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ZA ROK 2011



Szanowni Panstwo!

W imieniu Zarzadu M.W. Trade SA przekazuje Panstwu raport podsumowujacy dziatalno$¢ Spofki
w roku 2011. Przekazujemy Panstwu oprocz wynikow finansowych, rowniez najwazniejsze informacje
0 wydarzeniach minionego roku oraz stojace przed nami wyzwania na rok biezacy.

Rok 2011 przyniodst staly, systematyczny rozwdj M.W. Trade SA. OsiggneliSmy solidne wyniki
finansowe. W wyniku zmian w regulacjach prawnych obowiazujacych w sektorze stuzby zdrowia, ktore
miaty znaczacy wptyw na dziatalno$¢ podstawowa, wdrozyliSmy zaawansowane systemy oceny ryzyka
kredytowego oraz ptynnosci portfela aktywdow finansowych. Przez caty rok koncentrowaliSmy sie na
umacnianiu trwatej pozycji rynkowej i dywersyfikacji portfela produktéw, podejmujac jednoczesnie
szybkie, lecz przemys$lane dziatania w celu dostosowania sie do zmieniajacego sie otoczenia
rynkowego i regulacyjnego. Zysk netto wzrdést w 2011 roku o 28%, osiggajac poziom 9 min zt. W skali
roku przychody z tytutu odsetek zwigzanych z portfelem wierzytelnosci zwiekszyly sie o 98% do
poziomu 42 min zi, natomiast koszty administracyjne zostaly utrzymane na poziomie z roku
poprzedniego. Dzieki Scistej wspdtpracy z podmiotami z Grupy Getin Holding SA zwiekszyliSmy
dostepnos¢ oferowanych rozwigzan finansowych.

Zaufanie, jakim obdarzyli nas Akcjonariusze, Klienci i Partnerzy zobowigzuje, dlatego tez bedziemy
nadal angazowac wszystkie sity w dalszy, intensywny rozwdj spotki. To Panstwa potrzeby i wymagania
stymulujg nasz rozwdj, a wspotdziatanie z Panstwa strony i okazane nam zaufanie sg podstawg
sukcesu. Pragne takze wyrazi¢ podziekowanie cztonkom wiadz i pracownikom za ogromny wysitek
i rzetelng prace, ktora jest fundamentem naszego rozwoju.

W 2012 roku zamierzamy skutecznie wykorzystywaC nasze atuty, dazac konsekwentnie do
powiekszania przewagi nad konkurencja, co pozwoli nam zachowa¢ wiodacq pozycje w tym petnym
ekscytujgcych wyzwan okresie. Jako spotka bedziemy w dalszym ciagu dazy¢ do budowania podstaw
pod jeszcze szybszy wzrost w przysztosci. Jestem przekonany, ze dzieki zdobytym do$wiadczeniom,
wiedzy i zaangazowaniu catego zespotu rok 2012 bedzie rokiem dynamicznego rozwoju i osiggania
coraz lepszych wynikéw. Na koniec chciatbym ponownie zadeklarowac, ze M.W. Trade SA bedzie
nadal przestrzegac i dba¢ o utrzymanie wysokiego i przejrzystego poziomu corporate governance.

Z wyrazami szacunku,

Rafat Wasilewski

Prezes Zarzadu M.W. Trade SA
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OSWIADCZENIE ZARZADU
dotyczace sporzadzonego rocznego sprawozdania finansowego i sprawozdania
z dzialalnosci M.W. Trade SA
za rok 2011

Zarzad M.W. Trade SA o$wiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy roczne sprawozdanie finansowe
i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz, ze
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg 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, 23 luty 2012

Rafat Wasilewski Marek Tomczuk
Prezes Zarzadu Wiceprezes 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 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 wkasciwymi przepisami prawa.

Wroctaw, 23 luty 2012

Rafat Wasilewski Marek Tomczuk

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej MW Trade S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2011 roku M.W. Trade S.A. (,,Spotki”) z siedzibg we Wroclawiu, ul. Powstancéw
Slaskich 125/200, obejmujacego sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2011 roku, rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeptyw6w pienigznych za okres
od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, zasady (polityki) rachunkowosci
oraz dodatkowe noty objasniajace (,,zalaczone sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnosé i jasnoéé zalgczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidtowos$¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spotki. Ponadto Zarzad Spoétki oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnoci Spoétki spelnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223,
z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowo$ci’). Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we
wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposéb prawidtowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien:
e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

e krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowos$ci. W szczeg6lnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowg — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnoSci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez
Zarzad, jak 1 ogolnej prezentacji zalaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia
opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos$¢.

4. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
bylo przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu innego
podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 18 lutego 2011 roku wydat opinig bez zastrzezen o tym
sprawozdaniu finansowym.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapitat zaktadowy: 5 210 500 zt
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5. Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalno$ci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia
2011 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spotki na dzien 31 grudnia
2011 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z wptywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Spétki.

6. ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalnoSci Spotki w okresie od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie z dziatalno$ci”) i uznaliémy, Ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w
sprawozdaniu z dzialalno$ci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia Ministra
Finans6w z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i1 okresowych
przekazywanych przez emitentOw papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania za
rébwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259 - ,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych
i okresowych”).

W imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy Biegly R:ﬂ?

Marek Musiat
biegly rewident
nr 90036

Wroclaw, dnia 23 lutego 2012 roku

ERNST & YOUNG

AUDIT sp. Z 0.0.
wopto ONZ 1, 00-1 24 Warszawa
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MW, Trade S.A.

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY
DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU



M.W. Trade S.A,
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach zlotyeh)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogolne

M.W. Trade S.A. (,,Spélka”) zostala utworzona przez przeksztalcenie biura ustug finansowych
MW. Trade spotki z ograniczona odpowiedzialnofcia w spotke akcyjna uchwala
z zgromadzenia wspOlnikéw z dnia 6 sierpnia 2007 roku. Siedziba Spétki miesci sig we
Wroctawiu, ul. Powstaricéw Slaskich 125/200.

W dniu 31 sierpnia 2007 roku Spétka zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000286915,

Spétka posiada numer NIP: 8971695167 nadany w dniu 26 maja 2004 roku oraz symbol
REGON: 933004286 nadany w dniu 6 wrzeénia 2007 roku.

Spétka nalezy do grupy kapitalowej Getin Holding. Informacje o transakcjach z jednostkami
powigzanymi oraz wykaz spdlek, w ktorych jednostka posiada co najmnisj 20% udzialéw
w kapitale lub ogdlnej liczbie gloséw w organie stanowiacym spétki zostaly zamieszczone
w nocie 25 zasad (polityki) rachunkowosci oraz dodatkowych not objasniajacych (,,informacja

dodatkowa”) do zbadanego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony 31 grudnia 2011
roku.

Podstawowym przedmiotem dzialalnoéci Spotki jest:
» Pozostale poérednictwo pienigzne.
» Pozostale formy udzielania kredyt6éw.
» Pozostala finansowa dzialalno$¢ uslugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana
z wylaczeniem ubezpieczeni i funduszéw emerytalnych.

W dniu 31 grudnia 2011 roku kapitat podstawowy Spélki wynosil 838 tysiecy ztotych, Kapital
wlasny Spétki na ten dzien wynosit 45.588 tysiecy zlotych.

Zgodnie z Rejestrem Udziatéw na dzied 31 grudnia 2011 roku struktura wiasnosci kapitatu
podstawowego Spotki byla nastepujaca:

i s .z . Wartos¢ Udzial w kapitale
Hosé akeji Ilogé gloséw . .

nominalna akeji podstawowym
Getin Holding SA 4298 301 4298 301 429 830,1 51,27%
Rafal Wasilewski 1 540 000 1 540000 154 000 18,37%
Quercus TFI SA 878 110 878 110 87 811 10,47%
Pozostali 1 668 029 1 668 029 166 802,9 19,89%
Razem 8384440 8384 440 838 444 100,00%

Zgodnie ze stanem ksiggi akcyjnej na dzief 31 grudnia 2011 w roku obrotowym oraz po dacie
bilansowej do daty opinii miaty miejsce nastepujace zmiany w strukturze wiasnosciowej
kapitalu podstawowego Spétki:

- akcjonariusz Quercus TFI SA zwigkszy? swoje udzialy w strukturze wlasnosciowej kapitatu
z 421 412 (5,10%) akeji do 878 110 akcji (10,47%),
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M.W. Trade S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysigeach zlotych)

- akcjonariusz Rafat Wasilewski zmniejszyt swoje udzialy w strukturze wlasnoSciowej kapitatu
z 1.520.000 (18,38%) akcji do 1.540.000 akeji (18,37%).

Zmiany kapitatu podstawowego Spétki w roku obrotowym byly nastepujace:

To&é akcit Warto$¢ nominalna akeji
Stan na poczatek okresu 8.270.200 827.020
Podwyzszenie kapitatu 114.240 11.424

Stan na koniec okresu 8.384.440 838.440

W skiad Zarzadu Spékki na dzied 23 lutego 2012 roku wehodzili:

Rafal Wasilewski - Prezes Zarzadu
Marek Tomczuk - Wiceprezes Zarzadn

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii wystapity zmiany w
skladzie Zarzadu Spoélki. .

W dniu 2 czerwca 2011 roku Czlonek Zarzadu, Pan Pawel Malik, ztozyt rezygnacje z pehienia
funkcji Czlonka Zarzadu Spétki M.W. Trade SA ze skutkiem na dziefi 2 czerwea 2011.

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

W dniu 20 lutego 2012 roku Wiceprezes Zarzadu Pan Krzysztof Basiaga oraz Czlonek
Zarzadu Pani Urszula Glogowska zlozyli rezygnacje z funkcji czlonka zarzadu.

Sprawozdanie finansowe
W dniu 21 grudnia 2010 roku Walne Zgromadzeniec Akcjonariuszy podjelo decyzie o

sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spdtki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE.

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Emst & Young Audit sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 1 czerwca 2011 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorczg do badania sprawozdania finansowego Spoiki.

Ernst & Young Audit sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident spetiaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
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M.W. Trade S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach zlotych)

(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649), warunki do wyraZenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 1 lipca 2011 roku z Zarzadem Spélki

przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2011 roku.

Naszym zadaniem bylo wyraZenie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié wydanie opinii o
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako caloé. Nasze procedury nie obecjmowaly

uzupehiajacych informacji, ktére nie maja wplywu na sprawozdanie finansowe traktowane
jako catoéé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 23 lutego 2012 roku wydali$my opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastgpujacej tredei:

»Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej MW Trade S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakorficzony
dnia 31 grudnia 2011 roku M.W. Trade S.A. (,,Sp6tki”) z siedziba we Wroclawiu, ul.
Powstancéw Slaskich, nr 125/200, obgjmujacego sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie
z catkowitych dochodow, sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie
z przepltywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011
roku, zasady (polityki) rachunkowoéci oraz dodatkowe noty objasniajace (,,zalaczone
sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowoéé ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Spétki. Ponadto Zarzad
Spotki oraz czionkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci Spétki spehialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. nr 152 z
2009 roku poz. 1223, z pézn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem byto
zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz wyraZenie, na podstawie badania,
opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzctelnie i jasno przedstawia
ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spotki oraz czy ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

3. Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2010
roku bylo przedmiotem badania przez kluczowego bieglego rewidenta dzialajacego w
imieniu innego podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 18 lutego 2011 roku wydal opinie
bez zastrzezen o tym sprawozdaniu finansowym.

4. Badanic zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:
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M.W. Trade S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonezony dnia 31 grudnia 2011 voku
(w tysigeach zlotych)

¢ tozdzalu 7 ustawy o rachunkowosci,

+ krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegblnosei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Zarzad zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkow
dokonanych przez Zarzad, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, 2Ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako calo$é.

5. Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku
finansowego dziatalno$ci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Spélki na dzien
31 grudnia 2011 roku;

+ sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE oraz na podstawic prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

» jest zgodne z wplywajacymi na formg i tre$é sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Spotki.

6. ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dzialalno$ci Spotki w okresie od
dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (,sprawozdanie z dzialalno$ci”) i uznaliémy, ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje
zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniajga odpowiednie postanowienia
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto§ciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgdacego panistwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259 - ,rozporzadzenie
w sprawie informacji biezacych i okresowych™).”

Badanie sprawozdania finansowego Spolki przeprowadzilismy w okresie od dnia
31 pazdziernika 2011 roku do dnia 23 lutego 2012 roku, w tym w siedzibie Spétki od dnia
31 pazdziernika 2011 roku do dnia 4 listopada 2011 roku oraz od dnia 30 stycznia 2012 roku
do dnia 3 Iutego 2012 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dost¢gpnosé¢ danych

Zarzad potwierdzil swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelno$é i jasnoé¢ sprawozdania finansowego
jak rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
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rachunkowo$ci oraz ofwiadczyl, iz udostgpnil nam wszystkie dane finansowe, ksiegi
rachunkowe i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasnien. Otrzymali§my
réwniez pisemne o§wiadczenie z dnia 23 lutego 2012 roku Zarzadu Spéti o:
 kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych,
» wykazaniu wszelkich zobowiaza warunkowych w sprawozdaniu finansowym, oraz
* wjawnieniu w sprawozdanin finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily po
dacie bilansu do dnia zloZzenia o§wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepszq wiedza Zarzadu Spolki i objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na sprawozdanie finansowe.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Spélki za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Spolki, za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku zostalo
zbadane przez Katarzyng Stojek, kluczowego biegtego rewidenta nr 11396, dzialajacego
w imieniu BDO Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postgpu 12, wpisanego na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdad finansowych pod numerem 3355.
Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku opinig bez
zasirzezen. Sprawozdanie finansowe Spétki za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku
zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 29 marca 2011 roku, na
ktérym akcjonariusze podjeli uchwale, Ze zysk netto za rok 2010 zostanie przeznaczony na
kapitat zapasowy.

Sprawozdanie finansowe za rok cbrotowy zakoriczony dnia 31 grudnmia 2010 roku wraz z
opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzenin sprawozdania finansowego,
odpisem uchwaly o podziale zysku, sprawozdaniem z dzialalno$ci Spolki zostaty zlozone w
dniu 14 kwietnia 2011 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzieA 31 grudnia 2010 roku, sprawozdanie z
catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz sprawozdanie z
przeplywéw pienigznych za rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2010 roku wraz z opinia
bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, odpisem

uchwaty o podziale zysku w dniu 13 czerwca 2011 roku zostaly ogloszone w Monitorze
Polskim B numer 1048.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2010 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2011 roku.

Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Spétki w
latach 2009 -2011, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach
finansowych za lata zakoficzone dnia 31 grudnia 2010 roku i dnia 31 grudnia 2011 roku.
Wskazniki za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku wyliczono na podstawie
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danych finansowych zawartych w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym, ktére bylo

przedmiotem badania innego bieglego rewidenta.

suma bilansowa
kapital wlasny
wynik finansowy netto

rentowno$¢ majatke (%)

wynik finansowy netto x 100

2011

2010

2009

suma aktywow
rentownos¢ kapitatu wlasnego (%)

wynik finansowy netto x 100

kapitat wiasny na poczatek okresu
rentownoS¢ netto sprzedazy (%)

wynik finansowy netto x 100

przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw
i materialéw

rentowno$¢ netto  portfela  aktywow
finansowych (%)

przychody ze $wiadczenia ustug
pomniejszone o koszty finansowania portfela

sredni stan aktywéw finansowych
plynnosé — wskaznik plynnosci I

aktywa obrotowe ogétem

zobowiazania krétkoterminowe
plynnos¢ — wskaznik plynnoéci ITE

$rodki pienigzne

zobowigzania krotkoterminowe
trwaloé¢ struktury finansowania (%)

(kapitat whasny + rezerwy i zobowigzania
diugoterminowe) x 100

suma pasywow

315 850
45 588
9008

2,9%

24.6%

21,6%

5.5%

14

0,06

60,7%

292 329
36 569
7035

2,4%

24,2%

33,4%

3,3%

1,0

0,08

2

51,3%

62 961
29 106
2 860

4,5%

11,0%

27,3%

19,5%

1,9

0,19

52,3%
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2011 2010 2009

obciagZenie majatku zobowiazaniami (%%)

85,6% 87.5% 53,8%
(suma pasywdw— kapital wlasny) x 100
suma aktywow
wskaznik inflacji:
$rednioroczny
od gmdnia do grudnia 4,30% 2,60% 3,50%

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

» Wskanik rentowno$ci majatku wyniést w roku 2011 2,9% i zwickszyl si¢ w
poréwnaniu z rokiem 2010, kiedy wynidst on 2,4%. W roku 2009 wskaznik ten
wyniost 4,5%.

e Wskaznik rentownosci kapitatu wlasnego wzrést w 2011 roku do poziomu 24,6%,
podczas gdy w latach 2010 i 2009 wynosit on odpowiednio 24,2% i 11,0%.

» Wskaznik rentownosci netto sprzedazy spadt w roku 2011 do poziomu 21,6% w
poréwnaniu do 33,4% w rokn 2010. W roku 2009 wynosit on 27,3%.

¢ Wskaznik rentownosci netto portfela aktywoéw finansowych wyniést w roku 2011
5,5% i byl nizszy od wartoéci w latach 2010 1 2009, kiedy wynosit odpowiednio 8,3%
119,5%.

*  Wskaznik plynnosci I wzrést w roku 2011 do poziomu 1,4 z poziomu 1,0 w roku
2010. W roku 2009 wskaznik ten wynosit 1,9.

»  Wskaznik ptynno$ci IIT spadl w roku 2011 do poziomu 0,06 z poziomu 0,08 w roku
2010. W roku 2009 wskaznik ten wynosit 0,19.

e Wskaznik trwalodci struktury finansowania wzrdst w roku 2011 do poziomu 60,7%. W
latach 2010 1 2009 wynosit on odpowiednio 51,3% i 52,3%.

¢ WskaZnik obciaZenia majatku zobowiazaniami ulegl zmniejszeniu w roku 2011 do
poziomu 85,6% w poréwnaniu z rokiem 2010, kiedy wynosit 87,5%. W roku 2009
wskaznik ten wynosit 53,8%.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcito naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie,
ze Spétka nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12 miesiccy liczac od
dnia 31 grudnia 2011 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bads
istotnego ograniczenia przez nia dotychczasowej dziatalnodci.

W nocie 5 informacji dodatkowej do zbadanego sprawozdania finansowego Spotki za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku Zarzad wskazat, ze sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Spétke przez okres nie krétszy
niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2011 roku i Ze nie wystepuja okolicznoécei wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnoéci przez Spétke.
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CZESC SZCZEGOLOWA
Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiggowos¢ Spoétki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego CDN XL
w siedzibie Spélki. Spotka posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy
z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosct (Dz.U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z p6zn.
zm. — ,ustawa o rachunkowosci”), w tym réwniez zaktadowy plan kont zatwierdzony przez
Zarzad Spdiki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidlowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe,
a ktére nie zostalyby usunigte, w tym dotyczacych:
« zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowoscei,
» rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksiag rachunkowych,
« udokumentowania operacji gospodarczych,
» prawidiowoéci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego
bilansu za okres poprzedai,
* powiazania zapiséw z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,
» speiniania warunkéw jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiggowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdaf finansowych.

Aktywa, zobowigzania i kapitaly wlasne oraz pozycje ksztaltujace wynik
dzialalnosci Spotki

Struktura aktywéw i zobowiazah bilansu Spéiki, kapitatéw wiasnych Spotki jak réwniez
pozycji ksztaltujacych wynik dziatalnodci, zostata przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu
finansowym za rok zakoiiczony dnia 31 grudnia 2011 roku.

Inwentaryzacja aktywow i zobowigzan zostata przeprowadzona zgodnie z ustawg
o rachunkowosdci. Réznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujete w ksiggach
rachunkowych 2011 roku.

Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011
roku sporzadzona zostata, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez UE.

Sprawozdanie z dzialalno$ci spélki

Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalnosci Spétki w okresie od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
sprawozdania finansowego (,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznali$my, ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte
w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych

Sl ErnsT & YOUNG 9/10




M. W, Trade S.A.
Raport z badania sprawezdania finansowego
za rok zakoficzony duia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach ziotych)

przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafistwa nicbedacego pafstwem
czlonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259).

5. Zgodno$é z prawem

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w roku sprawozdawczym nie zostaly
naruszone przepisy prawa, a takie postanowienia statutu Spoiki majace wplyw na
sprawozdanie finansowe.

w imieniu
Ernst & Young Audit sp. z o.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

Nota 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Dziatalno$¢ kontynuowana
Pr.zychody z tytu’fu odsetek zwigzanych z portfelem 41.745 21.088
wierzytelnosci 10.1
Koszty z tytutu odsetek zwigzanych z finansowaniem
portfela 10.3 (25.489) (7.040)
Zysk z tytu+y _odsetek zwigzanych z portfelem 16.256 14.048
wierzytelnosci
Amortyzacja (302) (289)
Zuzycie materiatdéw i energii (220) (183)
Ustugi obce 10.8 (666) (693)
Podatki i optaty (297) (432)
Koszty Swiadczen pracowniczych 10.4 (3.514) (3.292)
Pozostate koszty (142) (194)
Zysk brutto ze sprzedazy 11.115 8.965
Pozostate przychody operacyjne 10.2 107 197
Pozostate koszty operacyjne 10.5 (36) (135)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 11.186 9.027
Przychody finansowe 10.6 620 94
Koszty finansowe 10.7 (96) (99)
Zysk brutto 11.710 9.022
Podatek dochodowy 11.1 (2.702) (1.987)
Zysk netto z dzialalnosci kontynuowanej 9.008 7.035
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Zysk netto za okres
Inne catkowite dochody netto

CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES

Catkowity dochdd na jedng akcje w zt:
— podstawowy za rok obrotowy
— rozwodniony za rok obrotowy

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
9.008 7.035

0 0

9.008 7.035

1,0744 0,8565

1,0747 0,8467
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)]

na dzien 31 grudnia 2011 roku

Nota 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
AKTYWA
Aktywa trwatle
Rzeczowe aktywa trwate 13 2.134 1.997
Nieruchomoéci inwestycyjne 15 0 0
Wartosci niematerialne 16 8 4
Aktywa finansowe (dtugoterminowe) 17 136.779 140.435
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 11.3 2.409 2.490
141.330 144.926
Aktywa obrotowe
Aktywa finansowe 17 171.353 142.239
Aktywa niefinansowe 18 119 18
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20 3.048 5.146
174.520 147.403
SUMA AKTYWOW 315.850 292.329
ZOBOWIAZANIA I KAPITAL WEASNY
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 21.1 838 827
Kapitat rezerwowy 21.3 0 420
Kapitat zapasowy 21.2 28.396 20.941
Zyski zatrzymane 16.354 14.381
45.588 36.569
Zobowiazania dlugoterminowe
Oprocentowane kredyty i pozyczki 22 843 5.719
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 23 55.602 18.225
Pozostate zobowiazania finansowe 24.1 89.830 89.304
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 9 3
dochodowego 11.3
146.284 113.251
Zobowiazania krotkoterminowe
Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytdw i 22 5.418 10.533
pozyczek
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 23 37.040 31.215
Pozostate zobowigzania finansowe 24.2 79.459 96.617
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1.614 3.577
Pozostate zobowigzania 24.3 447 567
123.978 142.509
Zobowigzania razem 270.262 255.760
SUMA ZOBOWIAZAN I KAPITALU 315.850 292.329
WLASNEGO
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Nota 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej
Zysk brutto 11.710 9.022
Korekty o pozycje: (41.382) (54.275)
Amortyzacja 302 289
Kapitat rezerwowy z wyceny opcji 0 420
(Zysk)/ strata na dziatalnosci inwestycyjnej 0 89
(Zwiekszenie)/ zmniejszenie stanu naleznosci (19.801) (229.812)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan
Z wyjatkiem kredytdw i pozyczek (22.569) 174.930
Przychody z tytutu odsetek
Koszty z tytutu odsetek 5.704 0
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych (28) 15
Zmiana stanu rezerw (412) 224
Podatek dochodowy zaptacony (430)
Pozostate (4.578) 0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (29.672) (45.253)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci
niematerialnych 32 195
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych (474) (298)
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 0 477
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (442) 374
Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
finansowej
Wptywy z tytutu emisji obligacji 139.898 51.856
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (95.916) (15.465)
Spfata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (281) (360)
Wplywy z tytutu zaciagniecia pozyczek/ kredytow 3.206 34.152
Spfata pozyczek/ kredytdw (13.198) (24.863)
Dywidendy wyptacone 0 0
Odsetki zaptacone (5.704) 0
Pozostate — wplywy z tytutu emisji akcji 11 0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 28.016 45.320
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto stanu srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw (2.098) 441
Rdznice kursowe netto 0 0
Srodki pieniezne na poczatek okresu 5.146 4.705
S$rodki pieniezne na koniec okresu 3.048 5.146
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

Kapitat podstawowy Kapitat rezerwowy Kapitat zapasowy Zyski zatrzymane Kapitat wlasny ogotem

Na dzien 1 stycznia 2010 roku 819 209 20.732 7.346 29.106
Emisja akcji 8 8
Koszt ptatnosci w formie akcji wtasnych 420 420
Przekwalifikowanie kapitatu rezerw. na zapasowy (209) 209 0
Catkowity dochdd za rok 2010 7.035 7.035
Na dzien 1 stycznia 2011 roku 827 420 20.941 14.381 36.569
Emisja akcji 11 11
Przekwalifikowanie kapitatu rezerw. na zapasowy (420) 420 0
Catkowity dochdd za rok 2010 7.035 (7.035) 0
Catkowity dochdd za rok 2011 9.008 9.008
Na dzien 31 grudnia 2011 roku 838 0 28.396 16.354 45.588
trade ;
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ZASADY (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogélne

Sprawozdanie finansowe M.W. Trade SA obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku oraz
zawiera dane poréwnawcze za rok zakonczony 31 grudnia 2010 roku.

M.W. Trade SA (,Spotka”) zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 6 sierpnia 2007 roku (Rep. A
Nr 5586/2007) wraz z pdzniejszymi zmianami. Siedziba Spotki miesci si¢ we Wroctawiu przy ulicy
Powstancow Slaskich 125/200.

Spdtka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 286915.

Spotce nadano numer statystyczny REGON 933004286.
Czas trwania Spdiki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalnos¢ finansowa, w tym $wiadczenie ustug
finansowych w sektorze medycznym.

Spdtka wehodzi w sktad Grupy Getin Holding. Podmiotem bezposrednio dominujacym Spofki jest Getin
Holding SA, a podmiotem dominujacym Grupy Getin Holding jest dr Leszek Czarnecki.

2. Skiad Zarzadu Spotki

Od dnia sprawozdawczego do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego skiad
Zarzadu Spotki ulegt zmianie. W dniu 20 lutego 2012 roku Wiceprezes Zarzadu Pan Krzysztof Basiaga
oraz Cztonek Zarzadu Pani Urszula Gtogowska ztozyli rezygnacje z funkcji cztonka zarzadu.

W skiad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku wchodzili:
Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu

Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu

Marek Tomczuk — Wiceprezes Zarzadu

Urszula Gtogowska — Cztonek Zarzadu

W skiad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2010 roku wchodzili:
Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu

Sebastian Kochaniec — Wiceprezes Zarzadu

Krzysztof Basiaga — Cztonek Zarzadu

Pawet Malik — Czlonek Zarzadu

W dniu 2 czerwca 2011 roku Cztonek Zarzadu Pan Pawet Malik ztozyt rezygnacje z petnienia funkgcji
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 uchwaly podjetej w dniu 22 sierpnia 2011 roku, powotata
dotychczasowego Cztonka Zarzadu Pana Krzysztofa Basiage do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Spotki z dniem 22 sierpnia 2011 roku.

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

Na mocy uchwaty podjetej w dniu 27 pazdziernika 2011 roku Nadzorcza Rada Spoétki powotata Pana
Marka Tomczuka do petnienia funkgcji Wiceprezesa Zarzadu Spotki z dniem 2 listopada 2011 roku.
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3. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad do publikacji w dniu 23 lutego
2012 roku. Zarzad Spdtki rekomenduje przekazanie zysku netto za 2011 rok w kwocie 9.008 tys. zt na
kapitat zapasowy.

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok zostalo zatwierdzone uchwatg Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 5/2011 z dnia 29 marca 2011 roku. Zysk w kwocie 7.035 tys. zt zostat,
zgodnie z uchwatg nr 22/2011 ZWZA z dnia 29 marca 2011 roku, przeznaczony na kapitat zapasowy.

4. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

4.1. Profesjonalny osad

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu profesjonalnych
osadow, szacunkow i zatozen, ktdére maja wptyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci
aktywow, pasywow, przychoddw oraz kosztow. Szacunki oraz zwigzane z nimi zatozenia opierajq sie
na doswiadczeniu historycznym oraz roznych innych czynnikach, ktére sa uznawane za racjonalne
w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe profesjonalnego osadu co do wartosci
bilansowej aktywow i zobowigzan, ktdra nie wynika bezposrednio z innych Zrddet. Faktyczna wartosé
moze rézni¢ sie od warto$ci szacowane;j.

Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiegowych
jest rozpoznawana w okresie, w ktérym zostaty one zmienione, jezeli dotyczy to wytacznie tego okresu
lub w okresie biezacym i przysztych, jezeli zmiany dotycza zaréwno okresu biezacego, jak i okresow
przysztych.

Profesjonalne osady dokonywane przez Zarzad przy zastosowaniu MSSF UE, ktore majg istotny wptyw
na sprawozdanie finansowe, a takze na szacunki powodujgce istotne ryzyko znaczacych zmian
w przysztych latach zostaty przedstawione w danych objasniajacych.

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spotka dokonata szacunkéw ksiegowych i zatozen
w ramach, okreslenia kosztow amortyzacji Srodkéw trwatych, wyceny naleznosci, okre$lenia wartosci
rezerw oraz wyceny aktywa z tytutu podatku odroczonego. Przyjete zatozenia i szacunki ksiegowe
mogq ulec zmianie w przysztosci i moze mie¢ to istotny wplyw na sprawozdanie finansowe Spofki
w przysztych okresach.

Spdtka dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego w oparciu o ocene, w jakim
zakresie ryzyko i pozytki z tytutu posiadania przedmiotu leasingu przypadajq w udziale leasingodawcy,
a w jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera sie na tresci ekonomicznej kazdej transakgciji.

W swoim portfelu $rodkéw trwatych, Spétka wykazata umowy leasingu samochoddéw stuzbowych.
Spdtka zachowuje wszystkie istotne ryzyka i pozytki wynikajace z prawa wiasnosci tych samochoddw,
ktére zostaty oddane w leasing. Spdtka rozpoznaje dla celéw bilansowych umowy leasingowe jako
leasing finansowy.

4.2. Niepewnos¢ szacunkow

Ponizej oméwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrédfa niepewnosci
wystepujace na dzien bilansowy, z ktdrymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci
bilansowych aktywow i zobowigzan w nastepnym roku finansowym.

Szacunki i zwigzane z nimi zalozenia opierajq sie o doswiadczenia historyczne i inne czynniki
uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki mogq odbiega¢ od przyjetych wartosci szacunkowych.
Szacunki i lezace u ich podstaw zatozenia podlegajg biezacej weryfikacji. Dotychczas Spotka zgodnie
ze swojg najlepszg wiedzg i doswiadczeniem nie tworzyta odpiséw aktualizujgcych wartos¢ portfela
naleznosci. Zmiany prawne opisane w nocie 28.4. w opinii Spotki nie wptywajg na koniecznos¢
tworzenia odpisdw aktualizujacych.
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5. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadq kosztu historycznego.

Dane finansowe sg przedstawione w ztotych (,PLN"), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej,
podane sg w tysigcach PLN.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznoéci wskazujacych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.

5.1. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sie w UE proces wprowadzania
standardéw MSSF oraz prowadzong przez Spoétke dziatalno$¢ w zakresie stosowanych przez Spotke
zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktore weszty w zycie, a standardami
MSSF zatwierdzonymi przez UE.

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

5.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdania finansowego

Walutg funkcjonalng Spétki i walutg sprawozdawczg niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty
polski.

6. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia sprawozdania finansowego sg spdjne
z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony
31 grudnia 2010 roku, z wyjatkiem zastosowania nastepujacych zmian do standardéw oraz nowych
interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie w dniu 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 transakgj
z podmiotem powigzanym w stosunku do rzadu, ktory sprawuje kontrole lub wspédtkontrole nad
jednostkqa 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
jednostka sprawozdawczg i tq drugq jednostka lub ma na nie znaczacy wpltyw, Zastosowanie tych
zmian nie miato wplywu na sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Spétki, ani tez na zakres
informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym Spofki.

e Zmiany do KIMSF 14 MSR 19 — Limit wyceny aktywow z tytutu okreslonych swiadczeri, minimalne
wymogi  finansowania oraz Ich wzajemne zaleznosci: przedpfaty minimainych wymogow
finansowania — majace zastosowanie dla okresdw 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 istniejg wymogi minimalnego finansowania, Zastosowanie tych
zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Spoétki.

e KIMSF 19 Regulowanie zobowigzar 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
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instrumentow kapitatowych dla wierzyciela przez dtuznika, Zastosowanie tej interpretacji nie miato
wplywu na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Spofki.

Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe. prezentacja.: Klasyfikacja emisji praw poboru. Zmiana
precyzuje, w jaki sposdb 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.

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
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku, Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu
na sytuacje finansowg ani na wyniki dziatalnosci Spotki.

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 wczeSnhiejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub
zmiany, ktdra zostata opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

7. Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaly opublikowane, a nie weszly jeszcze

w zycie

Nastepujace standardy i interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie
weszty jeszcze w zycie:

Faza pierwsza standardu MSSF 9 Instrumenty Finansowe: Klasyfikacia i wycena — majaca
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pozniej — do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzona przez UE. W kolejnych
fazach Rada Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosci zajmie sie rachunkowoscig
zabezpieczen i utratg wartosci. Zastosowanie pierwszej fazy MSSF 9 bedzie miato wptyw na
klasyfikacie i wycene aktywow finansowych Spotki. Spdtka dokonana oceny tego wplywu
W powigzaniu z innymi fazami, gdy zostang one opublikowane, w celu zaprezentowania spdjnego
obrazu,

Zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji: transfer aktywow finansowych —
majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej,

Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy: Realizacja podatkowa aktywow — majace zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub podzniej — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej po
raz pierwszy: znaczgca hiperinflacja i usuniecie statych dat dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy —
majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej —
do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

MSSF 11 Wspdine przedsiewziecia — majacy zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE,

MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatow w innych jednostkach — majacy zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

MSSF 13 Wycena wedftug wartosci godziwej — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych

rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub podzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,
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« Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze - majace zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

« Zmiany do MSR 1 Prezentacia sprawozdari finansowych: Prezentacja pozycji pozostatych
catkowitych dochodow - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca
2012 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE,

o KIMSF 20 Koszty usuwania nadkladu w fazie produkcyjnej w kopalni odkrywkowej— majaca
zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

« Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja. Kompensowanie aktywdw finansowych
i zobowigzan finansowych - majace zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2014 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE,

« Zmiany do MSR 27 Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe - majace zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pozniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

« Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych - majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE.

Zarzad M.W. Trade SA nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardéw oraz interpretaciji
poza MSSF 9 miato istotny wptyw na stosowane przez Spétke zasady (polityke) rachunkowosci.
Interpretacja MSSF 9 wptynie na strukture sprawozdania finansowego, niemniej jednak Spotka
dokona petnej oceny wplywu nowego standardu kompleksowo razem z wytycznymi wynikajacymi
z faz, ktore nie zostaly jeszcze opublikowane.

8. Istotne zasady rachunkowosci

8.1. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sq przeliczane na ziote polskie przy
zastosowaniu kursu obowigzujacego w dniu zawarcia transakciji.

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg
przeliczane na ziote polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujgcego na koniec okresu
sprawozdawczego $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate
z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodow (kosztow)
finansowych lub, w przypadkach okreslonych zasadami (polityka) rachunkowosci, kapitalizowane w
wartosci  aktywow. Aktywa izobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego
wyrazonego w walucie obcej sg wykazywane po kursie historycznym z dnia transakcji. Aktywa
i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sg
przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci godziwe;j.

Nastepujace kursy zostaly przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 grudnia 2011 roku 31 grudnia 2010 roku
usD 3,4174 2,9641
EUR 4,4168 3,9603
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8.2. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazywane s wedtug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych
0 umorzenie oraz odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci. Warto$¢ poczatkowa srodkéw trwatych
obejmuje ich cene nabycia powiekszong o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem
i przystosowaniem skfadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W sktad kosztu wchodzi
rowniez koszt wymiany czesci sktadowych maszyn i urzadzen w momencie poniesienia jesli spetnione
sq_kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania srodka trwatego do uzywania, takie jak
koszty konserwacji i napraw, obcigzajg zysk lub strate w momencie ich poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostajg podzielone na czeéci sktadowe bedace pozycjami

o istotnej wartosci, do ktorych mozna przyporzadkowaé odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci.
Czescig sktadowg sq rowniez koszty generalnych remontdw.

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

Stawka
Typ amortyzacyjna
Budynki i budowle 25 %
Maszyny i urzadzenia techniczne 10-60 %
Srodki transportu 20 %
Pozostate $rodki trwate 10-25 %

Warto$¢ koncowa, okres uzytkowania oraz metode amortyzacji sktadnikéw aktywow weryfikuje sie
corocznie iw razie koniecznosci — koryguje z efektem od poczatku wiasnie zakonczonego roku
obrotowego.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zosta¢ usunieta ze sprawozdania z sytuacji
finansowej po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne
korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywdow. Wszelkie zyski lub straty
wynikajace z usuniecia danego sktadnika aktywow ze sprawozdania z sytuacji finansowej (obliczone
jako roznica pomiedzy ewentualnymi wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danej
pozycji) sq ujmowane w zysku lub stracie okresu, w ktérym dokonano takiego usuniecia.

Inwestycje rozpoczete dotycza $rodkéw trwatych bedacych w toku budowy lub montazu i sg
wykazywane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszonych o ewentualne odpisy
z tytutu utraty wartosci. Srodki trwate w budowie nie podlegajq amortyzacji do czasu zakonczenia
budowy i przekazania $rodka trwatego do uzywania.

8.3. Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sg ujmowane wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
z uwzglednieniem kosztow transakcji. Po poczatkowym ujeciu warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych
pomniejszana jest o umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci.

Nieruchomoéci inwestycyjne sg usuwane ze sprawozdania z sytuacji finansowej w przypadku ich
zbycia lub w przypadku statego wycofania danej nieruchomosci inwestycyjnej z uzytkowania, gdy nie
sq spodziewane zadne przyszte korzysci z jej sprzedazy. Wszelkie zyski lub straty wynikajace
Z usuniecia nieruchomosci inwestycyjnej ze sprawozdania z sytuacji finansowej sg ujmowane w zysku
lub stracie w tym okresie, w ktorym dokonano takiego usuniecia.

Przeniesienia aktywow do nieruchomosci inwestycyjnych dokonuje sie tylko wowczas, gdy nastepuje
zmiana sposobu ich uzytkowania potwierdzona przez zakonczenie uzytkowania sktadnika aktywow
przez wilasciciela lub zawarcie umowy leasingu operacyjnego. Jezeli sktadnik aktywdw wykorzystywany
przez wiasciciela - Spotke staje sie nieruchomoscig inwestycyjng - Spotka stosuje zasady opisane
w czesci Rzeczowe aktywa trwate az do dnia zmiany sposobu uzytkowania tej nieruchomosci.
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8.4. Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnej transakgji lub wytworzone (jezeli spetniajg rozpoznania dla
kosztéw prac rozwojowych) wycenia sie przy poczatkowym ujeciu odpowiednio w cenie nabycia lub
koszcie wytworzenia. Cena nabycia wartosci niematerialnych nabytych w transakcji potaczenia
jednostek gospodarczych jest réwna ich wartosci godziwej na dzien pofaczenia. Po ujeciu
poczatkowym wartosci niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci. Nakfady poniesione na
wartosci niematerialne wytworzone we wiasnym zakresie, z wyjatkiem aktywowanych naktadow
poniesionych na prace rozwojowe, nie sg aktywowane i sg ujmowane w kosztach okresu, w ktorym
zostaty poniesione.

Spdtka ustala czy okres uzytkowania wartosci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony.
Wartosci niematerialne o ograniczonym okresie uzytkowania sg amortyzowane przez okres
uzytkowania oraz poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo gdy istniejq przestanki
wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji wartosci niematerialnych
0 ograniczonym okresie uzytkowania s weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku
obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania
korzysci ekonomicznych pochodzacych z danego sktadnika aktywdw sg ujmowane poprzez zmiane
odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany wartosci szacunkowych. Odpis
amortyzacyjny sktadnikéw wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie uzytkowania ujmuje sie w
zysku lub stracie w ciezar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika wartosci
niematerialnych.

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktore nie sg uzytkowane, sg
corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci w odniesieniu do
poszczegodlnych aktywow lub na poziomie osrodka wypracowujacego Srodki pieniezne.

Okresy uzytkowania s poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby korygowane z efektem
od poczatku wiasnie zakonczonego roku obrotowego.

Spodtka stosuje dla wartosci niematerialnych i prawnych nastepujace roczne stawki amortyzacyjne:

Stawka
Typ amortyzacyjna
Licencje 50 %

Zyski lub straty wynikajace z usuniecia wartosci niematerialnych ze sprawozdania z sytuacji finansowej
sq wyceniane wedtug réznicy pomiedzy wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowa danego
sktadnika aktywow i sg ujmowane w zysku lub stracie w momencie ich usuniecia ze sprawozdania
z sytuacji bilansowej.

8.5. Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenoszg na Spotke zasadniczo cate ryzyko i korzysci wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu s ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien
rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwodch wartosci: wartosci godziwej $rodka
trwatego stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych opfat leasingowych.
Optaty leasingowe s rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania
Z tytutu leasingu, w sposdb umozliwiajacy uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego do splaty
zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane w zysku lub stracie.

Srodki trwate uzytkowane na mocy umoéw leasingu finansowego sg amortyzowane przez krétszy
z dwoch okresdw: szacowany okres uzytkowania $rodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktorymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sg do uméw leasingu operacyjnego.
Opfaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego oraz pozniejsze raty leasingowe ujmowane sg jako
koszty w zysku lub stracie metoda liniowg przez okres trwania leasingu.
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8.6. Utrata wartosci niefinansowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Spoétka ocenia, czy istniejg jakiekolwiek przestanki wskazujace na to, ze
mogta nastgpiC utrata wartosci ktoregos$ ze sktadnikow niefinansowych aktywow trwatych. W razie
stwierdzenia, ze przestanki takie zachodza, lub w razie koniecznosci przeprowadzenia corocznego
testu sprawdzajacego, czy nastgpita utrata wartosci, Spétka dokonuje oszacowania wartosci
odzyskiwalnej danego sktadnika aktywow.

Warto$¢ odzyskiwalna sktadnika aktywdw odpowiada wartosci godziwej pomniejszonej o koszty
sprzedazy tego sktadnika aktywow lub jego wartosci uzytkowej zaleznie od tego, ktéra z nich jest
wyzsza. Wartos¢ te ustala sie dla poszczegolnych aktywdw, chyba ze dany sktadnik aktywow nie
generuje samodzielnie wptywow pienieznych, ktére w wiekszosci sg niezalezne od tych, ktére sg
generowane przez inne aktywa lub grupy aktywow. Jesli warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow jest
wyzsza niz jego wartos¢ odzyskiwalna ma miejsce utrata wartosci i dokonuje sie wéwczas odpisu do
ustalonej wartosci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej prognozowane przeptywy
pieniezne sg dyskontowane do ich wartosci biezacej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed
uwzglednieniem skutkéw opodatkowania, ktora odzwierciedla biezace rynkowe oszacowanie wartosci
pieniadza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego sktadnika aktywow.

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci sktadnikow majatkowych uzywanych w dziatalnosci
kontynuowanej ujmuje sie w tych kategoriach kosztow, ktore odpowiadajg funkcji sktadnika aktywow,
w przypadku ktérego stwierdzono utrate wartosci.

Na kazdy dzien bilansowy Spotka ocenia czy wystepujq przestanki wskazujace na to, ze odpis
aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci, ktory byt ujety w okresach poprzednich w odniesieniu do
danego skfadnika aktywow jest zbedny lub czy powinien zostaé zmniejszony. Jezeli takie przestanki
wystepujg Spotka szacuje wartos¢ odzyskiwalng tego skiadnika aktywdw. Poprzednio ujety odpis
aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci ulega odwréceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od czasu ujecia
ostatniego odpisu aktualizujacego nastgpita zmiana wartosci szacunkowych stosowanych do ustalenia
wartosci odzyskiwalnej danego skiadnika aktywow. W takim przypadku podwyzsza sie wartos¢
bilansowg skfadnika aktywow do wysokosci jego wartosci odzyskiwalnej. Podwyzszona kwota nie moze
przekroczy¢ wartosci bilansowej skfadnika aktywow, jaka zostataby ustalona (po odjeciu umorzenia),
gdyby w ubiegtych latach w ogole nie ujeto odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
w odniesieniu do tego skfadnika aktywow. Odwrdcenie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci
sktadnika aktywow ujmuje sie niezwiocznie jako przychdd. Po odwrdceniu odpisu aktualizujgcego
w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotyczacy danego sktadnika jest korygowany w sposdb,
ktéry pozwala w ciggu pozostatego okresu uzytkowania tego sktadnika aktywow dokonywaé
systematycznego odpisania jego zweryfikowanej wartosci bilansowej pomniejszonej o wartos¢
koncowa.

8.7. Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego sg kapitalizowane jako cze$¢ kosztu wytworzenia Srodkow
trwatych. Na koszty finansowania zewnetrznego sktadajg sie odsetki wyliczone przy zastosowaniu
metody efektywnej stopy procentowej, obcigzenia finansowe z tytutu umoéw leasingu finansowego
oraz rbéznice kursowe powstajace w zwigzku z finansowaniem zewnetrznym do wysokosci
odpowiadajgcej korekcie kosztu odsetek.

8.8. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone s na nastepujace kategorie:
e Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
e Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
e Pozyczki i naleznosci
e Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
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Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci s3 to aktywa finansowe niebedace
instrumentami pochodnymi o okreslonych lub mozliwych do okreslenia ptatnosciach oraz ustalonym
terminie wymagalnosci, ktore Spdtka zamierza i ma mozliwos¢ utrzymac w posiadaniu do tego czasu,
inne niz:
e wyznaczone przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy,

e wyznaczone jako dostepne do sprzedazy,
e spetniajace definicje pozyczek i naleznosci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sg wedtug zamortyzowanego
kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu
wymagalnosci  kwalifikowane sg jako aktywa dlugoterminowe, jezeli ich zapadalnoS¢ przekracza
12 miesiecy od dnia bilansowego.

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

a) Jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sktadniki aktywow finansowych kwalifikuje sie
jako przeznaczone do obrotu, jesli sa:

e nabyte gtdwnie w celu sprzedazy w krotkim terminie,

e czeScig portfela okreslonych instrumentow finansowych zarzadzanych tacznie i co do ktdrych
istnieje prawdopodobienstwo uzyskania zysku w krétkim terminie,

e instrumentami pochodnymi, z wytaczeniem instrumentdw pochodnych bedacych elementem
rachunkowosci zabezpieczen oraz uméw gwarancji finansowych.

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

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w wartosci
godziwej uwzgledniajagc ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia kosztow
transakcji sprzedazy. Zmiany wartosci tych instrumentow finansowych ujmowane sg w rachunku
zyskow i strat jako przychody lub koszty finansowe. Jezeli kontrakt zawiera jeden lub wiecej
wbudowanych instrumentéw pochodnych caty kontrakt moze zosta¢ zakwalifikowany do kategorii
aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy to
przypadkdéw, gdy wbudowany instrument pochodny nie wptywa istotnie na przeptywy pieniezne
kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentdéw pochodnych jest wyraznie zakazane.
Aktywa finansowe mogaq by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w
wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sg spetnione: (i) taka
kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjnos¢ traktowania, gdy zaréwno wycena, jak
i zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegajg innym regulacjom; lub (ii) aktywa sg czescig
grupy aktywow finansowych, ktore sa zarzadzane i oceniane w oparciu o warto$¢ godziwa,
zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem; lub (iii) aktywa finansowe zawierajq
wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane. Na dzien 31 grudnia
2011 roku ani na dzien 31 grudnia 2010 roku zadne aktywa finansowe nie zostaty zakwalifikowane
do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Pozyczki i naleznosci to nie zaliczane do instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych
lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza sie je do aktywow
obrotowych, o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki
udzielone i naleznosci o terminie wymagalnosci przekraczajagcym 12 miesiecy od dnia bilansowego
zalicza sie do aktywow trwatych.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg to aktywa finansowe nie bedace instrumentami
pochodnymi, ktére zostaty zaklasyfikowane jako dostepne do sprzedazy lub nienalezace do Zadnej
z wczesniej wymienionych trzech kategorii aktywow. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sq
ujmowane wedtug wartosci godziwej bez potracania kosztow transakcji z uwzglednieniem wartosci
rynkowej na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku
mozliwosci wiarygodnego okreélenia ich wartosci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa
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finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sgq w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu utraty
wartosci. Dodatnig i ujemng rdznice pomiedzy wartoscig godziwg aktywdw dostepnych do sprzedazy
(jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku regulowanym albo ktdrych warto$¢ godziwa
moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposob) a ich ceng nabycia, po pomniejszeniu o podatek
odroczony ujmuje sie w innych catkowitych dochodach. Spadek wartosci aktywow dostepnych do
sprzedazy spowodowany utratg wartosci ujmuje sie jako koszt finansowy.

W prezentowanym sprawozdaniu finansowym za okres konczacy sie 31 grudnia 2010 roku oraz
31 grudnia 2011 roku Spotka posiadata wytacznie aktywa finansowe klasyfikowane do kategorii
pozyczki udzielone i naleznosci. Do tej kategorii Spdtka zalicza naleznosci nabyte w ramach
finansowania naleznosci i zobowigzan, udzielone pozyczki oraz nalezno$ci powstate w wyniku
udzielnych przez Spodtke poreczen. Wycenia sie je wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty wartosci. Przychdd odsetkowy i prowizyjny
ujmuje sie wedtug efektywnej stopy w pozycji przychody ze $wiadczonych ustug w rachunku zyskéw
i strat.

Nabycie i sprzedaz aktywdw finansowych rozpoznawane sa na dzien dokonania transakcji.
W momencie poczatkowego ujecia skfadnik aktywow finansowych wycenia sie w wartosci godziwej,
powiekszonej w przypadku sktadnika aktywdw niekwalifikowanego jako wyceniony w wartosci
godziwej przez wynik finansowy o koszty transakcji, ktére mogq by¢ bezposrednio przypisane do
nabycia.

Sktadnik aktywow finansowych zostaje usuniety ze sprawozdania z sytuacji finansowej, gdy Spétka
traci kontrole nad prawami umownymi sktadajacymi sie na dany instrument finansowy.

8.9. Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spoétka ocenia czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywdw finansowych.

8.9.1 Aktywa ujmowane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istniejg obiektywne przestanki na to, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci
pozyczek udzielonych i naleznosci wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu to kwota odpisu
aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci rowna sie réznicy pomiedzy wartoscig bilansowq sktadnika
aktywow finansowych a wartoscig biezacg oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych
(z wytaczeniem przysztych strat z tytulu nie Sciggniecia naleznosci, ktore nie zostaly jeszcze
poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu)
efektywnej stopy procentowej. Warto$¢ bilansowg sktadnika aktywow obniza sie bezposrednio lub
poprzez odpis aktualizujgcy. Kwote straty ujmuje sie w zysku lub stracie.

Spdtka ocenia najpierw czy istniejq obiektywne przestanki utraty wartosci poszczegdinych skfadnikow
aktywow finansowych, ktore indywidualnie sg znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywow
finansowych, ktére indywidualnie nie sg znaczace. Jezeli z przeprowadzonej analizy wynika, ze nie
istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie ocenianego skfadnika aktywow
finansowych niezaleznie od tego czy jest on znaczacy, czy tez nie to Spotka wiacza ten sktadnik do
grupy aktywow finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i facznie ocenia pod
katem utraty wartosci. Aktywa, ktére indywidualnie sg oceniane pod katem utraty wartosci i dla
ktorych ujeto odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie
ulegnie zmianie, nie s brane pod uwage przy tacznej ocenie grupy aktywow pod katem utraty
wartosci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartosci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna
w obiektywny sposdb powigza¢ ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety
odpis odwraca sie. PozZniejsze odwrocenie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w
zysku lub stracie w zakresie w jakim na dzien odwrdcenia wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow nie
przewyzsza jego zamortyzowanego kosztu.
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8.9.2 Aktywa finansowe wykazywane wedtug kosztu

Jezeli wystepujq obiektywne przestanki, Ze nastgpita utrata wartosci nienotowanego instrumentu
kapitatowego, ktdry nie jest wykazywany wedtug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie
mozna wiarygodnie ustali¢ albo instrumentu pochodnego, ktdry jest powigzany i musi zostaé
rozliczony poprzez dostawe takiego nienotowanego instrumentu kapitatowego to kwote odpisu z tytutu
utraty wartosci ustala sie jako réznice pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywow finansowych
oraz wartoscig biezacg oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych zdyskontowanych przy
zastosowaniu biezacej rynkowej stopy zwrotu dla podobnych aktywoéw finansowych.

8.9.3 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jezeli wystepujq obiektywne przestanki, ze nastgpita utrata wartosci sktadnika aktywow finansowych
dostepnego do sprzedazy to kwota stanowigca rdznice pomiedzy ceng nabycia tego skfadnika
aktywow (pomniejszona o wszelkie sptaty kapitatu i odsetki) i jego biezacg wartoscig godziwg,
pomniejszong o wszelkie odpisy z tytutu utraty wartosci tego sktadnika uprzednio ujete w zysku lub
stracie zostaje wyksiegowana z kapitatu wtasnego i przekwalifikowana do zysku lub straty. Nie mozna
ujmowac w zysku lub stracie odwrédcenia odpisu z tytutu utraty wartosci instrumentdw kapitatowych
kwalifikowanych jako dostepne do sprzedazy. Jezeli w nastepnym okresie wartoS¢ godziwa
instrumentu dtuznego dostepnego do sprzedazy wzrosnie, a wzrost ten moze by¢ obiektywnie taczony
ze zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu z tytutu utraty wartosci w zysku lub stracie, to kwote
odwracanego odpisu ujmuje sie w zysku lub stracie.

8.10. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutlu dostaw i ustug sq ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisu na watpliwe naleznosci. Odpis na naleznosci
oszacowywany jest wtedy, gdy $ciggniecie petnej kwoty naleznosci przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wartoS¢ naleznosci jest ustalana
poprzez zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywow pienieznych do wartosci biezacej,
przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci
pienigdza w czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwiekszenie
naleznosci w zwiazku z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.

Pozostate naleznosSci obejmujg w szczegolnosci zaliczki przekazane z tytutu przysztych zakupow
rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych oraz zapasow. Zaliczki sg prezentowane
zgodnie z charakterem aktywow do jakich sie odnosza — odpowiednio jako aktywa trwate lub
obrotowe. Jako aktywa niepieniezne zaliczki nie podlegaja dyskontowaniu.

Naleznosci budzetowe prezentowane sa w ramach pozostatych aktywdw niefinansowych,
z wyjatkiem naleznosci z tytutu podatku dochodowego od o0s6b prawnych, ktdre stanowig
w sprawozdaniu z dziatalnosci finansowej odrebng pozycje.

8.11. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmuja
$rodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci
nieprzekraczajacym trzech miesiecy.

Dla celéw sprawozdania z przeptywdw pienieznych $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty zdefiniowane sg
w identyczny sposdb jak dla celdow ujmowania w sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

8.12. Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dluzne

W momencie poczatkowego ujecia wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery diuzne sq ujmowane
wedtug wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.
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Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery dtuzne sg wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;j.

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

Przychody i koszty sgq ujmowane w zysku lub stracie z chwilg usuniecia zobowigzania ze sprawozdania
z sytuacji finansowej, a takze w wyniku rozliczenia metoda efektywnej stopy procentowe;j.

8.13. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowiazania

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wykazywane sg w kwocie wymagajacej
zapfaty.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy obejmujq
zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu oraz zobowigzania finansowe pierwotnie
zakwalifikowane do kategorii wycenianych do wartosci godziwej przez wynik finansowy. Zobowigzania
finansowe sg klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, jezeli zostaty nabyte dla celow sprzedazy
w niedalekiej przysztosci. Instrumenty pochodne, wiaczajac wydzielone instrumenty wbudowane, sg
rowniez klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, chyba Ze sg uznane za efektywne instrumenty
zabezpieczajace. Zobowigzania finansowe mogg by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do
kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, jezeli ponizsze kryteria sq
spetnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjnos¢ traktowania, gdy zaréwno
wycena jak i zasady rozpoznawania strat lub zyskdw podlegajg innym regulacjom; lub (ii)
zobowigzania sq czescig grupy zobowigzan finansowych, ktdre sq zarzadzanie i oceniane w oparciu
o warto$¢ godziwa, zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem; lub (iii) zobowigzania
finansowe zawierajg wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane. Na
dzien 31 grudnia 2011 roku ani na dzien 31 grudnia 2010 roku zadne zobowigzania finansowe nie
zostaty zakwalifikowanie do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy s wyceniane
w wartosci godziwej, uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy bez uwzglednienia
kosztéw transakgji sprzedazy. Zmiany w wartosci godziwej tych instrumentéw sg ujmowane w zysku
lub stracie jako koszty lub przychody finansowe.

