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(w tysiacach PLN)

SRODROCZNY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2021 roku

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody z tytutu odsetek zwiazanych z portfelem
wierzytelnosci

Koszty zwiazane z finansowaniem portfela wierzytelnosci

Zysk (strata) zwiazany z portfelem wierzytelnosci

Wrynik z tytutu odpiséw aktualizacyjnych
Zz tyt. utraty wartosci wierzytelnosci
Amortyzacja

Zuzycie materialéw i energii

Ustugi obce

Podatki i oplaty

Koszty swiadczent pracowniczych
Pozostale koszty

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy

Pozostale przychody operacyjne
Pozostale koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j

Zysk (strata) na jedna akcje w PLN:

— podstawowy z zysku z dzialalnoéci kontynuowane;
za okres sprawozdawczy

— rozwodniony z zysku z dziatalno$ci kontynuowanej
za okres sprawozdawczy

Nota

17.7
17.6

11

okres 3 miesieey akoniczony  okres 3 miesieey akoniczony

31 marca 20217 r.

31 marca 2020 r.

(niebadane) (niebadane)
663 1.575
(329) (640)
334 929

5 (422)

27) (32)
(12) (18)
(202) (267)
(30) (50)
479) (543)
(25) (28)
(442) (437)
14 10
(10) (25)
(438) (452)
2 121

1 ®
(437) (335)
19 (18)
(418) (353)
(0,05) (0,04)
(0,05 (0,04)

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnywalnym dziatalno$¢ zaniechana nie wystapita.
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SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2021 roku

okres 3 miesiecy akoriczony  okres 3 miesieey akoriczony

31 marca 2021 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (niebadane)
Zysk (strata) netto za oktes (418) (353)
Inne catkowite dochody 0 0
CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES (418) (353)
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M.W. Trade SA

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesigcy zakoniczony 31 marca 2021 roku

(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I FINANSOWE]

za okres 3 miesigcy zakonczony 31 marca 2021 roku

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwale

Prawo do uzytkowania aktywa z tytutu leasingu
Wartosci niematerialne

Aktywa finansowe (dlugoterminowe)

Aktywa z tytulu podatku odroczonego
Pozostale aktywa (dtugoterminowe)

Aktywa obrotowe

Aktywa finansowe

Pozostale aktywa

Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

SUMA AKTYWOW

KAPITALY I ZOBOWIAZANIA
Kapital wlasny

Kapital podstawowy

Kapital rezerwowy

Kapital zapasowy

Zyski zatrzymane

Zobowigzania dtugoterminowe

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Zobowiazania z tytulu emisji obligacji

Pozostale zobowiazania finansowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zobowigzania krotkoterminowe

Biezaca czes¢ oprocentowanych kredytéw i pozyczek
Zobowiazania z tytulu emisji obligacji

Pozostate zobowiazania finansowe

Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego
Pozostale zobowigzania

Zobowigzania razem

SUMA KAPITALOW I ZOBOWIAZAN

31 marca 2027 r 31 grudnia 2020 31 marca 2020 r.

Nota obad 7 (niebadane)
(niebadane) (badane)

1.380 1.400 1.416

18 48 51 102

3 8 23

17.7 30.631 33.753 45.425

11 0 0 887

0 0 0

32.062 35.212 47.853

17.7 52.574 53.517 55.282

332 686 354

10 14.568 14.140 31.213

67.474 68.343 86.849

99.536 103.555 134.702

14 838 838 838

15 0 0 0

16 58.079 58.079 77.754

1.882 2.300 3.723

60.799 61.217 82.315

17.2 0 0 1.727

17.1 0 0 0

17.4 24.050 26.858 35413

11 780 799 0

24.830 27.657 37.140

17.3 1.610 2.342 3.152

17.1 0 0 0

17.5 11.363 11.402 11.516

0 0 0

934 937 579

13.907 14.681 15.247

38.737 42.338 52.387

99.536 103.555 134.702
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesi¢cy zakonczony 31 marca 2021 roku
(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2021 roku

okres 3 miesieey akoniczony — okres 3 miesieey akoniczony

31 marca 2021 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (niebadane)
Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalno$ci operacyjne;j
Zysk/ (strata) brutto (437) (335)
Korekty o pozycje: 1.624 1.764
Amortyzacja 27 32
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej 0 0
(Zwigkszenie) /zmniejszenie stanu naleznosci 4.447 4.587
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazan z wyjatkiem
kredytéw i pozyczek (2.842) (3.052)
Przychody z tytulu odsetek 0 93)
Koszty z tytutu odsetek 12 53
Zmiana stanu rozliczefi mi¢dzyokresowych @7 101
Zmiana stanu rezerw 7 136
Podatek dochodowy zaptacony 0 0
Srodki pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej 1.187 1.429
Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwalych i wartosci niematerialnych 0 0
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych 1 warto$ci niematerialnych 0 )
Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej 0 )
Przeplywy $rodkow pieni¢znych z dziatalno$ci finansowej
Wplywy z tytulu emisji obligacji 0 0
Wykup dluznych papieréw wartosciowych 0 0
Splata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego (©) ©)
Wplywy z tytutu zaciagniccia pozyczek/kredytow 0 0
Sptata pozyczek/kredytow (744) (892
Dywidendy wyptacone 0 0
Odsetki zaptacone 12) ©3)
Odsetki otrzymane 0 93
$rodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (759) (857)
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) netto stanu Srodkéw pienigznych
iich ekwiwalentow 428 570
Srodki pienigzne na poczatek okresu 14.140 30.643
14.568 31.213

