich i ujemnych przeptywdw pienieznych nie sg w petni synchronizowane, co
moze powodowac przejsciowe luki ptynnosciowe.

Tabela spiat zobowigzan lacznie z odsetkami wedlug stanu na 30 czerwca 2011 roku:
<lrok 1-2lat 2-3/at 3-4lat 4-5lat >5/at Ogdtem

Zobowiazan_ia Spoiki tacznie 153.10 82.578 46.43 13.200  9.474 27.690 332.475
Z odsetkami 3 0

17. Zarzadzanie kapitatem

Glownym celem zarzadzania kapitatem Spotki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego
i bezpiecznych wskaznikéw kapitatowych, ktdre wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng Spdtki i zwiekszaty
wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

Spdtka zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkdw ekonomicznych wprowadza do niej
zmiany. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Spétka moze zmieni¢ wyptate
dywidendy dla akcjonariuszy, zwrdci¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowac¢ nowe akcje. W okresie
zakonczonym dnia 30 czerwca 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku nie wprowadzono Zzadnych zmian do
celéw, zasad i proceséw obowigzujacych w tym obszarze.
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Spotka monitoruje stan kapitatdw stosujac wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek
zadtuzenia netto do sumy kapitatdw powiekszonych o zadtuzenie netto. Do zadtuzenia netto Spotka
wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki, wyemitowane obligacje, zobowigzania z tytulu dostaw
i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkdw pienieznych.
Kapitat obejmuje zamienne akcje uprzywilejowane, kapitat wtasny nalezny akcjonariuszom jednostki
dominujacej pomniejszony o kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskéw netto.

30 czerwea 2011 51 o onia 2010
niebadane

Oprocentowane kredyty i pozyczki 4,522 16.252
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 58.592 49.440
Zobow_|azan_|a z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 229,767 195.799
zobowigzania
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (12.412) (10.877)
Zadtuzenie netto 280.469 250.614
Zamienne akcje uprzywilejowane 0 0
Kapitat wtasny 40.970 36.569
Kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskow netto 0 0
Kapitat razem 40.970 36.569
Kapitat i zadtuzenie netto 321.439 287.183
Wskaznik dzwigni 0,87 0,87

18. Zobowiazania warunkowe i aktywa warunkowe
Na dzien 30 czerwca 2011 roku Spétka posiada dwie aktywne umowy poreczenia:

e W ramach pierwszej umowy Spdtka zobowigzuje sie do zaptaty na rzecz wierzyciela
zobowigzania pienieznego dtuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji. WysokoS¢ prowizji
jest uzalezniona od poreczanej kwoty. Spodtka udziela zgodnie z umowa bezterminowego
poreczenia do kwoty 500 000 zt miesiecznie. Na dzien bilansowy Spodtka nie posiada
aktywnych limitow z tytutu udzielonego poreczenia.

e W ramach drugiej umowy Spoétka zobowigzuje sie do zaptaty na rzecz wierzyciela
zobowigzania pienieznego diuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji uzaleznionej od
wartosci poreczanej kwoty. Spotka udziela bezterminowego poreczenia do kwoty 3 000 000 zt
miesiecznie. Na dzien bilansowy Spoétka posiada aktywne limity z tytutu udzielonych poreczen
w kwocie 241 tys. PLN. Kwoty te sg ujawnione w bilansie jako pozostate aktywa finansowe.

19. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W zwigzku z przejeciem w dniu 3 sierpnia 2010 roku Spotki przez Getin Holding SA transakcje
pomiedzy spotkami powigzanymi kapitatowo z Grupg Getin Holding SA sg traktowane jako transakcje
z podmiotami powigzanymi. Na dzien sporzadzenia sprawozdania Getin Holding SA posiada udziat
w kapitale zaktadowym spotki w wysokosci 51,27%.
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W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie miaty miejsca zadne transakcje pomiedzy Spdtka

a jej gtownym Akcjonariuszem.

Ponizsza tabela przedstawia taczne kwoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi z Grupy
Getin Holding SA w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku i za 2010 rok:

Podmiot
powigzany

Jednostka dominujaca:

Getin 1H
Holding SA 2011
2010

Jednostki powigzane:
Getin Noble 1H
Bank 2011
2010

1H

Idea Bank 2011
2010

1H

TU Europa 2011
2010

1H

Noble Sec. 2011
2010

Beyondrea 1H
m 2011
2010

Zarzad 1H
Spotki: 2011
2010

Sprzedaz na
rzecz
podmiotow
powigzanych

tys. zt

166
38

13

Zakupy od
podmiotow
powigzanych

tys. zt

8.942
2.205

989
760

693
56

1.052
512

0
0

Naleznosci
od
podmiotow
powigzanych

tys. zt

54
108

Transakcje z udziatem innych cztonkéw gtdéwnej kadry

kierowniczej:

IH
2011

2010

w tym Zobowigzani
przeter a wobec
minowa  podmiotow

ne powigzanych

tys. zt tys. zt
0 0
0 0
0 162.919
0 143.930
19.914
0 20.760
0 0
0
0 2
0 0
0 0
0 0
0 0
0
0 0
0 0

w tym
zalegte,
po
uptywie
terminu
ptatnosci

tys. zt

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi z grupy Getin Holding SA dotyczg finansowania
dziatalno$ci podstawowej Spdtki MW. Trade SA (w tym: kredyty, emisja obligacji, wykup

wierzytelnosci).
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Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi dokonywane sg na warunkach rynkowych.

Wynagrodzenie Zarzadu naliczone za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku wyniosto
603 tys. PLN w poréwnywalnym okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku wyniosto
611 tys. PLN.

20. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

W dniu 22 lipca 2011 roku Spdtka udzielita poreczenia kredytu, ktory zostat udzielony przez Bank
z Grupy Getin Holding SP ZOZ. Poreczeniem objete zostaty: kwota gtdwna wierzytelnosci oraz kwota
odsetek kapitatowych naleznych Bankowi od Kredytobiorcy, jakie powstang na podstawie Umowy
Kredytu. taczna warto$¢ poreczonego zobowigzania wynosi 6.000 tys. PLN.