Zobowigzania finansowe niebedace instrumentami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej
przez wynik finansowy, sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej
stopy procentowej.

Spotka wytacza ze swojego sprawozdania z sytuacji finansowej zobowigzanie finansowe, gdy
zobowigzanie wygasto — to znaczy, kiedy obowigzek okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony
lub wygast. Zastgpienie dotychczasowego instrumentu dtuznego przez instrument o zasadniczo
roznych warunkach dokonywane pomiedzy tymi samymi podmiotami Spotka ujmuje jako wygasniecie
pierwotnego zobowigzania finansowego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Podobnie
znaczace modyfikacje warunkdw umowy dotyczacej istniejagcego zobowigzania finansowego Spotka
ujmuje jako wygasniecie pierwotnego i ujecie nowego zobowigzania finansowego. Powstajace z tytutu
zamiany roznice odnosnych wartosci bilansowych wykazuje sie w zysku lub stracie.

Pozostate zobowigzania obejmujq w szczegolnosci zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, wobec urzedu
skarbowego, pracownikéw i rozliczenia miedzyokresowe bierne. Pozostate zobowigzania ujmowane sg
w kwocie wymagajacej zaptaty.

8.14. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Spotce cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowo
oczekiwany) wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego
obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokonac
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania. Jezeli Spotka spodziewa sie, ze koszty objete
rezerwg zostang zwrdcone, na przyklad na mocy umowy ubezpieczenia, wowczas zwrot ten jest
ujmowany jako odrebny skfadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzecza praktycznie pewng, ze
zwrot ten rzeczywiscie nastgpi. Koszty dotyczace danej rezerwy sg wykazane w rachunku zyskow
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i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wptyw wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana
poprzez zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywow pienieznych do wartosci biezacej,
przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe

wartosci pienigdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwigzanego z danym zobowigzaniem. Jezeli
zastosowana zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy w zwigzku
z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

8.15. Odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe

Zgodnie z zaktadowym systemem wynagradzania pracownicy Spotki majg prawo do odpraw
emerytalnych. Odprawy emerytalne sq wyptacane jednorazowo, w momencie przej$cia na emeryture,
w wysokosci jednomiesiecznego wynagrodzenia pracownika. Spotka zaklada tworzenie rezerw na
przyszte zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych w celu przyporzadkowania kosztéw do okresow,
ktorych dotycza. Wedlug MSR 19 odprawy emerytalne sg programami okreSlonych $wiadczen po
okresie zatrudnienia. Warto$¢ biezaca tych zobowigzan jest obliczona przez spdtke na kazdy dzien
bilansowy. Z tym, ze wysoko$¢ tych zobowigzan na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 2010
roku ze wzgledu na niewielkg warto$¢ nie zostata odniesiona w ksiegach jako nie majaca istotnego
wptywu na wynik oraz sprawozdanie finansowe. Spotka nie wyptaca nagrod jubileuszowych.

8.16. Platnosci w formie akcji wlasnych

Pracownicy (w tym cztonkowie zarzadu) Spétki otrzymujg nagrody w formie akgcji wtasnych, w zwigzku
z czym $wiadczg ustugi w zamian za akcje lub prawa do akgji (,transakcje rozliczane w instrumentach
kapitatowych™).

8.16.1.Transakcje rozliczane w instrumentach kapitatlowych

Koszt transakcji rozliczanych z pracownikami w instrumentach kapitatowych jest wyceniany przez
odniesienie do wartosci godziwej na dzien przyznania praw. Warto$¢ godziwa ustalana jest przez
niezaleznego rzeczoznawce w oparciu 0 model dwumianowy, zgodny z MSSF 2. Przy wycenie
transakgcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych uwzgledniane sg rynkowe warunki nabycia
uprawnien (zwigzane z ceng akgcji Spétki) oraz warunki inne niz warunki nabycia uprawnien.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowiadajacym
mu wzrostem warto$ci kapitatu wiasnego w okresie, w ktdérym spetnione zostaty warunki dotyczace
efektywnosci wynikdw i $wiadczenia pracy badZ ustug, konczacym sie w dniu, w ktdrym okresleni
pracownicy zdobedg petne uprawnienia do $wiadczen (,dzien nabycia praw”). Skumulowany koszt
ujety z tytutu transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych na kazdy dzien bilansowy do dnia
nabycia praw odzwierciedla stopien uptywu okresu nabywania praw oraz liczbe nagrdd, do ktdérych
prawa — w opinii Zarzadu Spotki na ten dzien, opartej na mozliwie najlepszych szacunkach liczby
instrumentow kapitatowych — zostang ostatecznie nabyte.

Zadne koszty nie sg ujmowane z tytutu nagrdd, do ktérych prawa nie zostang ostatecznie nabyte,
z wyjatkiem nagrod, w przypadku ktérych nabycie praw zalezy od warunkéw rynkowych lub warunkéw
innych niz warunki nabycia uprawnien, ktore sg traktowane jako nabyte bez wzgledu na fakt
spetnienia uwarunkowan rynkowych lub warunkéw innych niz warunki nabycia uprawnien, pod
warunkiem spetnienia wszystkich innych warunkow dotyczacych efektywnosci/wynikow lub/i
$wiadczenia pracy badz ustug.

W przypadku modyfikacji warunkdw przyznawania nagrod rozliczanych w instrumentach kapitatowych,
w ramach spetnienia wymogu minimum ujmuje sie koszty, jak w przypadku gdyby warunki te nie
ulegly zmianie. Ponadto, ujmowane sg koszty z tytutu kazdego wzrostu wartosci transakcji w wyniku
modyfikacji wycenione na dzien zmiany.

W przypadku anulowania nagrody rozliczanej w instrumentach kapitatowych jest ona traktowana
w taki sposdb, jakby prawa do niej zostaty nabyte w dniu anulowania, a wszelkie jeszcze nieujete
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koszty z tytutu nagrody sg niezwtocznie ujmowane. Dotyczy to réwniez nagréd w przypadku, ktérych
warunki inne niz warunki nabycia uprawnien bedace pod kontrolg Spotki lub pracownika nie sg
spetnione. Jednakze w przypadku zastgpienia anulowanej nagrody nowa nagrodg — okreslong jako
nagroda zastepcza w dniu jej przyznania, nagroda anulowana i nowa nagroda sg traktowane tak,
jakby stanowity modyfikacje pierwotnej nagrody, tj. w sposob opisany w paragrafie powyzej.
Rozwadniajacy wptyw wyemitowanych opcji jest uwzgledniany przy ustalaniu wielkosci zysku
przypadajacego na jedna akcje jako dodatkowe rozwodnienie akcji (nota 12).

8.17. Przychody

Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spotka uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddw mozna wyceni¢ w wiarygodny
sposdb. Przychody sg rozpoznawane w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po
pomniejszeniu o podatek od towardw i ustug (VAT) oraz rabaty. Przy ujmowaniu przychodow
obowigzujg rowniez kryteria przedstawione ponizej.

8.17.1.Swiadczenie ustug

Przychody z tytutu $wiadczonych ustug obejmujg przychody z tytutu odsetek i prowizji, ktére sg
ustalane za kazdy okres sprawozdawczy wediug metody zamortyzowanego kosztu.

Przychody z tytutu odsetek z posiadanego portfela aktywdéw obejmujg odsetki uzyskane i naliczone.
Odsetki naliczane sg wg efektywnej stopy procentowej poprzez odniesienie do niesptaconej kwoty
kapitatu.

Prowizje z tytutu $wiadczenia ustug stanowig prowizje za windykowane kwoty, prowizje uzyskane za
roztozenie dtuznikom kwoty splaty na raty oraz prowizje za poreczenia kredytdw i posrednictwo
finansowe.

W przypadku prowizji windykacyjnych przychdd rozpoznawany jest w momencie odzyskania czesci
kwoty dtugu. W przypadku prowizji zwigzanych z cesjq wierzytelnosci przychody prowizyjne sg
ujmowane z uwzglednieniem efektywnej stopy procentowej. Przychody z tytutu prowizji za poreczenia
sq_uzaleznione od wysokosci poreczanego w danym okresie zadtuzenia. Spotka rozpoznaje przychody
w okresach miesiecznych na podstawie wystawionej faktury. Przychody z tytutu prowizji za
posrednictwo finansowe Spdtka odnosi jednorazowo w przychody na podstawie wystawionej faktury.

8.17.2.Odsetki

Przychody z tytutlu odsetek z dziatalnosci finansowej sq ujmowane sukcesywnie w miare ich
uzyskiwania lub naliczania. Sg to przede wszystkim odsetki od srodkdw pienieznych zgromadzonych na
rachunkach bankowych Spotki.

8.17.3.Przychody z tytulu wynajmu (leasingu operacyjnego)

Przychody z tytutu wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodq liniowg przez okres
wynajmu w stosunku do otwartych uméw.

8.18. Podatki

8.18.1.Podatek biezacy

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezacego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia sie
w wysokosci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od
organow podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych i przepisow podatkowych, ktore
prawnie lub faktycznie juz obowigzywaty na dzien bilansowy.
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8.18.2. Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metodg zobowigzan
bilansowych w stosunku do réznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig
podatkowg aktywow i zobowigzan a ich wartoscig bilansowg wykazang w sprawozdaniu finansowym.

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

przejsciowych:

e z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia
wartosci firmy lub poczatkowego ujecia sktadnika aktywdw badz zobowigzania przy transakcji nie
stanowiacej pofaczenia jednostek gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majacej wptywu ani
na wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowa,

e w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych
lub stowarzyszonych i udziatdw we wspdlnych przedsiewzieciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy
terminy odwracania sie réznic przejéciowych podlegajq kontroli inwestora i gdy prawdopodobne
jest, iz w dajacej sie przewidziec przysztosci roznice przejsciowe nie ulegng odwrdceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic

przejsciowych, jak rowniez niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat

podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze
zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktdry pozwoli wykorzystaé ww. réznice, aktywa i straty.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy
dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie
dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania skfadnika
aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dzien bilansowy i jest
ujmowany do wysokosci odzwierciedlajacej prawdopodobienstwo osiggniecia w przysztosci dochodow
do opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sq
z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedtug przewidywan bedg obowigzywac w okresie, gdy
sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki
podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujgce na dzien bilansowy lub takie, ktdrych obowigzywanie
w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

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

Spdtka kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania
tytut prawny do przeprowadzenia kompensat naleznosci ze zobowigzaniami z tytutu biezacego
podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym
organem podatkowym.

8.18.3.Podatek od towarow i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobowigzania sa ujmowane po pomniejszeniu o warto$¢ podatku od
towardw i ustug, z wyjatkiem:

e gdy podatek od towarow i ustug zaptacony przy zakupie aktywdw lub ustug nie jest mozliwy do
odzyskania od organéw podatkowych; wtedy jest on ujmowany odpowiednio jako czes¢ ceny
nabycia sktadnika aktywow lub jako czes$¢ pozycji kosztowej,

e naleznosci i zobowigzan, ktore sg wykazywane z uwzglednieniem kwoty podatku od towardw
i ustug.
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Kwota netto podatku od towardw i ustug mozliwa do odzyskania lub nalezna do zaptaty na rzecz
organow podatkowych jest ujeta w sprawozdaniu z dziatalnosci finansowej jako cze$¢ naleznosci lub
zobowigzan.

8.19. Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie zysku netto za dany okres
przez $rednig wazong liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.

9. Segmenty operacyjne
Dla celéw zarzadczych Spotka jest traktowana jako jeden segment operacyjny. W ramach dziatalnosci
Spétki nie wyrdzniono dla celéw zarzadczych segmentdéw operacyjnych zgodnie z MSSF 8. Zarzad

analizuje sytuacje finansowq jednostki (jako jednego segmentu operacyjnego) na podstawie
sprawozdan finansowych.

10. Przychody i koszty

10.1. Przychody z tytulu odsetek zwigzanych z portfelem wierzytelnosci

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Przychody z umdéw porozumien 33.439 16.637
Przychody z udzielonych pozyczek 7.726 3.772
Inne 580 679
41.745 21.088

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest dziatalnos$¢ finansowa, w tym $wiadczenie ustug
na rzecz podmiotdw nalezacych do sektora publicznej stuzby zdrowia oraz szerokiej grupy podmiotow
dostarczajacych produkty oraz ustugi na rzecz SPZOZ.

Gtéwnym Zrédtem przychoddw s umowy i porozumienia zawierane w ramach ustugi Hospital Fund,
ktéra polega na finansowaniu i restrukturyzacji zobowiazan SPZOZ. Swiadczona przez Spotke ustuga
jest wsparciem dla SPZOZ w zakresie rozwigzywania probleméw z zadtuzeniem i ptynnoscia.

Drugim istotnym produktem M.W. Trade SA sg pozyczki finansowe. Pozyczka finansowa to produkt
skierowany do jednostek stuzby zdrowia, ktére ze wzgledu na przejsciowe problemy z ptynnosciq
pilnie potrzebujg srodkéw na sfinansowanie biezacych transakgji lub projektdw inwestycyjnych.

Do innych zrddet przychodu nalezg ustugi zwigzane z windykacjg $wiadczong na zlecenie podmiotow
zewnetrznych oraz ustugi posrednictwa finansowego.

10.2. Pozostate przychody operacyjne

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Rozwigzanie rezerwy 67 105
Zysk na sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 7 0
Przychody z wynajmu nieruchomosci inwestycyjnej 0 26
Zwrot opfat sadowych 22 44
Inne 11 22
107 197
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10.3. Koszty z tytutu odsetek zwiazanych z finansowaniem portfela

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Odsetki od umowy wykupu wierzytelnosci 18.228 1.713
Odsetki i prowizje od kredytow 793 1.236
Odsetki i prowizje od emisji obligacji 6.465 4.091
Inne 3 0
25.489 7.040

Koszty z tytutu odsetek zwigzanych z finansowaniem portfela sg efektem sprzedazy z dyskontem
wierzytelnosci w ramach umoéw generalnych, ktore Spotka M.W. Trade SA zawarta z Bankami w 2010

i 2011 roku.

Zagadnienia zwigzane z kredytami i obligacjami zostaty szczegétowo opisane w nocie 22.

10.4. Koszty swiadczen pracowniczych

Koszty wynagrodzen

Koszty ubezpieczen spotecznych i innych $wiadczen

Program opcji managerskich

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
3.070 2.479

444 393

0 420

3.514 3.292

Spdtka dokonata kalkulacji kosztow na przyszte Swiadczenia emerytalne. Z uwagi na ich nieistotnosc¢
nie ujeto ich w rezerwach Spdtki w sprawozdaniu finansowym. Dnia 29 pazdziernika 2009 roku

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto

uchwate dotyczacq programu

motywacyjnego dla kluczowych pracownikow Spotki. Szczegdty programu zostaty ujete w nocie 21.1.

oraz 19.1.

10.5. Pozostale koszty operacyjne

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Spisanie, umorzenie naleznosci, 0 37
Przekazane darowizny 16 58
Koszy obstugi nieruchomosci inwestycyjnej 0 16
Koszty spraw sadowych 11 0
Koszty RN 0 8
Inne 9 16
36 135
10.6. Przychody finansowe
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Przychody z tytutu odsetek bankowych 620 94
Razem 620 94
24
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10.7. Koszty finansowe

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Odsetki od kredytéw bankowych niezwigzanych 66 70
z finansowaniem portfela wierzytelnosci
Koszty finansowe z tytutu umdw leasingu finansowego 30 29
Razem 96 99

10.8. Ustugi obce

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Ustugi prawne i doradcze 431 452
Ustugi telekomunikacyjne 36 50
Ustugi najmu i dzierzawy 37 34
Ustugi informatyczne 30 24
Ustugi bankowe 10 16
Ustugi remontowe i naprawcze 19 34
Przesytki listowe 8 10
Optaty gietdowe 31 23
Inne 64 50
Razem 666 693

11. Podatek dochodowy

11.1. Obcigzenie podatkowe

Glowne skfadniki obcigzenia podatkowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku
i 31 grudnia 2010 roku przedstawiajq sie nastepujaco:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Ujete w zysku lub stracie

BieZacy podatek dochodowy

Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego 2.621 4.007
Odroczony podatek dochodowy

Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem sie réznic

przej$ciowych 81 (2.020)

Obcigzenie podatkowe wykazane w zysku lub stracie 2.702 1.987

11.2. Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowej

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug
ustawowej stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki
podatkowej Spotki za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku przedstawia
sie nastepujqco:
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Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zysk brutto przed opodatkowaniem z dziatalnosci
kontynuowanej 11.710 9.022
Podatek wedtug ustawowej stawki podatkowej obowigzujacej
w Polsce, wynoszacej 19% (2010: 19%) 2.225 1.714
Wykorzystanie wczesniej nierozpoznanych strat podatkowych
Koszty niestanowigce kosztdw uzyskania przychoddw 477 273
Podatek wedtug efektywnej stawki podatkowej wynoszacej
23% (2010: 22%) 2.702 1.987

W 2011 roku nastgpit wzrost efektywnej stawki podatkowej w poréwnaniu do 2010 roku o 1 punkt

procentowy. Jest to wynik finansowania sie przez Spotke w 2011 roku kredytami

przez podmioty powigzane oraz efekt emisji obligacji dla podmiotdw powigzanych.

udzielonymi

W zwiazku z niskim poziomem kapitatu zaktadowego a jednocze$nie 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 zaciagnietych kredytéw i wyemitowanych obligacji.

11.3. Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Sprawozdanie z sytuacji P
finansowej Rachunek zyskow | strat
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2011 2010 2011 2010
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Wycena naleznosci z tytutu uméw porozumien
i pozyczek dokonywanej efektywnga stopg
procentowq 2.124 2.315 (191) 1.964
Naliczone nie zaptacone odsetki 257 72 253 12
Rezerwa na nie wyptacone wynagrodzenia,
Swiadczenia i premie 19 14 19 (36)
Rezerwa na koszty przysztych okresow 3 62 3 62
Rezerwa na niewykorzystane urlopy 0 12 0 11
Rezerwa na badanie sprawozdania finansowego 6 9 6 5
inne 0 6 0 2
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2.409 2.490 90 2.020
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Naliczone nie otrzymane odsetki 9 3 9 0
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 9 3 9 0
Obcigzenie z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 81 (2.020)
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12. Zysk przypadajacy na jedna akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajacego na zwyklych akcjonariuszy Spotki przez Srednig wazong liczbe wyemitowanych akgji
zwyktych wystepujacych w ciggu okresu.

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedna akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres
przypadajacego na zwyktych akcjonariuszy (po potraceniu odsetek od umarzalnych akgcji
uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte) przez Srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji
zwyktych wystepujacych w ciggu okresu skorygowang o $rednig wazong akcji zwyklych, ktore
zostalyby wyemitowane na konwersji wszystkich rozwadniajacych potencjalnych instrumentéw
kapitatowych w akcje zwykte (program opcji pracowniczych).

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

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Zysk netto 9.008 7.035
Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyktych
zastosowana do obliczenia podstawowego zysku na jedna akcje 8.331.858 8.214.310

Wplyw rozwodnienia:
Skorygowana $rednia wazona liczba akgji zwyktych zastosowana
do obliczenia rozwodnionego zysku na jedna akcje 8.382.214 8.309.713

W okresie miedzy dniem bilansowym a dniem sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie
wystgpity zadne inne transakcje dotyczace akcji zwyktych lub potencjalnych akcji zwyktych.

13. Rzeczowe aktywa trwale

, Srodki
Rok zakonczony Grunty — Budynki  Maszyny i Srodki fnne trwate
dnia 31 grudnia . . srodki Razem
2011 roku i lokale  urzadzenia  transportu trwate w

budowie

Wartosc¢ brutto na
dzien 1 stycznia 2011 127 1.715 162 712 6 0 2.722
Nabycia 0 0 40 383 0 21 444
Sprzedaz 0 0 0 (133) 0 0 (133)
Likwidacja 0 0 (24) 0 0 0 (24)
Wartosc¢ brutto na
dzien 31 grudnia 2011 127 1.715 178 962 6 21 3.009
Umorzenie na dzien
1 stycznia 2011 0 78 127 518 2 0 725
Odpis amortyzacyjny za
okres 0 43 23 230 1 0 297
Odpis aktualizujacy
Sprzedaz (123) (123)
Likwidacja (24) (24)
Umorzenie na dzien 31
grudnia 2011 0 121 126 625 3 0 875
Wartos$¢ netto na dzien
1 stycznia 2011 127 1.637 35 194 4 0 1.997
Wartos¢ netto na dzien
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Warto$¢ bilansowa $rodkéw trwatych uzytkowanych na dzien 31 grudnia 2011 roku na mocy umoéw
leasingu finansowego wynosi 337 tys. zt.
Na dzien bilansowy 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 2010 roku Zarzad Spotki nie widziat
przestanek do rozpoznania utraty wartosci Srodkow trwatych.

Rok zakonczony , . c . Inne Srodki

dnia 31 grudnia Grunty B.Ud}/ ki Maszy i Sroaki Srodki trwate  Razem
2010 roku i lokale  urzadzenia  transportu twate  w budowie

Wartosc¢ brutto na

dzien 1 stycznia 2010 136 1.715 139 1.119 6 0 3.115
Nabycia 0 0 26 0 0 0 26
Sprzedaz 9 0 3 407 0 0 419
Likwidacja

Wartos¢ brutto na

dziert 31 grudnia 2010 127 1.715 162 712 6 0 2.722
Umorzenie na dzien

1 stycznia 2010 0 33 109 556 1 0 699
Odpis amortyzacyjny

za okres 0 45 21 204 1 0 271
Odpis aktualizujacy

Sprzedaz 0 0 3 242 0 0 245
Umorzenie na dzien

31 grudnia 2010 0 78 127 518 2 0 725
Wartos$¢ netto na dzien

1 stycznia 2010 136 1.682 30 563 5 0 2.416
Wartos$¢ netto na dzien

31 grudnia 2010 127 1.637 35 194 4 0 1.997

Warto$¢ bilansowa $rodkéw trwatych uzytkowanych na dzien 31 grudnia 2010 roku na mocy umoéw
leasingu finansowego wynosi 194 tys. zt.

14. Zobowigzania z tytulu umoéw leasingu finansowego

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spétka posiada 11 czynnych uméw leasingu finansowego samochoddéw
stuzbowych (na dzien 31 grudnia 2010 roku Spotka posiadata 8 czynnych umow). W 2011 roku Spotka
zawarta 6 nowych umdw kazda na okres 36 miesiecy, trzy umowy zostaty zakonczone. Zobowigzania z
tytutu leasingu finansowego ujmowane s w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako pozostate
zobowigzania finansowe odpowiednio dtugoterminowe i krétkoterminowe.

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

W okresie 1 roku 182 217
W okresie od 1 do 5 lat 204 28
Powyzej 5 lat 0 0
386 245

Na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku przyszte minimalne opfaty
leasingowe z tytutu tych umdéw oraz warto$¢ biezaca minimalnych optat leasingowych netto
przedstawiajq sie nastepujgco:
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W okresie 1 roku
W okresie od 1 do 5 lat
Powyzej 5 lat

Minimalne optaty leasingowe ogdtem
Minus koszty finansowe

Wartos$¢ biezaca minimalnych optat
leasingowych, w tym:
Krétkoterminowe

Dlugoterminowe

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Opfaty minimalne Wartos¢  Opfaty minimalne Wartosc

bieZzaca biezaca

opfat opfat

206 182 235 217

220 204 32 28

0 0 0 0

426 386 267 245
(40) (22)
386 245

182 217

204 28

W roku zakonczonym 31 grudnia 2011 oraz 31 grudnia 2010 roku warunkowe optaty leasingowe ujete
jako koszt danego okresu obrotowego nie wystapity.

15. Nieruchomosci inwestycyjne

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spotka nie posiadata nieruchomosci inwestycyjnych.

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010

Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2010

Nabycia
Sprzedaz

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010

Nieruchomosci inwestycyjne

467
0
467

0

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien

1 stycznia 2010

Odpis amortyzacyjny za okres
Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien
31 grudnia 2010 roku

Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2010

Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2010

449
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16. Wartosci niematerialne

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011

Wartosc¢ brutto na dzien 1 stycznia 2011
Nabycia

Sprzedaz

Likwidacja

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2011

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien
1 stycznia 2011

Odpis amortyzacyjny za okres

Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Likwidacja

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien
31 grudnia 2011

Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2011

Wartos¢ netto na dzien 31 grudnia 2011

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010

Wartos¢ brutto na dzien 1 stycznia 2010 roku
Nabycia

Sprzedaz

Likwidacja

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010
Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien
1 stycznia 2010

Odpis amortyzacyjny za okres

Odpis aktualizujacy

Sprzedaz

Likwidacja

Amortyzacja i odpisy aktualizujace na dzien
31 grudnia 2010

WartosS¢ netto na dzien 1 stycznia 2010

Wartos¢ netto na dzien 31 grudnia 2010

17. Aktywa finansowe

Oprogramowanie komputerowe

103
10
0

3)

110

99
6
0
0

3)

102

Oprogramowanie komputerowa

85
18
0
0

103

79
20

Do pozostatych aktywow finansowych Spoétka zalicza naleznosci z tytutu umow porozumien oraz

udzielone pozyczki.
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Pozyczki i naleznosci te sg wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu.

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Portfel wierzytelnosci z uméw porozumien 235.495 228.622
Pozyczki udzielone 72.446 53.979
Inne 191 73
Razem 308.132 282.674
- krétkoterminowe 171.353 142.239
- dtugoterminowe 136.779 140.435

Spétka posiada $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysokosci wynikajacej
z zapisbw umowy generalnej z Getin Noble Bank oraz Idea Bank.

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
elementow:

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 ktoérych wystapity przestanki utraty wartosci szacowana jest
utrata wartosci i odpis z tego tytutu.

e Ekspozycje, dla ktorych nie stwierdzono przestanek utraty wartosci taczone sg w grupy, dla
ktérych dokonywana jest ocena, czy w ramach grupy nie wystgpity 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 Spoitka rozpoczeta postepowanie egzekucyjne w stosunku do dtuznika.

Réznica pomiedzy wartoscig bilansowg 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 rozne
mozliwe Sciezki/warianty odzyskania ekspozycji, oszacowanie przysztych odzyskéw dokonuje sie
poprzez przypisanie do rozpoznanych S$ciezek/wariantow prawdopodobienstwa ich realizacji
i wyliczenia na ich podstawie wartosci oczekiwanej (MSR 39 AG86 w korespondencji z MSR 37 par.
39).

Poniewaz zarowno w roku 2011, jak i w latach poprzednich Spétka nie zidentyfikowata istotnych
przestanek utraty wartosci ekspozycji, nie zostat w tych latach utworzony ani odpis dotyczacy
poszczegdlnych podmiotdw ani tez odpis statystyczny na ryzyko ogdlne. Jak opisano szerzej w nocie
28.4 zmiany prawne w pewnych okreslonych przypadkach stwarzajq ryzyko przeksztatcenia SPZOZ
w spotke kapitatowg posiadajacg zdolnos$¢ upadtosciowa, jednak na dzien 31 grudnia 2011 roku catos¢
naleznosci od SPZOZ z tytutu uméw porozumien oraz udzielonych pozyczek pochodzi od podmiotow
nieposiadajacych na ten dzien zdolnosci upadtosciowe;.

Ponizej przedstawiono analize naleznosci finansowych, ktére na dzien 31 grudnia 2011 roku
i 31 grudnia 2010 roku byty przeterminowane, ale nie uznano ich za niesciggalne i nie objeto odpisem.

Nie- Przeterminowane, lecz sciagalne
przetermi
Razem -nowane <30dni 30-60dni 60-90dni 90-120dni >120 dni

31 grudnia 2011 308.132  299.977 5.955 1.406 161 26 607
31 grudnia 2010 282.674  276.838 1.155 1.898 169 2.032 582
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18. Aktywa niefinansowe

31 grudnia 2011 1 stycznia 2010
Prenumeraty, ubezpieczenia 60 18
Inne 59 0
Razem 119 18
- krétkoterminowe 119 18
- dtugoterminowe 0 0

19. Swiadczenia pracownicze

19.1. Programy akcji pracowniczych

W latach 2009 - 2011 Spodtka prowadzita program akgji pracowniczych, w ramach ktérego cztonkom
Zarzadu oraz kluczowym pracownikom Spotki przyznawane sg warranty zamienne na akcje.

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

Instrumenty po zrealizowaniu s rozliczane w kapitale wtasnym. Realizacja programu zalezy takze od
spetnienia przez uprawnionych czlonkéw kadry kierowniczej okreslonych kryteriow w zakresie
efektywnosci  Spotki i jej wynikdw. Kryteria te stanowig pofaczenie warunkéw rynkowych
i pozarynkowych.

