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1. Stan prawny i charakterystyka Spotki BFF Polska S.A.

1.1. Informacje ogolne

Spotka BFF Polska S.A. (dawniej: Magellan S.A.) zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego w
1998 roku. Siedziba Spotki jest miasto Lodz, al. Pitsudskiego 76. Spotka jest wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego w
todzi pod numerem KRS 0000263422. Spotka BFF Polska S.A. prowadzi dziatalnos¢ na rynku polskim.

BFF Polska S.A. (,,Spotka™) jest instytucjg finansowa wyspecjalizowana w oferowaniu produktow i
ustug finansowych dla podmiotéw dziatajacych na rynku medycznym oraz jednostek samorzadu
terytorialnego. Spotka oferuje szeroka game ustug finansowania dziatalnosci biezacej i
inwestycyjnej. Dostarcza standardowe i zindywidualizowane ustugi finansowe, ktére umozliwiaja
optymalne i efektywne zarzadzanie finansami przez podmioty dziatajace na rynku medycznym i na
rynku samorzadow lokalnych.

0Od czerwca 2016 roku BFF Polska S.A. i jej spotki zalezne wchodza w sktad wtoskiej grupy bankowej
BFF Banking Group (,,BFF”), tworzac razem jedna z najwiekszych i najszybciej rozwijajacych sie
instytucji dostarczajacych rozwiazania finansowe dla sektora publicznego i opieki zdrowotnej w
Europie.

Z dniem 22 marca 2018 roku, na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla todzi-Srodmiescia w
todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego, nastapita zmiana nazwy Spotki z Magellan S.A. na
BFF Polska S.A. Zmiana nazwy byta nastepstwem i kolejnym krokiem procesu integracji w ramach
grupy bankowej BFF Banking Group, do ktorej nalezy Spotka.

1.2. Obligacje korporacyjne na rynku Catalyst

Od roku 2016 obligacje korporacyjne Spotki sa notowane na rynku Catalyst w Alternatywnym
Systemie Obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A. oraz w Alternatywnym Systemie Obrotu
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Pierwsza seria obligacji w
alternatywnym systemie obrotu na Catalyst zostata wprowadzona w grudniu 2016 roku i byta
notowana od dnia 28 grudnia 2016 roku. Kolejne 16 serii obligacji zostato wprowadzonych w lutym
2017 roku, a ich pierwszym dniem notowania byt 17 marca 2017 roku.

Szczegotowe informacje odnosnie obligacji wprowadzonych do obrotu na rynku Catalyst znajduja sie
w hocie nr 28 do jednostkowego raportu finansowego za 2018 rok.

W latach 2007 - 2016 akcje Spotki notowane byty na rynku gtownym Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie.
1.3. Wtadze Spotki

Zarzad BFF Polska S.A.

Na dzien 31 grudma 2018 roku w sktad Zarzadu BFF Polska S.A. wchodzity nastepujace osoby:
Krzysztof Kawalec - Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny,
- Rafat Karnowski - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Prawny,
- Michele Antognoli - Cztonek Zarzadu, Dyrektor ds. Integracji w Grupie BFF,
- Urban Kielichowski - Cztonek Zarzadu, Dyrektor Operacyjny,
- Radostaw Moks - Cztonek Zarzadu, Dyrektor ds. Sprzedazy,
- Wojciech Wolski - Cztonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy.

W okresie sprawozdawczym ani po dniu bilansowym nie nastapity zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.
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Rada Nadzorcza BFF Polska S.A.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki BFF Polska S.A. na dzien 31 grudnia 2018 roku wchodzili:
- Piotr Stepniak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Massimiliano Belingheri - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Carlo Zanni - Cztonek Rady Nadzorczej.

W roku 2018 nastapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej BFF Polska S.A. - zmiany w zakresie
petnionych funkcji.

Do dnia 21 marca 2018 r. w sktad Rady Nadzorczej BFF Polska S.A. wchodzili:
- Massimiliano Belingheri - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Carlo Zanni - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Piotr Stepniak - Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 20 marca 2018 roku uchwatami Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki, w
zwigzku z uptywem kadencji, zostat odwotany dotychczasowy sktad Rady Nadzorczej Spotki.
Jednoczesnie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato wszystkich dotychczasowych
cztonkow Rady Nadzorczej Spotki na nowa, wspdlng, trzyletnia kadencje rozpoczynajaca sie 21
marca 2018 roku, a konczaca sie z dniem 21 marca 2021 roku. W dniu 29 marca 2018 roku na
posiedzeniu Rady Nadzorczej Spotki okreslono funkcje petnione przez poszczegdlnych cztonkow Rady.

Od dnia 29 marca 2018 r. w sktad Rady Nadzorczej BFF Polska S.A. wchodza:
- Piotr Stepniak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Massimiliano Belingheri - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Carlo Zanni - Cztonek Rady Nadzorczej.

Po dniu bilansowym sktad Rady Nadzorczej Spotki nie zmienit sie.

1.4. Struktura akcjonariatu Spotki

Podmiotem dominujacym wobec Spétki i jedynym Akcjonariuszem BFF Polska S.A. posiadajgcym
128.291.677 akcji Spotki jest Banca Farmafactoring S.p.A. Informacje o podmiocie dominujacym
wobec Spotki znajduja sie w nocie nr 1.1 do jednostkowego raportu finansowego za 2018 rok.

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany w strukturze akcjonariatu BFF Polska S.A.

Akcjonariusze L. .. . B}
na dzien 31.12.2018 / Liczba akcj Wa’igf_%‘;"‘“‘ Udziat % L‘Cf‘t;av&"sz
31.12.2017
Banca Farmafactoring S.p.A. 128 291 677| 38487503,10| 100,004 128 291 677
Razem 128 291 677| 38 487 503,10 100,00%| 128 291 677

1.5. Powiqzania kapitatowe i organizacyjne na dzien bilansowy

Podmiot dominujacy

Podmiotem dominujacym i jedynym wtascicielem, posiadajacym 100% akcji Spotki BFF Polska S.A.
jest Banca Farmafactoring S.p.A. Szczegotowy opis podmiotu dominujacego wobec Spotki znajduje
sie w nocie 1.1 do rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego.