Srodki pieni¢zne na koniec okresu
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Na 1 stycznia 2021 roku

Dywidenda

Calkowity dochéd za 3 miesiace 2021 roku
Na 31 marca 2021 roku (niebadane)

Na 1 stycznia 2020 roku
Dywidenda

Calkowity dochéd za rok 2020
Przeniesienie zysku

Na 31 grudnia 2020 roku (badane)

Na 1 stycznia 2020 roku

Dywidenda

Calkowity dochéd za 3 miesiace 2020 roku
Na 31 marca 2020 roku (niebadane)

*réznica wynikajaca z zaokraglen

M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesigcy zakonczony 31 marca 2021 roku
(w tysiacach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres 3 miesigecy zakonczony 31 marca 2021 roku

Kapital podstawowy Kapitat zapasowy ZLyski zatrgymane Kapitat wiasny ogotem
838 58.079 2.300 61.217
(418) (418)
838 58.079 1.882 60.799
838 71.754 4.077 82.669
(17.607) (17.607)
(3.844) (3.844)
(2.067) 2.067 0
838 58.079* 2.300 61.217*
838 77.754 4.077 82.669
0
(353) (353)
838 77.754 3.723* 82.315*

muwtraae

8




M.W. Trade SA

Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe

za okres 3 miesiccy zakoficzony 31 marca 2021 roku

Dodatkowe noty objasniajace

(w tysiacach PLN)
WYBRANE DANE FINANSOWE
w tys. zt w tys. EUR*

WYBRANE DANE FINANSOWE od 01012021 5. od OLOL2020 s, od 010120215, od 01012020
do 31.03.2021 r. do 31.03.2020 r. do 31.03.2021r. do 31.03.2020 r.

Przychody z tytutu odsetek zwiazanych z portfelem
wierzytelnosci 663 1.575 145 358
Koszty dzialalnosci operacyjnej 1.105 2.012 242 458
Zysk brutto ze sprzedazy (442) (437) 97) 99)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej (438) (452) (96) (103)
Zysk brutto (437) (335) (906) (76)
Zysk netto (418) (353) (91) (80)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej 1.187 1.429 260 325

Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci

inwestycyjnej 0 (2 0 0
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnoéci finansowej (759) (857) (166) (195)
Przeplywy pienigzne netto, razem 428 570 94 130
Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt/ EUR) (0,05) (0,04 (0,01) (0,01)
31.03.2021 r. 31.12.2020 r. 31.03.2021 r. 31.12.2020 r.
Aktywa, razem 99.536 103.555 21.358 22.440
Zobowiazania, razem 38.737 42.338 8.312 9.174
Kapital wlasny 60.799 61.217 13.046 13.265
Liczba akcji (w szt.) 8 384 440 8 384 440 8 384 440 8 384 440
Wartos¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt/EUR) 7.25 7.30 1.56 1.58
Wskaznik zadluzenia 38,9% 40,9% 38,9% 40,9%

(zobowiazania / aktywa ogétem)

*Dane finansowe prezentowane w niniejszym sprawozdaniu zostaly przeliczone na walute euro (EUR) w nastepujacy sposob:

- pozycje bilansowe:
wedlug sredniego kursu NBP:
na 31 marca 2021 roku — 4,6603 PLN,

na 31 grudnia 2020 roku — 4,6148 PLN,

(wybrane dane finansowe z bilansu zaprezentowano na koniec 1Q2021 roku i koniec 2020 roku);

- pozycje rachunku zyskow i strat:

wedlug kursu stanowiacego srednia arytmetyczna kurséw NBP na koniec kazdego miesiaca:

2021 roku — 4,5721 PLN,
2020 roku — 4,3963 PLN.




M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiccy zakoficzony 31 marca 2021 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

M.W. Trade SA (,,Spotka”, ,,Emitent”, ,,Jednostka”, , MWT”) powstata w 2004 roku z przeksztalcenia Biura
Ustug Finansowych M.W. Trade sp. z o.0. w M.W. Trade Spélke Akcyjna. Przeksztalcenie nastapilo
postanowieniem Sadu Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej z 31 sierpnia 2007 roku, ktéry to dokonat
wpisu o przeksztalceniu 16 pazdziernika 2007 roku na mocy Uchwaly Zgromadzenia Wspélnikéw Spotki z
6 sierpnia 2007 roku.

Zgodnie z umowy czas trwania Spoiki jest nieograniczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest dziatalno$¢ finansowa. Spoétka jest instytucja
specjalizujaca si¢ w oferowaniu produktéw i ustug finansowych dla podmiotéw sektora publicznego.
Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy, VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000286915.
Spélce nadano numer statystyczny REGON 933004286.

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

firma: M.W. Trade Spotka Akcyjna

siedziba (adres): ul. Powstancow 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

Akcje M.W. Trade SA znajduja si¢ w publicznym obrocie — notowane sg na rynku gtéwnym Gieldy
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA. Spétka wehodzi w sktad Grupy Kapitatowej Getin Holding SA
(Grupa Getin Holding). Podmiotem bezposrednio dominujacym wobec Spélki jest Getin Holding SA, a
podmiotem dominujacym wobec Getin Holding SA i jej grupy jest dr Leszek Czarnecki. W okresie objetym
niniejszym sprawozdaniem finansowym Spétka nie tworzyla grupy kapitalowej oraz nie posiadata
oddziatow.

Kapital zakladowy Spotki na dzied bilansowy, tj. 31 marca 2021 roku, oraz na dzien sporzadzania
niniejszego sprawozdania wynosi: 838 444,00 PLN.