W dniu 22 sierpnia 2011 roku odbyto sie posiedzenie Rady Nadzorczej, na ktérym podjeto uchwaty
0 powotaniu do pefnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu dotychczasowego Cztonka Zarzadu Pana
Krzysztofa Basiage (Uchwata RN nr 24/2011), na Czlonka Zarzadu powotano Panig Urszule Gtogowska
(Uchwata RN nr 22/2011). Jednocze$nie pozytywnie zostata zaopiniowana kandydatura Pani Joanny
Bartkowiak na Prokurenta Spoétki (Uchwata RN 21/2011).

Wroctaw, 24 sierpnia 2011

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu

Urszula Gtogowska — Cztonek Zarzadu

Joanna Bartkowiak — Gtéwna Ksiegowa
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I. PODSTAWOWE INFORMACIJE O SPOLCE

1. Informacje ogdlne

M.W. Trade SA powstato w 2004 roku z przeksztatcenia Biura Ustug Finansowych M.W. Trade
Sp. z 0.0. w M.W. Trade Spdtke Akcyjna. Przeksztatcenie nastgpito Postanowieniem Sadu
Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej z dnia 31 sierpnia 2007 roku, ktory to dokonat wpisu
o0 przeksztatceniu w dniu 16 pazdziernika 2007 roku na mocy Uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikow
z dnia 6 sierpnia 2007 roku.

Siedziba Spotki miesci sie we Wroctawiu. Adres Spdtki na dzien publikacji sprawozdania:

Firma: M.W. Trade Spétka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Powstaricéw 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 dziatalnosci Spotki jest dziatalno$¢ finansowa, w tym $wiadczenie
ustug finansowych w sektorze medycznym, a takze windykacja wierzytelnosci na rachunek wiasny
lub zlecenie.

Zgodnie z umowg czas trwania dziatalnosci Spoétki jest nieograniczony.

W okresie objetym niniejszym raportem Spétka nie tworzyta grupy kapitatowej oraz nie posiadata
oddziatéw.

2. Kapitat zakladowy i KRS Spotki

Spoétka wpisana jest do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000286915. Wpisu dokonat
Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 31 sierpnia 2007 roku.

Kapitat zaktadowy Spdtki M.W. Trade SA na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2011 roku oraz na
dzien sporzadzania informacji zarzadczej wynosi: 838 444,00 zt.

3. Wiadze Spotki

Wiadze Spoiki sktadajq sie z organdw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest
Zarzad. Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien publikacji raportu wchodza:

1. Radostaw Boniecki — Przewodniczacy RN
2. Grzegorz Tracz — Wiceprzewodniczacy RN
3. Katarzyna Beuch — Czlonek RN

4. Matgorzata Wasilewska — Cztonek RN

5. Stanistaw Wlazto — Cztonek RN
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W sktad Zarzadu Spétki na dzien publikacji raportu wchodza:

1. Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu
2. Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu
3. Urszula Glogowska — Cztonek Zarzadu

W okresie do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci za 1 pdtrocze 2011 roku
miaty miejsca nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spoiki:

W dniu 2 czerwca 2011 roku Cztonek Zarzadu Pan Pawet Malik ztozyt rezygnacje z petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu Spotki M.W. Trade SA ze skutkiem na dzien 2 czerwca 2011 roku.

W dniu 18 lipca 2011 roku Wiceprezes Zarzadu Pan Sebastian Kochaniec ztozyt rezygnacje
z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spotki M.W. Trade SA ze skutkiem na dzien 18 lipca 2011
roku.

Rada Nadzorcza Spotki na mocy uchwaty podjetej w dniu 22 sierpnia 2011 roku powotata
dotychczasowego Czionka Zarzadu Pana Krzysztofa Basiage do petnienia funkcji Wiceprezesa
Zarzadu Spotki z dniem 22 sierpnia 2011 roku.

Rada Nadzorcza Spdtki na mocy uchwaty podjetej w dniu 22 sierpnia 2011 roku powotata Panig
Urszule Glogowska do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spdtki z dniem 22 sierpnia 2011 roku.

4. Struktura i zmiany akcjonariatu

Akcje M.W. Trade SA od dnia 19 grudnia 2008 roku notowane sg na rynku rownolegtym Gietdy
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.

Struktura akcjonariatu na dzien sporzadzenia sprawozdania zgodnie z wiedzg Spétki ksztattowata
sie nastepujqco:

Liczba gloséw % udziat % udziat
Akcjonariusze Spotki Liczba akcji 9 w liczbie w strukturze
na WZA , - -

gltosow na WZA | akcjonariatu

Getin Holding SA 4 298 301 4 298 301 51,27% 51,27%
Rafat Wasilewski wraz z

Beyondream Investments Ltd 1 520 000 1520 000 18,13% 18,13%

Quercus TFI SA 878 110 878 110 10,47% 10,47%

Pozostali 1 688 029 1 688 029 20,13% 20,13%

Razem 8 384 440 8 384 440 100,00% 100,00%

W stosunku do stanu na dzien przekazania raportu za I kwartat 2011 roku
nastepujace zmiany w strukturze i liczbie akgji:

miaty miejsce

Dnia 4 maja 2011 roku Spdtka otrzymata zawiadomienie od Quercus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA o zmniejszeniu zaangazowania kapitalowego w Spotce oraz zejsciu ponizej
progu 10% ogodlnej liczby gtosow w Spoitce. Zejscie przez Fundusz ponizej progu 10% ogodlnej
liczby gtosow w Spodtce nastgpito w wyniku zbycia akcji Spotki na rynku regulowanym w dniu
27 kwietnia 2011 roku. Przed zmiang udziatu Fundusz posiadat 841 462 akcji Spotki co stanowito
10,17% kapitatu zaktadowego Spotki. Posiadane akcje dawaty 841 462 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki, co stanowito 10,17% ogolnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu. Na
dzien 2 maja 2011 roku Fundusz posiadat 776 906 akcji Spotki, co stanowito 9,39% kapitatu
zaktadowego Spoiki. Posiadane akcje dawaty 776 906 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co
stanowito 9,39% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
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W dniu 17 czerwca 2011 roku kapitat zaktadowy Emitenta zostat podwyzszony z kwoty 827 020,00
zt 0 kwote 11 424,00 zt tj. do kwoty 838 444,00 zt poprzez wydanie 114 240 akcji serii D Emitenta
osobom uprawnionym w drodze realizacji programu motywacyjnego przyjetego uchwalg
nr 30/2009 z dnia 29 pazdziernika 2009 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy M.W. Trade SA we Wroctawiu w sprawie przyjecia Programu Motywacyjnego,
zmienionej uchwatg nr 28/2011 z dnia 29 marca 2011 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy M.W. Trade Spotki Akcyjnej we Wroctawiu w sprawie zmiany Uchwaty nr 30/2009
z dnia 29 pazdziernika 2009 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
M.W. Trade SA we Wroctawiu w sprawie przyjecia Programu Motywujacego.

Dnia 22 czerwca 2011 roku Spdtka otrzymata zawiadomienie od Quercus Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA o przekroczeniu 10% ogdinej liczby gtoséw w Spdtce M. W. Trade SA.
Przekroczenie progu 10% nastgpito w dniu 17 czerwca 2011 roku w wyniku transakcji na rynku
regulowanym Gietdy Papierow Wartosciowych. Przed zmiang Fundusz posiadat 824 110 akgji
spotki M.W. Trade, co stanowito 9,83% kapitatu zaktadowego Spoétki. Posiadane akcje dawaty
824 110 glosow na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade SA, co stanowit 9,83% ogdinej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Na dzien 22 czerwca 2011 roku Fundusz posiadat 878 110 akgji
Spotki, co stanowi 10,47% kapitatu zaktadowego Spotki, uprawniajacych do 878 110 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki, stanowigcych 10,47% ogdlnej liczby gltoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.




M.W. Trade SA

Sprawozdanie z dziatalnosci
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

II. SYTUACIA FINANSOWA

1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

w tys. ziotych w tys. EUR
okres od okres od okres od okres od
WYBRANE DANE FINANSOWE 01.01.2011 | 01.01.2010 | 01.01.2011 | 01.01.2010
do do do do
30.06.2011 | 30.06.2010 | 30.06.2011 | 30.06.2010

Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towardw i materiatow 20 447 6 822 5154 1704
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 5 947 3 345 1499 835
Zysk (strata) brutto 5956 3138 1501 784
Zysk (strata) netto 4390 2524 1107 630
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej 6721 -24 303 1694 -6 069
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -208 -41 -52 -10
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej -4 978 20 566 -1 255 5136
Przeptywy pieniezne netto, razem 1535 -3778 387 -944
Aktywa, razem 333 851 102 997 83743 24 844
Zobowigzania dtugoterminowe 120 375 21 354 30 195 5151
Zobowigzania krétkoterminowe 172 506 50013 43 271 12 064
Kapitat wiasny 40 970 31630 10 277 7 629
Kapitat zaktadowy 838 819 210 198
Liczba akcji (w szt.) 8 384 440 8 188 600 8 270 200 8 188 600
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktq
(w z4/ EUR) 0,52 0,31 0,13 0,08
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje
zwykta (w z/EUR) 0,52 0,31 0,13 0,08
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w z{/EUR) 4,89 3,86 1,24 0,93
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng
akcje (w z/EUR) 4,89 3,86 1,24 0,93
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na
jedna akcje (w z{/EUR) - - - -

Dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu zostaty przeliczone na walute Euro w nastepujacy

sposob:
- pozycje bilansowe:
wg Sredniego kursu NBP:

na dzien 30 czerwca 2011 roku — 3,9866 z
na dzien 30 czerwca 2010 roku — 4,1458 zt

- pozycje rachunku zyskow i strat:

wg kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng kurséw NBP na koniec kazdego miesigca
I p6trocze 2011 roku — 3,9673 zt
I potrocze 2010 roku — 4,0042 zt
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2. Zasady sporzadzania potrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

Sprawozdanie finansowe zostatlo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci oraz niewystepowania okolicznosci
wskazujacych na zagrozenie dla kontynuowania dziatalnosci.

3. Zmiany w polityce rachunkowosci oraz zasadach ustalania wartosci aktywow
i pasywow

Spotka w pierwszym poétroczu 2011 roku nie zmieniata polityki rachunkowosci oraz nie
wprowadzita zmian w zasadach ustalania wartosci aktywow i pasywow.

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

Pierwsze potrocze 2011 roku to kontynuacja dziatalnosci Spétki na rynku finansowania publicznej
stuzby zdrowia, ktéra przejawiata sie w oferowaniu Samodzielnym Publicznym Zaktadom Opieki
Zdrowotnej (SP ZOZ) rozwigzan pozwalajacych na restrukturyzacje ich ptynnosci finansowe;j.
Dzieki dostepowi do zrddet finansowania m.in. w ramach wspdtpracy z podmiotami Grupy Getin,
Spotka mogta kontynuowac aktywno$¢ w obszarze sprzedazy swoich podstawowych produktow,
tj. Hospital Fund oraz pozyczek udzielanych SP ZOZ.

W zwigzku z postepujgcymi zmianami ustawowymi w sektorze oraz naturalnym rozwojem
organicznym Spotki w I potroczu 2011 roku Spétka rozszerzyla oferte sprzedazowg o nowe
produkty. Dzieki temu mozliwe bedzie nie tylko sprostanie zmieniajacym sie realiom rynkowym,
lecz takze dywersyfikacja przychodow.