Podmioty zalezne i oddziaty
Na dzien 31 grudnia 2018 roku Spotka BFF Polska S.A. byta podmiotem dominujacym dla spétek:

o BFF MEDFinance S.A. (dawniej: MEDFinance S.A.) z siedziba w todzi, zarejestrowanej w dniu
30 lipca 2010 roku pod numerem KRS 0000361997, podstawowym przedmiotem dziatalnosci
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spotki jest kompleksowe finansowanie procesow inwestycyjnych realizowanych przez
jednostki dziatajace na rynku medycznym w Polsce,

o BFF Ceska republika s.r.o. (dawniej: Magellan Ceska republika s.r.o.) z siedziba w Pradze,
Republika Czeska zarejestrowanej w dniu 25 kwietnia 2007 roku pod numerem 124667, spotka
oferuje ustugi finansowe podmiotom operujacym w sektorze stuzby zdrowia w Republice
Czeskiej,

o BFF Central Europe s.r.o. (dawniej: Magellan Central Europe s.r.o.) z siedziba w Bratystawie,
Republika Stowacka, zarejestrowanej w dniu 4 listopada 2008 roku pod numerem 55250/B,
spotka oferuje ustugi finansowe podmiotom operujacym w sektorze stuzby zdrowia w
Republice Stowackiej,

o DEBT-RNT sp. z o.0. z siedziba w todzi, zarejestrowanej w dniu 31 marca 2016 roku pod
numerem KRS 0000609731, przedmiotem dziatalnosci spotki jest restrukturyzacja trudnych
naleznosci,

o Komunalny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zarejestrowany przez Sad Okregowy w
Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy po numerem RFi 1.261 w dniu 1 grudnia 2015 roku,
fundusz oferuje produkty i ustugi finansowe dla podmiotéw dziatajacych na rynku jednostek
samorzadu terytorialnego w Polsce,

o MEDICO Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy po humerem
RFi 1.481 w dniu 4 kwietnia 2017 roku, fundusz oferuje produkty i ustugi finansowe dla
podmiotdw dziatajacych na rynku medycznym w Polsce.

BFF Polska S.A., jako podmiot dominujacy, dokonuje petnej konsolidacji sprawozdan finansowych
BFF MEDFinance S.A., BFF Ceska republika s.r.o., BFF Central Europe s.r.o., DEBT-RNT sp. z o.0.,
Komunalnego FIZ oraz MEDICO NS FIZ.

Podmioty stowarzyszone

Na dzien 31 grudnia 2018 roku podmiotami stowarzyszonymi dla BFF Polska S.A. byty:
— Kancelaria Prawnicza Karnowski i Wspdlnik Spotka Komandytowa;
— Restrukturyzacyjna Kancelaria Prawnicza Karnowski i Wspolnik spotka komandytowa spotka
komandytowa (od dnia 08.04.2016 Kancelaria dziata jako podmiot stowarzyszony posrednio
poprzez podmiot zalezny od BFF Polska S.A. spotke DEBT-RNT Sp. z 0.0.).

Spotka BFF Polska S.A. pozostawata w okresie sprawozdawczym znaczacym kontrahentem obydwu
Kancelarii, znaczaco wptywajacy na polityke operacyjna i finansowa tych jednostek.
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BFF Polska S.A.

podmiot dominujacy

Grupy
podmiot zalezny
100% udziatow
podmiot zalezny
; ; 00% certyfikatow
podmiot zalezny X podmiot zalezny podmiot zalezny L Y
¥ 1 1dmi Al du odmiot zalezny Y Al ] o
100% udziatéw PW i udz\a{éwy 100% akeji 100% certyfikatow
BFF Central Europe s.r.o. BFF Ceska republika s.r.o. BFF MEDFinance S.A. Komunalny Fundusz
(Stowacja) (Czechy) (finansowanie inwestycji) Inwestycyjny Zamkniety

podmiot stowarzyszony

DEBT-RNTsp. z el Kancelaria Karnowski i
(restrukturyzacja podmiot Wspdlnik MEDICO
naleznosci) stowarzyszony (ustugi prawne) Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety

Restrukturyzacyjna
Kancelaria Prawnicza
Karnowski i Wspalnik

2. Sytuacja finansowa Spotki

2.1. Sprzedaz i rynki zbytu

W roku 2018 Spotka kontynuowata dziatalnos¢ w zakresie ustug finansowych, posrednictwa
finansowego oraz doradztwa dla podmiotow dziatajacych na rynku stuzby zdrowia i jednostek
samorzadu terytorialnego.

Kontraktacja Spotki tacznie w roku 2018 osiagneta wartos¢ 2.109.185 tys. PLN i byta o0 212.071 tys.
PLN, tj. o 11% wyzsza od kontraktacji okresu porownywalnego.

W ramach kontraktacji bilansowej w roku 2018 Spotka zawarta umowy o tacznej wartosci 1.609.655
tys. PLN wobec 1.415.019 tys. PLN wartosci umow zawartych w roku 2017, co oznacza wzrost o
194.636 tys. PLN, tj. o 14%.

Kontraktacja pozabilansowa Spotki w roku 2018 miata wartos¢ 499.530 tys. PLN i byta wyzsza o
17.435 tys. PLN, tj. o 4% w stosunku do roku 2017.

Zrealizowana kontraktacja bilansowa odpowiada aktywom finansowym, ktore w wyniku podpisanych
umow ujete zostaty w aktywach Spotki w ciagu poszczegolnych okresow. Natomiast kontraktacje
pozabilansowa stanowig zawarte umowy ramowe i warunkowe dotyczace produktow oferowanych
przez Spotke, ktore w momencie podpisania nie podwyzszaja wartosci aktywow Spotki. Kontraktacja
jest prezentowana wedtug wartosci nominalnej wynikajacej z zawartych umow.
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Ponizsza tabela prezentuje kontraktacje Spotki zrealizowang w 2018 i 2017 roku - dane w tys. PLN:

Typ produktu Wylgtirj?gi;g 11é01' Wygﬂ??;i;g 117'01' Zmiana Zmiana %
Kontraktacja bilansowa 1 609 655 1415019 194 636 14%
Kontraktacja pozabilansowa 499 530 482 095 17 435 4%
Kontraktacja tacznie 2 109 185 1897 114 212 071 11%

Dane dla okresu porownywalnego zaprezentowane w tabeli uwzgledniaja zmiany i aneksy do
zawartych umow podpisane do dnia 31.12.2018 roku.

Ponizsze wykresy prezentuja kontraktacje bilansowa i pozabilansowa BFF Polska S.A. w tys. PLN
zrealizowana w kolejnych kwartatach 2018 i 2017 roku.

Spotka (dane jednostkowe) - poréwnanie
kontraktacji bilansowej

Spotka (dane jednostkowe) - porownanie
kontraktacji pozabilansowej

w2018 2017 w2018 2017
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BFF Polska S.A. dazy do wspotpracy i utrzymywania relacji biznesowych z jak najwieksza liczba
kontrahentow i w okresie sprawozdawczym nie byta uzalezniona od jednego partnera handlowego.
Majac na uwadze bezpieczenstwo posiadanych aktywow, Spoétka stosuje zasade dywersyfikacji
portfela aktywow finansowych i utrzymuje wskaznik zaangazowania pojedynczego klienta na
bezpiecznym poziomie w stosunku do wartosci portfela aktywow finansowych.