Witadze Spotki sktadaja sie z organéw zarzadzajacych 1 nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest Zarzad.
Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza (;,RN”), w sktad ktorej wechodzi Komitet Audytu.

Sktad Rady Nadzorczej na 31 marca 2021 roku byt nastepujacy:
B Krzysztof Jaroslaw Bielecki — Przewodniczacy RN,
Krzysztof Florczak — Wiceprzewodniczacy RN,
Jakub Malski — Cztonek RN,

Andrzej Jasieniecki — Czlonek RN,

Rafal Wasilewski — Cztonek RN,

Bogdan Frackiewicz — Cztonek RN.
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W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2021 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie wystapily
zadne zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;.

Sktad Komitetu Audytu dzialajacego w ramach struktury Rady Nadzorczej na 31 marca 2021 roku,
byl nastepujacy:

Bogdan Frackiewicz — Przewodniczacy Komitetu Audytu (Cztonek Niezalezny RN),

Andrzej Jasieniecki — Czlonek Komitetu Audytu (Cztonek Niezalezny RN),

Jakub Malski — Cztonek Komitetu Audytu.

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2021 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie wystapily
zadne zmiany w skladzie Komitetu Audytu.

Sktad Zarzadu na 31 marca 2021 roku byt nastepujacy:
Matlena Panenka — Jakubiak — Prezes Zarzadu,
Grzegorz Rojewski — Czlonek Zarzadu.

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2021 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu nie wystapily
zadne zmiany w sktadzie organu zarzadzajacego.

Raport zawiera:

Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej Spétki, ktére obejmuje okres 3 miesiecy
zakoficzony 31 marca 2021 roku, dane poréwnawcze za okres 3 miesi¢cy zakonczony 31 marca
2020 roku oraz dane na 31 grudnia 2020 roku,

Srédroczny skrécony rachunek zyskéw i strat oraz $rédroczne skrécone  sprawozdanie
z catkowitych dochodéw, ktére zawieraja dane za okres 3 miesiecy zakoniczony 31 marca 2021
roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesigecy zakoniczony 31 marca 2020 roku,

Srédroczne skrécone sprawozdanie z przeplywéw pienigznych, ktére obejmuje dane za okres
3 miesiecy zakoniczony 31 marca 2021 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesigey
zakonczony 31 marca 2020 roku,

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe ze zmian w kapitale whasnym, ktére obejmuje
okres 3 miesi¢cy zakoficzony 31 marca 2021 roku, dane poréwnawcze za okres 3 miesigey
zakonficzony 31 marca 2020 roku oraz dane na 31 grudnia 2020 roku.

Dane kwartalne nie byly przedmiotem przegladu lub badania przez firme audytorska.
20 maja 2021 roku Raport Spoétki za okres 3 miesi¢cy zakonczony 31 marca 2021 roku zostal zatwierdzony
przez Zarzad do publikacii.

2. Podstawa sporzadzenia $rédrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Niniejsze  §rédroczne  skrécone — sprawozdanie  finansowe  zostalo  sporzadzone  zgodnie
z miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”)/  Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci (,MSR”), w szczegdlnosci zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska (,,UE"). Na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sic w UE proces wprowadzania
standardéw MSSF oraz prowadzong przez Spotke dziatalnosé, w zakresie stosowanych przez Spotke zasad
rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktore weszly w zycie, a standardami MSSF
zatwierdzonymi przez UE.
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MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéow
Rachunkowosci (,RMSR”, ,,Rada”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej (,, KIMSE”).

Niniejsze $rédroczne skrocone sprawozdanie finansowe jest przedstawione w polskich ztotych (,PLN”,
,»z1”), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysiacach ztotych.

Niniejsze $roédroczne  skrécone  sprawozdanie  finansowe zostalo  sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztodci tj. w okresie
dwunastu miesi¢cy od daty sprawozdania finansowego.

Dziatalno§¢ Spotki koncentruje si¢ na budowaniu portfela o wysokiej jakosci na rzecz podmiotéw
wspolpracujacych oraz na obstudze operacyjnej wlasnego porttela opartego na restrukturyzacji zobowiazan
podmiotéw medycznych i jednostek samorzadu terytorialnego przy wykorzystaniu produktu Hospital Fund
badz finansowania bezposredniego w formie pozyczek.

Zarzad Spoltki zwraca szczegdlng uwage na analizowanie przewidywan dotyczacych mozliwych skutkow
w przysziosci 1 oszacowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnoscia Spotki w zwiazku z wplywem pandemii
wywolanej koronawirusem Sars-CoV-2 oraz z planowana reforma szpitalna. W opinii Zarzadu brak jest
obecnie rzetelnych i kompletnych informacji oraz danych o mozliwych skutkach obu czynnikéw
w przyszlodci, w szczegélnodci wplywu tych czynnikéw na Klientéw Spétki, ich mozliwosci finansowe
1 organizacyjne, decyzyjnos$c¢ i zarzadzanie oraz na proces ich finansowania w przysztosci przez Narodowy
Fundusz Zdrowia. Zmiennos$¢ regulacji prawnych, nieznane szczegbly zmian w polityce ochrony zdrowia,
uniemozliwiaja na dzied publikaciji rédrocznego skrdéconego sprawozdania finansowego za 1 kwartat 2021
roku przedstawienie wszelkich mozliwych istotnych czynnikéw dla dziatalnosci Spotki.