Celem Spotki jest petnienie funkcji dystrybutora $rodkow wiasnych i Grupy Getin Holding SA
w sektorze medycznym i samorzadowym. W ramach tego procesu dotychczasowa grupa klientow
— SP ZOZ - zostanie poszerzona o niepubliczne zaktady opieki zdrowotnej, wybrane spofki
dziatajace na rynku medycznym, jednostki samorzadowe oraz kontrahentéw tych jednostek.
W ramach wydzielonych trzech obszaréw dziatalnosci, tj.:

e jednostki prowadzace dziatalnos¢ lecznicza,

e dostawcy produktow medycznych,

e szeroko rozumiany obszar Jednostek Samorzadu Terytorialnego (JST) i ich kontrahenci,
stworzone zostaty nowe produkty przy wspotpracy ze spotkami nalezacymi do Grupy Getin Holding
SA. Dzieki temu mozliwe bedzie osiggniecie efektu synergii i wykorzystanie doswiadczen Grupy.

Gtownymi odbiorcami ustug Spodtki pozostajq dotychczasowi klienci, tj. SP ZOZ. Jednakze
wystepujagcy na rynku medycznym wzrost udziatu sektora prywatnego oraz szpitali, ktdre
powstang z planowanych przeksztatcen SP ZOZ w spotki prawa handlowego, powoduje, ze Spotka
zaklada rozwoj w tej grupie klientéw. Istotnym produktem w tym obszarze pozostanie nadal
Hospital Fund umozliwiajacy restrukturyzacje zadtuzenia i poprawe ptynnosci finansowej szpitali.
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W pierwszym potroczu 2011 roku warto$¢ portfela wierzytelnosci Spotki, obejmujgca naleznosci
dtugo- i krétkoterminowe oraz udzielone pozyczki, wzrosta do 316,5 min zt. wobec poziomu
98,3 min zl. osiggnietego
w analogicznym okresie roku
2010, co oznacza ponad
dwukrotny przyrost. W
porowaniu z 4Q 2010 roku
wzrost portfela wyniost 275,
34,0 min z. Uzyskane wyniki
sq efektem wspOtpracy
z podmiotami Grupy Getin.
Spotka aktywnie uczestniczyla
rowniez w procesach 1250
pozyskiwania kapitatu
zewnetrznego  w  ramach g,
niepublicznych emisji obligacji. 1H' 2011 1H' 2010 2010
Pozyskane S$rodki zewnetrzne

oraz wzrost kapitatu wlasnego umozliwity zwieranie nowych porozumien restrukturyzacyjnych
i stabilng budowe portfela wierzytelnosci.

Portfel wierzytelnosci [min]

3500 - 316,5

282,5

200,0

Zrealizowano m.in. emisje obligacji o tacznej wartosci 80 min zt. W 1Q 2011 roku Spdtka
rozpoczeta wspotprace z Idea Bank SA w zakresie sprzedazy rat wierzytelnosci przystugujacych
M.W. Trade wobec Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej. W pierwszym
potroczu 2011 roku Spotka kontynuowata takze tozsama wspotprace z Getin Noble Bank SA.

Wspétpraca z instytucjami finansowymi Grupy Getin Holding znalazta swoje odzwierciedlenie we
wzroscie sumy bilansowej. taczna wartoS¢ aktywow w pierwszym potroczu 2011 roku
w poréwnaniu do analogicznego potrocza 2010 roku wzrosta o 231,0 min zt, czyli o 224%
(z poziomu 103,0 min na koniec 1H 2010 roku).

Przychody ze sprzedazy w pierwszym poétroczu 2011 roku osiggnety poziom 20,45 min zt co
stanowito wzrost o 200% w stosunku do przychoddéw osiggnietych w analogicznym okresie
ubiegtego roku (6,82 min zt) oraz 0 43% w poréwnaniu do drugiego potroczna 2010 roku
(14,27 min zb).

Catkowite koszty poniesione przez Spétke w pierwszym potroczu 2011 roku wyniosty 14,8 min zt
i byly wyzsze od analogicznego okresu o 289% (w 1H 2010 roku wyniosty
3,8 min zl). Podstawowe roznice w strukturze poniesionych kosztéw, w odniesieniu do
analogicznego okresu z 2010 roku, odnotowano na poziomie kosztéw finansowania portfela,
ktorych wartoS¢ osiggneta 12,2 min zt (w 1H 2010 roku wyniosty 1,3 min zt). Jest to efekt
zwiekszania dlugu odsetkowego, ktory przejawia sie m.in. poprzez wyzszg wartos¢ pozyskanych
kredytéw, emisje nowych obligacji oraz pozostate formy wspotpracy z podmiotami finansowymi.

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku Spétka wypracowata wynik netto
w wysokosci 4,4 min zt. Oznacza to wzrost o 74% w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego
roku. Przyrost ten spowodowany jest w gtdwnej mierze wyzszg Sredniomiesieczng wartoscig
portfela  wierzytelnosci  Spotki, ktora w  omawianym  potroczu  osiggneta  wartosé
292,8 min zt (w 1H 2010 roku $rednia warto$¢ portfela wynosita 73,3 min zt, a w 2H 2010 roku
189,0 min zi).

W zakresie dziatan zwiekszajacych efektywnos$¢ i ograniczajacych ryzyko w pierwszym potroczu
Spotka wprowadzita modyfikacje narzedzi zarzadzania portfelem wierzytelnosci. Dzieki temu
Spotka aktywnie kontroluje dynamiczny wzrost aktywdéw finansowych dedykujac przyjete
rozwigzania ograniczaniu ryzyka.
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5. Opis czynnikoéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych
wplyw na osiagniete wyniki finansowe

Obecnie na rynku finansowania wierzytelnosci szpitalnych, widoczny jest w szczegdlnosci wptyw
zmian ustawodawczych jakie mialy miejsce zardbwno w 4Q 2010 roku, jak i 1H 2011 roku.
Wydtuzeniu ulegt proces sprzedazy w zwigzku z wejsciem w zycie w dniu 22 grudnia 2010 roku
nowelizacji ustawy o zmianie ustawy o Samodzielnych Publicznych Zaktadach Opieki Zdrowotnej.
Gtowna zmiana dotyczyta uzaleznienia skutecznosci oraz waznosci zmiany wierzyciela zobowigzan
Samodzielnego Publicznego Zaktadu Opieki Zdrowotnej od zgody podmiotu zatozycielskiego
odpowiedniego SP ZOZ. Zgoda podmiotu zatozycielskiego SP ZOZ wymagana jest przy dokonaniu
przelewu wierzytelnosci obejmujacej wierzytelnosci powstate po dniu wejscia w zycie nowelizacji
Ustawy. Kontraktacja nowych projektow w ramach produktu Hospital Fund oraz bezposrednich
pozyczek dla SP ZOZ w 1H 2011 roku wyniosta 173,1 min zt wobec 122,7 min zt w analogicznym
okresie roku ubiegtego.

6. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostatymi miesiacami roku
obrotowego

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywigzania sie kontrahentow Spotki z ich zobowigzan. Spotka
finansujac dziatalnos¢ SP ZOZ naraza sie na ryzyko, iz jej dtuznicy nie wywigzg sie ze swoich
zobowigzan, np. poprzez zaprzestanie sptaty lub opdznienia w sptacie zobowigzan, dlatego ryzyko
kredytowe jest nierozerwalnie zwigzane z dziatalnoscig Spotki. Ryzyko kredytowe ma charakter
niesymetryczny - oznacza to, ze realizacja ryzyka kredytowego moze mieC wytacznie negatywne
skutki dla Spétki. Na gruncie dotychczasowych przepiséw, zobowigzania SP ZOZ po jego likwidacji
stawaty sie zobowigzaniami co do zasady Skarbu Panstwa lub wtasciwej jednostki samorzadu
terytorialnego. Nowe przepisy — obowigzujace od 1 lipca 2011 roku wprowadzajq rozwigzania
pozostawiajace podmiotowi tworzacemu SP ZOZ wybdr pomiedzy kontynuowaniem dziatalnosci
w ramach SP Z0Z, likwidacjq lub przeksztatceniem szpitala w spotke kapitatowa.

Zgodnie z art. 59 Ustawy o dziatalnosci leczniczej w przypadku gdy SP ZOZ osiagnie ujemny wynik
finansowy organ zatozycielski w ciagu 3 miesiecy od zatwierdzenia sprawozdania finansowego jest
zobowigzany do pokrycia ujemnego wyniku finansowego jednostki lub w ciggu nastepnych
12 miesiecy powinien podjac¢ decyzje o przeksztatceniu albo o likwidacji SP ZOZ.

Ryzyko biznesowe

Spoétka skupiata swojg dziatalno$¢ polegajaca na Swiadczeniu ustug finansowych na specyficznym
rynku niszowym. Konsekwencjg tego byla koncentracja rynkowa i zalezno$¢ przychodow od
sytuacji i zmian w sektorze stuzby zdrowia. Dlatego zmiany zachodzace w tym sektorze bedg miaty
istotny wptyw na dziatalno$¢ Spotki.

Sposrod aktow prawnych regulujgcych problematyke stuzby zdrowia podstawowa role odgrywa
obecnie Ustawa o dziatalnosci leczniczej, ktora weszta w zycie z dniem 1 lipca 2011 roku. Ustawa
zgodnie z zapisami art. 220 zastgpita Ustawe o zakladach opieki zdrowotnej z dnia 30 sierpnia
1991 roku.

W ramach dziatalnosci prowadzonej przez Spotke podstawowe znaczenie majg nastepujace
postanowienia ustawy:

e W zakresie przeksztatcen

Ustawa zasadniczo nie nakfada na istniejgce SP ZOZ obowigzku przeksztatcenia sie w spotki prawa
handlowego, tworzy jednak mechanizmy, ktére mogg do przeksztatcen ,zachecac”. W przypadku
niepokrycia ujemnego wyniku finansowego SP ZOZ przez podmiot tworzacy, podmiot ten
w terminie 12 miesiecy od uptywu terminu trzymiesiecznego wydaje rozporzadzenie albo
podejmuje uchwate o zmianie formy organizacyjno — prawnej, albo o likwidacji SP ZOZ. Ponadto
przeksztatceniu moga podlegaé rowniez szpitale, w ktorych realizowany jest zysk netto. W takich
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przypadkach organ zatozycielski zobligowany jest do podjecia stosownej uchwaty w tym zakresie.
Istotnym czynnikiem procedury przeksztatcenia jest ustalenie wskaznika zadtuzenia takiej
jednostki liczonego jako relacja sumy zobowigzan dlugoterminowych i krétkoterminowych,
pomniejszonych o inwestycje krdtkoterminowe SP ZOZ do sumy jego przychodow. Od wartosci
tego wskaznika zaleze¢ bedzie warto$¢ zobowigzan, ktére przejmuje lub moze przeja¢ podmiot
tworzacy. Powstata w wyniku przeksztatcenia spdtka kapitatowa wstepuje we wszystkie prawa
i obowigzki, ktdrych podmiotem byt SP ZOZ. Elementami wsparcia dla tego procesu bedzie:

- przewidziane w art. 190-192 Ustawy umorzenie przejetych przez podmiot tworzacy zobowigzan
publicznoprawnych zaktadu pod warunkiem, ze jego przeksztatcenie nastapi do 31 grudnia 2013
roku.

- mozliwo$¢ ubiegania sie przez podmiot tworzacy o udzielenie dotacji celowej przeznaczonej na
sptate zobowigzan podmiotu tworzacego przejetych od SP ZOZ, odsetek od nich lub pokrycie
kosztéw przeksztatcenia po spetnieniu warunkéw okreslonych w art. 197 Ustawy.

o w zakresie likwidadji

W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego podmiot tworzacy w terminie 12 miesiecy
od uptywu terminu trzymiesiecznego bedzie musiat wydac rozporzadzenie, zarzadzenie albo podjac
uchwate o zmianie formy organizacyjno—prawnej, albo o likwidacji SP ZOZ. Okres od dnia otwarcia
likwidacji do dnia jej zakonczenia nie bedzie mogt by¢ dtuzszy niz 12 miesiecy. W przypadku
wydania rozporzadzenia, zarzadzenia albo uchwaty likwidacyjnej nie bedzie mozliwe przedtuzanie
terminu zakonczenia likwidacji.