Spotka ocenia, ze rynek, na ktorym dziata posiada potencjat wzrostu. Niedopasowanie przeptywow
finansowych w systemie stuzby zdrowia generuje state zapotrzebowanie na ustugi swiadczone przez
Spotke. Potrzeby inwestycyjne stuzby zdrowia, zarowno w zakresie finansowania nowych placowek,
jak i dostosowania istniejagcych do standardéw Unii Europejskiej, stwarzaja, zdaniem Spotki, duzy
potencjat jej dalszego rozwoju poprzez oferowanie ustug finansowania proceséw inwestycyjnych na
rynku medycznym.

Dodatkowo Spotka aktywnie dziata na rynku ustug finansowych skierowanych do jednostek
samorzadu terytorialnego. W ocenie Spotki takze ten rynek charakteryzuje sie rosngcym poziomem
zapotrzebowania na finansowanie dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej przektadajace sie
bezposrednio na rosnace zainteresowanie oferowanymi produktami.
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2.2. Wptywy i przychody

Biorac pod uwage specyfike funkcjonowania Spotki ponizej zaprezentowano wielkosci
charakteryzujace skale prowadzonej dziatalnosci poprzez zaprezentowanie pozycji: wptywy,
prowizje i zrownane z nimi, tacznie z wartosciami wptywow i zrealizowanych sptat kapitatowych z
tytutu udzielonych pozyczek.

Wartos¢ wptywow prowizji i zrownanych z nimi stanowia:

- wptywy, kompensaty i potracenia z tytutu realizacji posiadanego portfela aktywow finansowych

- sptaty czesci kapitatowej naleznosci (z wytaczeniem wptywow z pozyczek),

- przychody prowizyjne i z tytutu realizowanego dyskonta z poszczegolnych produktow,
- przychody odsetkowe z poszczegélnych produktow zaliczane do dziatalnosci podstawowej.

Okres od Okres od
01.01.2018 do 01.01.2017 do
31.12.2018 31.12.2017

tys. PLN tys. PLN
Wptywy, prowizje i zrdbwnane z nimi 488 528 694 049
Koszt wtasny odpowiadajacy zrealizowanym wptywom (386 304) (593 790)
Zrealizowane przychody ze sprzedazy ustug 102 224 100 259
Wptywy ze sptat udzielonych pozyczek 891 780 623 695
Wptywy tacznie 1 380 308 1317 744

W 2018 roku obroty Spotki, rozumiane jako suma wptywow z tytutu posiadanego portfela aktywow
finansowych, wyniosty 488.528 tys. PLN i byty 0 205.521 tys. PLN, tj. o 30% nizsze od obrotow 2017
roku. Koszt wtasny odpowiadajacy zrealizowanym wptywom stanowi wartos¢ zrealizowanych
aktywow finansowych w cenie nabycia.

W 2018 roku wptywy (z kompensatami, potraceniami i przychodem memoriatowym) powigkszone o
sptaty udzielonych przez Spotke pozyczek wyniosty 1.380.308 tys. PLN i byty o0 62.564 tys. PLN, tj. o
5% wyzsze od wptywow okresu poréwnywalnego.

W 2018 roku przychody Spotki osiggnety wartos¢ 102.224 tys. PLN i byty wyzsze o 1.965 tys. PLN, tj.
0 2% w porownaniu do roku 2017.

2.3. Wyniki finansowe

W okresie 01.01. - 31.12.2018 Spoétka BFF Polska S.A. wypracowata zysk netto o wartosci 7.941
tys. PLN. Wynik netto roku 2018 roku byt o 2.835 tys. PLN, tj. o 56% wyzszy od wyniku
osiagnietego w roku 2017.

Wysoka dynamika wzrostu wyniku finansowego wynika zarowno z wysokiej wartosci portfela
aktywow finansowych, jak i jego jakosci oraz regularnej amortyzacji. Spotka efektywnie zarzadza
ryzykiem kredytowym posiadanego portfela. W okresie porownywalnym Spoétka przygotowywata sie
do wdrozenia regulacji MSSF 9 i dokonata jednorazowego rozpoznania odpisow aktualizacyjnych na
aktywa obciazone ryzykiem utraty wartosci. Od 2018 roku Spotka stosuje regulacje MSSF 9 i
rozpoznaje zaréwno odpisy aktualizacyjne na aktywa z rozpoznana utratg wartosci, jak i rezerwy
naliczane zgodnie przyjeta procedura na podstawie danych historycznych.

Efektywne zarzadzanie kosztem finansowania zewnetrznego oraz wykorzystywanie synergii
wynikajace z przynaleznosci do miedzynarodowej grupy bankowej w potaczeniu z dyscypling w
zakresie kosztow operacyjnych pozwolito Spotce osiagnac¢ wysoka efektywnos¢ dziatalnosci i
zrealizowac tak wysoka dynamike zysku netto.

Czynnikiem majacym pozytywny wptyw na wynik finansowy byty przychody uzyskane z tytutu
zarzadzania zaleznymi od Spotki funduszami inwestycyjnymi - kwota 3.383 tys. PLN w roku 2018
wobec 1.493 tys. PLN w okresie porownywalnym. Ponad dwukrotny wzrost tej kategorii przychodow
wynika z dynamicznego rozwoju obydwu zaleznych od Spétki funduszy inwestycyjnych i zwigzanego
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Z tym wzrostu wartosci portfeli aktywow finansowych, ktérymi w imieniu funduszy zarzadza BFF
Polska S.A.

W 2018 roku Spotka zrealizowata bardzo dobre wyniki sprzedazowe (wzrost wartosci kontraktacji
bilansowej o 194.636 tys. PLN, tj. o 14%), co znalazto odzwierciedlenie w portfelu aktywow
finansowych Spotki. Znaczaco wzrosta wartos¢ portfela aktywow finansowych na koniec roku 2018
roku - o 234.786 tys. PLN, tj. 17% z poziomu 1.422.001 tys. PLN na dzien 31.12.2017 roku do
1.656.787 tys. PLN na dzien 31.12.2018 roku.

Wybrane, podstawowe kategorie finansowe Spotki znajduja sie w tabeli ponizej.