Wedtug ogélnie dostepnych informaciji Ministerstwo Zdrowia zrezygnowato ze zmian wiascicielskich, przy
czym zdecydowano si¢ na koncepcje wprowadzania rzadowych pelnomocnikéw, co umozliwi centralne
zarzadzanie. Ponadto zostanie powolana Agencja Rozwoju Szpitali nadzorujaca system szpitalnictwa,
decydujaca o powolaniu rzadowego petnomocnika w danej jednostce medycznej, zarzadzajaca koncentracja
$wiadczet w regionach oraz przydzielajaca placéwkom fundusze na inwestycje i cze$ciowe oddluzenie
z Krajowego Planu Odbudowy.

Nowa, nieznana na dzi§ w szczegélach, definicja sieci szpitali prawdopodobnie wejdzie w zycie p6t roku
pbzniej, tj. od stycznia 2022 roku. Jednoczesnie wydtuzono okres na nadrobienie ,,zaleglosci” z 2020 roku
w zakresie zabiegbw, za ktdre Szpitale otrzymaly juz platno$é, o kolejne 6 miesi¢ey — do konica 2021 roku.

Zarzad Spotki na biezaco monitoruje rozwdj sytuacji w publicznej ochronie zdrowia, wywolanej zaréwno
pandemia koronawirusa, jak i nadchodzacymi zmianami strukturalnymi w sektorze, oraz ocenia potencjalny
wplyw jej skutkéw na dziatalno$¢ Spotki 1 podejmie wszelkie mozliwe dzialania, majace na celu ztagodzenie
potencjalnych negatywnych zdarzen.

Zarzad zwraca réwniez uwage na niepracujaca na dzien publikacji niniejszego sprawozdania ekspozycje
bilansowa w kwocie 37 mln 2zt wobec Skarbu Panstwa za wierzytelnoSci stwierdzone tytulami
wykonawczymi wobec zlikwidowanej Gminy Ostrowice, przejete przez Skarb Panstwa zgodnie z Ustawg
z dnia 5 lipca 2018 roku o szczegdlnych rozwigzaniach dotyczacych gminy Ostrowice w wojewodztwie
zachodniopomorskim (,,Spec-ustawa”). W dniu 3 marca 2021 roku Spétka otrzymala informacije od Skarbu
Patistwa reprezentowanego przez Wojewode Zachodniopomorskiego, zastgpowanego przez Prokuratorig
Generalng Rzeczypospolitej Polskiej, o uznaniu w calo$ci zarzutéw Spétki do informacji Wojewody
Zachodniopomorskiego w przedmiocie zgloszenia wierzytelnosci przystugujacych Emitentowi od Gminy
Ostrowice wynikajacych z tytuléw wykonawczych. W dniu 13 maja br. odbyla si¢ rozprawa przed Sadem
Okregowym w Szczecinie w toku przedmiotowego postepowania sadowego. Ogloszenie wyroku zostato
odroczone na dzien 28 maja 2021 r. Wobec powyzszego Spoétka ocenia prawdopodobienstwo zakoniczenia
toczacego si¢ przed Sadem Okregowym w Szczecinie postgpowania sadowego w I potowie biezacego roku,
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przy czym nalezy mie¢ na wzgledzie, ze sytuacja spowodowana pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 oraz
jej wplyw na dziatalno$§¢ wymiaru sprawiedliwosci moze spowodowaé przedtuzenie postgpowania.

Opis kluczowych zdarzen oraz wskazanie kluczowych ryzyk, na ktére narazona jest Spotka, zawarto
w punkcie 20 oraz 21 sprawozdania.

Spétka skoncentrowala si¢ na rozszerzeniu grupy partneréw do wspdlpracy w ramach posrednictwa,
kontynuujac dotychczasowy model biznesowy.

Obecnie zaklada sig, ze przychody pochodzi¢ beda gtéwnie z portfeli obstugiwanych przez Spoétke
oraz prowizji otrzymywanych w ramach posrednictwa, ktérych mozliwo$¢ osiagnigcia uzalezniona bedzie
poniekad od zakresu ustanawianych przez rzad ograniczen w celu walki z pandemia, w tym chocby
mozliwosci odbywania wyjazdéw stuzbowych przez sie¢ sprzedazy. Na dzien bilansowy Spétka posiada
adekwatne dopasowanie struktury aktywéw do pasywéw — gléwna pozycja w zobowiazaniach (w kwocie
35,4 mln z1) sq wykupy wierzytelnodci charakteryzujace si¢ zapadalnoscia tozsama do refinansowanych
wierzytelnosci — oraz bufor pltynnosci na ewentualne zdarzenia o charakterze kredytowym. Charakterystyke
pozostatych czynnikow istotnych dla perspektyw Spotki przedstawiono w punkcie 38 sprawozdania.
Istotny spadek portfela wierzytelnosci przed umownymi terminami zapadalnosci (rok 2018 i 2019),
posiadanie niepracujacej ekspozycji po zlikwidowanej Gminie Ostrowice, niski wynik prowizyjny
spowodowany réznymi czynnikami, doprowadzily do powstania znaczacych strat operacyjnych oraz spadku
sumy bilansowej generujacej nizszy, ale dodatni cash-flow. Spétka nie prowadzi sprzedazy bilansowej z
uwagi na oczekiwania potencjalnych klientéw co do ceny oferowanych ustug, powodujace brak miejsca
jednoczesnie na marze Spotki 1 podmiotéw ja finansujacych. Stad koncentracja dzialad na sprzedazy w
ramach posrednictwa i zwigkszaniu ilo§ci wspotpracujacych partneréw finansujacych.