Program akcji pracowniczych zaktadat:

e Prawo do nabycia jednej akcji Jednostki po cenie 10 groszy po uptywie dwdch miesiecy od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Jednostki za 2009 rok pod warunkiem, ze zysk
netto osiggniety przez Jednostke w roku 2009, wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co
najmniej 2,5 min zi.

Liczba ostatecznie przyznanych uprawnien za 2009 rok wyniosta facznie 81 600. Za pierwszy rok
obowigzywania programu motywacyjnego taczna warto$¢ godziwa wdrozonego programu wyniosta
209 tys. zt. Wartos¢ godziwa zostata oszacowana przez aktuariusza na podstawie dopuszczonych
modeli statystycznych.

Za pierwszy rok obowigzywania programu opcyjnego Rada Nadzorcza przyznata facznie 81.600
warrantow zamiennych na akcje dla Cztonkow Zarzadu, ktére zostaty objete w dniu 26 lipca 2010
roku. W szczegodlnosci Uchwatg nr 22/2010 z dnia 26 maja 2010 roku Rada Nadzorcza przyznata:

- Liczbe 40 800 akcji na okaziciela serii D Sebastianowi Kochaniec — Wiceprezesowi Zarzadu

- Liczbe 40 800 akcji na okaziciela serii D Pawtowi Malikowi — Cztonkowi Zarzadu
Dnia 8 wrzesnia 2010 roku nastgpita rejestracja 81.600 akcji zwyktych Spotki na okaziciela serii D, po
ktdérej to operacji taczna liczba akcji Spotki M.W. Trade SA wynosita 8.270.200.

e Prawo do nabycia jednej akcji Jednostki po cenie 10 groszy po uptywie dwdch miesiecy od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Jednostki za 2010 rok pod warunkiem, ze zysk
netto osiggniety przez Jednostke w roku 2010, wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co
najmniej 3,0 min zt.

Liczba ostatecznie przyznanych uprawnien za 2010 rok wyniosta 114 240. Za drugi rok obowigzywania
programu motywacyjnego faczna warto$¢ godziwa wdrozonego programu wyniosta 420 tys. zi.
Warto$¢ godziwa zostala oszacowana przez aktuariusza na podstawie dopuszczonych modeli
statystycznych.
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Za drugi rok obowigzywania programu opcyjnego Rada Nadzorcza przyznata facznie 114.240
warrantow zamiennych na akcje dla Cztonkdw Zarzadu, ktore zostaty objete w dniu 26 maja 2011
roku. W szczegodlnosci Uchwatg nr 14/2011 z dnia 18 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza przyznata:

- Liczbe 57 120 akcji na okaziciela serii D Sebastianowi Kochaniec — Wiceprezesowi Zarzadu

- Liczbe 57 120 akcji na okaziciela serii D Pawtowi Malikowi — Cztonkowi Zarzadu
Dnia 17 czerwca 2011 roku nastgpita rejestracja 114.240 akcji zwyktych Spotki na okaziciela serii D,
po ktdrej to operacji taczna liczba akcji Spotki M.W. Trade SA wynosi 8.384.440.

e Prawo do nabycia jednej akcji Jednostki po cenie 10 groszy po uptywie dwdch miesiecy od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Jednostki za 2011 rok pod warunkiem, ze zysk
netto osiggniety przez Jednostke w roku 2011, wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co
najmniej 3,5 min zt.

Zgodnie z Uchwatg RN z 2011 roku zmieniono warunki przyznania opcji za 2011 rok. Warunki te nie
zostaly spetnione. Rok 2011 jest ostatnim rokiem obowigzywania programu.

20. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku sg oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysokoéé
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.

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych
sktadato sie z nastepujacych pozycji:

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Srodki pieniezne w banku i w kasie 2.928 416
Lokaty krétkoterminowe 120 4.730
3.048 5.146

21. Kapital podstawowy i kapitaly zapasowe rezerwowe

21.1 Kapitat podstawowy

Kapitat akcyjny 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Akcje zwykte serii A/ akcje o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda 510.000 510.000
Akcje zwykte serii B/ akcje o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda 145.860 145.860
Akcje zwykte serii C/ akcje o wartoséci nominalnej 0,10 zt kazda 163.000 163.000
Akcje zwykte serii D/ akcje o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda 19.584 8.160

838.444 827.020

W ciggu roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2011 kapitat zaktadowy zostat podwyzszony
o kwote 11.424 zt poprzez emisje 114.240 sztuk nowych akgji zwyktych o wartosci 0,10 zt kazda.

Tlos¢ Wartos¢ w zt
Akcje zwykte wyemitowane i w pefni optacone
Na dzien 1 stycznia 2011 8.270.200 827.020
Wyemitowane w zamian za gotéwke w zwiazku 114.240 11.424
z realizacjg opcji na akcje i zarejestrowane w dniu
17 czerwca 2011
Na dzier 31 grudnia 2011 8.384.440 838.444
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W ciggu roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2010 roku kapitat zaktadowy zostat podwyzszony
o kwote 8.160 zt poprzez emisje 81.600 sztuk nowych akcji zwyktych o wartosci 0,10 zt kazda.

Akcje zwykite wyemitowane i w pefni optacone

Na dzien 1 stycznia 2010

Wyemitowane w zamian za gotdwke w zwigzku

z realizacjg opcji na akcje i zarejestrowane w dniu
8 wrzesnia 2010

Na dzien 31 grudnia 2010

Tlosc¢ Wartosc¢ w zt
8.188.600 818.860
81.600 8.160
8.270.200 827.020

Szczego6towy opis programu akcji pracowniczych przedstawiono w nocie 19.1. powyzej.

21.1.1. Wartos$¢ nominalna akgcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg warto$¢ nominalng wynoszacg 0,10 zt i zostalty w petni

opfacone.

21.1.2. Prawa akcjonariuszy

Akcjom serii A, B, C, D przypada jeden gitos na akcje. Akcje wszystkich serii sg jednakowo

uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

21.1.3. Akcjonariusze o znaczacym udziale

Na dzien 31 grudnia 2011 roku akcjonariat przedstawiat sie nastepujaco:

Nazwa Liczba akcji Tlosé atosw Wartos¢ nominaina Udziat w gfosach
akcjonariusza w Szt. g akcji i kapitale zaktadowym
Getin Holding SA 4298 301 4298 301 429 830,1 51,27%
Rafat Wasilewski 1 540 000 1 540 000 154 000,0 18,37%
Quercus TFI SA 878 110 878 110 87 811,0 10,47%
Pozostali 1 668 029 1 668 029 166 802,9 19,89%
Razem 8 384 440 8 384 440 838.444,0 100,00%
Na dzien 31 grudnia 2010 roku akcjonariat przedstawiat sie nastepujaco:
Nazwa Liczba akcji Tlosé atoséw Wartos¢ nominaina Udziat w gfosach
akcjonariusza w Szt. g akcji i kapitale zaktadowym
Getin Holding SA 4298 301 4 298 301 429 830,1 51,97%
Rafat Wasilewski 1 520 000 1 520 000 152 000,0 18,38%
Quercus TFI SA 421 412 421 412 42 141,2 5,10%
Pozostali 2 030 487 2 030 487 203 048,7 24,55%
Razem 8 270 200 8 270 200 827.020,0 100,00%
21.2. Kapitat zapasowy

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Kapitat zapasowy tworzony ustawowo 203 203
Z nadwyzki wartosci emisyjnej akcji nad ich wartoscia 20.529 20.529
nominalng
Z przeznaczenia zysku za rok 2010 7.035 0
Ze zrealizowanych opgji 629 209
Razem 28.396 20.941
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21.3. Kapitatl rezerwowy

Kapitat rezerwowy dotyczy kapitatu na Swiadczenia pracownicze, powstatego w wyniku programu
opcji managerskich przystugujacym kluczowym pracownikom.

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Wycena opcji managerskich 0 420
Razem 0 420

21.4. Niepodzielony wynik finansowy i ograniczenia w wyptacie dywidendy

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych, Spotka jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy
na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy
wykazanego w sprawozdaniu Spotki, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej
kapitatu podstawowego. O uzyciu kapitalu zapasowego irezerwowego rozstrzyga Walne
Zgromadzenie; jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego
mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym i nie podlega ona
podziatowi na inne cele.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku nie istniejg inne ograniczenia dotyczace wyptaty dywidendy.

22, Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

Spétka na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku posiadata nastepujace
zobowigzania z tytutu kredytow:

Diugoterminowe

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Kredyty bankowe 847 5.745
Nierozliczone prowizje od kredytéw 4) (26)
Razem 843 5.719

Zobowiazania dlugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek na 31.12.2011
Kwota nominalna

Nazwa Kwota kredytu/ Warunki

jednostki Siedziba pozyczki kredytu/pozyczki oprocent Termin Zabezpieczenia
) pozostata do . splaty
(firmy) wedtug umowy sphaty owania

Zabezpieczeniem
jest poreczenie
13 Odd2|a{ we WIBOR BG.K oraz zastaw
Wroctawiu, hipoteczny na

BZ WBK SA Fabryczna 15 1.200.000 zt 846 720 zt 6M + 31.07.2022 lokalu potozonym
marza .
Wroctaw we Wroctawiu
ul. Powstancow
Slaskich
RAZEM 846 720 zi
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Zobowiazania dlugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek na 31.12.2010

Nazwa Kwota kredytu/ Kwota noml'nalng Warunki .
. . o . : kredytu/pozyczki Termin . .
jednostki Siedziba pozyczki oprocent Zabezpieczenia
) pozostata do - sptaty
(firmy) wedtug umowy splaty owania
Zabezpieczeniem
jest poreczenie
13 Oddziat we BGK oraz zastaw
Wroctawiu WIBOR hipoteczny na
BZ WBK SA ! 1.200.000 zt 935.040 zt 6M + | 31.07.2022 :
Fabryczna 15 . lokalu potozonym
marza .
Wroctaw we Wroctawiu
ul. Powstancow
Slaskich
Zabezpieczeniem
Getin Noble Domaniewska WIBOR kredytu jest
39B, 02-675 5.000.000 z 2.760.000 zt 3M + | 30.06.2012 przelew
Bank SA . , -
Warszawa marza wierzytelnosci
Z porozumien
Zabezpieczeniem
Getin Noble Domaniewska WIBOR kredytu jest
39B, 02-675 5.500.000 zt 2.050.000 z 3M + 15.09.2012 przelew
Bank SA . . ,
Warszawa marza wierzytelnosci
Z porozumien
RAZEM 5.745.040 z}
Krotkoterminowe
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Kredyty w rachunku biezacym 3.206 53
Kredyty bankowe 2.329 10.528
Nierozliczone prowizje od kredytow (117) (48)
Razem 5.418 10.533

Zobowigazania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek na dzien 31.12.2011
Kwota nominalna .
_/Vaz wa . . Kkwota _krea’ytu/ kredytu/pozyczki Warunki Termin , .
jednostki Siedziba pozyczki oprocent Zabezpieczenia
pozostata do ; splaty
(firmy ) wedfug umowy owania
spfaty
Zabezpieczeniem
13 Oddziat we Jest poreczenie
. BGK oraz zastaw
Wroctawiu, WIBOR hipoteczny na
BZ WBK SA | Fabryczna 15, | 1.200.000 zt 88 320 z 6M + | 31.07.2022 P Y
. lokalu potozonym
53-609 marza .
Wroctaw we Wroctawiu
ul. Powstancow
Slaskich
Zabezpieczeniem
13 Oddziat we kredytu jest
Wroctawiu, WIBOR wieeglileel!r‘?(l)éci
BZ WBK SA | Fabryczna 15, | 6.800.000 zt 3.206.277 z IM+ | 31.12.2012 o
53-609 marza Z porozumien,
Wroctaw weksel In blanco,
petnomocnictwo do
rachunku
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13 Oddziat we Cesja
Wroctawiu, WIBOR wierzytelnosci,
BZ WBK SA | Fabryczna 15, | 5.000.000 zt 2.240.000 z 1M+ | 31.01.2013 | weksel In blanco,
53-609 marza petnomocnictwo do
Wroctaw rachunku
RAZEM 5.534.597 zi

Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek na dzien 31.12.2010
Kwota nominalna .
.N azwa L Kwota _kredytu/ kredytu/poZyczki Warunki Termin . .
jednostki Siedziba pozyczki Z0stala do oprocent iy Zabezpieczenia
(firmy ) wedtug umowy pozostata owania praty
spfaty
Zabezpieczeniem
13 Oddziat we est poreczenie BGK
Wroctawiu, WIBOR oraz zastaw
BZ WBK SA | Fabryczna 15, | 1.200.000 zt 88.320 z 6M + | 31.07.2022 jipoteczny na lokalu
53-609 marza poftozonym we
Wroctaw Wroctawiu ul.
owstancow Slaskich
Zabezpieczeniem
Getin Noble Domaniewska WIBOR kredytu jest
Bank SA 39B, 02-675 5.000.000 z 1.680.000 z 3M + | 30.06.2012 przelew
an . , -
Warszawa marza wierzytelnosci
Z porozumien
Zabezpieczeniem
Getin Noble Domaniewska WIBOR kredytu jest
B 39B, 02-675 5.500.000 z 2.760.000 z 3M + | 15.09.2012 przelew
ank SA . . -
Warszawa marza wierzytelnosci
Z porozumien
Raiffeisen zv\fledmbq W WIBOR Petnomocnictwo do
Bank Polska | 0TI | 2.000.000 7t 999.800 zt IM+ | 30.06.2011 | rachunku, cesja
SA Piekna 20 marza wierzytelnosci
Zabezpieczeniem
13 Oddziat we kredytf Jest
Wroctawiu, WIBOR Wiefxfeméd
BZ WBK SA | Fabryczna 15, | 6.800.000 zt 53.486 zt iIM+ | 31.12.2011 S
53-609 marza Z porozumien,
weksel In blanco,
Wroctaw .
petnomocnictwo do
rachunku
13 Oddziat we Cesja
Wroctawiu, WIBOR wierzytelnosci,
BZ WBK SA | Fabryczna 15, | 5.000.000 zt 5.000.000 zt 1M+ | 31.01.2011 | weksel In blanco,
53-609 marza petnomocnictwo do
Wroctaw rachunku
RAZEM 10.581.606 zi
23. Zobowiazania z tytutu emisji dluznych papierow wartosciowych

Srodki z emisji dtuznych papierow wartosciowych sg wykorzystywane do finansowania podstawowej
dziatalnosci zwigzanej z finansowaniem i restrukturyzacjq publicznych jednostek stuzby zdrowia.
Spdtka emituje obligacje w zaleznosci od biezacego zapotrzebowania na Srodki pieniezne. W 2011
roku Spdtka wyemitowata oprocz obligacji krotkoterminowych o terminie wymagalnosci przypadajgcym
w ciggu 12 miesiecy takze obligacje dtugoterminowe o terminie wymagalnosci przypadajgcym
w okresie powyzej 12 miesiecy od dnia emisji.

W ponizszej tabeli zaprezentowano wartoS¢ zobowigzan z podziatem na dtugoterminowe
i krétkoterminowe wedtug zamortyzowanego kosztu na dzien 31 grudnia 2011 roku:
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31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Dlugoterminowe
Warto$¢ obligacji wedtug zamortyzowanego kosztu 56.413 18.500
Nierozliczone prowizje (811) (275)
Razem 55.602 18.225
Stan na 31 grudnia 2011 roku
oy Wartosc¢
Wartosc¢ Tosé nornV;a /;; zobowigzari wg
Seria Oprocentowanie Data nominaina obligacii w Spierow zamortyzowaneg
P wykupu 1 obligacji g {s‘ St wa rtog'cg wch o kosztu na
w tys. Zt : b tysy Z/ 31.12.2011
’ w tys. zt
Obligacje state 19.08.2013 500 6 3 000 3 000
serii R
Obligacje
serii zmienne 26.05.2013 0,1 200 000 20 000 20 000
D/2011
Obligacje
serii zZmienne 23.10.2014 0,1 334 134 33413 33413
K/2011
RAZEM 500 534 140 56 413 56 413
Stan na 31 grudnia 2010 roku
wartodé Wartos¢
Wq/fosc TloSE nominalna zobowigzan wg
Seria Oprocentowanie bata nominaina obligacji w papierow Zamortyzowaneg
wykupu 1 obligacji L o kosztu na
szt.  wartosciowych
w tys. zt w tys. 2t 31.12.2010
’ w tys. zt
Obligacje state 19.08.2013 500 37 18 500 18 500
serii R
RAZEM 500 37 18 500 18 500
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Krotkoterminowe
Warto$¢ obligacji wedtug zamortyzowanego kosztu 37.952 31.493
Nierozliczone prowizje (912) (278)
Razem 37.040 31.215

Wg stanu na dzien bilansowy 31 grudnia 2011 roku Spotka wykazywata krotkoterminowe
zobowigzania z tytulu wyemitowanych obligacji wedlug zamortyzowanego kosztu w wysokosci
37.952 tys. zt. Szczegdtowe warunki emisji zostaty zaprezentowane w ponizszej tabeli.
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Stan na 31 grudnia 2011 roku

wartos¢ Wartosc
W‘?'TOSC Tlos¢ nominaina zobowiazar wg
Seria Oprocentowanie bata nominaina obligacji w papierow Zamortyzowanego
wykupu 1 obligacji ; rtosciomveh kosztu na
w tys. Zt 2L, Wartosclowyc p 31.12.2011
wiys. 2 w tys. zt
Obligacje state 19.08.2013 500 6 3000 113*
serii R
Obligacje
serii zZmienne 26.05.2013 0,1 200 000 20 000 158*
D/2011
Obligacje
serii state 08.06.2012 100 100 10 000 10 486
E/2011
Obligacje
serii zmienne 30.06.2012 100 100 10 000 10 011
F/2011
Obligacje
serii zmienne 25.07.2012 0,1 112.350 11 235 11 416
G/2011
Obligacje state 17.09.2012 250 3 750 753
serii H
Obligacje
serii zmienne 26.09.2012 10 430 4300 4 306
1/2011
Obligacje
serii zmienne 23.10.2014 0,1 334 134 33413 508*
K/2011
Obligacje state 10.11.2012 100 2 200 201
serii L
RAZEM 1 060,3 647 125 92 898 37 952

Na kwote 37.952 tys. zt. sktadajq sie obligacje o wartosci nominalnej 36.485 tys. zt oraz odsetki
naliczone na dzien bilansowy w kwocie 779 tys. zb*, ktore stanowig zobowigzanie krétkoterminowe od
facznej wartosci nominalnej obligacji dtugoterminowych serii R, D/2011 i K/2011 oraz odsetki
w kwocie 688 tys. zt od obligacji krotkoterminowych.

Wg stanu na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 roku Spotka wykazywata krotkoterminowe
zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji wedlug zamortyzowanego kosztu w wysokosci
31.493 tys. zt. Szczegdtowe warunki emisji zostaty zaprezentowane w ponizszej tabeli.
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Stan na 31 grudnia 2010 roku

Wy Wartos¢
Wartosc 2 wartosc zobowigzar wg
: Tlos¢ nominalna
. , Data nominaina . S zamortyzowanego
Seria Oprocentowanie ... obligagii w papierow
wykupu 1 obligacji ot wartosciowvch kosztu na
w tys. zt : b tysy > 31.12.2010
’ w tys. zt
Oiﬁfﬁe state 29.04.2012 10 2 000 20 000 20 270
Oggﬁfge state 22.06.2011 10 300 3 000 3008
Obligacje state 18.01.2011 500 3 1 500 2 260*
serii R
Obligacje state 17.09.2011 250 3 750 756
serii T
Osb('eﬁffje state 25.05.2011 0,969 5126 4 966 4998
Obligacje state 10.11.2011 200 1 200 201
serii W
RAZEM 971 7 433 30 416 31493

*Na kwote 2.260 tys. zt. sktadajq sie obligacje o warto$ci nominalnej 1.500 tys. zt oraz odsetki
naliczone na dzien bilansowy w kwocie 760 tys. zt, ktdre stanowig zobowigzanie krétkoterminowe od
tacznej wartosci nominalnej obligacji serii R.

24, Pozostate zobowiazania i rozliczenia miedzyokresowe

24.1. Pozostate zobowigzania finansowe (diugoterminowe)

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zobowiazania z tytutu nabycia pozostatych aktywow
finansowych (wykupy) 89.626 89.276
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 204 28
Razem 89.830 89.304
24.2. Pozostate zobowiazania finansowe (krotkoterminowe)
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zobowigzania z tytutu nabycia pozostatych aktywow
finansowych (wykupy i cesje) 79.277 96.400
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 182 217
Razem 79.459 96.617
Struktura wiekowa pozostatych zobowigzan finansowych:
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zapadajace do 1 miesiaca 13.182 28.918
Zapadajace od 1 -3 miesigca 14.694 17.320
Zapadajace powyzej 3 miesiecy 51.583 50.379
Razem 79.459 96.617
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24.3. Pozostale zobowigzania

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zobowigzania z tytutu podatkéw innych niz dochodowy,
cet, ubezpieczen spotecznych i innych 222 216
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 16 29
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 168 163
Inne rezerwy 41 159
Razem 447 567
- krétkoterminowe 447 567
- dtugoterminowe 0 0

25. Zobowiazania warunkowe

e W dniu 22 lipca 2011 roku Spdtka udzielita bezterminowego poreczenia kredytu udzielonego przez
podmiot z Grupy Getin Holding na rzecz samodzielnego publicznego zakfadu opieki zdrowotnej.
taczna warto$¢ poreczonego zobowigzania wynosita 6.000 tys. zt. Wynagrodzeniem Spotki jest
prowizja z tytutu udzielania poreczenia.

e W dniu 17 pazdziernika 2011 roku Spétka podpisata z podmiotem z Grupy Getin Holding umowe
poreczenia kredytu. Spotka zawarta powyzej wskazang umowe poreczenia w zwigzku
z udzieleniem kredytu o wartosci 7.000 tys. zt na rzecz samodzielnego publicznego zaktadu opieki
zdrowotnej. Wynagrodzeniem Spétki jest prowizja z tytutu udzielania poreczenia.

e W dniu 28 pazdziernika 2011 roku Spétka podpisata z podmiotem z Grupy Getin Holding umowe
poreczenia pozyczki. Spdtka zawarta powyzej wskazang umowe poreczenia w zwigzku
z udzieleniem pozyczki o wartosci 20.000 tys. zt na rzecz samodzielnego publicznego zaktadu
opieki zdrowotnej. Wynagrodzeniem Spotki jest prowizja z tytutu udzielania poreczenia.

25.1. Sprawy sadowe

Wg stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku nie zostato wszczete, ani nie toczg sie postepowania
dotyczace wierzytelnosci lub zobowigzan Spdtki, ktdrych taczna wartos$¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatdw wiasnych Spotki. W zwigzku z powyzszym Spotka nie posiada zobowigzan warunkowych
z tego tytutu.

25.2, Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom mogg by¢ przedmiotem
kontroli organdw administracyjnych, ktore uprawnione sg do naktadania wysokich kar i sankcji. Brak
odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w obowigzujacych
przepisach niejasnosci i niespdjnosci. Czesto wystepujace rdéznice w opiniach, co do interpretacji
prawnej przepisow podatkowych zarowno wewnatrz organdw panstwowych, jak i pomiedzy organami
panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg powstawanie obszarow niepewnosci i konfliktow.
Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczaco wyzsze niz istniejgce zwykle
w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczawszy od korica
roku, w ktdrym nastapita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe
rozliczenia podatkowe Spotki moga zostac¢ powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe.

Zdaniem Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku Zarzad Spotki nie zidentyfikowat obszardw istniejacego
ryzyka podatkowego, gdzie wskazane byloby utworzenie rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko
podatkowe.
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26. Informacje o podmiotach powigzanych

W zwigzku z przejeciem w dniu 3 sierpnia 2010 roku Spotki przez Getin Holding SA transakcje
pomiedzy spétkami powigzanymi kapitalowo z Grupg Getin Holding sg traktowane jako transakcje
z podmiotami powigzanymi.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie miaty miejsca zadne transakcje pomiedzy Spotka,
a jej gtownym Akcjonariuszem.

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

w tym
. Sprzedaz na Zakupy od  Naleznosci od wym Zobowigzania  zalegfe,
Podmiot rzecz o o wobec po
. . podmiotow podmiotow przeter- iy . Inne
powigzany podmiotow . . : podmiotow  uptywie
; powigzanych  powigzanych — minowane ; ;
powigzanych powigzanych  terminu
platnosci
tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt tys. zt tys.zt  tys. z
Jednostka dominujaca:
Getin Holding 2011 0 0 0 0 0 0 0
2010 0 0 0 0 0 0 0
Jednostki powigzane:
Getin Noble
Bank 2011 747 16.875 6.873 0 139.545 0 0
2010 38 2.205 6.138 0 143.930 0 0
Idea Bank 2011 44 2.251 1.607 0 22.361 0 0
2010 0 760 0 0 20.760 0 0
TU Europa 2011 0 934 0 0 0 0 0
2010 0 56 0 0 0 0 0
Noble Sec. 2011 0 2.134 0 0 0 0 0
2010 0 512 0 0 0 0 0
Beyondream 2011 0 0 0 0 0 0 0
2010 0 3 0 0 0 0 0
Getin Leasing 2011 0 3 0 0 152 0
2010 0 0 0 0 0 0
Zarzad Spotki (w tym Prezes Rafat Wasilewski):
2011 0 0 0 0 0 0 0
2010 0 0 108 0 0 0 420
Transakcje z udziatem innych cztonkéw gtéwnej kadry kierowniczej:
2011 0 0 0 0 0 0 0
2010 0 0 0 0 0 0 0

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi dotyczg finansowania dziatalnosci podstawowej Spotki
M.W. Trade SA (w tym: kredyty, emisja obligacji).

26.1. Jednostka dominujaca catej Grupy

Jednostka dominujacg catej Grupy jest Getin Holding SA, a podmiotem dominujacym Grupy Getin
Holding jest dr Leszek Czarnecki. W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2011 roku nie
wystapity transakcje pomiedzy Spotka M.W. Trade SA a Getin Holding SA (w roku finansowym
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zakonczonym 31 grudnia 2010 roku réwniez nie wystapity transakcje pomiedzy Spotkg a Getin
Holding).

26.2. Podmiot o znaczacym wplywie na Spotke

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Pan Rafat Wasilewski, bedacy jednoczesnie Prezesem Spdiki, byt
wiascicielem 18,37% akcji zwyktych M.W. Trade SA. Na dzien 31 grudnia 2010 roku Pan Rafat
Wasilewski, bedacy jednocze$nie Prezesem Spotki, byt wiascicielem 18,38% akcji zwyktych
M.W. Trade SA.

26.3. Jednostka stowarzyszona

Na dzien 31 grudnia 2011 roku ani na dzien 31 grudnia 2010 roku Spodtka nie posiadata udziatow
w jednostkach stowarzyszonych.

26.4. Wspolne przedsiewziecie, w ktorym Spotka jest wspolnikiem

Na dzien 31 grudnia 2011 roku ani na dzien 31 grudnia 2010 roku Spotka nie byta strong wspdlnego
przedsiewziecia, w ktdrym jest wspolnikiem.

26.5. Warunki transakcji z podmiotami powiazanymi

Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi odbyty sie na warunkach réwnorzednych z tymi, ktore
obowiagzuja w transakcjach zawartych na warunkach rynkowych.

26.6. Pozyczka udzielona cztonkowi Zarzadu

W 2011 roku oraz w 2010 roku Spétka nie udzielata pozyczek Cztonkom Zarzadu. W dniu 31 grudnia
2010 roku zawarte zostato porozumienie w przedmiocie spfaty pozyczki Pana Rafata Wasilewskiego.
Zgodnie z trescig porozumienia sptata pozyczki nastgpita przed dniem 31 grudnia 2011 roku.

26.7. Inne transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu

Za 2010 rok, tj. w drugim roku obowigzywania programu motywacyjnego taczna wartos¢ godziwa
wdrozonego programu dla kadry kierowniczej Spdtki wyniosta 420 tys. zt. Warto$¢ godziwa zostata
oszacowana przez aktuariusza na podstawie dopuszczonych modeli statystycznych.

Za 2011 rok, tj. w trzecim roku obowigzywania programu motywacyjnego tagczna wartoS¢ godziwa
wdrozonego programu dla kadry kierowniczej Spotki wyniosta 0 zt. Za 2011 rok nie zostaty spetnione
kryteria pozwalajace na przyznanie warrantéw zamiennych na akcje.

Szczegotowo temat opcji zostat opisany w pkt. 19.1.