01.01.- | 01.01.- | Zmiana | Zmiave
Kategoria 31.12.2018 | 31.12.2017 | (2018 - kaona:ﬁa
tys. PLN tys. PLN 2017) y2017

Wptywy, prowizje i zrdwnane z nimi tacznie ze 1380 308 1317 744 62 564 59
sptata udzielonych pozyczek i leasingu ?
Przychody ze sprzedazy tacznie 102 224 100 259 1 965 2%
Koszt finansowania portfela 58 185 49 577 8 608 17%
Marza na pokrycie kosztow (przychody ze i 4320
sprzedazy pomniejszone o koszt finansowania) 44039 50 682 Lt (2
Koszty rodzajowe 40 120 45 777 -5 657 -12%
Zysk netto 7 941 5106 2 835 56%
Zysk na 1 akcje w PLN 0,06 0,04 0,02 50%
Kontraktacja bilansowa aktywow finansowych 1 609 655 1415019 194 636 14%
Wartos¢ portfela aktywow finansowych (stan 1 656 787 1 422 001 234 786 17%
na koniec okresu sprawozdawczego) i
Marza operacyjna (EBIT / przychody ze o o o
sprzedazy) 10% 9% 1 pp. 11%
Marza zysku netto (zysk netto / przychody ze o o o
sprzedazy ogotem) 8% % 3 pp. 60%
Koszty rodzajowe / Przychody ze sprzedazy 39% 46% -7 pp. -15%
Wskaznik ptynnosci (aktywa obrotowe / 0.37 0.52 0.15 299
zobowiazania krotkoterminowe) ’ ’ ’ ?
Wskaznik zadtuzenia (zobowiazania / aktywa o o o
ogétem) 84% 81% 3 pp. 4%
Dzwignia finansowa (zobowiazania odsetkowe / o
kapitat wiasny) 5,03 4,06 0,97 24%

W roku 2018 zyskowno$¢ netto Spotki, liczona jako stosunek zrealizowanego zysku netto do
przychodow ze sprzedazy, wynosita 8% i wzrosta o 3 pp. w porownaniu do 2017 roku. Wzrosta
réwniez marza operacyjna, liczona jako stosunek EBIT do przychodow ze sprzedazy, ktéra wynosita
10% w 2018 roku, w poréwnaniu do 9% w 2017 roku (wzrost o 1 pp.). Wzrost obu wskaznikow wynika
Z Wyzszego niz w okresie poréwnywalnym zysku operacyjnego (EBIT) i zysku netto.

Koszty operacyjne zwiazane z podstawowa dziatalnosciag w 2018 wyniosty 40.120 tys. PLN i byty
nizsze od kosztow okresu porownywalnego o 5.657 tys. PLN, tj. o 12%. Gtownym czynnikiem
powodujacym spadek kosztow operacyjnych byta nizsza wartos¢ utworzonych i ujetych w kosztach
rodzajowych odpiséw aktualizacyjnych.

W rezultacie 2% wzrost przychoddow ze sprzedazy oraz 12% spadek kosztow podstawowej dziatalnosci
operacyjnej, przetozyty sie na 12% wzrost zysku operacyjnego (EBIT) i 56% wzrost zysku netto.

W 2018 roku Spotka pozyskata nowe finansowanie w postaci limitow kredytow obrotowych i w
rachunku biezacym, ktdre znaczaco wptyneto na zdywersyfikowanie wykorzystywanych zrodet
finansowania zewnetrznego.
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Zmiana struktury wykorzystywanego finansowania i wzrost zobowiazan krotkoterminowych wptynety
na zmiane wskaznika ptynnosci liczonego jako stosunek wartosci aktywdéw obrotowych do wartosci
zobowigzan krétkoterminowych, ktory wynidst 0,37 na dzien 31 grudnia 2018 wobec 0,52 na dzien
31 grudnia 2017 roku.

Aktywa obrotowe na dzien 31.12.2018 r. miaty wartos¢ 655.664 tys. PLN i spadty o 86.764 tys. PLN,
tj. o 12% wobec wartosci 742.428 tys. PLN wedtug stanu na 31.12.2017 roku. Natomiast
zobowigzania krotkoterminowe na koniec roku 2018 wynosity 1.778.842 tys. PLN i wzrosty o 362.592
tys. PLN, tj. o 26% w porownaniu wartosci 1.416.250 tys. PLN wedtug stanu na koniec 2017 roku.
Jednoczesnie widoczny jest wzrost wartosci aktywow trwatych o 456.492 tys. PLN, tj. o 40%, z
poziomu 1.132.238 tys. PLN na 31.12.2017 roku do poziomu 1.588.730 tys. PLN na 31.12.2018 roku.
Dwa podstawowe czynniki wptywajace na wzrost wartosci aktywow trwatych to:
— Wydtuzenie zapadalnosci portfela aktywow finansowych - portfel dtugoterminowy o
zapadalnosci powyzej 1 roku wzrost o 316.720 tys. PLN, tj. o 45% r/r;
—  Wzrost wartosci udziatow w jednostkach podporzadkowanych o 138.169 tys. PLN, tj. o 33% -
z poziomu 421.600 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2017 do 559.769 tys. PLN na dzien 31
grudnia 2018 roku. Zwiazane jest to z rozwojem Komunalnego FIZ oraz MEDICO NS FIZ,
ktorych wyemitowane certyfikaty sa obejmowane przez Spotke. Obydwa fundusze prowadza
dziatalnos¢ komplementarng do podstawowego biznesu BFF Polska S.A., a ich wyniki
finansowe podlegaja petnej konsolidacji.

Udziat kapitatu wtasnego w finansowaniu majatku Spétki na koniec 2018 roku wynosit 16%. Pozostatg
cze$¢ w strukturze pasywow stanowity zobowiazania i rezerwy na zobowiazania - 84% (w tym
kredyty bankowe i pozyczki 93%, Srednioterminowe papiery dtuzne 3%, pozostate zobowigzania
finansowe 3%, inne 1%).

2.4. Przewidywane kierunki i perspektywy rozwoju

Otoczenie biznesowe - mozliwos$¢ generowania sprzedazy

Zdaniem Spotki, w roku 2019 sytuacja podmiotéw dziatajacych na rynku publicznym bedzie zblizona
do warunkow ubiegtorocznych i bedzie to rok stabilizowania sie systemu po ubiegtorocznej duzej
zmianie jakosciowej zarowno w sposobie kontraktowania ustug, jak i ich finansowania. To bedzie
drugi petny rok funkcjonowania sieci szpitali oraz znowelizowanej ustawy o finansowaniu zdrowia z
funduszy publicznych. W ich rezultacie przychody szpitali wzrosty wraz ze wzrostem srodkow w
systemie ochrony zdrowia, nie przetozy sie to jednak na ich ptynnos¢ finansowa. W opinii Spotki
szpitale i ich dostawcy nadal beda zgtasza¢ zapotrzebowanie na kapitat obrotowy. Mimo zmian w
wysokosci i sposobie finansowania stuzby zdrowia szpitale nadal beda poszukiwaty finansowania
zewnetrznego w celu poprawiania niekorzystnej sytuacji ptynnosciowej. Skala przychodow szpitali
nie bedzie w stanie zrownowazy¢ potrzeb ptatniczych wobec dostawcow oraz rosnacych ptac
personelu medycznego i pozamedycznego. Dostawcy zas, w obliczu ograniczen jakie odczuwaja w
zwigzku z ustawowym brakiem mozliwosci przenoszenia wierzytelnosci na osoby trzecie, poszukiwac
beda rozwiazan alternatywnych.