Biorac pod uwage powyzsze czynniki majace wplyw na dziatalnosé¢ Spétki i powodujace istotna niepewnosé
kontynuacji dziatalnosci w niezmienionym istotnie zakresie, w oparciu o przedstawione powyzej dziatania
w zakresie prowadzonej dzialalnosci, Zarzad uznal za zasadne przyjecie zatozenia kontynuacji dziatalnosci
jako podstawy sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Spétka zgodnie z Uchwala Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 22 grudnia 2010 roku sporzadza
sprawozdanie finansowe wedtug MSSF, zatwierdzonych do stosowania w Unii Europejskiej oraz wydanych
do nich interpretacji, ogloszonych w formie rozporzadzed Komisji Europejskiej. Po raz pierwszy Spétka
sporzadzila sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF na 31 grudnia 2010 roku, prezentujac jednoczesnie
dane poréwnywalne na 31 grudnia 2009 roku oraz 1 stycznia 2009 roku.

Srédroczne  skrécone  sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawniesi
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytaé lacznie ze sprawozdaniem
finansowym Spo6tki za rok zakoficzony 31 grudnia 2020 roku, zatwierdzonym do publikacji 12 marca
2021 roku, przy czym z uwagi na zdarzenie nietypowe oraz potencjalne zmiany w systemie ochrony zdrowia,
Zarzad umiescil w niniejszym sprawozdaniu punkt 21 ,Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwiazane
z pozostalymi miesigcami roku obrotowego”.

Srédroczny wynik finansowy moze nie odzwierciedlaé w petni mozliwego do zrealizowania wyniku
finansowego za rok obrotowy.

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia §rédrocznego skréconego sprawozdania
finansowego sa spojne z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego
Spotki za rok zakoficzony 31 grudnia 2020 roku, z wyjatkiem zastosowania nastgpujacych nowych
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lub zmienionych standardéw oraz interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢
w dniu lub po 1 stycznia 2021 roku:

Zmiany do MSSF 9, MSR 39, MSSF 7, MSSF 4 oraz MSSF 16 — reforma IBOR,

Zmiana do MSSF 16 ,,Leasing”: ,,Ustepstwa czynszowe zwigzane z Covid-19”. Zmiana ma zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 czerwea 2020 roku lub pézniej,

Zmiany do MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe” — odroczenie zastosowania MSSF 9 , Instrumenty
finansowe”.

Wyzej wymienione zmiany do standardéw nie maja istotnego wplywu na sprawozdania finansowe Spotki
za 2021 rok.

Nowe standardy oraz zmiany do istniejacych standardéw, wydane przez RMSR, ale jeszcze
nie zatwierdzone do stosowania w UE

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie r6znia si¢ obecnie w znaczacy sposéb od regulacji wydanych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych nowych
standardéw oraz zmian do standardéw, ktére wedtug stanu na dzied 31 marca 2021 r. nie zostaly jeszcze
zatwierdzone do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnosza si¢ do standardéw w wersji

pelnej):

MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe” oraz zmiany do MSSF 17 (obowigzujacy w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwate” — przychody uzyskiwane przed przyjeciem skladnika
aktywow trwatych do uzytkowania (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢
1 stycznia 2022 roku lub péznie;j),

Zmiany do MSR 37 ,,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe” — umowy rodzace
obcigzenia — koszt wypelnienia umowy (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2022 roku lub pdzniej),

Zmiany do MSSF 3 ,,Potaczenia przedsiewzig¢c” — zmiany odniesieft do zalozent koncepeyjnych wraz ze
zmianami do MSSF 3 (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2022 roku lub pézniej),

Zmiany do réznych standardow ,,Poprawki do MSSF (cykl 2018 - 2020)** — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 9, MSSF 16 oraz MSR 41)
ukierunkowane gltéwnie na rozwiazywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa zmiany do MSSF 1, MSSF
9 oraz MSR 41 obowiazuja w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2022 roku
lub pézniej. Zmiana do MSSF 16 dotyczy jedynie przyktadu ilustrujacego, a zatem nie podano daty jej
wejScia w zycie),

Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” — klasyfikacja zobowigzan jako

krétkoterminowe lub  dlugoterminowe (obowiazujace w  odniesieniu  do okreséw  rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2023 roku lub pdzniej).

Spétka postanowila nie skorzystaé z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych nowych
standardow oraz zmian do istniejacych standardéw. Wedlug szacunkéw Spotki, wyzej wymienione nowe
standardy oraz zmiany do istniejacych standardow nie mialyby istotnego wplywu na sprawozdanie
finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spétke na dzied bilansowy.

Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$¢ zabezpieczen portfela
aktywow 1 zobowiazan finansowych, ktorych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE.
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Zarzad M.W. Trade S.A. nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardéw oraz interpretacji miato
istotny wplyw na stosowane przez Spétke zasady (polityke) rachunkowosci.

4. Korekty btedow poprzednich okresow

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zadnych korekt istotnych bledéw dotyczacych sprawozdan
finansowych z poprzednich okresow. Bledy takie nie wystgpily.

5. Program akcji pracowniczych

Na dzieni bilansowy nie jest prowadzony w Spélce zaden program akcji pracowniczych.

6. Koszty ponoszone nietGwnomiernie w ciaggu roku obrotowego

W Spoétce nie wystepuje sytuacja ponoszenia nierdéwnomiernie kosztu w ciagu roku obrotowego.

7. Sezonowo$¢ dziatalnosci

Dziatalno§é Spétki nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawiane wyniki Spotki nie odnotowuja
istotnych wahai w trakcie roku czy okresu $rédrocznego. Typowe wahania sezonowe i cykliczne
w dzialalnosci Spéiki nie wystepuja.