Zobowigzania i naleznosci SP ZOZ po jego likwidacji stang sie zobowigzaniami i naleznosciami
Skarbu Panstwa albo uczelni medycznej, albo wiasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

e w zakresie zmiany wierzyciela

Zgodnie z art. 54 ust 5. ustawy o dziatalnosci leczniczej czynno$¢ prawna majgca na celu zmiane
wierzyciela SP ZOZ moze nastgpi¢ po wyrazeniu zgody przez podmiot tworzacy. Podmiot tworzacy
wydaje zgode albo odmawia jej wydania, biorac pod uwage konieczno$¢ zapewnienia ciggtosci
udzielania $wiadczen zdrowotnych oraz w oparciu o analize sytuacji finansowej i wynik finansowy
samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej za rok poprzedni. Zgode wydaje sie po
zasiegnieciu opinii kierownika SP ZOZ.

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

Typowe wahania sezonowe i cykliczne w dziatalnosci Spdtki nie wystepuja. Mozna jednak
zauwazyc¢ tendencje, ktora Swiadczy o tym, iz pod koniec roku wielu partnerow M.W. Trade SA
w zwigzku z porzadkowaniem spraw bilansowych wykazuje wieksze zainteresowanie produktami
Spotki. Szpitale oraz ich dostawcy starajg sie wtedy rozwigzac problem zadtuzenia wymagalnego,
co zapewniajg produkty oferowane przez Spotke.

8. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty dtuznych i kapitalowych papierow
wartosciowych

Spoétka finansujac wzrost portfela w przewazajacej czesci ze Srodkdw obcych aktywnie zarzadza
dtugiem dostosowujac jego strukture do charakterystyki nabywanych wierzytelnosci. Model
planowania finansowania oparty jest na zachowaniu adekwatnosci dtugu do zapadalnosci portfela
w horyzontach krétkoterminowym, jak i dlugoterminowym. W Spoétce zachowana jest adekwatnosc¢
struktury aktywow i pasywow.

W dniu 18 stycznia 2011 roku Spdtka dokonata wczesniejszego wykupu 3 sztuk obligacji serii R
0 facznej wartosci 1,5 min zl. W miesigcu marcu Spétka dokonata wczesniejszego wykupu
kolejnych 31 sztuk obligacji serii R o tacznej wartosci 15,5 min zi.

10
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W dniu 25 stycznia 2011 roku Spotka dokonata emisji 4 sztuk obligacji serii A2011 o tgcznej
wartosci 20,0 min zt. Obligacje sa oprocentowane wg statej stopy procentowej. Jednoczesnie
w dniu 26 stycznia 2011 roku Spdtka dokonata wczesniejszego wykupu 2 000 sztuk obligagji
serii N o facznej wartosci nominalnej 20,0 min zt. Przedterminowy wykup obligacji zostat dokonany
w zwigzku ze ziszczeniem sie warunkow opisanych w Memorandum Informacyjnym oraz
porozumieniach zawartych przez Spotke z Obligatariuszami, modyfikujacych postanowienia
Memorandum Informacyjnego ustalajgcego warunki emisiji.

W dniu 7 marca 2011 roku w ramach programu emisji obligacji do limitu maksymalnie 10,0 min zt,
Spotka wyemitowata obligacje serii B2011 w ilosci 6 sztuk o tacznej wartosci 3,0 min zt. Celem
emisji dla tego programu jest finansowanie pozyczek krotkoterminowych dla SP ZOZ.

W dniu 29 marca 2011 roku Spodtka dokonata emisji 150 sztuk obligacji serii C2011 o facznej
wartosci 15,0 min zt. Obligacje sg oprocentowane wg statej stopy procentowej. Srodki pozyskane
z emisji obligacji bedg przeznaczone na aktywno$¢ w obszarze podstawowej dziatalnosci
operacyjnej, tj. finansowania i restrukturyzacji ptynnosci finansowej SP ZOZ.

W dniach 13 oraz 16 maja 2011 roku Spdtka dokonata podwyzszenia limitu w ramach programu
emisji obligacji serii B2011 do tacznej kwoty 5,0 min zt.

W dniu 24 maja 2011 roku Spotka dokonata wykupu, zgodnie z terminem wymagalnosci,
zerokuponowych, niezabezpieczonych Obligacji zwykiych serii U wyemitowanych w dniu
25 listopada 2010 roku o tgcznej wartosci 5,13 min zt.

W dniu 27 maja 2011 roku Spdtka dokonata emisji 200 000 sztuk obligacji serii D2011 o facznej
wartosci 20,0 min zt. Obligacje sa oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej powiekszonej
o stalqg marze. Celem emisji byla przedterminowa sptata, w tym samym dniu, obligacji serii A2011,
w celu ograniczenia negatywnych skutkow podatkowych wynikajacych z Ustawy o CIT
i zwigzanych z tzw. cienkg kapitalizacja.

W dniu 8 czerwca 2011 roku Spoétka dokonata emisji 100 sztuk obligacji serii E2011 o tacznej
wartosci 10,0 min zt. Obligacje s oprocentowane wg statej stopy procentowej. Srodki pozyskane
z emisji obligacji bedg przeznaczone na aktywno$¢ w obszarze podstawowej dziatalnosci
operacyjnej Spotki.

W dniu 23 czerwca 2011 roku Spoétka dokonata wykupu, zgodnie z terminem wymagalnosci,
300 sztuk obligacji serii P o tacznej wartosci 3,0 min zt. Obligacje byty wyemitowane w dniu
23 czerwca 2010 roku.

W dniu 29 czerwca 2011 roku Spotka dokonata emisji 100 sztuk obligacji serii F2011 o tgcznej
wartosci 10,0 min zt. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o stata stope procentowa. Srodki
pozyskane z emisji Obligacji bedg przeznaczone na aktywnoS¢ w obszarze podstawowej
dziatalnosci operacyjnej, tj. finansowania i restrukturyzacji ptynnosci finansowej SP ZOZ.

tacznie wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku poziom zadtuzenia z tytutu dtuznych papierow
wartosciowych wynosi 59,6 min zt.

9. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zdeklarowanej) dywidendy, tacznie
i w przeliczeniu na jedna akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane

W omawianym okresie Spotka nie wyptacita dywidendy za 2010 rok. W dniu 29 marca 2011 roku
odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktdre zatwierdzito jednostkowe
sprawozdanie finansowe Spotki za 2010 rok. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
postanowito wypracowany w 2010 zysk netto w kwocie 7,0 min zt przeznaczy¢ w catosci na kapitat
zapasowy Spotki.
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Sprawozdanie z dziatalnosci
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

10. Wskazanie zdarzen, ktdre wystapily po dniu 30 czerwca 2011 roku, nieujetych
w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob wpltynac na przyszie wyniki
finansowe Emitenta

Po dniu bilansowym 30 czerwca 2011 roku do dnia sporzadzenia raportu nie wystgpity zdarzenia
mogace W znaczacy sposob wptynac na przyszte wyniki finansowe Spodiki.

11. Informacja dotyczaca zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywow
warunkowych, ktdre nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Od czasu zakoriczenia ostatniego roku obrotowego nie nastgpity zmiany zobowigzan warunkowych
lub aktywow warunkowych.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Spétka posiada dwie aktywne umowy poreczenia:

e W ramach pierwszej umowy Spodtka zobowiazuje sie do zaptaty na rzecz wierzyciela
zobowigzania pienieznego dtuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji. Wysoko$¢
prowizji jest uzalezniona od poreczanej kwoty. Spdtka udziela zgodnie z umowgq
bezterminowego poreczenia do kwoty 500 000 zt miesiecznie. Na dzien bilansowy Spotka
nie posiada aktywnych limitdw z tytutu udzielonego poreczenia.

e W ramach drugiej umowy Spdtka zobowigzuje sie do zaptaty na rzecz wierzyciela
zobowigzania pienieznego dtuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji uzaleznionej od
wartosci  poreczanej kwoty. Spdtka udziela bezterminowego poreczenia do kwoty
3 000 000 zt miesiecznie. Na dzien bilansowy Spotka posiada aktywne limity z tytutu
udzielonych poreczen w kwocie 241 tys. zt. Kwoty te sg ujawnione w bilansie jako
pozostate aktywa finansowe.

12. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej,
inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Wymienione operacje nie wystapity w pierwszym pétroczu 2011 roku.

13. Stanowisko Zarzadu odnosnie wczesniej publikowanych prognoz wynikow na dany
rok w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie potrocznym w stosunku do
wynikow prognozowanych

M.W. Trade SA nie publikowata prognoz wynikéw na rok 2011.

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

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego (raport okresowy — raport
kwartalny z dnia 12 maja 2011 roku) do dnia publikacji niniejszego raportu wedtug wiedzy Spotki
w stanie posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujace wystgpity nastepujace zmiany:

Spétka prowadzi program akcji pracowniczych, w ramach ktérego cztonkom Zarzadu oraz
kluczowym pracownikom Spotki przyznawane sg warranty zamienne na akcje.
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za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Za drugi rok obowigzywania programu opcyjnego Rada Nadzorcza przyznata tacznie 114.240
warrantéw zamiennych na akcje dla Cztonkdw Zarzadu, ktore zostaty przez nich objete w dniu
30 maja 2011 roku. Uchwatg z dnia 18 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza przyznata:
e Liczbe 57 120 akcji na okaziciela serii D Sebastianowi Kochaniec — Wiceprezesowi Zarzadu,
e Liczbe 57 120 akcji na okaziciela serii D Pawtowi Malikowi — Cztonkowi Zarzadu.
Dnia 17 czerwca 2011 roku nastgpita rejestracja 114.240 akcji zwyklych Spoétki na okaziciela
serii D, po ktorej to operacji taczna liczba akcji Spotki M.W. Trade SA wynosi 8.384.440.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spoétke na dzien publikacji raportu ponizsze osoby
zarzadzajqce i nadzorujace posiadajg nastepujaca ilos¢ akcji Spotki:

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu Spotki M.W. Trade wg stanu na dzien przekazania raportu
posiadat bezposrednio 1.476.000 akcji Spotki o tacznej wartosci nominalnej 147.600,00 zt oraz
44.000 akcji Spotki o ftacznej wartosci nominalnej 4.400,00 zt poprzez podmiot zalezny
w rozumieniu art. 4 pkt. 15) Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach publicznych (Beyondream
Investments Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze), tj. tacznie bezposrednio oraz poprzez
podmiot zalezny posiadat 1.520.000 akcji Spotki o facznej wartosci nominalnej 152.000,00 zt.

Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu Spotki M.W. Trade wg stanu na dzien przekazania raportu
posiadat 30 akgji Spétki o tacznej wartosci nominalnej 3 zt.

Wedtug wiedzy Spoétki, poza wyzej wymienionymi, zaden inny Cztonek Zarzadu Spofki, jak rowniez
Rady Nadzorczej Spotki nie posiadat wg stanu na dzien przekazania raportu akcji M.W. Trade SA.

15. Wskazanie postepowan toczacych sie wobec Spotki

Wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku nie zostato wszczete, ani nie toczg sie postepowania
dotyczace wierzytelnosci lub zobowigzan Spdiki, ktérych taczna wartos$¢ stanowitaby co najmniej
10% kapitatow wtasnych Spotki.

16. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sa one
istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Spétka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe.

17. Informacje o udzielonych przez spotke poreczeniach kredytu, pozyczkach lub
gwarancjach

Spoétka nie udzielita w pierwszym potroczu 2011 roku poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji
tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, tak aby taczna wartosé
istniejacych poreczen lub gwarancji stanowita réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatéw wiasnych
Spoiki.
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18. Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz
informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiagzan Emitenta

W ocenie Spétki informacjg, ktdra ma istotne znaczenie dla mozliwosci oceny realizacji jej
zobowigzan oraz wplywu na wynik finansowy jest ryzyko biznesowe, ktére jest zwigzane
z otoczeniem rynkowym na jakim dziata Spoétka, dziataniami uczestnikdw rynku (w tym
konkurencji) oraz czynnikami zewnetrznymi wptywajacymi na ten rynek.