26.8. Wynagrodzenie kadry kierowniczej Spotki

26.8.1.Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne czlonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady
Nadzorczej Spotki

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zarzad 1415 1248
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia 1415 1248
i narzuty)
Nagrody jubileuszowe 0 0
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Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych 0 420
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Rada Nadzorcza 0 54
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze (wynagrodzenia 0 54
i narzuty)
Nagrody jubileuszowe 0 0
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Swiadczenia pracownicze w formie akcji wiasnych 0 0
Razem 1415 1302
ZARZAD

Wynagrodzenie brutto w z+

wyptacone w 2011 roku

Imie i nazwisko Stanowisko
Rafat Wasilewski Prezes Zarzadu 644
Sebastian Kochaniec Wiceprezes Zarzadu 261
Pawel Malik Czlonek Zarzadu 116
Krzysztof Basiaga Wiceprezes Zarzadu 180
Marek Tomczuk Wiceprezes Zarzadu 20
Urszula Gtogowska Czlonek Zarzadu 109

W roku 2011 cztonkowie Rady Nadzorczej, zgodnie ze ztozonymi oswiadczeniami o zrzeczeniu sie
wynagrodzenia z tytutlu czionkostwa w Radzie Nadzorczej M.W. Trade SA, nie otrzymywali
wynagrodzenia.

26.8.2.Udzialy wyzszej kadry kierowniczej (w tym cztonkow Zarzadu i Rady Nadzorczej)
w programie akcji pracowniczych

Opisane w punkcie 19.1. powyzej dotyczacym Programu Akcji Pracowniczych.

27. Informacje o wynagrodzeniu biegtego rewidenta lub podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych nalezne za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku i dnia 31 grudnia 2010 roku
w podziale na rodzaje ustug:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
Rodzaj ustugi 31 grudnia 2011 **) 31 grudnia 2010 *)
Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania 79.500 61.000
finansowego
Inne ustugi po$wiadczajace 0 0
Ustugi doradztwa podatkowego 0 20.000
Szkolenie 0 9.500
Pozostate ustugi 0 11.000
Razem 79.500 101.500

*) odnosi sie do BDO Spotka z o.o.
**) odnosi sie do Ernst & Young Audit Sp. z o.o.
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28. Celei zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Instrumenty finansowe bedace w posiadaniu lub wyemitowane przez Spotke moga powodowac
wystgpienie jednego lub kilku rodzajow ryzyka. Do gtownych instrumentow finansowych, z ktdrych
korzysta Spdtka, nalezg kredyty bankowe, obligacje, srodki pieniezne i lokaty. Ich gtdwnym celem jest
zapewnienie Srodkow finansowych na podstawowg dziatalno$¢ Spotki. Spotka posiada rowniez inne
instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktdre powstajg
bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Wsrdd gtownych rodzajow ryzyk wynikajacych z posiadanych przez Spoétke instrumentéw finansowych
nalezy wyrdznic¢ ryzyko stopy procentowej, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko kredytowe. Zarzad nadzoruje
i ustanawia zasady zarzadzania kazdym z tych ryzyk — zasady te zostaty w skrocie omdwione ponizej.
Spdtka na biezaco monitoruje réwniez ryzyko cen rynkowych towarzyszace wszystkim posiadanym
przez nig instrumentom finansowym.

28.1. Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian poziomdw rynkowych stop
procentowych oraz zmian w wysokosci odsetek ustawowych. Zaréwno wysoko$¢ przychodow, jak
i kosztow Spéiki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stdép procentowych.

Spdtka uzyskuje przychod z portfela wierzytelnosci w postaci odsetek, co prowadzi w efekcie do
uzaleznienia rentownosci realizowanych projektdw od poziomu biezacych stdp procentowych.
Dodatkowo przychody Spoétki sg skorelowane z poziomem odsetek ustawowych, ktére to wptywaja na
wartos¢ wierzytelnosci, ktdrych restrukturyzacjg zajmuje sie Spétka.

W coraz wiekszym stopniu Spoétka finansuje swojq dziatalno$¢ réznego rodzaju instrumentami
dtuznymi, co zwieksza jej poziom wrazliwosci na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych
zarowno dtugoterminowych, jak i krétkoterminowych zobowigzan finansowych.

Spoétka zarzadza kosztami oprocentowania poprzez korzystanie zaréwno z zobowigzan o oprocentowaniu
statym, jak i zmiennym i dostosowuje do nich strukture przychoddw, dzieki czemu zmiany stop
procentowych mogg mie¢ zarowno negatywny, jak i pozytywny wptyw na wynik finansowy Spoiki.

28.2. Ryzyko walutowe

W Spétce nie wystepuje ryzyko walutowe.

28.3. Ryzyko cen towarow

W Spétce nie wystepuje ryzyko cen towardw.

28.4. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, oznaczajace ryzyko niewywigzania sie kontrahentow Spotki (SPZOZ) z ich
zobowigzan, jest nierozerwalnie zwigzane z jej podstawowa dziatalnoscig. Ryzyko kredytowe ma
charakter niesymetryczny — oznacza to, ze realizacja ryzyka kredytowego moze mieC wytacznie
negatywne skutki dla Spotki.

Na gruncie dotychczasowych przepiséw, zobowigzania SPZOZ po jego likwidacji stawaty sie
zobowigzaniami co do zasady Skarbu Panstwa lub witasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.
Nowe przepisy wprowadzajg rozwigzania pozostawiajace podmiotowi tworzacemu SPZOZ wybor
pomiedzy kontynuowaniem dziatalnosci w ramach SPZOZ, likwidacjg lub przeksztatceniem szpitala
w spotke kapitatowg posiadajacg zdolno$¢ upadtosciowa. Zgodnie z art. 59 Ustawy o dziatalnosci
leczniczej, w przypadku gdy SPZOZ osiggnie ujemny wynik finansowy organ zatozycielski w ciggu
3 miesiecy od zatwierdzenia sprawozdania finansowego jest zobowigzany do pokrycia ujemnego
wyniku finansowego jednostki lub w ciggu nastepnych 12 miesiecy powinien podja¢ decyzje
o0 przeksztatceniu albo o likwidacji SPZOZ.
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Na dzien 31 grudnia 2011 roku cato$¢ naleznosci od SPZOZ z tytutu umdéw porozumien oraz
udzielonych pozyczek pochodzi od podmiotéw nieposiadajacych na ten dzien zdolnosci upadtosciowej.

W opinii Spotki wartos¢ bilansowa naleznosci odzwierciedla ryzyko kredytowe na jakie narazony jest
portfel naleznosci od SPZOZ.

Spétka dziata w obszarze publicznych zaktaddéw opieki zdrowotnej ktére sg czesci finansow
publicznych. Ze wzgledu na specyfike finanséw publicznych ktére podlegajg czestym zmiang prawnym
Spétka narazona jest na niestabilno$ci uregulowann prawnych dotyczacych finansowania,
przeksztatcenia, w tym przeksztatcenia w forme spdtek prawa handlowego ktdore posiadajg zdolnos¢
upadtosciows, i likwidacji publicznych zaktaddw opieki zdrowotnej. Ryzyko to jest poza kontrolg Spotki
jednak ma istotny wptyw na jej funkcjonowanie.

28.5. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko, iz Spodtka nie bedzie posiadata $rodkéw pienieznych na pokrycie
biezacych zobowigzan lub/i nie bedzie miata mozliwosci pozyskania $rodkdéw pienieznych poprzez
uptynnienie aktywdw lub zaciggniecie nowych zobowigzan na pokrycie biezacych i zapadajacych
W przysztosci zobowigzan.

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

Ponizsza tabele przedstawia podziat sptat niezdyskontowanych zobowigzan tacznie z odsetkami
wedtug stanu na 31 grudnia 2011 roku:

<lrok 1-2lat 2-3/at 34/at 45/t >5/at  Ogdtem

Zobowigzania Spoiki facznie

. 136 734 68697 60061 15 829 8847 22731 312 899
z odsetkami

29. Instrumenty finansowe

Najwiekszy udziat w strukturze sprawozdania z sytuacji finansowej Spotki majg instrumenty
finansowe, do ktérych po stronie pasywow nalezg kredyty bankowe, wyemitowane obligacje wtasne
oraz zobowigzania z tytutu wykupu wierzytelnoéci wzgledem cztonkdw grupy kapitatowej Getin
Holding.

Po stronie aktywow wyrdznione gtdéwne instrumenty finansowe to naleznosci powstate z tytutu
podpisanych porozumien restrukturyzacyjnych w szpitalach, pozyczki udzielone dla SPZOZ oraz lokaty
bankowe.

Spdtka nie korzysta z instrumentow finansowych do zabezpieczania wartosci aktywow i zobowigzan,
a dzieki temu nie stosuje formalnej rachunkowosci zabezpieczen.  Szczegétowy opis zasad
rachunkowosci i stosowanych metod wyceny dla poszczegdlnych kategorii aktywdw finansowych
i zobowigzan finansowych zawarty zostat we wczesniej opisanych notach do niniejszego sprawozdania
finansowego.

Spdtka wycenia swoje aktywa i zobowigzania finansowe wedtug zamortyzowanego kosztu, co w opinii
Spotki ze wzgledu na realizowane marze stanowi przyblizenie ich wartosci godziwej. Spotka na dzien
31 grudnia 2011 roku oraz na dzien nie posiadata aktywdw ani zobowigzan finansowych wycenianych
w wartosci godziwe;j.
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Ponizsza tabela przedstawia przychody i koszty ujete w rachunku zyskéw i strat w podziale na

kategorie instrumentow finansowych:

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011

Aktywa finansowe 41.838
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 527
Pozostate zobowigzania finansowe 18.228
Oprocentowane kredyty i pozyczki 859
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 6.465
Leasing i inne 33

Rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010

Aktywa finansowe 21.088
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 94
Pozostate zobowigzania finansowe 1.713
Oprocentowane kredyty i pozyczki 863
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 4.091
Leasing i inne 32

29.1. Ryzyko stopy procentowej

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

Wg stanu na 31 grudzien 2011 roku:

Oprocentowanie statle

<lrok 12/at 2-3lat 3-4lat 4-5/at  >5/at  Ogdtem
Aktywa finansowe 166.853 49.007 17.449 10.550 6.263  16.591 266.713
Zobowigzania z tytutu wykupow 62.092 26.586 11.493 6.147 5.034  15.623 126.976
Obligacje 9.972 3.939 - - - - 13.911
quOW|qzanJa'z tytutu nabytych 15.517 ) ) ) ) ) 15.517
wierzytelnosci
Wg stanu na 31 grudzien 2011 roku:
Oprocentowanie zmienne
<lrok 12/at 2-3lat 3-4lat 4-5/at  >5/at  Ogdtem
Aktywa gotéwkowe 3.048 - - - - - 3.048
Aktywa finansowe 4.500 12.847  9.999 8.225 1.751 4.097 41.419
Kredyty bankowe 3.232 2.284 87 87 87 484 6.261
Zobowigzania z tytutu wykupdéw 1.850 6.888 6.745 6.126 1.279 3.907 26.795
Obligacje 25.464 19.945 33.322 - - - 78.731
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Wg stanu na 31 grudzien 2010 roku:

Oprocentowanie statle
<lrok 12lat 2-3lat 3-4lat 4-5lat >5/at  Ogotem

Aktywa finansowe 142.239 60.896 30.095 15.561 9.585 24.298 282.674
Zobowigzania z tytutu wykupow 39.746 61.656 18.143 5.274 4.204 - 129.023
Obligacje 31.493 - 18.500 - - - 49.993
Zobowigzania z tytutu nabytych 56.654 ) ) ) ) ) 56.654

wierzytelnosci

Wg stanu na 31 grudzien 2010 roku:

Oprocentowanie zmienne

<lrok 12lat 2-3lat 3-4lat 4-5/at >5/at  Ogdtem

Aktywa gotéwkowe 5.146 - - - - - 5.146
Kredyty bankowe 15.338 88 88 88 88 583 16.273

Oprocentowanie instrumentow finansowych o zmiennym oprocentowaniu jest aktualizowane
w okresach ponizej jednego roku. Odsetki od instrumentéw finansowych o statym oprocentowaniu sg
state przez caty okres do uptywu terminu zapadalnosci/wymagalnosci tych instrumentéw. Pozostate
instrumenty finansowe Spotki, ktdre nie zostaty ujete w powyzszych tabelach nie sg oprocentowane
i w zwigzku z tym nie podlegajq ryzyku stopy procentowej.

Wzrost zmiennej stopy oprocentowania o 0,5%, przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikdw,
spowodowatby spadek wyniku brutto o 92.660 zt. Analogicznie wzrost stop procentowych o 1,0%
miatby ujemne odzwierciedlenie w wyniku brutto w wysokosci 185.320 zt. Analiza ta zostala
przeprowadzona w oparciu o $redniomiesieczne saldo naleznosci i zobowigzan o zmiennym
oprocentowaniu.

30. Zarzadzanie kapitatem

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

Spdtka zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej
zmiany. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Spdtka moze zmieni¢ wyptate
dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci¢ kapitat akcjonariuszom lub wyemitowac¢ nowe akcje. W okresie
zakonczonym dnia 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku nie wprowadzono Zzadnych zmian do
celow, zasad i procesdw obowigzujacych w tym obszarze.

Spdotka monitoruje stan kapitatdw stosujac wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek
zadtuzenia netto do sumy kapitatdw powiekszonych o zadtuzenie netto. Do zadtuzenia netto Spodtka
wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki, wyemitowane obligacje, zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o $rodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych.
Kapitat obejmuje zamienne akcje uprzywilejowane, kapitat wtasny nalezny akcjonariuszom jednostki
dominujacej pomniejszony o kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskow netto.

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Oprocentowane kredyty i pozyczki 6.261 16.252
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 92.642 49.440
Zobow_|qzan_|a z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 171.353 142.239
zobowigzania

Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty (3.048) (5.146)
Zadtuzenie netto 267.208 202.785
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Zamienne akcje uprzywilejowane
Kapitat wiasny
Kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskow netto

Kapitat razem

Kapitat i zadtuzenie netto

Wskaznik dzwigni

0 0
45.588 36.569
0 0
45.588 36.569
312.796 239.354
0,85 0,85

Spdtka nie wykorzystuje ani nie obraca takze instrumentami finansowymi w celach spekulacyjnych.

31. Struktura zatrudnienia

Przecietne zatrudnienie w Spodtce w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia

2010 roku ksztattowato sie nastepujaco:

Rok zakoriczony 31 grudnia 2011

Rok zakoriczony 31 grudnia 2010

Zarzad Spotki 4 3
Administracja 8 6
Dziat sprzedazy 13 11
Razem 25 20

32. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

W dniu 20 lutego 2012 roku Wiceprezes Zarzadu Pan Krzysztof Basiaga oraz Cztonek Zarzadu Pani
Urszula Glogowska ztozyli rezygnacje z funkcji czionka zarzadu. Rezygnacja zostata przyjeta ze

skutkiem na dzien 20 lutego 2012 roku.

Wroctaw, 23 luty 2012

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu

Joanna Bartkowiak — Gtéwna Ksiegowa

Marek Tomczuk — Wiceprezes Zarzadu
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I. PODSTAWOWE INFORMACIJE O SPOLCE

1. Informacje ogolne

M.W. Trade SA powstato w 2004 roku z przeksztatcenia Biura Ustug Finansowych M.W. Trade
Sp. z 0.0. w M.W. Trade Spotke Akcyjng. Przeksztatcenie nastgpito postanowieniem Sadu Rejonowego
dla Wroctawia Fabrycznej z dnia 31 sierpnia 2007 roku, ktéry to dokonat wpisu o przeksztatceniu
w dniu 16 pazdziernika 2007 roku na mocy Uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 6 sierpnia 2007
roku.

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

Firma: M.W. Trade Spdtka 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 Spoétki jest dziatalnos$¢ finansowa, w tym Swiadczenie ustug
finansowych w sektorze medycznym. Zgodnie z umowg czas trwania dziatalnosci Spotki jest
nieograniczony. Spotka nie tworzy grupy kapitatowej oraz nie posiada oddziatow.

2. Kapital zakladowy i KRS Spotki

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

Kapitat zaktadowy Spétki M.W. Trade SA na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien
sporzadzania informacji zarzadczej wynosi: 838.444 zi.

3. Wiladze Spotki

Wiladze Spdtki sktadajq sie z organdw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest
Zarzad. Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien zatwierdzenia 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

W sktad Zarzadu Spétki na dzien zatwierdzenia raportu wchodza:

1. Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu
2. Marek Tomczuk — Wiceprezes Zarzadu
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Zmiany w sktadzie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, jakie zaszty w roku 2011 zostaty opisane w punkcie
IV.10 niniejszego raportu.

4. Struktura akcjonariatu

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

W dniu 17 czerwca 2010 roku Getin Holding SA ogtosit wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akdji
M.W. Trade SA. W wyniku wezwania Getin Holding SA w dniu 3 sierpnia 2010 roku nabyt 4.298.301
akgcji Spétki uprawniajacych do 4.298.301 gtoséw, co stanowito 52,49% ogolnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki. W wyniku wyzej wymienionego nabycia akcji M.W. Trade Spoétka Getin
Holding SA dysponuje bezposrednio wiekszoscig gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki i tym
samym stata sie spotkg dominujgcg wobec M.W. Trade SA w rozumieniu art. 4§ 1 pkt 4 lit. a KSH.

Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien przekazania raportu zgodnie
z wiedzg Spotki ksztattowata sie nastepujaco:

. %o udziat .
Liczba w liczbie % udziat w
Akcjonariusze Spotki Liczba akcji glosow na loséw na strukturze
WZA 9 WZA akcjonariatu
Getin Holding SA 4 298 301 4 298 301 51,27% 51,27%
Rafat Wasilewski 1 540 000 1 540 000 18,37% 18,37%
Quercus TFI SA 878 110 878 110 10,47% 10,47%
Pozostali 1 668 029 1 668 029 19,89% 19,89%
Razem 8 384 440 8 384 440 100,00% 100,00%

5. Notowanie akcji na Gieldzie Papierow Wartosciowych SA

W dniu 8 grudnia 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego wydata decyzje o zatwierdzeniu ztozonego

przez Spotke prospektu sporzadzonego w zwiazku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu

na rynku regulowanym akcji serii A, B i C.

W dniu 17 grudnia 2008 roku Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA podjat uchwaty

W sprawie:

- dopuszczenia do obrotu gietdowego na rynku gtdwnym GPW akcji zwyktych na okaziciela
serii A, B i C spotki M.W. Trade SA,

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

- wykluczenia z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect akcji zwyktych na okaziciela
serii A, B i C spotki M.W. Trade SA.

W dniu 19 grudnia 2008 roku akcje M.W. Trade SA zadebiutowaty na rynku réwnolegtym GPW.
Akcje Spotki przed debiutem na rynku réwnolegtym w okresie od 28 wrzesnia 2007 roku do
18 grudnia 2008 roku byly notowane na alternatywnym rynku gietdy NewConnect.

Dnia 26 sierpnia 2010 roku Spdtka otrzymata zawiadomienie od Zarzadu Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych o zarejestrowaniu 81.600 akcji zwyktych na okaziciela serii D M.W. Trade SA
o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, w zwiazku z warunkowym podwyzszeniem kapitatu z dnia
29 pazdziernika 2009 roku. Zgodnie z Uchwatg nr 878/2010 z dnia 6 wrzesnia 2010 roku Zarzadu
Gietdy Papierow Wartosciowych SA w Warszawie akcje serii D zostaty dopuszczone do obrotu
gietdowego na rynku rownolegtym. W dniu 8 wrzesnia 2010 roku akcje serii D zostaty zarejestrowane
i wprowadzone do obrotu.
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W dniu 17 czerwca 2011 roku kapitat zaktadowy Spotki zostat podwyzszony z kwoty 827.020 zt
0 kwote 11.424 z, tj. do kwoty 838.444 zt poprzez wydanie 114.240 akcji serii D M.W. Trade SA
osobom uprawnionym w drodze realizacji programu motywacyjnego przyjetego uchwatg 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 Spdtki 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.

taczna liczba akcji M.W. Trade SA na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien przekazania raportu
wynosi 8.384.440.

II. SYTUACJA FINANSOWA

1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

WYBRANE DANE FINANSOWE w tys. zt
okres od okres od
1.01.2011 | 1.01.2010 . Zzmiana
do do zmiana |- o

31.12.2011 | 31.12.2010
Przychody z tytutu odsetek zwigzanych z portfelem
wierzytelnosci 41 745 21 088 | 20657 98%
Koszty dziatalnosci podstawowej 30 630 12123| 18507 153%
Zysk brutto ze sprzedazy 11 115 8965| 2150 24%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 11 186 9027 2159 24%
Zysk brutto 11 710 9022| 2688 30%
Zysk netto 9 008 7 035 1973 28%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -29 672 -45 253 | 15581
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -442 374 -816
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 28 016 45 320 | -17 304
Przeptywy pieniezne netto, razem -2 098 441 | -2539
Aktywa, razem 315 850 292 329 | 23521 8%
Zobowigzania, razem 270 262 255 760| 14502 6%
Kapitat wtasny 45 588 36 569 | 9020 25%
Liczba akcji (w szt.) 8 384 440 8270200114 240 1%
Zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w zi) 1,07 0,85 0,22 26%
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje (w z4) 5,44 4,42 1,02 23%
wskaznik zadtuzenia (zobowigzania / aktywa
ogdtem) 85,6% 87,5% | -1,9%

2. Kontraktacja i przychody ze sprzedazy

Rok 2011 to kontynuacja dziatalnosci Spotki na rynku finansowania publicznej stuzby zdrowia, ktdra
przejawiata sie w oferowaniu Samodzielnym Publicznym Zaktadom Opieki Zdrowotnej rozwigzan
pozwalajacych na restrukturyzacje zadtuzenia oraz poprawe ich ptynnosci finansowej. Dzieki
dostepowi do zrodet finansowania, m.in. w ramach wspoétpracy z podmiotami Grupy Getin, Spotka
mogta kontynuowac aktywno$¢ w obszarze sprzedazy swoich podstawowych produktéw, tj. Hospital
Fund oraz pozyczek udzielanych SPZOZ.
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Kontraktacja nowych projektéw w ramach produktu Hospital Fund oraz bezposrednich pozyczek dla
SPZOZ w 2011 roku wyniosta 318.670 tys. zt. Dodatkowo, w roku 2011 Spdtka poreczyla kredyty
udzielone przez podmioty z Grupy Getin Holding szpitalom SPZOZ na faczng kwote 33.000 tys. zi.

Portfel wierzytelnosci Spotki wynikajacy z porozumien z SPZ0OZ, na ktory sktadajq sie naleznosci dtugo-
i krotkoterminowe oraz udzielone pozyczki, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynidst
307.942 tys. zt, co oznacza wzrost 0 25.440 tys. zt (9%) przy 282.501 tys. zt osiagnietych na koniec
ubiegtego roku. W minionym roku Spotka przyktadata szczegdlng uwage do zachowania wysokiej
jakosci portfela.

W okresie od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 roku Spotka osiagneta 41.745 tys. zt przychodow
z tytutu odsetek zwigzanych z portfelem wierzytelnosci. Taki poziom przychoddéw z tytutu odsetek
zwigzanych z portfelem wierzytelnosci wynikat z wyzszego Sredniorocznego poziomu portfela
wierzytelnosci. Dominujacg dziatalnoscig Spétki nadal pozostajg dziatania majace na celu
restrukturyzacje zadluzenia SPZOZ, a przychody osiggane z innych tytutdw stanowig dziatalnosé¢
wspierajacg. Struktura przychoddw w omawianym okresie wynika z koncentracji na sprzedazy
gtéwnego produktu Hospital Fund, z ktérego zrealizowana sprzedaz wygenerowata 78% przychoddéw
ogoétem, a sprzedaz pozyczek udzielonych szpitalom - 18% przychoddw Spotki.

Przychody z tytutu odsetek zwigzanych z portfelem wierzytelnosci w poszczegdinych latach 2008-2011
(w min zt)

200 4 Przychody ze sprzedazy 41,7
40,0 -
300 | 21,1
20,0 s
10,5

8,1
T m

2008 2009 2010 2011

3. Koszty

Catkowite koszty poniesione przez Spotke w omawianym okresie wyniosty 30.763 tys. zt, z czego
najwyzszg dynamike w poréwnaniu do roku ubiegtego odnotowano na kosztach z tytutu odsetek
zwigzanych z finansowaniem portfela, ktdrych warto$¢ wyniosta 25.489 tys. zt. Zwiekszenie poziomu
finansowania dtuznego, w szczegdlnosci poprzez wspodtprace z podmiotami Grupy Getin Holding,
umozliwito sfinansowanie rozwoju oraz osiggniecie najwyzszych w historii Spotki  wynikow
finansowych.

W analizowanym okresie sprawozdawczym Spotka odnotowata nieznaczny wzrost kosztéw Swiadczen
pracowniczych, bedacych kluczowa pozycjg kosztéow dziatalnosci podstawowej, o 222 tys. zt (6,7%)
w poréwnaniu do roku ubiegtego.

Koszty poniesione przez Spotke /w tys. zt/ 2011 2010
Amortyzacja 302 289
Zuzycie materiatdw i energii 220 183
Ustugi obce 666 693
Podatki i optaty 297 432
Koszty Swiadczen pracowniczych 3514 3292
Koszty z tytutu odsetek zwiazanych z finansowaniem portfela 25 489 7 040
6
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Pozostate koszty 142 194
Koszty dzialalnosci podstawowej 30630 12123
Pozostate koszty operacyjne 36 135
Koszty finansowe 97 99
Razem koszty 30763 12 357

4. Wyniki

finansowe

Spotka odnotowata w 2011 roku wzrost zysku netto o 28%. Wzrost ten byt konsekwencjg wzrostu
$redniorocznego poziomu portfela pracujgcych aktywdw przy réwnoczesnym niewielkim wzroscie
kosztéw dziatania Spotki.

Ponizszy wykres prezentuje wzrost poziom zysku netto M.W. Trade w min zt w poréwnaniu do

poprzednich lat:

100+ Zysk netto 9,0
8,0 - 7,0
6,0 .
4,0 - 2,9
2,0 - 1'5 .
2008 2009 2010 2011
5. Aktywa
Bilans — Aktywa Na dzien o Na dzien o
/w tys. zt/ 31.12.2011r.| ° |31.12.2010r.| °
A. AKTYWA TRWALE 141 330 45 144 926 50
I. Rzeczowe aktywa trwate 2134 1 1997 1
II. Wartosci niematerialne 8 0 4 0
III. Pozostate aktywa finansowe (dtugoterminowe) 136 779 43 140 435 48
- portfel wierzytelnosci SPZ0Z 136 779 43 140 435 48
1V. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 409 1 2490 1
B. AKTYWA OBROTOWE 174 520 55 147 403 50
I. Pozostate aktywa finansowe (krétkoterminowe) 171 353 54 142 239 49
- portfel wierzytelnosci SPZ0Z 171 163 54 142 066 49
II. Pozostate aktywa niefinansowe 119 0 18 0
I11. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3048 1 5146 1
AKTYWA RAZEM 315 850 292 329
Portfel wierzytelnosci wobec SPZ0Z 307 942 97 282 501 97

Stan aktywow na koniec 2011 roku wynosit 315.850 tys. zt, co w poréwnaniu do stanu z roku
poprzedniego stanowi wzrost o 23.521 tys. zt (8%). Na dzien 31 grudnia 2011 roku gtdwng pozycja
aktywodw, analogicznie do roku poprzedniego, pozostaje portfel wierzytelnosci sktadajacy sie z dtugo-
oraz krotkoterminowych naleznosci od SPZOZ. taczna warto$¢ portfela wyniosta 307.942 tys. zt, co
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oznacza 9% wzrost w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku. W strukturze aktywdéw 43%
to aktywa finansowe diugoterminowe, co w poréwnaniu do struktury z ubiegtego roku stanowi
podobng relacje.

6. Pasywa
Bilans — Pasywa Na dzien % Na dzien %
/w tys. zt/ 31.12.2011r. 31.12.2010r.
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 45 588 14 36 569 13
B. ZOBOWIAZANIA 270 262 86 255 760 87
I. Zobowigzania diugoterminowe (w tym:) 146 284 46 113 251 39
- kredyty i poZyczki 843 0 5719 2
- diuzne papiery wartosciowe 55 602 18 18 225 6
- pozostate zobowigzania finansowe 89 830 28 89 304 31
- pozostate zobowigzania 0 0 0 0
- rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 0 3 0
II. Zobowiazania krétkoterminowe (w tym:) 123 978 39 142 509 49
- kredyty i poZyczki 5418 2 10 533 4
- diuzne papiery wartosciowe 37 040 12 31215 11
- pozostate zobowigzania finansowe 79 459 25 96 617 33
- pozostate zobowigzania 447 0 567
- Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1614 1 3577 1
PASYWA RAZEM 315 850 292 329

Udziat kapitatu wlasnego w finansowaniu Spotki wg stanu na 31 grudnia 2011 roku wynosit 14%.
Pozostatg czes$¢ stanowig zobowigzania. taczna wartoS¢ zobowigzan wzrosta z 255.760 tys. zt na
koniec 2010 roku do 270.262 tys. zt wg stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku. Wskaznik zadtuzenia
liczony jako warto$¢ zobowigzan do aktywdw ogotem wynidst 86% i spadt o prawie 2 p.p.
w porownaniu do 2010 roku. Dziatalno$¢ Spotki jest zblizona do dziatalnosci bankowej, w ktorej
pozyskane Srodki inwestowane sg w dochodowe instrumenty finansowe.

7. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalnosc¢ jednostki, jakie nastapily w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego

Dziatalnos¢ Spotki jest Scisle zwigzana i bezposrednio zalezna od regulacji prawnych obowigzujacych
w sektorze stuzby zdrowia, totez zmiany w tym obszarze miaty znaczacy wptyw na dziatalnosc i wyniki
finansowe osiggane przez Spdtke.

W dniu 22 pazdziernika 2010 roku Sejm uchwalit ustawe o zmianie ustawy o zakfadach opieki
zdrowotnej. Zgodnie z nowelizacjq ustawy, ktora weszta w zycie w dniu 22 grudnia 2010 roku,
czynno$¢ prawna majaca na celu zmiane wierzyciela w przypadku zobowigzan samodzielnego
publicznego zakfadu opieki zdrowotnej mogta nastgpi¢ po wyrazeniu zgody przez podmiot, ktdéry
utworzyt dany zaktad. Przy czym podmiot, ktdry utworzyt zaktad, wydawat zgode albo odmawiat jej
wydania, biorac pod uwage konieczno$¢ zapewnienia ciggtosci udzielania $wiadczen zdrowotnych oraz
w oparciu o analize sytuacji finansowej i wynik finansowy samodzielnego publicznego zaktadu opieki
zdrowotnej za rok poprzedni. Zgoda ta wydawana byta po zasiegnieciu opinii kierownika
samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej.

Nowelizacja nie zamkneta drogi do obrotu wierzytelnosciami w przypadku zobowigzan samodzielnego
publicznego zaktadu opieki zdrowotnej, tylko wprowadzita instytucje zgody organu zatozycielskiego.
Odnosita sie ona jedynie do zobowigzan samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej,
powstatych po dniu wejscia w zycie przepisdw nowelizacji, a wiec po 22 grudnia 2010 roku.

Zapisy znowelizowanej ustawy obowigzywaty do 30 czerwca 2011 roku. W dniu 1 lipca 2011 roku
weszta w zycie Ustawa o Dziatalnosci Leczniczej, ktora zgodnie z zapisami art. 220 w catosci zastapita
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Ustawe o zaktadach opieki zdrowotnej z dnia 30 sierpnia 1991.
W ramach dziatalnoSci prowadzonej przez Spotke podstawowe znaczenie majg nastepujace
postanowienia ustawy:

e w zakresie przeksztatcen
Ustawa zasadniczo nie nakfada na istniejagce SPZOZ obowigzku przeksztatcenia sie w spotki prawa
handlowego, tworzy jednak mechanizmy, ktére mogq do przeksztatcen ,zacheca¢”. W przypadku
niepokrycia ujemnego wyniku finansowego SPZOZ przez podmiot tworzacy, podmiot ten w terminie 12
miesiecy od uptywu terminu trzymiesiecznego wydaje rozporzadzenie albo podejmuje uchwate o
zmianie formy organizacyjno — prawnej badz o likwidacji SPZOZ. Powyzsze rozwigzanie wymusza na
organach zatozycielskich dofinansowanie szpitali bedacych w ztej kondycji finansowej Iub
przeksztatcenia samodzielnych publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej w spétki prawa handlowego.
Ponadto przeksztatceniu moga podlega¢ réwniez szpitale, w ktorych realizowany jest zysk netto.
W takich przypadkach organ zatozycielski zobligowany jest do podjecia stosownej uchwaty w tym
zakresie. Istotnym czynnikiem procedury przeksztatcenia jest ustalenie wskaznika zadiuzenia takiej
jednostki liczonego jako relacja sumy zobowigzan dtugoterminowych i krétkoterminowych,
pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe SPZOZ do sumy jego przychoddw. Od wartosci tego
wskaznika zaleze¢ bedzie wartos¢ zobowigzan, ktore przejmuje lub moze przejaé podmiot tworzacy.
Zgodnie z art. 70 — 72 Ustawy o dziatalnosci leczniczej, w przypadku przeksztatcenia SPZOZ w spotke
kapitatowa, przejecie zobowigzan SPZOZ przez tzw. podmiot tworzacy, bedzie obligatoryjne tylko, jesli
tzw. wskaznik zadtuzenia przekroczy 0,5. Przejete bedg wowczas zobowigzania SP ZOZ o takiej
wartosci, aby wskaznik zadtuzenia ustalany na dzien przeksztatcenia dla spotki  powstatej
z przeksztatcenia SPZOZ wyniost nie wiecej niz 0,5. Jesli wskaznik ten wyniesie 0,5 lub mniej podmiot
tworzacy bedzie uprawniony, lecz nie zobowigzany przeja¢ zobowigzania SPZOZ. Spdtka kapitatowa
powstata z przeksztatcenia SPZOZ nabedzie zdolnos¢ upadtosciowa.
Powstata w wyniku przeksztatcenia spétka kapitalowa wstepuje we wszystkie prawa i obowigzki,
ktérych podmiotem byt SPZOZ. Elementami wsparcia dla tego procesu bedzie:
- przewidziane w art. 190-192 umorzenie przejetych przez podmiot tworzacy zobowigzan
publicznoprawnych zaktadu pod warunkiem, ze jego przeksztatcenie nastgpi do 31 grudnia 2013 roku.
- mozliwo$¢ ubiegania sie przez podmiot tworzacy o udzielenie dotacji celowej przeznaczonej na
sptate zobowigzan podmiotu tworzacego przejetych od samodzielnego publicznego zaktadu opieki
zdrowotnej, odsetek od nich lub pokrycie kosztow przeksztatcenia po spetnieniu  warunkow
okreslonych w art. 197 ustawy o dziatalnosci leczniczej.

o w zakresie likwidacji
W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego, podmiot tworzacy w terminie 12 miesiecy od
uptywu terminu trzymiesiecznego bedzie musiat wydaé rozporzadzenie, zarzadzenie albo podjac
uchwate o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SPZOZ. 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 SPZOZ po jego likwidacji stang sie zobowigzaniami
i naleznosciami Skarbu Panstwa, uczelni medycznej, albo wilasciwej jednostki samorzadu
terytorialnego.

e W zakresie zmiany wierzyciela
Zgodnie z art. 54 ust 5. ustawy o dziatalnoSci leczniczej czynnoS¢ prawna majaca na celu zmiane
wierzyciela samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej moze nastapi¢ 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 zakfadu opieki zdrowotnej za rok
poprzedni. Zgoda wydawana jest po zasiegnieciu opinii kierownika samodzielnego publicznego zaktadu
opieki zdrowotnej. Rozwigzanie ustawowe nie zamyka drogi do obrotu wierzytelnosciami w przypadku
zobowigzan SPZOZ, ale utrudnia i wydtuza ten proces wprowadzajac instytucje zgody organu
zatozycielskiego.

Powyzsze zmiany w przepisach prawnych majg wptyw na dziatalnos¢ Spétki, gdyz uzyskiwanie zgdd
organdw zatozycielskich na cesje wierzytelnosci wydtuza przebieg zawierania porozumien Hospital
Fund. Ma to réwniez odzwierciedlenie w procesie pozyskiwania finansowania np. w postaci kredytow,
ktérych zabezpieczeniem jest cesja wierzytelnosci. Opisane powyzej zmiany majg wptyw réwniez na
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sytuacje klientdw Spotki — Szpitali, ktérym wydtuzyt sie proces restrukturyzacji zadtuzenia
wymagalnego.

8. Perspektywy rozwoju dziatalnosci emitenta w najblizszym roku obrotowym

Celem strategicznym M.W. Trade jest budowa wartosci Spotki poprzez tworzenie podmiotu w ramach
bankowej grupy kapitatowej specjalizujgcego sie w finansowaniu podmiotéw publicznych,
w szczegolnosci stuzby zdrowia, oferujacego kompleksowe ustugi finansowe przy zachowaniu
wysokich poziomdéw rentownosci operacyjnej.

W konteksScie dalszej dziatalnosci w najblizszym roku obrotowym M.W. Trade SA przewiduje dazenie
do nastepujacych celow:

e Wzrost skali prowadzonej dziatalnosci — w najblizszej perspektywie M.W. Trade zamierza
zwiekszy¢ skale prowadzonej dziatalnosci poprzez powiekszenie bazy obstugiwanych szpitali
i zwiekszenie liczby dostawcow, w efekcie czego Spodtka rozbuduje portfel posiadanych
aktywodw finansowych,

e Zwiekszenie skali sprzedazy produktdw bezposrednio finansujacych dziatalno$¢ SPZOZ oraz
finansujacych inwestycje,

o Zwiekszenie skali wspdtpracy ze spotkami z grupy kapitatowej Getin Holding SA i sprzedaz ich
produktow finansowych klientom, z ktorymi wspotpracuje Spotka.

III. INFORMACIE DODATKOWE

1. Informacja o podstawowych produktach

Podstawowaq, ustugq oferowang przez M.W. Trade jest Hospital Fund, ktérej gtdéwnym celem jest
wspieranie Samodzielnych Publicznych Zaktaddéw Opieki Zdrowotnej (SPZOZ) w zakresie oddtuzania
i przywracania ptynnosci finansowej.

M.W. Trade SA dostarcza ustugi polegajace na restrukturyzacji zobowigzan SPZOZ oraz udzielania im
wsparcia finansowego w formie pozyczek na cele zarzadzania biezacg ptynnoscia, jak i finansowania
inwestycji. Ustuga restrukturyzacji polega na zawarciu porozumienia pomiedzy SPZOZ a M.W. Trade,
ktoéry w sposdb zaplanowany i systematyczny ma za zadanie zrestrukturyzowac zadtuzenie placowki.
M.W. Trade proponuje takie rozwigzania, aby sptata dlugu wywierata jak najmniejszy negatywny
wplyw na biezacg dziatalnos¢ i rdwnowage finansowg wspieranej placoéwki.

Realizacja projektu Hospital Fund obejmuje nastepujace etapy:

e Wstepne porozumienie M.W. Trade z SPZOZ dotyczace restrukturyzacji zadtuzenia,

e Nabycie przeterminowanych wierzytelnosci SPZOZ od dostawcéw szpitali — w formie
przewidzianej Kodeksem Cywilnym,

e Porozumienie M.W. Trade, w roli nowego wierzyciela, z Samodzielnym Publicznym Zaktadem
Opieki Zdrowotnej dotyczace warunkow splaty zobowigzania (dogodny harmonogram
ptatnosci obejmujacy wynagrodzenie M.W. Trade),

e Ustanowienie zabezpieczenia sptaty zobowigzan (w zaleznosci od charakteru projektu,
podmiotu i dtugosci trwania umowy).

Dzieki restrukturyzacji placowka stuzby zdrowia ma mozliwo$¢ odzyskania ptynnosci finansowej oraz
uporzadkowania preliminarza ptatnosci w celu sptaty powstatego zadtuzenia. Ponadto wptywa ona na
odbudowanie dobrych kontaktéw handlowych z dostawcami i umozliwia planowanie przeptywow
finansowych. Proces restrukturyzacji zadtuzenia SPZOZ polega na przejsciu Spdtki w prawa wierzycieli,
do grona ktdorych nalezg firmy farmaceutyczne, producenci sprzetu, dostawcy mediéw oraz inne
podmioty $wiadczace ustugi na rzecz stuzby zdrowia. M.W. Trade negocjujac sposob i okres zaptaty za
nabyte wierzytelnosci korzysta czesto z mozliwosci roztozenia ptatnosci wobec wierzycieli SPZOZ na
raty. Z kolei wraz z SPZOZ ustalane sg nowe zasady sptaty wierzytelnosci wobec M.W. Trade, ktdra

10

trade



Sprawozdanie z dziatalnosci za rok 2011

zaprzestaje naliczania odsetek ustawowych, uzgadnia nowe terminy sptat oraz wysokosci prowizji
i oprocentowania kwoty zobowigzan na korzystnych warunkach dla kazdej ze stron. SPZOZ zawierajac
porozumienie zobowigzuje sie do sptat zobowigzan zgodnie z nowym harmonogramem, zyskujac
bezpieczenstwo ptynnoSciowe oraz mozliwo$¢ wykorzystania S$rodkéw otrzymywanych z NFZ
szczegolnie na finansowanie biezacej dziatalnosci oraz pokrycie zobowigzan.

Produktem, ktérego udziat zwieksza sie w sprzedazy Spoétki, jest bezposrednie finansowanie
dziatalno$ci SPZOZ poprzez udzielanie pozyczek. W celu poprawy nagle utraconej ptynnosci oferowane
sq krotkoterminowe pozyczki na biezacg dziatalno$¢. Oferowane sg rowniez pozyczki Srednio-
i dtugoterminowe, ktore stuzg zaréwno na sfinansowanie inwestycji, zakup sprzetu medycznego
w szpitalach, jak i zmiane struktury zadtuzenia SPZOZ.

Dodatkowo dostawcom produktow i ustug dla SPZOZ Spoétka oferuje ustugi wspierajace ich dziatania
majace na celu sptate wymagalnych wierzytelnosci oraz poprawe ptynnosci finansowej. Jednym
z produktéw jest ustuga polegajaca na gwarantowaniu kontrahentom szpitali zaptaty za wystawione
faktury (o wymagalnym terminie platnosci) do ustalonego w porozumieniu dnia, niezaleznie od
dokonania ich sptaty przez SPZOZ lub skutecznosci dziatan windykacyjnych. M.W. Trade rozwineta
takze w 2011 roku produkt pod nazwg ,konsorcjum z dostawcg”, polegajacy na wspotuczestnictwie
z dostawcg w transakcjach zakupu i montazu sprzetu medycznego. Rola Spotki w tego typu
transakcjach sprowadza sie do sfinansowania zakupu sprzetu oraz roztozenia spfaty powstatego z tego
tytutu zobowigzania SPZOZ na dogodne raty za dodatkowym wynagrodzeniem.

W 2011 roku Spodtka rozpoczeta rozwoj kolejnej linii biznesowej zwigzanej z posredniczeniem
w sprzedazy produktdw finansowych oferowanych przez pozostate spdtki Getin Holding. Z tytutu
posrednictwa Spodtka uzyskuje przychody w postaci prowizji od sprzedazy, co stanowi Zzrédio
przychodow wolne od ryzyka. W zwigzku z rozwojem tej linii biznesowej Spotka zamierza
wspOtpracowaé z coraz wiekszg iloscig prywatnych podmiotdow funkcjonujacych w szeroko pojetej
branzy medycznej. Oferta obejmuje m.in. rachunki bankowe, produkty depozytowe, kredyty
inwestycyjne oraz obrotowe, a takze leasing, kredyty hipoteczne, kredyty detaliczne oraz
ubezpieczenia.

2. Sprzedaz i rynki zbytu

M.W. Trade koncentruje swojg dziatalno$¢ w obszarze ochrony zdrowia oraz ustug medycznych
$wiadczac ustugi na rzecz podmiotéw nalezacych do sektora publicznej stuzby zdrowia oraz szerokiej
grupy dostawcow produktow i ustug dla SPZOZ. Spotka oferuje produkty wspierajace ptynnosS¢ oraz
restrukturyzujace zadtuzenie placowek stuzby zdrowia oraz obstuge wierzycieli tychze placowek.

Nadal najpopularniejszg ustuga, rozwijang od 2006 roku jest Hospital Fund, wspomagajacy
rozwigzywanie probleméw zadituzenia oraz biezacej ptynnosci finansowej SPZOZ, a zarazem
umozliwiajacy odnoszenie korzysci wszystkim trzem stronom procesu: SPZOZ, wierzycielowi SPZOZ
oraz M.W. Trade.

Z drugiej strony utrzymana zostaje rola ustug finansowania bezposredniego, tj. pozyczek, ktére stuzg
zarowno do poprawy biezacej ptynnosci, jak i finansowania inwestycji. Ich udziat w przychodach
wyniost w 2011 roku 18%.

Sektor ochrony zdrowia w Polsce jest zdominowany przez publiczng stuzbe zdrowia, ktorej istotng
cechg jest wysoki poziom zadtuzenia. Dtugi polskich szpitali osiggnety na koniec trzeciego kwartatu
2011 roku warto$¢ 10,0 mid zt, przy czym okoto 25% to zadtuzenie wymagalne (2,4 mid zi).

Pomimo pogorszenia sytuacji finansowej szpitali w zwigzku z ograniczaniem poziomu kontraktowania
Swiadczen przez NFZ warto$¢ zobowigzan wymagalnych nie ulega istotnej zmianie. Niewatpliwie dzieje
sie tak dzieki wsparciu w restrukturyzacji przez takie podmioty jak M.W. Trade i inne dziatajace na tym
rynku. Zwiekszenie skali refinansowania zadtuzenia pozwala na spfate wymagalnych faktur i konwersje
zobowigzan na niewymagalne.
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Zadtuzenie SP Z0Z
M Zobowigzania ogotem M Zobowigzania wymagalne
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Zrodio: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez Ministerstwo Zdrowia

M.W. Trade przyktada szczegdlng wage do zachowania wysokiej jakosci portfela, jak rowniez dba
o0 bezpieczng wysokos¢ zaangazowania srodkdw w poszczegdline podmioty bedace SPZ0OZ.

W ocenie Spdtki nadal pozytywnie odbierane perspektywy rynku dadzg mozliwo$¢ rozwoju
i osiggniecia przychodow ze sprzedazy. Spotka catos¢ dziatalnosci prowadzi na terenie kraju.

3. Znaczace umowy
Spotka prowadzi polityke informacyjng m.in. poprzez raporty biezace na GPW o znaczacych umowach.
Wykaz najwazniejszych znaczacych umoéw zawartych w 2011 roku:

- W dniu 27 stycznia 2011 roku Spoétka zawarta z Idea Bank Polska Spotka Akcyjna umowe generalng
kreujacq. model wspdtpracy pomiedzy Stronami w zakresie finansowania przez Bank wykupu rat
wierzytelnosci z tytutu umdéw zawieranych przez M.W. Trade w ramach jego dziatalnosci
(wierzytelnosci wobec SPZOZ). Srodki pozyskane w ten sposdb Spétka przeznacza na dalsza budowe
portfela wierzytelnosci.

- W dniu 28 marca 2011 roku Spotka zawarta z Getin Noble Bank Spodtka Akcyjna z siedzibg
w Warszawie aneks do Umowy Generalnej o wykup rat wierzytelnosci zawartej w dniu 27 wrzesnia
2010 roku, zmieniajacy okres obowigzywania Umowy na czas nieokreslony z mozliwoscig rozwigzania
przez kazda ze stron z zachowaniem jednomiesiecznego terminu.

- W okresie od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 roku Spodtka podpisata umowy poreczenia
kredytow udzielonych przez Banki z Grupy na rzecz podmiotéow prowadzacych dziatalnos¢ leczniczg
w tacznej kwocie 33,0 min zt.

- W okresie 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 roku Spdtka wyemitowata obligacje na taczng kwote
139,9 min zt.

Seria Obligacji Wartos¢ [min zH]
Seria A/2011 20,0
Seria B/2011 1 transza 3,0
Seria B/2011 2 transza 1,5
Seria B/2011 3 transza 0,5
Seria C/2011 15,0
Seria D/2011 20,0
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Seria E/2011 10,0
Seria F/2011 10,0
Seria G/2011 11,2
Seria H/2011 0,8
Seria I/2011 4,3
Seria J/2011 10,0
Seria K/2011 33,4
Seria L/2011 0,2
suma: 139,9

- W 2011 roku Spdtka zawarta 58 znaczacych umoéw restrukturyzacji wierzytelnosci typu Hospital Fund
oraz pozyczek z Samodzielnymi Publicznymi Zaktadami Opieki Zdrowotnej, ktorych jednostkowa
wartos¢ przekroczyta 10% kapitatow wtasnych M.W. Trade SA.

Poza wymienionymi powyzej znaczacymi umowami Spotka zawarta réwniez umowy kredytowe,
o ktérych szczegdtowa informacja zostata zaprezentowana w punkcie II1.9 niniejszego sprawozdania.

4. Udzielone poreczenia i gwarancje

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spotka posiada nastepujace umowy poreczenia:

W ramach umowy podpisanej 7 czerwca 2010 roku Spotka zobowigzuje sie do zaptaty na
rzecz wierzyciela zobowigzania pienieznego dtuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji.
Wysoko$¢ prowizji jest uzalezniona od poreczanej kwoty. Spétka udziela zgodnie z umowg
bezterminowego poreczenia do kwoty 500 tys. zt miesiecznie. Na dzien 31 grudnia 2011 roku
Spodtka nie posiadata aktywnych limitdw z tytutu udzielonego poreczenia.

W ramach umowy podpisanej 15 czerwca 2010 roku Spétka zobowiazuje sie do zaptaty na
rzecz wierzyciela zobowigzania pienieznego diuznika za wynagrodzeniem w formie prowizji
uzaleznionej od wartosci poreczanej kwoty. Spdtka udziela bezterminowego poreczenia do
kwoty 3.000 tys. zt miesiecznie. Na dzien bilansowy Spdtka posiada aktywne limity z tytutu
udzielonych poreczen w kwocie 78 tys. zt. Kwoty te sg ujawnione w bilansie jako pozostate
aktywa finansowe.

W dniu 22 lipca 2011 roku Spétka udzielita bezterminowego poreczenia kredytu udzielonego
przez podmiot z Grupy Getin Holding Szpitalowi SPZOZ. taczna wartoS¢ poreczonego
zobowigzania wynosita 6.000 tys. zt. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku saldo
poreczonego kredytu wynosito 5.213 tys. zi.

W dniu 25 pazdziernika 2011 roku wptyneta do Spotki podpisana z podmiotem z Grupy Getin
Holding umowa poreczenia kredytu. Spotka zawarta powyzej wskazang umowe poreczenia
w zwigzku z udzieleniem kredytu o wartosci 7.000 tys. zt na rzecz samodzielnego publicznego
zakfadu opieki zdrowotnej. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku saldo poreczonego
kredytu wynosito 6.854 tys. zi.

W dniu 31 pazdziernika 2011 roku wptyneta do Spétki podpisana z podmiotem z Grupy Getin
Holding umowa poreczenia pozyczki. Spotka zawarta powyzej wskazang umowe poreczenia
w zwigzku z udzieleniem w formie konsorcjum pozyczki o wartosci 20.000 tys. zt na rzecz
samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2011 roku saldo poreczonego kredytu wynosito 19.668 tys. zi.

M.W. Trade SA poza podstawowgq dziatalnoscig nie udzielata poreczen i gwarancji, ktore nie byty
umowami typowymi dla dziatalnosci Spdtki i ktorych charakter nie wynikatby z biezacej dziatalnosci
operacyjnej.
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5. Wskazanie postepowan toczacych sie wobec M.W. Trade SA

Wg stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku nie zostato wszczete ani nie toczg sie postepowania
dotyczace wierzytelnosci lub zobowigzan Spétki, ktorych faczna wartos¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatow wiasnych Spotki.

6. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatlowych Spétki z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych

Wg stanu na ostatni dzien roku 2011 Spotka stanowita czes$¢ grupy kapitatowej Getin Holding SA oraz
nie posiadata udziatow w innych podmiotach. Ponadto M.W. Trade nie posiada inwestycji w papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe oraz innych znaczacych inwestycji krajowych i zagranicznych,
w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza grupg jednostek powigzanych.

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

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

8. Opis wykorzystania przez Spotke wplywow z emisji papierow wartosciowych
W 2011 roku Spotka prowadzita aktywna polityke pozyskiwania $rodkéw w celu wzrostu wartosci
portfela. W szczegdlnosci wyemitowata obligacje niepubliczne na taczng kwote nominalng 139,9 min zt

oraz dokonata wykupu obligacji na taczng kwote 96,1 min zi.

Wykaz obligacji wyemitowanych i sptaconych w 2011 roku:

Seria Obligacji Wartos¢ [min] Data emisji Data wykupu

Seria A/2011 20,0 2011-01-25 2011-05-27
Seria B/2011 3,0 2011-03-07 2011-06-07
Seria B/2011 2 transza 1,5 2011-05-13 2011-06-13
Seria B/2011 3 transza 0,5 2011-05-16 2011-06-16
Seria C/2011 15,0 2011-03-29 2011-09-29
Seria D/2011 20,0 2011-05-27 2013-05-26
Seria E/2011 10,0 2011-06-08 2012-06-08
Seria F/2011 10,0 2011-06-29 2012-06-30
Seria G/2011 11,2 2011-07-25 2012-07-25
Seria H/2011 0,8 2011-09-17 2012-09-17
Seria 1/2011 4,3 2011-09-26 2012-09-26
Seria J/2011 10,0 2011-09-28 2011-12-22
Seria K/2011 33,4 2011-10-24 2014-10-24
Seria L/2011 0,2 2011-11-10 2012-11-10
suma: 139,9

Pozyskane $rodki z emisji zostaty przeznaczone na budowe portfela wierzytelnosci M.W. Trade
wzgledem SPZOZ, co przetozylo sie na wzrost portfela wierzytelnosci, ktory w omawianym roku
osiggnat poziom 307.942 tys. zt.
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9. Informacje o zaciagnietych i

umowach dotyczacych kredytow

wypowiedzianych w danym roku obrotowym

W roku obrotowym 2011 Spétka podpisata lub wypowiedziata nastepujace umowy kredytowe:

data zakg?'itcazen kredytoda kr':ev(\i,::: z | oprocentow wy::at;aln I I
udzielenia . wca waluta N - informacje
ia umowy anie osci

Dnia
28.12.2011
zawarto
2010-01-19 BZ WBK 2 2900 000 | WIBORIM + 1 50121231 | 3Neks
marza zmieniajacy
okres sptaty
do
31.12.2012
Dnia
30.12.2011
zawarto
2009-12-11 BZWBK | I 5000 000 | WIBORIM + | 5413 9131 [aneks
marza zmieniajacy
okres sptaty
do
31.01.2013
2010-04-15 | 2011-06-30 | Rarreisen | 2 000 000 | WIBORIM+ 1 5511-06-30 | kredyt zostat
Bank marza sptacony
2010-07-21 | 2011-02-25 | Cetin Noble |, 5000 000 | WIBOR3M + | 5015 06-30 | Kredvt zostat
Bank marza spfacony
2010-09-16 | 2011-03-04 | CCtin Noble |, 5500 000 | WIBORSM + | 5012.09-15 | Kredyt zostat
Bank marza spfacony
2011-10-04 Getin Noble |, 4000 000 | WIBORGM + 1 5512-10-19
Bank marza

10.Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczeg6éinym

uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

Podstawowymi produktami M.W. Trade SA, procz projektow restrukturyzacyjnych Hospital Fund, sg
udzielane Samodzielnym Publicznym Zaktadom Opieki Zdrowotnej pozyczki. W omawianym okresie
Spdtka udzielita dziewieédziesigt jeden pozyczek na taczng kwote 130,9 min zt, wytacznie w walucie
polskiej. Udzielone pozyczki, zaréwno dtugo jak i krétkoterminowe, byty gtdwnie efektem wygranych
przetargdow publicznych. Przychodami M.W. Trade z tytutu tych umoéw bylo oprocentowanie biezace
oparte na statej badz zmiennej stopie procentowej oraz prowizje za udzielenie finansowania. Umowy
te sq standardem na rynku publicznej stuzby zdrowia, na ktdrej dziata Spodtka i nie odbiegaty od
warunkéw powszechnie stosowanych w umowach tego typu.

W roku 2011 Spétka nie udzielata pozyczek podmiotom powigzanym, a jedyng transakcjg z tymi
podmiotami byla catkowita spfata pozyczki udzielonej Prezesowi Zarzadu Panu Rafatowi
Wasilewskiemu.

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

M.W. Trade SA nie publikowato prognozy wynikow.
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12.0cena zarzadzania zasobami finansowymi ze szczegdlnym uwzglednieniem
zdolnosci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowigzan

Spdtka posiada petng zdolno$¢ do wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan. Spétka generuje
state wptywy wynikajace z porozumien zawartych z SPZOZ dotyczacych sptat wierzytelnosci
posiadanych przez Spoétke. Przystepujagc do umoéw o restrukturyzacji nowych wierzytelnosci Spotka
uwzglednia posiadane zasoby finansowe oraz ich prognozowany stan na daty realizacji ptatnosci.
Zarzadzanie ptynnoscig finansowa odbywa sie poprzez monitoring przeptywdw, stopien realizacji
planowanych wptywow, preliminarz stanu $rodkéw w terminach krétko-, $rednio- i dtugookresowych.
W 2011 roku Spodtka terminowo wywiazywata sie z zacigganych zobowigzan, na czas realizujac
ptatnosci wynikajace z zawartych uméw kredytowych, wyemitowanych dtuznych papieréw
wartosciowych oraz umoéw z kontrahentami.