8. Rozwigzanie wszelkich rezerw na koszty restrukturyzacji

Nie dotyczy.

9. Informacje dotyczace segmentow dziatalnosci

W ramach dziatalnosci Spétki nie wyrdzniono dla celéw zarzadezych segmentéw operacyjnych zgodnie
z MSSF 8. Zarzad monitoruje dzialalno$¢ finansowa Jednostki jako jeden segment operacyjny w celu
podejmowania decyzji dotyczacych alokacji zasobdw, oceny skutkéw tej alokacji oraz wynikow dziatalnosci.
Podstawa oceny wynikéw dzialalnosci jest zysk lub strata na dziatalnosci operacyjnej. Zarzad analizuje

sytuacje finansows Jednostki na podstawie sprawozdan finansowych.

10. Srodki pienig¢zne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych sa oprocentowane wedlug zmiennych stép procentowych,
ktorych wysoko$¢ zalezy od stopy oprocentowania lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe
sa dokonywane na rézne okresy, w zalezno$ci od aktualnego zapotrzebowania Spétki na §rodki pieniezne
1 sg oprocentowane wedtug ustalonych dla nich stép procentowych. Wartos¢ godziwa §rodkéw pienigznych
1ich ekwiwalentéw nie rézni si¢ od ich wartosci bilansowych.

Wartoé¢ godziwa $rodkdw pienigznych i ich ekwiwalentéw na 31 marca 2021 roku wyniosta 14.568 tys.
PLN.




Srodki pienigzne w banku i w kasie

- w tym $rodki o ograniczonej mozliwosci dysponowania*

Lokaty krétkoterminowe

Razem

M.W. Trade SA

Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe

za okres 3 miesiccy zakoficzony 31 marca 2021 roku

Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)

31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (badane) (niebadane)

6.568 6.140 3.089

491 494 517

8.000 8.000 28.124

14.568 14.140 31.213

* Srodki o ograniczonej mozliwosci dysponowania wynikaja z blokady srodkéw na rachunku bankowym w zwiazku z generalng umowa

o wykup rat wierzytelnosci.

Szczegblowa informacja na temat zmian zadluzenia, w ramach inicjatywy dotyczacej ujawnien zadtuzenia

netto znajduje si¢ w tabelach ponizej:

Zmiany do MSR 7 ,,Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych”

Pozvci Stan na Nabycie Naliczone odsetki/ Roéznice Zbycie Stan na
0zycja 31.12.2020 r. (zaciagniecie)  zmiana prowizji  kursowe  (splata) 31.03.2021 1.

Kredyty 0 0
dlugoterminowe
Kredyty 2342 11 (743) 1.610
krétkoterminowe
Pozyczki 0 0
dtugoterminowe
Pozyczki

, . 0 0
krétkoterminowe
Obligacje 0 0
Zobowlatzarga 54 1 4 51
z tytulu leasingu
Srodki pieniczne 14.140 428 14.568
iich ekwiwalenty
Pozvci Stan na Nabycie Naliczone odsetki/ Roznice Zbycie Stan na

ozycja 31122019 r. (zaciagniecie)  zmiana prowizji  kursowe  (splata) 31.03.2020 1.
Kredyty 2.482 11 (766) 1.727
dlugoterminowe
Kredyty 3.255 23 (126) 3.152
krétkoterminowe
Pozyczki
. 0 0

dltugoterminowe
Pozyczki 0 0
krétkoterminowe
Obligacje 0 0
Zobowlqzagla 111 5 ™ 106
z tytulu leasingu
Srodki pieniczne 30.643 570 31.213

i ich ekwiwalenty
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Na 31 marca 2021 roku warto$¢ aktywow zabezpieczajacych kredyty wyniosla 3.777 tys. zt wobec 9.409 tys.
zt na dzied 31 marca 2020 roku, z czego aktywa o wartosci 0.920 tys.zt zabezpieczaly kredyty

dlugoterminowe.

11. Podatek dochodowy

Gléwne skladniki obciazenia podatkowego w rachunku zyskéw 1 strat przedstawiaj si¢ nastgpujaco:

okres 3 miesigey akonicony okres 3 miesigey akoricony
31 marca 2021 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (niebadane)

Biegacey podatek dochodowy

Biezace obciazenie z tytutu podatku dochodowego 0 0
Odroczony podatek dochodowy

Zwigzany z powstaniem

i odwrdceniem si¢ réznic przejsciowych (19) 18

Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow

istrat 19) 18

W okresach objetych niniejszym sprawozdaniem finansowym Spétka nie odnosila podatku odroczonego w
inne catkowite dochody. W prezentowanych okresach podatek odroczony zostal utworzony od wszystkich
réznic przej$ciowych.

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wediug
ustawowej stawki podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowe;
Spolki za okres trzech miesiecy zakonczony 31 marca 2021 roku oraz za okres poréwnawczy koniczacy sie

31 marca 2020 roku, przedstawia si¢ nastgpujaco:

okres 3 miesigey Zakoricony okres 3 miesiecy gakoriczony
31 marca 2021 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (niebadane)
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem
z dzialalnosci kontynuowanej (437) (335)
Efektywna stawka podatkowa 4,34% 5,37%
Podatek wyliczony wedlug stawki efektywnej (19) 18
Podatek wyliczony wedtug stawki ustawowej 19% (83) 64)
Nieujete straty podatkowe 40 0
Efekt podatkowy kosztow nie stanowiacych kosztow
uzyskania przychodéw oraz przychodéw nie
podlegajacych opodatkowaniu 24 82
Podatek wedlug stawki efektywne;j 19) 18

W pierwszym kwartale 2021 roku efektywna stawka podatkowa wynosita 4,34%, nastapilo nieznaczne
obnizenie efektywnej stawki w poréwnaniu z pierwszym kwartalem zakoniczonym 31 marca 2020 roku,
w ktorym efektywna stawka podatkowa wynosita 5,37%.