W opinii Spotki wzrasta¢ bedzie zainteresowanie jednostek samorzadu terytorialnego (JST)
rozwigzaniami produktowymi, pozwalajacymi na wieksza absorbcje srodkow unijnych w ramach
nowej perspektywy finansowej 2014-2020. Rosnaé bedzie rowniez popyt na ustugi faktoringowe
zgtaszany przez dostawcow na rynku samorzadowym, bedacy efektem rosnacych potrzeb
ptynnosciowych sektora MSP.

Otoczenie prawno-polityczne
W 2017 roku rzad przyjat dwie istotne ustawy dotyczace: ksztattu rynku szpitalnego oraz sposobu
kontraktowania ustug (tzw. ustawa o sieci szpitali) oraz skali finansowania ochrony zdrowia ze

srodkow publicznych (nowelizacja ustawy o finansowaniu zdrowia z funduszy publicznych).

Wiosng 2017 roku Sejm uchwalit ustawe tworzaca System Podstawowego Szpitalnego Zabezpieczenia
Swiadczen Opieki Zdrowotnej, potocznie zwany siecig szpitali. System ma zabezpiecza¢ dostep do
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swiadczen m.in. w zakresie leczenia szpitalnego, $wiadczen wysokospecjalistycznych,
ambulatoryjnej opieki specjalistycznej. Szpitale zakwalifikowane do sieci posiadaja gwarancje 4-
letniej umowy z NFZ i sa finansowane w formie ryczattu, a jego wysokos¢ bedzie zalezata od zakresu
swiadczen wykonanych i sprawozdanych w poprzedzajacym okresie rozliczeniowym. Sie¢ tworza 594
szpitale.

Nowelizacja ustawy o Swiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych ze srodkéw publicznych,
przewiduje, ze naktady na ochrone zdrowia beda stopniowo wzrastac¢. Poziom 6 proc. PKB ma byc
osiagniety w 2025 r. W 2018 roku na opieke zdrowotna przeznaczono nie mniej niz 4,67 proc. PKB, a
w 2019 - 4,86 proc. Dodatkowe srodki w pierwszej kolejnosci maja by¢ przeznaczane na
finansowanie (w formie dotacji dla NFZ) swiadczen opieki zdrowotnej. Ich wykaz na kazdy rok
bedzie okreslat minister zdrowia. Maja to by¢ m.in. te Swiadczenia, do ktérych sa najdtuzsze
kolejki.

Kluczowe wydarzenia na rynku JST w roku 2019 to konczaca sie perspektywa unijna i potrzeba
pokrywania tzw. kosztow niekwalifikowanych w prowadzonych przez samorzady projektach. W
konsekwencji Spotka przewiduje dalszy wzrost zapotrzebowania na oferowane produkty zaréwno
posrod samorzadow, jak rowniez i ich dostawcow.

Przewiduje sie, ze trend ozywienia gospodarczego bedzie kontynuowany, powodujac wyzsze
zapotrzebowania na finansowanie obrotowe matych i srednich przedsiebiorstw.

Planowane kierunki rozwoju w 2019 roku

Spotka bedzie kontynuowata polityke dostosowywania oferty produktowej do zmieniajacych sie
warunkow rynkowych. Oferowana gama produktow dopasowana do wymagan klientow, elastycznosc
w pozyskiwaniu kapitatu maja zapewni¢ dominujaca pozycje na rynku finansowania podmiotow
publicznych i ich dostawcow. W dalszym ciggu podstawowymi rynkami, na jakich operowac bedzie
Spotka, beda szpitale publiczne oraz dostawcy na rynku medycznym.

Jednoczesnie Spotka kontynuowaé bedzie swoja dziatalnos¢ na rynku finansowania JST, gdzie
koncentruje sie na rozwigzaniach uwzgledniajacych potrzeby samorzadow oraz dostawcow
samorzadowych, a takze na rynku ustug faktoringowych.

W 2016 roku Spoétka pozyskata inwestora strategicznego - wtoski podmiot Banca Farmafactoring
S.p.A. z siedzibg w Mediolanie, ktory zostat jedynym akcjonariuszem Spotki. Synergie uzyskiwane
dzieki wspotpracy z nowym partnerem znaczaco wptywaja na dalszg sytuacje Spotki i planowane
kierunki rozwoju. Obecno$¢ w Grupie Bankowej BFF pozwala nie tylko na obnizenie kosztu
finansowania, wykorzystanie efektu dzwigni finansowej i osiagniecia korzysci operacyjnych, ale
rowniez wzmacnia pozycje Spotki jako partnera na poziomie europejskim dla firm
miedzynarodowych. Polityka poszukiwania i wykorzystania potencjatu synergii ze wspotpracy z BFF
bedzie kontynuowana, przez co oczekiwane jest dalsze zwiekszanie skali biznesu Spotki.

2.5. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Spotki

Do czynnikow zewnetrznych, ksztattujacych otoczenie i warunki dziatania Spoétki oraz majacych
podstawowy wptyw na mozliwosci jej rozwoju nalezy zaliczyc:
e Aktualng sytuacje polityczna i deklaracje dotyczace planow wprowadzenia zmian w
systemie ochrony zdrowia,
e Zmieniajace sie wielkosci makroekonomiczne i 0goélna sytuacje na rynkach finansowych,
e Ogolng sytuacje gospodarcza w kraju - w szczego6lnosci zmiany sytuacji ptynnosciowej
jednostek sektora medycznego i sektora jednostek samorzadu terytorialnego,
e Ksztattowanie sie bazowych stop procentowych oraz kosztu finansowania zewnetrznego
wykorzystywanego przez Spotke,
e Otoczenie prawne, a w szczegolnosci ksztattowanie orzecznictwa sadowego w zakresie
oferty produktowej Spotki.