Spoétka prowadzi dziatalnos¢ polegajacg na $wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencjq tego byla koncentracja rynkowa i zaleznos$¢ przychodow od sytuacii
i zmian w sektorze stuzby zdrowia. Dlatego efekty zmian zachodzace w tym sektorze bedg miaty
istotny wptyw na dziatalnos¢ Spotki. Nalezy podkreslic, iz sektor stuzby zdrowia jest specyficznym
sektorem gospodarki. Charakteryzuje sie wysokim poziomem uregulowania, a jego ksztatt jest
w wysokim stopniu zalezny od zmieniajacych sie przepisow prawa.

Sposrod aktow prawnych regulujacych problematyke stuzby zdrowia podstawowa role odgrywa
rzagdowa Ustawa o dziatalnosci leczniczej, ktora weszta w zycie z dniem 1 lipca 2011 roku.

Zasadnicze zmiany wprowadzone nowg Ustawa, ktore dotycza dziatalnosci Spotki zostaty opisane
szczegotowo w punkcie 6.

19. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na osiagniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W ocenie Spétki w perspektywie kolejnego kwartatu i nastepnych miesiecy istotny wptyw na
osiggane wyniki bedg miaty nastepujace czynniki:

- Skutki zmian uwarunkowan prawnych, w jakich obecnie dziatajq jednostki udzielajace $wiadczen
medycznych — opis zmian prawnych wynikajacych z ustawy o dziatalnosci leczniczej, ktora weszta
w zycie z dniem 1 lipca 2011 roku zostat opisany powyzej.

- Zmiana sytuacji ptynnosciowej jednostek sektora medycznego zwigzana z biezacym rozliczeniem
przez NFZ kontraktéw i Swiadczen ponadlimitowych — gtéwnym zrodtem przychoddw szpitali jest
kontrakt z NFZ. W 2011 roku wydatki NFZ na lecznictwo szpitalne zgodnie z planem finansowym
ulegty obnizeniu w ujeciu realnym, co przekfada sie na pogorszenie sytuacji ptynnosciowej szpitali,
wzrost zatorow ptatniczych, a takze wzrost zapotrzebowania na zewnetrzne finansowanie.

- Sytuacja ptynnosciowa kontrahentéw szpitali jest pochodng sytuacji ptynnosciowej ich klientow.

- Poprawa bazy sprzetowej i lokalowej szpitali wynikajaca zarowno z wymagan NFZ, jak
i koniecznosci dostosowania sie do wymogow unijnych moze zwiekszy¢ zapotrzebowanie na
produkty finansowe wspierajace inwestycje.

- Dostep Spétki do finansowania dtuznego i zmiany wysokosci stoép procentowych.

Od poczatku roku 2011 na rynku wierzytelnosci szpitalnych zauwazalna jest silna tendencja do
zawierania umow ramowych poreczen (gwarancji). Jednakze zarzadzajac ryzykiem portfelowym
oraz Srodkami powierzonymi zarowno przez akcjonariuszy, kredytodawcow jak i obligatariuszy
Spotka nie realizuje sprzedazy w ten sposdb. Zgodnie z posiadanymi analizami prawnymi dziatania
tego typu mogg by¢ uznane w S$wietle ostatnich zmian prawnych za omijanie rygoréw
ustawowych. Ponadto juz w uzasadnieniu Ustawy nowelizujgcej wskazuje sie, ze celem
ustawodawcy byto: ,(...) ograniczenie ,handlu wierzytelnosciami” poprzez koniecznos¢ uzyskania
zgody przez podmiot, ktdry utworzyt zaktad. Intencjg ustawodawcy jest objecie powyzszym
ograniczeniem wszystkich czynnosci prawnych, ktore w efekcie doprowadzityby do zmiany
wierzyciela.” W konsekwencji mozna przyja¢ wniosek, ze czynno$¢ prawna bedzie miata na celu
zmiane wierzyciela — czyli tak jak to zapisano w art. 54 ust. 5 Ustawy - w kazdym przypadku, gdy
takie nastepstwo zawarcia lub wykonania zobowigzania bylo przez strony zamierzone lub
przynajmniej im znane. Wydaje sie zatem, ze rowniez zawarcie umowy poreczenia — jako
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zmierzajace do zmiany osoby wierzyciela SP ZOZ — moze by¢ objete rezimem przewidzianym
w art. 54 ust. 5 Ustawy. Stosowanie przez Spotke poreczen w szerokim zakresie w obecnym stanie
prawnym rodzitoby zbyt daleko idace ryzyko uznania tych umow za niewazne.

- Wdrozenie nowych produktéw. Spdtka planuje rozwdj poprzez wprowadzanie nowych na rynku
produktéw przy wspotpracy z podmiotami nalezgcymi do Grupy Kapitatowej Getin Holding SA.
Celem jest dostarczenie produktow dostosowanych do zmieniajacego sie otoczenia
i pozwalajacych Spotce uzyskac przewage konkurencyjna.

Wroctaw, 24 sierpnia 2011

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu

Urszula Glogowska — Cztonek Zarzadu
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OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy badania $rédrocznego skroconego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie
Z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu spetniali
warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami
prawa.

Wroctaw, 24 sierpnia 2011 roku

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu

Urszula Gtogowska — Cztonek Zarzadu




OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace sporzadzonego $srodrocznego skroconego sprawozdania finansowego
i sprawozdania z dziatalnosci M.W. Trade SA

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, Zze wedlug jego najlepszej wiedzy Srodroczne skrocone
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi
zasadami rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowq i finansowg M.W. Trade SA oraz jej wynik finansowy oraz, ze sprawozdanie zarzadu
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie oraz sytuacji M.W. Trade SA, w tym opis podstawowych
ryzyk i zagrozen.

Wroctaw, 24 sierpnia 2011 roku

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu

Urszula Gtogowska — Cztonek Zarzadu
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