Obowigzujace w Polsce przepisy podatkowe podlegaja czestym zmianom, powodujac istotne réznice w ich
interpretacji 1 istotne watpliwosci w ich stosowaniu. Organy podatkowe posiadaja instrumenty kontroli

1_/
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umozliwiajace im weryfikacje podstaw opodatkowania (w wigkszoSci przypadkéw w okresie poprzednich 5
lat obrotowych), oraz naktadanie kar i grzywien. Od 15 lipca 2016 roku Ordynacja Podatkowa uwzglednia
takze postanowienia Ogodlnej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR), ktérama zapobiegaé
powstawaniu 1 wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu uniknigcia
opodatkowania. Klauzule GAAR nalezy stosowaé tak w odniesieniu do transakeji dokonanych po jej wejsciu
w zycie, jak 1 do transakcji, ktore zostaly przeprowadzone przed wejSciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla
ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byly lub sa nadal osiagane. W konsekwencji ustalenie
zobowigzan podatkowych moze wymagac istotnego osadu, w tym dotyczacego transakcji juz zaistniatych, a
kwoty obciazert podatkowych prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga si¢ zmieni¢
w przysztosci w wyniku kontroli organéw podatkowych.

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

Sprawozdanie 3 sytuagi finansowej Rachunek zyskow i strat
Rezerwa na podatek odroczonego 31 marca 2021 31 grudnia 2020 31 marca 2021 31 grudnia 2020
Odsetki od naleznosci z tytutu uméw porozumien
i pozyczek oraz wykupéw wycenianych bilansowo
efektywna stopa procentows skorygowane o
zweryfikowane szacunkowe wartosci 1.478 1.486 8) 352
Rezerwa brutto na podatek odroczony 1.478 1.486 352
Rezerwa netto na podatek odroczony 780 799
Obciazenie z tytulu odroczonego podatku
dochodowego ®) 352
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Sprawozdanie 3 sytuagji finansowej

Rachunek 2yskow i strat

Aktywa g tytutu podatkn odroczonego 31 marca 2021 31 grudnia 2020 31 marca 2021 31 grudnia 2020
Odsetki od naleznosci z tytulu uméw porozumien

i pozyczek oraz wykupéw wycenianych bilansowo

efektywna stopa procentows 0 0 0 0
Korekta - weryfikacja wartosci réznic przejsciowych 0 0 0 0
Naliczone nie zaplacone odsetki 0 0 0 ©
Rezerwa na nie wyplacone wynagrodzenia,

$wiadczenia i premie 120 118 2 65
Rezerwa na koszty przyszlych okresow 11 18 @) 17
Rezerwa na badanie sprawozdania finansowego 12 8 4 “)
Strata podatkowa 2016 2.342 2.342 0 0
Strata podatkowa 2017 1.902 1.902 0 0
Strata podatkowa 2018 429 429 0 0
Korekta w 2018 roku - weryfikacja wartosci aktywa

z tyt. straty podatkowej (1.749) (1.749) 0 0
Strata podatkowa 2019 1.724 1.724 0 0
Korekta w 2019 roku - weryfikacja aktywa z tytulu

straty podatkowej (2.683)* (2.683)* 0 0
Strata podatkowa 2020 244 244 0 244
Korekta w 2020 roku - weryfikacja aktywa z tytulu

straty podatkowej (1.655) (1.655) 0 (1655)
Strata podatkowa 2021 0 0 0 0
Inne 1 (11) 12 (19)
Aktywa brutto z tytutu podatku odroczonego 098 687 n (1.352)
Aktywa netto z tytutu podatku odroczonego - - - -
Obciazenie z tytulu odroczonego podatku

dochodowego 19 (1.704)

*r6znica wynikajaca z zaokraglen

Utworzone w latach 2016-2018 przez Spélke aktywa z tytutu podatku odroczonego na poniesione straty
podatkowe moga zosta rozliczone maksymalnie w okresie 5 lat od roku ich poniesienia, przy czym
w jednym roku obrotowym mozna uwzgledni¢ maksymalnie 50% poniesionej straty. Nowe przepisy
podatkowe umozliwiaja Spétce rozliczy¢ straty poniesione od 2019 roku szybciej tzn. pozwalaja obnizy¢
jednorazowo dochdéd w jednym z najblizszych kolejno po sobie nastepujacych pigciu lat podatkowych
o kwote nieprzekraczajaca 5.000 tys. PLN. Woéwczas nieodliczona kwota podlega¢ bedzie rozliczeniu
w pozostalych latach tego pigcioletniego okresu, z tym ze kwota obnizenia w ktérymkolwiek z tych lat
nie moze przekroczyé 50% wysokosci tej straty. Zgodnie z MSR 12.56 warto$¢ bilansowa skladnika
aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego weryfikuje si¢ na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego, przy czym jednostka obniza warto§¢ bilansows sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego w zakresie, w jakim nie jest prawdopodobne osiagnigcie zysku do opodatkowania
wystarczajacego do czeéciowego lub calkowitego zrealizowania skladnika aktywéw z tytulu odroczonego
podatku dochodowego. Takie obnizki koryguje si¢ w gore, w zakresie, w jakim uzyskanie wystarczajacego
dochodu do opodatkowania staje si¢ prawdopodobne. Oceniajac prawdopodobiefistwo uzyskania zysku do
opodatkowania, od ktérego bedzie mozna odpisa¢ nierozliczone straty podatkowe uwzglednia miedzy
innymi nastgpujace kryteria:
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czy jednostka posiada wystarczajace dodatnie réznice przejsciowe dotyczace podatku platnego