Dziatalnos¢ Spoétki  koncentruje sie na restrukturyzacji zobowigzan Samodzielnych Publicznych
Zakfadéw Opieki Zdrowotnej. Spétka Swiadczy ustugi finansowe uwzgledniajac poziom dostepnych
$rodkéw finansowych oraz stopien ryzyka zwigzanego z terminowg realizacjg ptatnosci przez
restrukturyzowane SPZOZ. Ryzyka wynikajace z dziatalnosci Spdtki s na biezaco analizowane zaréwno
na etapie wstepnym, tj. przed podjeciem decyzji jak i w trakcie realizacji zawartych porozumien
z SPZOZ. Spoétka zapewnia sobie adekwatny do posiadanego portfela naleznosci poziom $rodkéw
pienieznych do dyspozycji, zapewniajacy jej stabilnos¢ w zarzadzaniu ptynnoscia. W M.W. Trade
ryzyka bezposrednio dotyczace zarzadzania zasobami finansowymi mozna usystematyzowaC wg
ponizszego zestawienia:

Ryzyko plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest zwigzane z brakiem $rodkow pienieznych, ktdrych Spotka moze nie posiadac na
pokrycie biezacych zobowigzan lub/i nie bedzie miata mozliwosci pozyskania Srodkéw pienieznych
poprzez uptynnienie aktywow lub zaciggniecie nowych zobowigzan na pokrycie biezacych
i zapadajacych w przysztosci zobowigzan. Spotka w duzym stopniu finansuje swojg dziatalnosc¢
kapitatem zewnetrznym. Zobowigzania Spotki wynikaja z odroczonych sptat za zakupione
wierzytelnosci, zaciggnietych pozyczek i kredytdbw oraz wyemitowanych dtuznych instrumentow
finansowych. Koniecznos¢ sptaty ww. zobowigzan oraz pokrycia kosztéw biezacej dziatalnosci tworzy
biezace i przyszte ujemne przeptywy pieniezne. Spdtka pokrywa je z dodatnich przeptywdw
pienieznych wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciggnietych
zobowigzan. Ilos¢ i ztozonos¢ aktywow i pasywow powoduje, iz harmonogramy dodatnich i ujemnych
przeptywow pienieznych nie sg w petni zsynchronizowane, co moze powodowac przejsciowe luki
ptynnosciowe. Skala zjawiska jest potegowana przez ewentualne zdarzenia o charakterze kredytowym.
Niewywigzywanie sie dtuznikow Spotki z ich zobowigzan moze odsuwac w czasie dodatnie przeptywy
pieniezne i powodowaé lub potegowaé ewentualne problemy z ptynnoscia. Niska ptynnosc¢
posiadanych aktywdéw (utrudniona mozliwos¢ ewentualnej sprzedazy) oraz ewentualne problemy
z pozyskaniem dodatkowego finansowania moze utrudni¢ zarzadzanie w warunkach braku posiadania
odpowiedniej wielkosci srodkéw do dyspozycji.

Wieloletnie do$wiadczenie i wypracowane procedury pozwalajg zarzadza¢ obszarem ptynnosci w taki
sposob, aby niwelowac¢ ekspozycje Spotki na to ryzyko.

Ryzyko kredytowe

Podstawowym elementem dziatalnoéci M.W. Trade jest dziatalno$¢ polegajaca na restrukturyzagiji
wierzytelnosci SPZOZ oraz na udzielaniu SPZOZ pozyczek. Spoétka finansujac dziatalno$¢ szpitali
naraza sie na ryzyko, iz dtuznicy Spotki nie wywigzq sie ze swoich zobowigzan, np. poprzez
zaprzestanie sptaty zobowigzan lub opodzZnienia w sptacie zobowigzan. Spotka jest tym samym
obcigzona ryzykiem niewyptacalnosci finansowanych SPZOZ.

W celu ograniczenia ryzyka kredytowego Spotka przeprowadza proces analizy SPZOZ przed podjeciem
decyzji o zawarciu umowy, a w okresie realizacji na biezgco monitoruje obstuge zobowigzan. Kazdy
SPZOZ wobec ktérego Spétka posiada ekspozycje ma nadany rating. Dziatania w zakresie procesu
oceny ryzyka transakcji oraz oceny ryzyka klienta s oddzielone od dziatan sprzedazowych, ktérych
konsekwencjag moze by¢ powstawanie ryzyka kredytowego. Ocena ryzyka kredytowego
przeprowadzana jest niezaleznie od oceny funkcji komercyjnych realizowanych przez Dyrektorow
Regionalnych oraz Koordynatoréw. Proces nadania ratingu przeprowadzany jest przez
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wykwalifikowanego analityka finansowego, ktory do niezbednej oceny pozyskuje kluczowe informacje
i dokumenty z dziatu handlowego. Jednoczesnie - majac takze na uwadze dynamiczny wzrost portfela
- Spotka ograniczyta wysokosci poziomdw kompetencji w zakresie podejmowania decyzji o ekspozycji
finansowej wobec poszczegolnych SPZOZ dedykujac przyjete rozwigzania ograniczaniu ryzyka
kredytowego i dywersyfikacji portfela SPZOZ.

Ryzyko kredytowe ma charakter niesymetryczny - oznacza to, ze realizacja ryzyka kredytowego moze
mie¢ wylacznie negatywne skutki dla Spdtki. Na gruncie dotychczasowych przepiséw, zobowigzania
SPZOZ po jego likwidacji stawaty sie zobowigzaniami co do zasady Skarbu Panstwa lub witasciwej
jednostki samorzadu terytorialnego. Nowe przepisy wprowadzajq rozwigzania pozostawiajace
podmiotowi tworzacemu SPZOZ wybdr pomiedzy kontynuowaniem dziatalno$ci w ramach SPZOZ,
likwidacjq lub przeksztatceniem szpitala w spotke kapitatowa, o czym byta mowa w punkcie 10
niniejszego opracowania.

Ryzyko stopy procentowej
Ryzyko stopy procentowej to zagrozenie poniesienia strat w wyniku zmian poziomow rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych. Spotka uzyskuje przychod
z portfela naleznosci w postaci odsetek co powoduje, ze rentowno$¢ czesci projektow jest powigzana z
poziomem biezacych stdp procentowych. Spotka pozyskuje réwniez finansowanie oparte na zmiennych
stopach. Z uwagi na specyfike rynku na ktorym dziata Spotka generowane przychody sqg takze $cisle
skorelowane z poziomem odsetek ustawowych, poniewaz wptywajg one na wysokos$¢ wierzytelnosci,
ktérej restrukturyzacja, moze zaja¢ sie M.W. Trade. Poziom ekspozycji na ryzyko jest zmienny
i zaleze¢ bedzie od:

= wysokosci dzwigni finansowej w odniesieniu do produktéw opartych na zmiennej stopie,

= rdznicy pomiedzy formutami naliczania odsetek dla aktywow lub pasywow,

= skali i szybkosci zmian.

Spdtka aktywnie zarzadza ryzykiem stop procentowych, dzieki czemu ma ono charakter symetryczny.
Nalezy podkresli¢, iz w biezacej strukturze finansowania Spotka posiada mozliwo$¢ dopasowywania
finansowania dtuznego do porozumien jakie zawierane sg z kontrahentami. Spétka ogranicza ryzyko
stopy procentowej zarzadzajac takze strukturg zapadalnos$ci portfela — w szczegdlnosci przy projektach
dtugoterminowych stosowana jest zmienna stopa, a dla projektdw o krdtkim terminie zapadalnosci
stopa stata. W przypadku projektow o statym oprocentowaniu Spdtka uwzglednia ryzyko stopy
procentowej ustalajac rentowno$¢ produktdw na poziomie, ktory zagwarantuje zysk nawet
w przypadku wzrostu kosztow finansowania. Dla wierzytelnosci o krétkim horyzoncie zapadalnosci
ewentualny wzrost stop procentowych moze by¢ uwzgledniony w nowych projektach. Z uwagi na fakt
rosnacej skali produktow opartych o stope zmienng ryzyko jest minimalizowane.

W kontekscie ryzyka zmiany stopy procentowej dla odsetek ustawowych nalezy zauwazy¢, ze spadek
determinowatby nizszg warto$¢ wierzytelnosci, a co za tym idzie nizsze przychody dla Spotki. Zaktada
sie, iz ze wzgledu na prewencyjng funkcje wysokos$¢ odsetek ustawowych powinna by¢ ustalana
powyzej kosztow dostepnych na rynku kredytow.

13.Zagrozenia i ryzyka zwigzane z dzialalnoscia Spotki oraz dzialania zwigzane z ich
ograniczaniem

Dziatalnos¢ Spotki koncentruje sie na restrukturyzacji zobowigzan SPZOZ przy wykorzystaniu produktu
Hospital Fund. Spdtka $wiadczy ustugi finansowe uwzgledniajgc poziom dostepnych Srodkow
finansowych oraz stopien ryzyka zwigzanego z terminowg realizacjq ptatnosci przez restrukturyzowane
SPZOZ. Ryzyka wynikajace z dziatalnosci Spotki sq na biezaco analizowane zaréwno na etapie przed
zaciggnieciem nowych zobowigzan wynikajacych z cesji wierzytelnosci, jak i w trakcie realizacji
zawartych porozumien z SPZOZ.

Ryzyka wystepujace w dziatalnosci M.W. Trade SA mozna podzieli¢ na dwie grupy:
e ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spétka,
e ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki.
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywigzania sie kontrahentow Spotki z ich zobowigzan,
przejawiajace sie np. poprzez zaprzestanie sptaty lub opdznienia w sptacie zobowigzan. Ryzyko
kredytowe jest nierozerwalnie zwigzane z dziatalnoscig Spotki. Na gruncie dotychczasowych przepiséw,
zobowigzania SPZOZ po jego likwidacji stawaty sie zobowigzaniami co do zasady Skarbu Panstwa lub
wiasciwej jednostki samorzadu terytorialnego. Nowe przepisy wprowadzajg rozwigzania
pozostawiajace podmiotowi tworzacemu SPZOZ wybdr pomiedzy kontynuowaniem dziatalnosci
w ramach SPZOZ, likwidacjg lub przeksztatceniem szpitala w spdtke kapitatowa posiadajacq zdolnosc
upadtosciowa.

Zgodnie z art. 59 Ustawy o dziatalnosci leczniczej w przypadku gdy SPZOZ osiggnie ujemny wynik
finansowy organ zatozycielski w ciggu 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 SPZOZ. Szerszy opis skutkow
wynikajacych z wejscia w zycie nowej ustawy zawarty zostat w punkcie dotyczacym ryzyka prawnego.

Ryzyko plynnosci

Spdtka narazona jest na ryzyko braku terminowej obstugi zadtuzenia przez SPZOZ. Taka sytuacja
moze spowodowaé, iz Spotka nie bedzie posiadata Srodkéw pienieznych na pokrycie biezacych
zobowigzan. Skala tego ryzyka rosnie wraz ze wzrostem dzwigni finansowej.

Zobowigzania Spotki wynikaja z odroczonych sptat za zakupione wierzytelnosci, zaciggnietych
pozyczek i kredytdw oraz wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych. Konieczno$¢ splaty
ww. zobowigzan oraz pokrycia kosztow biezacej dziatalnosci tworzy biezace i przyszte ujemne
przeptywy pieniezne. Spotka pokrywa je z dodatnich przeptywow pienieznych wynikajacych
z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciggnietych zobowigzan. Ilos¢ i ztozono$¢
aktywow i pasywow powoduje, iz harmonogramy dodatnich i ujemnych przeptywoéw pienieznych nie
sq W petni synchronizowane, co moze powodowac przejsciowe luki ptynnosciowe.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian poziomdw rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych. Zarowno wysoko$¢ przychodow,
jak i kosztéw Spétki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stép procentowych. Spotka uzyskuje
przychdéd z portfela naleznosci w postaci odsetek co powoduje, ze rentowno$¢ projektow jest
powigzana z poziomem biezacych stop procentowych. Ponadto, przychody Spotki sg skorelowane
z poziomem odsetek ustawowych poniewaz wplywajag na warto$¢ wierzytelnosci, ktorej
restrukturyzacjg zajmuje sie Spotka. Czes¢ instrumentdw dtuznych, z ktdrych korzysta Spétka, posiada
zmienng formute oprocentowania. Powoduje to, iz w przypadku wzrostu rynkowych stop
procentowych wzrosng koszty Spotki. Ryzyko stopy procentowej ma jednak charakter symetryczny,
dzieki czemu zachodzace na rynku zmiany majg odzwierciedlenie zaréwno po stronie kosztowej
i przychodowej Spotki.

Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji jest to ryzyko poniesienia strat przez Spétke oraz negatywnego wplywu na
funkcjonowanie Spotki spowodowanego nadmierng koncentracjg naleznosci wobec pojedynczych
klientéw lub grup klientow wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka (np. SPZOZ o tym samym
organie zatozycielskim). Wzrost wielkosci portfela naleznosci oraz dostepnos$¢ finansowania moze
powodowac nieadekwatny do posiadanych kapitatow wiasnych wzrost poziomu ekspozycji wobec
pojedynczych podmiotow lub grup podmiotdw, ktdrych dziatalnosc jest ze sobg silnie skorelowana.
Wysoki poziom koncentracji w portfelu naleznosci bedzie potegowat skutki ryzyka kredytowego
i ryzyka pitynnosci. Jakiekolwiek negatywne zjawiska zachodzace w podmiotach lub grupach
podmiotéw, wobec ktorych wystepuje zwiekszona koncentracja zaangazowania Spotki, moze
powodowaC opoOznienia w splacie istotnej czesci portfela naleznosci, zwiekszone potencjalne straty
i istotne problemy z utrzymaniem biezacej ptynnosci.

Ryzyko biznesowe

Dziatalno$¢ Spétki skoncentrowana jest na finansowaniu sektora stuzby zdrowia. W konsekwencji
wszelkie zmiany w tym sektorze bedg miaty znaczacy wplyw na jej dziatalnos¢. Nalezy podkresli¢, ze
sektor stuzby zdrowia charakteryzuje sie wysokim poziomem uregulowania oraz jest w znacznym

18

trade



Sprawozdanie z dziatalnosci za rok 2011

stopniu ksztattowany przez zmieniajace sie przepisy prawa, o ktorych bardziej szczegétowo w punkcie
dotyczacym ryzyka prawnego.

Ryzyko prawne
Spdtka prowadzi dziatalnos¢ polegajacg na $wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencjg tego jest koncentracja rynkowa i zalezno$¢ przychoddw od sytuacji i zmian
w sektorze stuzby zdrowia. Dlatego zmiany zachodzace w tym sektorze majg istotny wplyw na
dziatalno$¢ Spotki.
Sektor stuzby zdrowia jest specyficznym sektorem gospodarki, charakteryzujgcym sie wysokim
poziomem uregulowania, a jego ksztatt jest w wysokim stopniu zalezny od zmieniajacych sie
przepisow prawa. Ryzyko to ma charakter symetryczny, poniewaz teoretycznie zmiany zachodzace w
otoczeniu rynkowym Spotki mogq by¢ dla niej zaréwno korzystne jak i niekorzystne. Obecny ksztatt
systemu stuzby zdrowia bardzo mocno determinuje dziatalno$¢ Spoétki wptywajac na popyt na jej
ustugi, mozliwe do osiggniecia rentownosci oraz poziom ryzyka zwigzany z finansowaniem dziatalnosci
SPZOZ. Gruntowne zmiany systemu mogg wiec spowodowac duze zmiany w specyfice funkcjonowania
Spotki wptywajac na wszystkie ww. trzy elementy.
Sposrod aktdw prawnych regulujacych problematyke stuzby zdrowia podstawowg role odgrywa
obecnie ustawa o dziatalnosci leczniczej, ktéra 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. Ustawa stanowi, w ocenie rzadowej, systemowq regulacje dotyczacq organizacji
i funkcjonowania ochrony zdrowia w Polsce. Wedle ustawodawcy celem regulacji jest uporzadkowanie
i ujednolicenie form prawnych, w jakich udzielane sg $wiadczenia zdrowotne.
W ramach dziatalnoSci prowadzonej przez Spotke podstawowe znaczenie majg nastepujace
postanowienia ustawy:

o w zakresie przeksztatcen
Ustawa zasadniczo nie nakfada na istniejace SPZOZ obowigzku przeksztatcenia sie w spotki prawa
handlowego, tworzy jednak mechanizmy, ktére moga do przeksztatcen ,zachecac¢”. W przypadku
niepokrycia ujemnego wyniku finansowego SPZOZ przez podmiot tworzacy, podmiot ten w terminie
12 miesiecy od uptywu terminu trzymiesiecznego wydaje rozporzadzenie albo podejmuje uchwate
0 zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SPZOZ. Powyzsze rozwigzanie wymusza ha
organach zatozycielskich dofinansowanie szpitali bedacych w ztej kondycji finansowej Ilub
przeksztatcenia samodzielnych publicznych zaktaddéw opieki zdrowotnej w spotki prawa handlowego.
Ponadto przeksztatceniu mogq podlega¢ rowniez szpitale, w ktorych realizowany jest zysk netto.
W takich 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 dtugoterminowych i krétkoterminowych,
pomniejszonych o inwestycje krétkoterminowe SPZOZ do sumy jego przychodéw. Od wartosci tego
wskaznika zaleze¢ bedzie wartos¢ zobowigzan, ktére przejmuje lub moze przejaé podmiot tworzacy.
Zgodnie z art. 70 — 72 Ustawy o dziatalnosci leczniczej, w przypadku przeksztatcenia SPZOZ w spotke
kapitatowa, przejecie zobowigzan SPZOZ przez tzw. podmiot tworzacy, bedzie obligatoryjne tylko, jesli
tzw. wskaznik zadtuzenia przekroczy 0,5. Przejete beda woéwczas zobowigzania SPZOZ o takiej
wartosci, aby wskaznik zadtuzenia ustalany na dzien przeksztatcenia dla spotki  powstatej
z przeksztatcenia SPZOZ wyniost nie wiecej niz 0,5. Jesli wskaznik ten wyniesie 0,5 lub mniej podmiot
tworzacy bedzie uprawniony ale nie zobowigzany przeja¢ zobowigzania SPZOZ. Spétka kapitatowa
powstata z przeksztatcenia SPZOZ nabedzie zdolno$¢ upadtosSciowa.
Powstata w wyniku przeksztatcenia spotka kapitalowa wstepuje we wszystkie prawa i obowigzki,
ktérych podmiotem byt SPZOZ. Elementami wsparcia dla tego procesu bedzie:
- przewidziane w art. 190-192 umorzenie przejetych przez podmiot tworzacy zobowigzan
publicznoprawnych zaktadu pod warunkiem, ze jego przeksztatcenie nastgpi do 31 grudnia 2013 roku.
- mozliwos¢ ubiegania sie przez podmiot tworzacy o udzielenie dotacji celowej przeznaczonej na
sptate zobowigzan podmiotu tworzacego przejetych od samodzielnego publicznego zakfadu opieki
zdrowotnej, odsetek od nich lub pokrycie kosztow przeksztatcenia po spetnieniu warunkéw
okreslonych w art. 197 ustawy o dziatalnosci leczniczej.

. w zakresie likwidacji
W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego podmiot tworzacy w terminie 12 miesiecy od
uptywu terminu trzymiesiecznego bedzie musiat wydaé rozporzadzenie, zarzadzenie albo podjac
uchwate o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji SPZOZ. Okres od dnia otwarcia
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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 SPZOZ po jego likwidacji stang sie zobowigzaniami
i naleznoSciami Skarbu Panstwa albo uczelni medycznej, albo wilasciwej jednostki samorzadu
terytorialnego. Skrdcenie i jednoczesne okreslenie maksymalnego nieprzekraczalnego okresu likwidacji
szpitali otwiera nowy rynek dla Spotki. Dotychczas ze wzgledu na wysokie ryzyko przedtuzajacych sie
procesow likwidacyjnych Spdtka unikata ekspozycji w tego typu projekty — pomimo ich atrakcyjnych
rentownosci. W zwigzku z wejéciem w zycie ustawy o dziatalnosci leczniczej Spétka planuje aktywnie
uczestniczy¢ w w/w procesach.
o w zakresie zmiany wierzyciela

Zgodnie z art. 54 ust 5. ustawy o dziatalnosci leczniczej czynnoS¢ prawna majaca na celu zmiane
wierzyciela samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej moze nastagpi¢ po wyrazeniu zgody
przez podmiot tworzacy. Podmiot tworzacy wydaje zgode albo odmawia jej wydania, biorac pod
uwage konieczno$¢ zapewnienia ciggtosci udzielania $wiadczen zdrowotnych oraz w oparciu o analize
sytuacji finansowej i wynik finansowy samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej za rok
poprzedni. Zgode wydaje sie po zasiegnieciu opinii kierownika samodzielnego publicznego zakfadu
opieki zdrowotnej. Rozwigzanie ustawowe nie zamyka drogi do obrotu wierzytelnosciami w przypadku
zobowigzan SPZOZ, ale utrudnia i wydtuza ten proces wprowadzajac instytucje zgody organu
zatozycielskiego. Zwieksza to natomiast atrakcyjno$¢ zawierania umow windykacji wierzytelnosci oraz
pozyczek.

14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W roku 2012 Spdtka nie planuje przeprowadzenia znaczacych inwestycji poza prowadzong
podstawowq dziatalnoscia, polegajaca na pozyskiwaniu aktywow finansowych za posrednictwem
oferowanych produktow finansowych.

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

Spdtka prowadzi dziatalno$¢ polegajacg na $wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencjg tego jest koncentracja rynkowa i zalezno$¢ przychoddw od sytuacji i zmian
w sektorze stuzby zdrowia, ktore majq istotny wptyw na dziatalnos¢ Spotki.

Sposrod aktéw prawnych regulujacych problematyke stuzby zdrowia podstawowg role odgrywa
obecnie ustawa o dziatalnosci leczniczej, ktdra to wchodzac w zycie z dniem 1 lipca 2011 roku
zastapita ustawe o zakfadach opieki zdrowotnej.

W ramach dziatalnosci prowadzonej przez Spdtke podstawowe znaczenie majg postanowienia ustawy
w obszarze przeksztatcen, likwidacji SP ZOZ oraz w kwestii przeniesienia praw z wierzytelnosci.

Szczeg6towy opis zmian wprowadzonych nowg Ustawg zostat przedstawiony w punkcie 10 tego
Sprawozdania.

Kluczowym skutkiem nowelizacji ustawy jest wydtuzenie procesu zawierania porozumien typu Hospital
Fund oraz czeSciowe ograniczenie mozliwosci finansowania wszystkich wierzytelnosci wymagalnych
SPZ0Z. Wobec powyzszego dla Szpitali bardziej atrakcyjne staty sie, posiadajace prostg konstrukcje
prawna, pozyczki oferowane przez Spotke, na zaciggniecie ktorych Szpitale nie potrzebujg zgody
organu zatozycielskiego.

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

Celem strategicznym M.W. Trade jest budowa wartosci Spotki poprzez tworzenie podmiotu w ramach
bankowej grupy kapitatowej specjalizujgcego sie w finansowaniu podmiotéw publicznych,
w szczegolnosci stuzby zdrowia, oferujgcego kompleksowe ustugi finansowe, przy zachowaniu
wysokich poziomoéw rentownosci operacyjnej.

20

trade



Sprawozdanie z dziatalnosci za rok 2011

Czynnikami decydujacymi o sukcesie Spoétki i osiggnieciu celdéw strategicznych beda:
e dosSwiadczenie i wiedza o specyfice i funkcjonowaniu rynku finansowania SPZOZ (baza wiedzy
na temat szpitali i ich kondycji finansowej)

e dostep do stabilnego finansowania
e ustugi wpisujace sie w zapotrzebowanie rynku
o dobre relacje wsrdd szpitali na terenie catego kraju
e doskonate relacje z podmiotami $wiadczacymi ustugi oraz dostarczajagcymi produkty na rzecz
SPZ0z
Cele

e Wozrost skali prowadzonej dziatalnosci

e Zwiekszenie skali sprzedazy produktdw bezposrednio finansujacych dziatalno$¢ SPZOZ oraz
finansujacych inwestycje

o Zwiekszenie skali wspdtpracy ze spotkami z grupy kapitatowej Getin Holding SA i sprzedaz ich
produktéw finansowych klientom, z ktérymi wspdtpracuje Spotka

e Wprowadzenie nowych produktdw uzupetniajacych dotychczasowg oferte Spétki oraz
pozyskanie nowych klientéw spoza rynku ustug medycznych

Czynniki zewnetrzne, istotne dla rozwoju Spotki:

e Sytuacja ptynnosciowa jednostek sektora medycznego zwigzana z poziomem kontraktacji
$wiadczen medycznych przez NFZ i mniejszych wptywow ze skiadki zdrowotnej

e Sytuacja ptynnosciowa kontrahentow szpitali w zwigzku z mozliwym pogorszeniem sytuacji
ptynnosciowej szpitali publicznych i wzrost presji na poprawe przeptywdw pienieznych

e Sytuacja na rynkach finansowych oraz koszt pozyskiwanego finansowania zewnetrznego

¢ Dziatalno$¢ konkurencyjnych podmiotéw na rynku

e Wprowadzenie ograniczenia obrotu wierzytelnosciami SPZOZ, ktore zwiekszy udziat
w sprzedazy produktow bezposrednio finansujgcych SPZOZ

17.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka

Z punktu widzenia zasad zarzadzania przedsiebiorstwem w 2011 roku nie nastgpity istotne zmiany.

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

W odniesieniu do 0séb zarzadzajgcych nie wystepujg umowy przewidujace rekompensate w przypadku
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska inne niz wynikajace z przepisow Kodeksu Pracy.

19. Wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne wynagrodzenia, nagrody lub korzysci
os0b zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke

Szczegotowy wykaz naleznych wynagrodzen jakie otrzymaty w 2011 roku osoby zarzadzajace
i nadzorujace Spotke znajduje sie w rozdziale 26.8 sprawozdania finansowego.

20.Liczba i warto$¢ nominalna akcji Spotki bedacych w posiadaniu o0s6b
zarzadzajacych i nadzorujacych

Wedlug wiedzy Spoétki, poza Rafatem Wasilewskim — Prezesem Zarzadu Spotki oraz Krzysztofem
Basiagg — Wiceprezesem Zarzadu Spotki, zaden inny Cztonek Zarzadu Spoiki, jak rowniez zaden
Cztonek Rady Nadzorczej Spotki nie posiadat na dzien 31 grudnia 2011 roku akcji M.W. Trade SA.

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku posiadat bezposrednio oraz
posrednio 1.540 000 akgji Spétki o tacznej wartosci nominalnej 154.000,00 zt.
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Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku posiadat 30 akcji Spotki
o0 tacznej wartosci nominalnej 3 zi.

21.Informacje o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

Spétka nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktdrych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akgji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

22.Informacja o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W latach 2009 - 2011 Spdtka prowadzita program akcji pracowniczych, w ramach ktérego cztonkom
Zarzadu oraz kluczowym pracownikom Spétki 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.

Instrumenty po zrealizowaniu sg rozliczane w kapitale wlasnym. Realizacja programu zalezy takze od
spetnienia przez uprawnionych czlonkéw kadry kierowniczej okreSlonych kryteridw w zakresie
efektywnosci  Spotki i jej wynikdw. Kryteria te stanowig potaczenie warunkow rynkowych
i pozarynkowych.

Program akgji pracowniczych zaktadat:

e Prawo do nabycia jednej akcji Jednostki po cenie 10 groszy po uptywie dwdch miesiecy od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Jednostki za 2009 rok pod warunkiem, ze zysk
netto osiagniety przez Jednostke w roku 2009, wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co
najmniej 2,5 min zt.

Liczba ostatecznie przyznanych uprawnien za 2009 rok wyniosta tgcznie 81 600.
Za pierwszy rok obowigzywania programu motywacyjnego taczna wartoS¢ godziwa wdrozonego
programu wyniosta 209 tys. zt.

Za pierwszy rok obowigzywania programu opcyjnego Rada Nadzorcza przyznata facznie 81.600
warrantdw zamiennych na akcje dla Cztonkéw Zarzadu, ktére zostaty objete w dniu 26 lipca 2010 roku
W szczegolnosci Uchwatg nr 22/2010 z dnia 26 maja 2010 roku Rada Nadzorcza przyznata:

- Liczbe 40 800 akcji na okaziciela serii D Sebastianowi Kochaniec — Wiceprezesowi Zarzadu,

- Liczbe 40 800 akcji na okaziciela serii D Pawtowi Malikowi — Cztonkowi Zarzadu.

Dnia 8 wrzesnia 2010 roku nastgpita rejestracja 81.600 akcji zwyktych Spétki na okaziciela serii D, po
ktérej to operacji taczna liczba akcji Spotki M.W. Trade SA wynosita 8.270.200.

e Prawo do nabycia jednej akcji Jednostki po cenie 10 groszy po uptywie dwdch miesiecy od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Jednostki za 2010 rok pod warunkiem, ze zysk
netto osiagniety przez Jednostke w roku 2010, wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co
najmniej 3,0 min zk.

Liczba ostatecznie przyznanych uprawnien za 2010 rok wyniosta 114 240.
Za drugi rok obowigzywania programu motywacyjnego taczna wartos¢ godziwa wdrozonego programu
wyniosta 420 tys. zt.