Wsrod czynnikow wewnetrznych, warunkujacych utrzymanie tempa rozwoju Spotki naleza miedzy
innymi:
e Kontynuacja dotychczasowej linii biznesowej i strategii rozwoju Spotki,
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¢ Intensywny rozwdj dziatalnosci na rynkach zagranicznych oraz dalszy rozwadj linii biznesowej
dedykowanej finansowaniu procesow inwestycyjnych w sektorze ochrony zdrowia,
e Rozwoj linii biznesowej dedykowanej finansowaniu jednostek samorzadu terytorialnego,
e Utrzymanie i dalszy rozwoj wspotpracy z najwiekszymi klientami,
e Wejscie BFF Polska S.A. w sktad miedzynarodowej grupy bankowej BFF Banking Group i
wynikajace stad mozliwosci:
(i) zmiany struktury i dostepnosci finansowania poprzez wykorzystanie finansowania
udzielanego przez podmiot dominujacy,
(if) mozliwego zwiekszenia skali biznesu Spotki na rynku polskim w wyniku wykorzystania
efektu dzwigni finansowej,
(iii) korzysci skali nowoutworzonej grupy, bazujace na relacjach z dostawcami dla
podmiotdw ochrony zdrowia,
(iv) korzysci ptynace z dywersyfikacji ryzyka oraz optymalizujace wykorzystanie zasoboéw w
nastepstwie integracji BFF i Spotki.

3. Finansowanie zewnetrzne

Spotka zwiekszyta poziom finansowania zewnetrznego - z poziomu 1.434.999 tys. PLN na dzien
31.12.2017 do wartosci 1.807.125 tys. PLN na dzien 31.12.2018. Oznacza to wzrost wartosci
finansowania zewnetrznego o 372.126 tys. PLN, to jest o 26%. Wzrost poziomu finansowania
zewnetrznego wynikat gtéwnie ze wzrostu finansowania w postaci kredytow bankowych.

Znaczacy wzrost poziomu finansowania zewnetrznego jest wynikiem wzrostu wartosci portfela
aktywow finansowych oraz wzrostu wartosci certyfikatow inwestycyjnych jakie BFF Polska S.A. objat
w zaleznych funduszach inwestycyjnych.

Sredni poziom finansowania zewnetrznego w roku 2018 wynosit 1.512.285 PLN i byt wyzszy od
sredniego poziomu finansowania w roku 2017 0 422.980 tys. PLN (39%).

3.1. Program emisji obligacji

Na dzien 31 grudnia 2018 r. Spotka posiadata jeden aktywny program emisji obligacji o wartosci 750
mln PLN w mBank S.A. pozwalajacy na emisje obligacji kuponowych o okresie zapadalnosci od 360
dni do 5 lat. Wartos¢ i struktura wyemitowanych obligacji zalezy od biezacego i przewidywanego
zapotrzebowania na s$rodki pieniezne oraz od okresu zapadalnosci aktywow finansowanych przez
emisje.

Na dzien 31.12.2018 wartos¢ nominalna wyemitowanych obligacji wynosita 49.000 tys. PLN wobec
150.041 tys. PLN na dzien 31.12.2017. Oznacza to spadek poziomu finansowania obligacjami
wtasnymi o 101.041 tys. PLN, tj. o 67%.

Sredni poziom finansowania obligacjami wtasnymi za rok 2018 wyniost 96.853 tys. PLN i byt nizszy
od sSredniego poziomu finansowania w roku 2017 o 195.395 tys. PLN (67%).

Wykorzystanie posiadanych limitow (wartosci nominalne) na dzien 31 grudnia 2018 roku:
- w ramach programu mBank S.A.
750.000 tys. PLN - przyznany limit;
49.000 tys. PLN - obligacje wyemitowane;
701.000 tys. PLN - limit do wykorzystania.

Wartos¢ bilansowa wyemitowanych obligacji wynosita 49.497 tys. PLN na dzien 31.12.2018 roku
wobec 151.690 tys. PLN na dzien 31.12.2017, co oznacza spadek poziomu finansowania obligacjami
wtasnymi o0 102.193 tys. PLN, tj. o 67%.

Szczegotowe informacje o obligacjach zostaty przedstawione w nocie 28 do rocznego sprawozdania
finansowego.
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3.2. Kredyty bankowe

Na dzien 31.12.2018 roku Spotka BFF Polska S.A. wykorzystywata kredyty bankowe o tacznej
wartosci bilansowej 1.559.560 tys. PLN, wobec kwoty 744.523 tys. PLN na dzien 31.12.2017, co
oznacza wzrost o 815.037 tys. PLN, tj. o 109%. Na wykorzystane na dzien 31 grudnia 2018 roku
limity kredytowe sktadaja sie kredyty w rachunku biezacym na taczna kwote 243.134 tys. PLN oraz
kredyty obrotowe na taczna kwote 1.316.426 tys. PLN.

Sredni poziom finansowania kredytami bankowymi w roku 2018 wyniost 1.226.316 tys. PLN i byt o
871.115 tys. PLN (245%) wyzszy od $redniego poziomu wykorzystanych kredytow bankowych w 2017
roku.

Wartos$¢ nominalna wykorzystywanych na dzien 31.12.2018 kredytow bankowych wynosita 1.560.151
tys. PLN, wobec kwoty 744.933 tys. PLN na dzien 31.12.2017.

Szczegotowe zestawienie kredytow zostato przedstawione w nocie 27 do rocznego sprawozdania
finansowego.

W roku 2018 zadna z umdw kredytowych nie zostata wypowiedziana przez bank.

3.3. Pozyczki otrzymane od podmiotow zaleznych

Spotka na dzien 31 grudnia 2018 roku posiadata zobowiazania z tytutu pozyczek udzielonych przez
Komunalny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Saldo rat kapitatowych pozyczek udzielonych BFF
Polska S.A. przez ten podmiot na dzien bilansowy 31.12.2018 r. wynosito 86.200 tys. PLN (wartosci
nominalne). Pozyczki byty udzielane na finansowanie podstawowej dziatalnosci operacyjnej Spotki,
a ich koszt odpowiada warunkom rynkowym.

3.4. Pozyczki otrzymane od podmiotu dominujgcego

Spotka BFF Polska S.A. na dzien 31 grudnia 2018 roku posiadata zobowiazania o wartosci bilansowej
110.521 tys. PLN z tytutu pozyczek udzielonych przez podmiot dominujacy wobec Spotki - Banca
Farmafactoring S.p.A. wobec kwoty 512.715 tys. PLN na dzien 31.12.2017, co oznacza spadek o
402.194 tys. PLN, tj. o 78%.

Sredni poziom finansowania pozyczkami od podmiotu dominujacego w roku 2018 wynidst 189.116
tys. PLN i byt nizszy o 252.740 tys. PLN (57%) od $redniego finansowania pozyczkami od podmiotu
dominujacego w okresie porownywalnym.

Warto$¢ nominalna wykorzystywanych na dzien 31.12.2018 pozyczek udzielonych Spétce przez
Banca Farmafactoring S.p.A. wynosita 109.150 tys. PLN, wobec kwoty 506.239 tys. PLN na dzien
31.12.2017.

4, Zarzadzanie ryzykiem

Spotka Swiadczy ustugi finansowe z wykorzystaniem dostepnych zrodet pozyskania Srodkow
pienieznych w postaci kredytow, pozyczek oraz emisji wtasnych obligacji. Biezaco monitoruje sie
ryzyko finansowe zwigzane z dziatalnoscia.

Lokowanie srodkow pienieznych w portfel aktywow Spotki regulujg zasady obowigzujace w Spotce,
okreslajace sposoby kontrolowania ryzyka kredytowego poszczegélnych transakcji. Przestrzeganie
zasad i limitow zaangazowania kontroluja na biezaco pracownicy dziatu ryzyka.

Spotka nie wykorzystuje ani nie obraca instrumentami finansowymi - w tym finansowymi
instrumentami pochodnymi - w celach spekulacyjnych.
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Spotka identyfikuje nastepujace typy ryzyka zwiazane z prowadzong dziatalnoscia:

1. Ryzyko rynkowe - polega na ewentualnej mozliwosci utraty rynku, tj. zatamania popytu na
ustugi finansowe S$wiadczone przez Spotke. Wedtug oceny Spotki ryzyko takie jest
ograniczone. W zaleznosci od biezacej ptynnosci sektora, Spotka jest przygotowana na
dziatanie zarowno w warunkach niskiej ptynnosci (specjalizacja w obstudze finansowania
naleznosci), jak i w warunkach wysokiej ptynnosci (specjalizacjach w finansowaniu biezacej
dziatalnosci, naleznosci biezacych i przysztych oraz finansowaniu inwestycji).

2. Ryzyko walutowe - dziatalnos¢ Spoétki wiaze sie z ograniczonym ryzykiem finansowym
wynikajacym ze zmian kursow walut. Ryzyko walutowe polega na zmianie wartosci aktywow,
kapitatow i zobowigzan Spotki w wyniku zmiany kursow walutowych. Spotka prowadzi i
rozwija dziatalnos¢ swiadczac, poprzez spétki zalezne ustugi finansowania naleznosci na
rynku czeskim i stowackim. Dziatalnos¢ prowadzona jest w walucie lokalnej. Poszczegodlne
obszary aktywnosci zagranicznej, posiadaja zatem zamkniete pozycje walutowe i nie
generuja ryzyka walutowego. Pozycja narazong na ryzyko walutowe jest wartos¢ udziatow
Spotki w podmiotach zaleznych dziatajacych na rynku czeskim i stowackim oraz wartosc
pozyczek udzielanych spotkom zaleznym oraz pozyskiwanych od podmiotu dominujacego a
denominowanych w walutach obcych.

3. Ryzyko stop procentowych - Zrédtem ryzyka stop procentowych sa uwarunkowania rynkowe
i nieustannie zmieniajacy sie ksztatt krzywej dochodowosci, jak rowniez poziom rynkowych
stop procentowych. Spotka ogranicza to ryzyko poprzez prowadzenie aktywnej polityki
utrzymania rentownosci aktywow, aby zagwarantowac sobie odpowiednig marze z transakcji
wystarczajaca na pokrycie ryzyka zmian kosztow finansowania.

4. Ryzyko kredytowe - oznacza ryzyko, ze kontrahent nie dopetni zobowiazan, co narazi
Spotke na straty finansowe. Spotka stosuje zasade dokonywania transakcji wytacznie z
kontrahentami o sprawdzonej wiarygodnosci kredytowej. Oczekiwany poziom ryzyka
kredytowego jest zabezpieczany poprzez przyjmowane przez Spotke zabezpieczenia oraz
odpisy (rezerwy) z tytutu utraty wartosci ekspozycji kredytowych. Wartos¢ przyjetych
zabezpieczen jest monitorowana i amortyzowana. Spétka monitoruje poziom koncentracji
ekspozycji wobec pojedynczych podmiotéow badz grup podmiotéow powigzanych.

5. Ryzyko ptynnosci - Spotka zarzadza ryzykiem ptynnosci poprzez obejmowanie wiekszosci
portfela aktywow finansowych potwierdzonymi przez dtuznikow harmonogramami ptatnosci,
utrzymujac odpowiednia wielkos¢ gotowki do dyspozycji, wykorzystujac oferty ustug
bankowych i rezerwowe linie kredytowe, monitorujac stale prognozowane i rzeczywiste
przeptywy pieniezne oraz dopasowujac profile zapadalnosci aktywow i zobowigzan
finansowych. Wejscie w sktad BFF Banking Group wzmocnito pozycje ptynnosciowa Spotki i
umozliwito jej dostep do stabilnego finansowania pozyskiwanego od podmiotu
dominujacego.

6. Ryzyko prawne - Spotka operuje w niszy rynkowej, stosujac niestandardowe produkty i
ustugi, ktorych konstrukcja, przy braku szczegotowych rozwigzan prawnych, oparta jest o
ogolne zasady prawa, tj. o zasade swobody uméw wyrazona w art. 353" k.c. Konsekwencija
tego jest koncentracja rynkowa i zaleznos¢ przychodéw od sytuacji i zmian w sektorze
stuzby zdrowia, ustaw regulujacych ustréj i funkcjonowanie jednostek samorzadu
terytorialnego. Tym samym wszelkie zmiany zachodzace w powyzszym ustawodawstwie
maja istotny wptyw na dziatalnos¢ Spotki.

Ryzyka prawne szczeg6towo opisane zostaty w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Spotki w nocie 35.4.

Szczegotowy opis zidentyfikowanych kategorii ryzyka, analiza wrazliwosci oraz opis metod
zarzadzania nim znajduje sie w nocie 35 do rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Spotki za rok 2018.