Za drugi rok obowigzywania programu opcyjnego Rada Nadzorcza przyznata facznie 114.240
warrantow zamiennych na akcje dla Cztonkdw Zarzadu, ktore zostaty objete w dniu 26 maja 2011
roku. W szczegolnosci Uchwatg nr 14/2011 z dnia 18 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza przyznata:
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- Liczbe 57 120 akgcji na okaziciela serii D Sebastianowi Kochaniec — Wiceprezesowi Zarzadu,

- Liczbe 57 120 akgji na okaziciela serii D Pawtowi Malikowi — Cztonkowi Zarzadu.

Dnia 17 czerwca 2011 roku nastapita rejestracja 114.240 akcji zwyktych Spotki na okaziciela serii D,
po ktdrej to operacji taczna liczba akcji Spdtki M.W. Trade SA wynosi 8.384.440.

e Prawo do nabycia jednej akcji Jednostki po cenie 10 groszy po uptywie dwdch miesiecy od
dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego Jednostki za 2011 rok pod warunkiem, ze zysk
netto osiggniety przez Jednostke w roku 2011, wykazany w zbadanym przez biegtego
rewidenta i zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym wyniesie co
najmniej 3,5 min zt.

Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej z 2011 roku zmieniono warunki przyznania opcji za 2011 rok.
Warunki te nie zostaty spetnione. Rok 2011 jest ostatnim rokiem obowigzywania programu.

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

Umowa na ustugi audytorskie zostata zawarta z podmiotem uprawnionym do badania oraz przegladu
sprawozdan finansowych, tj. Ernst&Young Audit Sp. z 0.0. w dniu 1 lipca 2011 roku. Umowa obejmuje
swoim zakresem przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Spétki za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2011 roku oraz przeprowadzenie przegladu skréconego sprawozdania finansowego za
okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
oraz o wynagrodzeniu tego podmiotu zostaty opisane w rozdziale 27 sprawozdania finansowego.

IV. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU LADU KORPORACYJINEGO

Zarzad M.W. Trade SA dziatajgc na podstawie § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy w trybie przepisdow
8§91 ust. 5 pkt. 4 biezacych i okresowych Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czlonkowskim, przedstawia niniejsze o$wiadczenie dotyczace stosowania
zasad fadu korporacyjnego przez Spotke w roku obrotowym 2011.

1. Zbior zasad fadu korporacyjnego, ktoremu podlega Spotka

Spdtka podlega zbiorowi zasad tadu korporacyjnego okreslonego w dokumencie ,Dobre Praktyki
Spétek Publicznych Notowanych na GPW” przyjetych Uchwata nr 17/1249/2010 Rady Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie SA w dniu 19 maja 2010 roku, ktérego petne brzmienie
zamieszczone jest na stronie www.corp-gov.gpw.pl. Dokument dotyczacy stosowania przez Spotke
zasad fadu korporacyjnego jest udostepniony do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spotki.

2. Wskazanie zakresu w jakim Spétka odstapita od postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W roku 2011 Spotka podejmowata i nadal podejmuje wszelkie starania majace na celu jak najlepsze
dostosowanie jej dziatania do zdeklarowanych zasad tadu korporacyjnego. Jednoczesnie Spodtka
wskazuje, iz z uwagi na zakres witasnych kompetencji posiada ograniczony wptyw na mozliwos¢
implementacji wszystkich zasad tadu korporacyjnego przez wszystkich adresatéow zasad oraz nie
moze zagwarantowac, ze zasady bedq przestrzegane przez podmioty, na zachowanie ktdrych Spotka
nie ma wptywu. Tym niemniej, Spdtka czyni i bedzie czynita starania, aby podmioty te przestrzegaty
wszystkich zasad fadu korporacyjnego.
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Zakres w jakim Spoétka odstgpita od stosowania w sposdb trwaty lub przejsciowy zasad okreslonych
w dokumencie ,Dobre praktyki spotek notowanych na GPW” obejmuje nastepujace punkty:

1.

2.

3.

4,

zasada 1.1.: ,Spotka powinna (...) umoZiiwiac transmitowanie obrad walnego zgromadzenia
Z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upubliczniac go na stronie
internetoweyj”,

Spétka implementuje nowoczesne metody komunikacji  adekwatnie do istniejacego
zapotrzebowania i struktury akcjonariatu. Spétka nie przewiduje transmitowania obrad
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet i upublicznienia go na swojej stronie
internetowej. W ocenie Zarzadu dotychczasowy przebieg Walnych Zgromadzen Emitenta nie
wskazuje na potrzebe dokonywania takiej transmisji ani rejestracji w celu upublicznienia
obrad. Przebieg dotychczasowych Walnych Zgromadzen M.W. Trade SA w sposob
wystarczajacy zapewnia akcjonariuszom udziat w obradach Walnego Zgromadzenia oraz
z korzystania w tym zakresie z praw im przystugujagcym. W ocenie Spotki niestosowanie ww.
zasady nie bedzie wywiera¢ negatywnych skutkdow, a w szczegdlnosci nie bedzie miato
wplywu na ograniczenie praw lub interesow akcjonariuszy.

zasada 1.5.: ,Spdtka powinna posiadac polityke wynagrodzer oraz zasady jej ustalania.
Polityka wynagrodzeni powinna w szczegolnosci okreslac forme, strukture i poziom
wynagrodzeri cztonkow organow nadzorujacych i zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki
wynagrodzeri cztonkow organow nadzorujacych | zarzgadzajacych spotki powinno miec
zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wsplerania
odpowiedniego  systemu wynagrodzeri  dyrektorow spofek notowanych na gietdzie
(2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE)".

Spétka nie stosuje tej zasady, poniewaz nie stworzyta polityki wynagrodzen oraz zasad jej
ustalania na zasadach okreslonych w zaleceniu Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 roku w
sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spétek notowanych na
gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 roku (2009/385/WE).
Spdtka podejmie starania, aby polityka wynagrodzen oraz zasady jej ustalania w Spofce byty
dostosowane do zasady nr L.5.

zasada I1.1.7.: ,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej (...)
pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed
[ w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania.”

Spdétka nie zamieszcza na stronie internetowej pytan akcjonariuszy dotyczacych spraw
objetych porzadkiem obrad, zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia i odpowiedzi
na nie. Przebieg obrad WZA Spdtki protokotowany jest przez notariusza, stad Spotka nie widzi
potrzeby prowadzenia tak szczegdtowego zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia
akcjonariuszy, ktéryby zawierat wszystkie wypowiedzi i pytania akcjonariuszy. O umieszczeniu
poszczegdlnych kwestii w protokotach walnego zgromadzenia akcjonariuszy decyduje
Przewodniczacy zgromadzenia, kierujac sie przepisami prawa, wagq danej sprawy oraz
uzasadnionymi zadaniami akcjonariuszy. Spotka uznaje, ze zapewnia to w wystarczajacy
sposob transparentnos¢ obrad walnych zgromadzen.

zasada I1.2.: ,Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku
angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci II. pkt. 1.

Spdtka prowadzi strone internetowa w jezyku angielskim, natomiast nie zamieszcza na niej
wszystkich informacji wskazanych w czesci II pkt. 1. Z uwagi na obecng strukture akcjonariatu
oraz zakres dziatalnoSci Spotki, Zarzad Spotki nie widzi uzasadnienia dla ponoszenia
dodatkowych kosztow zwigzanych z realizacjg przedmiotowej zasady (szczegdlnie w zakresie
tlumaczen raportéw biezacych i okresowych). Spotka zaktada, ze zasada ta bedzie przez nig w
przysztosci stosowana.

24

trade



Sprawozdanie z dziatalnosci za rok 2011

3. Cechy stosowanych w Spéice systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

System kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych realizowany jest w Spdtce poprzez wypracowane procedury sporzadzania,
zatwierdzania i publikacji raportéw okresowych.

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych nadzoruje pion finansowo-ksiegowy Spotki, nad ktorym
kontrole sprawuje dyrektor finansowy bedacy jednoczesnie Wiceprezesem Zarzadu. Wszystkie
sporzadzone sprawozdania finansowe podlegajg weryfikacji Zarzadu Spétki. W trakcie roku
obrotowego Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzdr nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach
jej dziatalnosci, rowniez dokonujac oceny sprawozdan finansowych w zakresie ich zgodnosci
z ksiegami, dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

Sprawozdania potroczne oraz sprawozdania roczne zatwierdzone przez Zarzad, weryfikowane sg przez
niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorcza. Roczne sprawozdania
finansowe M.W. Trade SA przedstawiane sa Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy w celu ich
zatwierdzenia. Tak przyjety system kontroli nad sprawozdaniami finansowymi, a takze raportami
okresowymi zapewnia wiarygodno$¢ oraz zgodno$¢ z przepisami prawa i innymi regulacjami.

Zgodnie z uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia 21 grudnia
2010 roku postanowiono, iz poczawszy od sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2010, ktory
rozpoczgt sie z dniem 1 stycznia 2010 roku, sprawozdania sporzadzane beda zgodnie
Z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji

W 2011 roku nastgpily ponizej opisane zmiany w strukturze posiadanych udziatdbw w Spotce.

Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2010 roku zgodnie z wiedzg Spotki przedstawiata sie
nastepujaco:

% udziat U LR
Akcjonariusze Spotki Liczba akcji L (] w kapitale w Pgol_ne]
na WZA liczbie
zakladowym a
glosow
Getin Holding SA 4 298 301 4 298 301 51,97 51,97
Rafat Wasilewski 1 520 000 1 520 000 18,38 18,38
Quercus TFI SA 421 412 421 412 5,10 5,10

Zrédto: Opracowanie wiasne M.W. Trade SA (stan na dzier 31.12.2010r.)

Wedtug stanu wiedzy Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku wykaz akcjonariuszy Spdtki posiadajacych
bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogodlnej liczby gtosdw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki przedstawiat sie nastepujgco:

% udziat % udziat
Akcjonariusze Spotki Liczba akcji Liczba glosow w kapitale w pgol_ne]
na WZA liczbie
zakladowym p
glosow
Getin Holding SA 4 298 301 4 298 301 51,27 51,27
Rafat Wasilewski 1 540 000 1 540 000 18,37 18,37
Quercus TFI SA 878 110 878 110 10,47 10,47
Zrédto: Opracowanie wiasne M.W. Trade SA (stan na dzieri 31.12.2011r.)
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Struktura akcjonariatu na dzien zatwierdzenia sprawozdania, tj. 23 lutego 2012 roku zgodnie z wiedzg

Spotki ksztattuje sie nastepujaco:

% udziat % udziat
Akcjonariusze Spotki Liczba akcji L (] w kapitale w Pgol_ne]
na WZA liczbie
zakladowym a
glosow
Getin Holding SA 4 298 301 4 298 301 51,27 51,27
Rafat Wasilewski 1 540 000 1 540 000 18,37 18,37
Quercus TFI SA 878 110 878 110 10,47 10,47

Zrédto: Opracowanie wiasne M.W. Trade SA (stan na dzieri 23.02.2012r.)

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

Spdtka nie emitowata papierow wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku
do Spotki.

6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu oraz
ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow wartosciowych
Spotki

Akcje Spotki nie sa objete ograniczeniami dotyczacymi przenoszenia prawa wiasnosci oraz
ograniczeniami w zakresie wykonywania prawa gtosu, za wyjatkiem ograniczen wynikajacych z ogdlnie
obwigzujacych przepiséw prawa.

7. Zasady dotyczace powolywania i odwolywania organdw zarzadzajacych
i nadzorczych Spotki oraz ich uprawnienia i zasady dzialania

Zarzad

Zarzad Spdtki M.W. Trade SA skiada sie z dwoch do pieciu oséb. Cztonkowie Zarzadu sg powotywani
i odwotywani przez Rade Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkéw Zarzadu powotuje sie
na okres wspodlnej kadencji. Mandat Cztonka Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu. Poszczegolni Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ odwotani w kazdym czasie.
Mandat Cztonka Zarzadu, powotanego przed uptywem danej kadencji Zarzadu, wygasa rownoczesnie
Z wygasnieciem mandatow pozostatych Czlonkéw Zarzadu. Mandat Cztonka Zarzadu wygasa rowniez
wskutek $mierci, rezygnacji albo odwotania go ze skfadu Zarzadu. Do sktadania o$wiadczen w imieniu
Spétki uprawnieni sa dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy tacznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy
facznie z prokurentem.

Zarzad kieruje dziatalnoscia Spotki i reprezentuje jg we wszystkich czynnosciach sadowych
i pozasadowych. Do kompetencji Zarzadu naleza wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw
Spotki, niezastrzezone przepisami prawa lub postanowieniami Statutu do kompetencji innych
organdw Spotki. Zarzad zobowigzany jest zarzadzaé majatkiem i sprawami Spdtki z nalezytg
starannoscia wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzega¢ prawa, postanowien Statutu Spoétki
oraz uchwat powzietych przez Walne Zgromadzenie i Rade Nadzorczg w granicach ich kompetencji.
Uchwaty Zarzadu zapadajq bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

Zarzad Spotki dziata na podstawie przepisow Kodeksu Spotek Handlowych, postanowien Statutu
Spotki, dostepnego publicznie Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego uchwatg Rady Nadzorczej oraz
zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW.
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Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spétki M.W. Trade SA powotywana i odwotywana jest przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy. Zgodnie ze Statutem Spotki Rada Nadzorcza sktada sie z od 5 do 7 cztonkdw.
Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani s na dwa lata na wspolng kadencje. Mandaty cztonkow
Rady Nadzorczej wygasajq z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. Mandat Cztonka
Rady Nadzorczej wygasa réwniez wskutek S$mierci, rezygnacji albo odwotania go ze sktadu Rady
Nadzorczej. Dla swej waznosci rezygnacja z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej powinna byé
ztozona Zarzadowi w formie pisemnej.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogq by¢ wybierani ponownie do Rady nastepnych kadencji.

Rada Nadzorcza dziata zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek Handlowych, postanowieniami Statutu
Spéiki, uchwalonym przez Walne Zgromadzenie dostepnym publicznie Regulaminie Rady Nadzorczej,
okreslajacym jej organizacje i sposdb wykonywania czynnos$ci oraz zasadami Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki. Ponadto do kompetencji Rady

Nadzorczej, oprécz innych spraw przewidzianych w obowigzujacych przepisach, nalezy:
¢ powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu Spotki,

czasowe zawieszanie Zarzadu Spétki lub poszczegdinych jego cztonkdéw w czynnosciach,

ustalanie wysoko$ci wynagrodzenia oraz zasad wynagradzania Cztonkow Zarzadu,

zatwierdzanie regulaminu Zarzadu Spdtki,

udzielanie cztonkom Zarzadu zgody na zaangazowanie sie w dziatalno$¢ konkurencyjng dla

Spoiki,

e wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych oraz do dokonywania
czynnosci rewizji finansowej w Spotce,

e ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego za  ubiegty

rok obrotowy, o ktorych mowa w art. 395 § 2 pkt 1 Kodeksu spdtek handlowych w zakresie

ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz wnioskéw Zarzadu
dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze skladanie Walnemu Zgromadzeniu
corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny,

zatwierdzanie rocznego budzetu, planu biznesowego oraz planu strategicznego Spotki,

udzielanie zgody na pofaczenie z innym podmiotem,

opiniowanie wniosku o likwidacje Spotki przed jego przedstawieniem Walnemu Zgromadzeniu,

zatwierdzenie limitow zadtuzenia Spotki oraz podejmowanie decyzji co do zwiekszenia takich

limitow,

e udzielanie zgody na zacigganie przez Spotke zobowigzan finansowych, ktérych wartosc
przekracza limity zatwierdzone przez Rade Nadzorcza,

e udzielanie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci przez Spotke,

e opiniowanie proponowanych zmian Statutu Spodtki oraz projektow innych uchwat przed ich
przedstawieniem Walnemu Zgromadzeniu,

e opiniowanie kandydatury na prokurenta Spotki,

e udzielanie zgody na zawarcie przez spétke umowy, innej transakcji lub kilku powigzanych
umow lub innych transakcji wykraczajacych poza zakres zwyktej dziatalnosci Spotki lub
niezwigzanych z podstawowg dziatalno$ci Spotki, ktdrych taczna wartos¢ przekracza 1.000.000
z,

e udzielanie zgody na nabycie, zbycie, wydzierzawienie i rozporzadzenie jakimikolwiek
sktadnikami majatku lub innymi aktywami Spétki w ramach transakcji wykraczajacej poza
zakres zwyktej dziatalnosci Spdtki lub niezwigzanych z podstawowa dziatalnoscig Spotki,
ktorych wartos¢ przekracza 500.000 zi,

e wyrazanie zgody na udzielenie poreczenia, z wyjatkiem poreczen udzielanych w zakresie
zwyktej dziatalnosci Spdtki w ramach limitu zatwierdzonego przez Rade Nadzorcza, podpisanie
w imieniu Spotki jakichkolwiek weksli zabezpieczajacych zobowigzania osob lub podmiotow
trzecich oraz podjecie wszelkich czynnosci majacych na celu zabezpieczenie zobowigzan
innych osob lub podmiotdw, ktorych warto$¢ przekracza 1.000.000 zi,
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o zatwierdzanie limitu kwoty poreczen udzielanych w zakresie zwyklej dziatalnosci Spétki;

e udzielanie zgody na objecie lub nabycie akcji lub udziatdéw w innych spdtkach lub dokonanie
innej inwestycji w inne spétki lub przystapienie do wspdlnego przedsiewziecia, w przypadku
gdy wartos¢ pojedynczej inwestycji przekracza 500.000 zi,

o zatwierdzanie limitu kwoty obcigzen na skfadnikach majgtkowych Spoétki (zastawdw, hipotek
lub innych obcigzen) oraz podejmowanie decyzji co do zwiekszenia takich limitow,

e ustanawianie przez Spotke obcigzen na sktadnikach jej majatku, w przypadku, gdy wartosc
takich obcigzen przekracza limity zatwierdzone przez Rade Nadzorcza,

e wykonywanie zadan Komitetu Audytu jezeli Komitet Audytu nie zostat powotany lub istniejg
przeszkody uniemozliwiajace jego dziatanie.

8. Opis zasad zmiany statutu

Zmiana statutu Spotki nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia i wymaga powziecia uchwaty
przez Walne Zgromadzenie bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spdtek Handlowych, w przypadku zamierzonej zmiany Statutu
w ogfoszeniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia ujete zostajq dotychczas obowigzujace
postanowienia oraz tre$¢ proponowanych zmian. Po podjeciu przez Walne Zgromadzenie uchwaly
w sprawie zmian w Statucie Spotki, Zarzad Spotki zgtasza ten fakt do sadu rejestrowego. Zgtoszenie
zmiany statutu winno nastgpi¢ w terminach wskazanych w Kodeksie Spétek Handlowych. Zmiana
dokonana w Statucie obowigzuje z chwilg zarejestrowania jej przez sad. Nastepnie Rada Nadzorcza
ustala tekst jednolity Statutu uwzgledniajacy wprowadzone zmiany, o ile Walne Zgromadzenie udzieli
Radzie Nadzorczej upowaznienia w tym zakresie.

9. Opis sposobu dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Zasady dziatania Walnego Zgromadzenia, jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa Akcjonariuszy
i sposdb ich wykonywania uregulowane sg w Statucie Spotki, dostepnego publicznie Regulaminie
Walnego Zgromadzenia oraz uwzgledniajac przyjete przez Organy Spotki zasady zawarte
w dokumencie Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW. W stosunku do ww. dokumentow, jak
i w sprawach nieuregulowanych tymi dokumentami nadrzedne zastosowanie majaq przepisy
Kodeksu Spotek Handlowych.

Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia

Walne Zgromadzenie Spotki M.\W. Trade SA dziata zgodnie z przepisami Kodeksu Spdtek
Handlowych, Statutem Spoétki oraz postanowieniami dostepnego publicznie Regulaminu Walnego
Zgromadzenia M.W. Trade. Regulamin zawiera szczegolowe zasady prowadzenia obrad
i podejmowania uchwat.

Walne Zgromadzenie Spotki obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spdtki i odbywa sie ono nie pdzniej niz szeS¢ miesiecy po uptywie roku
obrotowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wiasnej inicjatywy lub na
wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedna dwudziestq kapitatu zaktadowego, Rada
Nadzorcza Spoitki jezeli uzna jego zwotanie za wskazane, akcjonariusze reprezentujacy co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtosdbw w Spoditce oraz akcjonariusze
upowaznieni przez Sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 KSH. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
powinno by¢ zwotane w ciggu dwoch tygodni od przedstawienia przez akcjonariuszy Zadania jego
zwotania.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spdtki oraz
w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
0 spotkach publicznych. Ogtoszenie dokonywane jest co najmniej na 26 dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia. Walne Zgromadzenia odbywajq sie we Wroctawiu, chyba ze w ogtoszeniu o zwotaniu
Walnego Zgromadzenia oznaczone zostanie inne miejsce na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
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Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad Spotki, a gdy Walne Zgromadzenie zwotuje
Rada Nadzorcza albo akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogdtu gtoséw w Spoétce, porzadek obrad ustala odpowiednio Rada Nadzorcza albo ci
akcjonariusze.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, a
w przypadku ich nieobecnosci inny cztonek Rady Nadzorczej. W przypadku nieobecnosci cztonkow
Rady Nadzorczej Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu lub osoba wyznaczona przez Zarzad.
Przed przystgpieniem do obrad nastepuje wybdr Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia, ktory
kieruje przebiegiem Zgromadzenia. Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo kandydowac na
stanowisko Przewodniczacego. Zgromadzenie dokonuje wyboru cztonkdéw Komisji Skrutacyjnej, ktorej
zadaniem jest czuwanie nad prawidlowym przebiegiem gtosowania i obliczanie oddanych gtosow.
Uchwaty podjete na Zgromadzeniu zamieszczane sq w protokole z Walnego Zgromadzenia
sporzadzonym w formie aktu notarialnego.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow obecnych, o ile przepisy
prawa lub Statutu nie stanowig inaczej. Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w
sprawach objetych porzadkiem obrad. W przedmiotach nie objetych porzadkiem obrad uchwaty mogq
by¢ podjete pod warunkiem, ze reprezentowany jest caty kapitat zaktadowy, a nikt z obecnych
akcjonariuszy nie podnidst sprzeciwu co do powziecia uchwaty.

Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem
z dziatalnosci Spotki za ubiegly rok obrotowy,

e udzielenie cztonkom organdw Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

e podziat zysku lub okreslenie sposobu pokrycia strat,

o wszelkie postanowienia, dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

e zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesSci oraz ustanowienie

na nim prawa uzytkowania,

zmiana Statutu Spdtki,

emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszenstwa,

uchwalanie regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia oraz regulaminu Rady Nadzorczej,

okreslenie zasad i wysokosci wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej,

powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej

ustalanie dnia dywidendy,

rozwigzanie Spoiki,

utworzenie, kazdorazowe uzycie i likwidacja kapitatu rezerwowego,

inne sprawy przewidziane Statutem i przepisami Kodeksu Spotek Handlowych.

Prawa Akcjonariuszy i sposoby ich wykonywania

Akcjonariusze majg prawo uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz gtosowac osobiscie lub przez
swoich petnomocnikéw. Petnomocnik moze reprezentowaC wiecej niz jednego akcjonariusza
i glosowa¢ odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza. Zasady dotyczace wykonywania prawa gtosu
przez pethomocnika stosuje sie do wykonywania prawa glosu przez innego przedstawiciela.
Petnomocnictwo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu wymaga
udzielenia na pismie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej
nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego
kwalifikowanego certyfikatu.

Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu majq osoby bedace akcjonariuszami spotki na
szesnascie dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu). Uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy
i uzytkownicy, ktdrym przystuguje prawo glosu, majg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu
spotki, jezeli sa wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.
Dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na
okaziciela i akcji imiennych.
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Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogq zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie pozniej niz na dwadzieScia jeden dni przed
wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci
elektronicznej. Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pozniej niz na osiemnascie dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na
zadanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposdb wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.
Uczestniczacy w Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze majq liczbe gtoséw rowng liczbie posiadanych
akcji. Akcjonariusz uczestniczacy w Walnym Zgromadzeniu ma prawo stawiania wnioskow
i zgtaszania sprzeciwdw, zadawania pytan cztonkom Rady Nadzorczej, Zarzadu i biegtemu rewidentowi
oraz zadania udzielenia informacji w trybie odpowiednich przepisow KSH, jak réwniez do
przedstawiania zwieztego uzasadnienia swego stanowiska.

Kazdy akcjonariusz ma prawo wnoszenia propozycji zmian i uzupetnien do projektéw uchwat objetych
porzadkiem obrad Zgromadzenia - do czasu zamkniecia dyskusji nad punktem porzadku obrad
obejmujacym projekt uchwaty, ktorej taka propozycja dotyczy.

Akcjonariuszom obecnym na Walnym Zgromadzeniu, ktdrego przedmiotem jest wybdr cztonkéw Rady
Nadzorczej, przystuguje prawo zgtaszania kandydatur na czionkdéw Rady Nadzorczej powotywanych
i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie.

Akcjonariusze majq prawo do udziatlu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym
przez biegtego rewidenta, ktory zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty
akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akgji.

10. Skiad osobowy organoéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych oraz
jego zmiany

W okresie sprawozdawczym ulegt zmianie jedynie sktad Zarzadu Spofki.

Zarzad
W 2011 roku wystgpity nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki:

Sktad Zarzadu Spotki M.W. Trade SA do dnia 2 czerwca 2011 roku:
Prezes Zarzadu — Rafat Wasilewski
Wiceprezes Zarzadu — Sebastian Kochaniec
Czlonek Zarzadu — Pawet Malik
Czlonek Zarzadu — Krzysztof Basiaga

W dniu 2 czerwca 2011 roku Cztonek Zarzadu Pan Pawet Malik ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
Cztonka Zarzadu ze skutkiem na dzien 2 czerwca 2011 roku, natomiast w dniu 18 lipca 2011 roku
Wiceprezes Zarzadu Pan Sebastian Kochaniec ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa
Zarzadu ze skutkiem na dzien 18 lipca 2011 roku.

Rada Nadzorcza M.W. Trade SA na mocy uchwaly z dnia 22 sierpnia 2011 roku powotata
dotychczasowego Cztonka Zarzadu Pana Krzysztofa Basiage do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Spotki oraz powotata Panig Urszule Gtogowska na stanowisko Cztonka Zarzadu.

Do dnia 27 pazdziernika 2011 roku Zarzad M.W. Trade SA dziatat w nastepujacym sktadzie:
Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu
Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu
Urszula Gtogowska — Cztonek Zarzadu

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku Rada Nadzorcza M.W. Trade SA podjeta uchwate o powotaniu na
stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Pana Marka Tomczuka, rozszerzajac tym samym sktad Zarzadu do
czterech osdb.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku skfad Zarzadu M.W. Trade SA przedstawiat sie nastepujaco:
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Sprawozdanie z dziatalnosci za rok 2011

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu
Krzysztof Basiaga — Wiceprezes Zarzadu
Marek Tomczuk — Cztonek Zarzadu
Urszula Gtogowska — Cztonek Zarzadu

W dniu 20 lutego 2012 roku Wiceprezes Zarzadu Pan Krzysztof Basiaga oraz Cztonek Zarzadu Pani
Urszula Glogowska ztozyli rezygnacje z funkcji cztonka zarzadu. Rezygnacja zostata przyjeta ze
skutkiem na dzien 20 lutego 2012 roku.

Na dzien zatwierdzenia sprawozdania, tj. 23 lutego 2012 roku sktad Zarzadu M.W. Trade przedstawia
sie nastepujqco:

Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu

Marek Tomczuk — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza
W 2011 roku nie wystapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki:

Na dzien 31 grudnia 2010 roku skfad Rady Nadzorczej M.W. Trade SA przedstawiat sie nastepujaco:
Radostaw Boniecki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Grzegorz Tracz — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Katarzyna Beuch — Czionek Rady Nadzorczej
Matgorzata Wasilewska - Cztonek Rady Nadzorczej
Stanistaw Wlazto - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 29 marca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato, poczawszy od

dnia 16 czerwca 2011 roku, na nowg kadencje dotychczasowych Czionkéw Rady Nadzorczej
M.W. Trade SA.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku skfad Rady Nadzorczej M.W. Trade SA przedstawiat sie nastepujaco:
Radostaw Boniecki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Grzegorz Tracz — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Katarzyna Beuch — Czionek Rady Nadzorczej
Matgorzata Wasilewska - Cztonek Rady Nadzorczej
Stanistaw Wlazto - Cztonek Rady Nadzorczej

Wedtug ztozonych o$wiadczen, zaden z powotywanych Cztonkéw Rady Nadzorczej nie prowadzit i nie
prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do faktycznie prowadzonej przez Spétke dziatalnosci
Spéiki oraz nie figuruje w Rejestrze Dtuznikow Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy
0 Krajowym Rejestrze Sadowym.

Wroctaw, 23 luty 2012

Rafat Wasilewski Marek Tomczuk
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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