Poza kategoriami ryzyka opisanymi szczegotowo w rocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Spotki za rok 2018, Spétka rozpoznaje dodatkowo ryzyko makroekonomiczne zwiazane z
otoczeniem prawnym i ekonomicznym, w ktorym Spétka dziata.
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7. Ryzyko makrorynkowe
Przyjeta w 2017 tzw. ustawa o sieci szpitali ksztattuje obecnie rynek szpitalny, sposob
kontraktowania ustug oraz skale finansowania ochrony zdrowia ze Srodkéw publicznych.
Wedtug ustawy System ma zabezpiecza¢ dostep do sSwiadczen m.in. w zakresie leczenia
szpitalnego, Swiadczen wysokospecjalistycznych, ambulatoryjnej opieki specjalistycznej.
Szpitale zakwalifikowane do sieci posiadaja gwarancje 4-letniej umowy z NFZ i sa
finansowane w formie ryczattu, a jego wysokos¢ bedzie zalezata od zakresu Swiadczen
wykonanych i sprawozdanych w poprzedzajacym okresie rozliczeniowym. Sie¢ tworza 594
szpitale, w tym niemal wszyscy klienci Spotki. Wsrod szpitali, ktore znalazty sie poza siecia
(czesc szpitali prywatnych) pojawit sie widoczny problem z zagwarantowaniem finansowania
dotychczasowej dziatalnosci.
W opinii Spotki powyzsza ustawa znaczaco utrudnia dostep do publicznych funduszy czesci
mniejszych prywatnych jednostek szpitalnych, ktore nie zostaty wtaczone do sieci. Szpitale
publiczne praktycznie w catosci zostaty wtaczone do sieci, co wyraznie stabilizuje rynek i
pozwoli szpitalowi na planowanie dziatan w dtuzszej perspektywie. Z drugiej zas strony
zmniejsza to presje na wzrost konkurencyjnosci i zwiekszenie efektywnosci.
Drugim aktem prawnym, ktory reguluje rynek medyczny jest znowelizowana w grudniu 2017
roku ustawa o swiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych ze srodkéw publicznych,
ktéra naktada na rzad obowiazek zagwarantowania okreslonego poziomu finansowania na
zdrowie oraz okre$la Sciezke wzrostu naktadow na zdrowie (w odniesieniu do PKB) do
poziomu 6%. Docelowy poziom (6 proc. PKB) ma byc osiggniety w 2025 r. W 2018 roku na
opieke zdrowotng byto przeznaczone nie mniej niz 4,67 proc. PKB, a w 2019 - 4,86 proc.
Dodatkowe srodki w pierwszej kolejnosci maja by¢ przeznaczane na finansowanie (w formie
dotacji dla NFZ) swiadczen opieki zdrowotnej. Ich wykaz na kazdy rok bedzie okreslat
minister zdrowia. Maja to by¢ m.in. te Swiadczenia, do ktorych sg najdtuzsze kolejki.
W opinii Spotki regulacje te zwiekszyty niewatpliwie ilos¢ Srodkow w systemie ochrony
zdrowia, oraz bezpieczenstwo finansowania szpitali w Sieci. Nie przetozyto sie to jednak na
poprawe sytuacji finansowej szpitali, ktore doswiadczyty istotnego wzrostu kosztow z tytutu
wynagrodzen, w rezultacie sytuacja szpitali nieznacznie sie pogorszyta.

5. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnosc Spétki i osiagniete wyniki
Odmowa wydania opinii zabezpieczajacej

W dniu 20 lutego 2017 Spotka BFF Polska S.A. otrzymata odmowe wydania opinii zabezpieczajacej
dotyczacej transakcji potaczenia BFF Polska S.A. (dawniej: Magellan S.A.) z Mediona Sp. z o0.0. z
dnia 16 grudnia 2016.

W dniu 7 marca 2017 Spétka BFF Polska S.A. wystosowata dwa wezwania do usuniecia naruszenia
prawa - jedno skierowane do Ministra Rozwoju i Finansow, drugie - do Szefa Krajowej Administracji
Skarbowej.

W dniu 28 kwietnia 2017 roku Spotka otrzymata odpowiedz od Szefa Krajowej Administracji
Skarbowej na wezwanie do usuniecia naruszenia prawa ztozonego w zwiazku z odmowa wydania
opinii zabezpieczajacej dotyczacej transakcji potaczenia Spotki z Mediona Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z dnia 16 grudnia 2016 roku. Szef Krajowej Administracji Skarbowej podtrzymat
stanowisko wyrazone w wyzej wymienionej odmowie wydania opinii zabezpieczajacej.

W dniu 29 maja 2017 Spétka ztozyta skarge na odmowe wydania opinii zabezpieczajacej do
Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie za posrednictwem Szefa Krajowej
Administracji Skarbowej.

W dniu 30 maja 2018 roku zapadt przed WSA w Warszawie negatywny dla BFF Polska S.A. wyrok.
W dniu 5 czerwca 2018 roku BFF Polska S.A. ztozyta wniosek o doreczenie wyroku z uzasadnieniem.

Po otrzymaniu wyroku z uzasadnieniem Spotka w dniu 31 pazdziernika 2018 roku ztozyta skarge
kasacyjna od wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia 30 maja 2018 roku
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do Naczelnego Sadu Administracyjnego. Obecnie Spotka oczekuje na rozstrzygniecie sprawy przez
Naczelny Sad Administracyjny.

6. Informacje dodatkowe

6.1. Liczba i wartos¢ nominalna akcji Spétki bedqgca w posiadaniu osob zarzqdzajqcych i
nadzorujqgcych

Osoby zarzadzajace i nadzorujace BFF Polska S.A. nie posiadaja akcji Spotki lub uprawnien do nich -
stan posiadania akcji nie ulegt zmianie w stosunku do informacji o stanie posiadania przekazanych w
poprzednim raporcie okresowym.

6.2. Postepowania toczqce sie przed sqdem lub organem administracji publicznej

W ramach dziatalnosci statutowej Spotka prowadzi postepowania sadowe, ktore sa konsekwencja
specyfiki prowadzonej przez nig dziatalnosci operacyjnej. Ze wzgledu na charakter prowadzonej
dziatalnosci objecie aktywa postepowaniem sadowym jest jednym z typowych etapow odzyskiwania
wierzytelnosci przewidzianych procedurami operacyjnymi Spotki. Dla tej grupy aktywow ryzyko
kredytowe jest na poziomie poréownywalnym z pozostatymi aktywami finansowymi sptacanymi przez
dtuznikow bez ustalonego harmonogramu ptatnosci. Dla znacznej czesci tego portfela Spotka posiada
prawomocne nakazy zaptaty i jest w trakcie ustalania z dtuznikiem trybu i terminu sptaty
przedmiotowej wierzytelnosci.

Saldo wierzytelnosci objetych postepowaniem sadowym na dzien 31 grudnia 2018 roku wynosito
112.594 tys. PLN, co stanowito 7% wartosci portfela aktywow finansowych.

Na koniec okresu porownywalnego saldo aktywow objetych postepowaniem sadowym wynosito
95.791 tys. PLN, co stanowito 7% wartosci portfela aktywow finansowych.

t6dz, 12 marca 2019 roku

Podpisy Cztonkow Zarzadu:

Krzysztof Kawalec - Prezes Zarzadu

Rafat Karnowski - Wiceprezes Zarzadu

Michele Antognoli - Cztonek Zarzadu

Urban Kielichowski - Cztonek Zarzadu

Radostaw Moks - Cztonek Zarzadu

Wojciech Wolski - Cztonek Zarzadu
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