do tej samej wladzy podatkowej i tego samego podatnika, ktére spowoduja pojawienie si¢ kwot

do opodatkowania,

od ktérych bedzie mozna odpisa¢ nierozliczone

straty podatkowe

lub niewykorzystane ulgi podatkowe przed wygasnigciem prawa do ich rozliczenia/wykorzystania,

czy jest prawdopodobne, ze osiagnie zysk do opodatkowania, zanim wygasnie prawo do rozliczenia

nierozliczonych strat podatkowych lub wykorzystania niewykorzystanych ulg podatkowych.

Spétka przeprowadzita analize mozliwosci zrealizowania dochodu do opodatkowania i na podstawie

sporzadzonych prognoz finansowych Spétka nie utworzyta aktywa na podatek odroczony powstaty z tytutu

straty podatkowej za okres trzech miesieccy zakoniczony 31 marca 2021. Spétka na podstawie

przeprowadzonej analizy mozliwosci zrealizowania dochodu do opodatkowania nie stwierdza na dzied

bilansowy ryzyka braku realizowalnosci utworzonych w poprzednich okresach aktywéw z tytutu podatku

odroczonego.

Odpisy aktualizujace aktywo na podatek odroczony powstaty z tytulu straty podatkowej,
wedlug stanu na dzien 31 marca 2021 roku
fo@ . Wysokos¢ Wysokos¢ Wysokos¢ aktywa
”ﬁli;ﬁmm straty odpisu Wysokosé odpisu w poszezegdinych latach podatkowego dot.
boda ;gw/ podatkowej aktualizujacego straty podatkowej
31.12.2018 1. odpis aktualizujacy w wysokosci 703" tys. zt
2016 12.332 2.343  30.09.2019 r. odpis aktualizujacy w wysokosci 468" tys. zt 0
30.09.2020 r. odpis aktualizujacy w wysokosci 1.171 tys. z1
31.12.2018 1. odpis aktualizujacy w wysokosci 947 tys. zt
2017 10.012 1.618  30.09.2019 r. odpis aktualizujacy w wysokosci 187 tys. z1 284
30.09.2020 1. odpis aktualizujacy w wysokosci 484 tys. zt
31.12.2018 1. odpis aktualizujacy w wysokosci 98 tys. zt
2018 1.448 429 30,00.2019 1. odpis aktualizujacy w wysokosci 331 tys. 21 0
2019 9.072 1.698  30.09.2019 t. odpis aktualizujacy w wysokosci 1.698 tys. zt 26
2020 1.305 0 244
2021 208 0 0
Yacznie 6.088 554

*r6znica wynikajaca z zaokraglen

12. Rzeczowe aktywa trwate

12.1. Kupno i sprzedaz

W okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2021 roku oraz 31 marca 2020 roku, Spélka nie wykazata

istotnych ruchéw w obszarze srodkow trwatych

Do
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12.2. Odpisy z tytutu utraty wartos$ci

W okresie trzech miesi¢ecy zakoficzonym 31 marca 2021 roku oraz 31 marca 2020 roku, Spétka
nie rozpoznata ani nie rozwiazata odpisu z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych.

13. Wartosci niematerialne

13.1. Kupno i sprzedaz

W okresie trzech miesigcy zakoficzonym 31 marca 2021 roku oraz 31 marca 2020 roku Spétka nie wykazala
istotnych ruchéw w obszarze wartosci niematerialnych.

13.2. Odpisy z tytutu utraty wartos$ci

W okresie trzech miesieccy zakoniczonym 31 marca 2021 roku oraz 31 marca 2020 roku Spoélka
nie rozpoznata ani nie rozwigzata odpisu z tytulu utraty wartosci w obszarze wartosci niematerialnych
1 prawnych.

14. Kapitat podstawowy

Kapital podstawowy Spotki na 31 marca 2021 roku oraz na 31 marca 2020 roku i na 31 grudnia 2020 roku
przedstawia si¢ nastepujaco:

31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.
Kapitat akcyjny w zfotych (niebadane) (badane) (niebadane)
Akcje zwykle serii A
akcje o wartosci nominalnej 0,10 z1 kazda 510.000 510.000 510.000
Akcje zwykle serii B
akcje o wartosci nominalnej 0,10 z1 kazda 145.860 145.860 145.860
Akcje zwykle serii C
akcje o wartosci nominalnej 0,10 z1 kazda 163.000 163.000 163.000
Akcje zwykle serii D
akcje o wartosci nominalnej 0,10 z1 kazda 19.584 19.584 19.584
Razem 838.444 838.444 838.444

W pierwszym kwartale zakoficzonym 31 marca 2021 roku nie nastapily zadne zmiany w wysokosci kapitatu
podstawowego.

15. Kapitat rezerwowy

Na 31 marca 2021 roku, podobnie jak w okresie zakoniczonym 31 grudnia 2020 roku, w Spélce nie wystepuje
kapital rezerwowy.
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16. Kapitat zapasowy

Kapital zapasowy Spoétki na 31 marca 2021 roku wynosit 58.079 tys. PLN, na dzien bilansowy okresu
poréwnawczego zakonczonego 31 marca 2020 roku byl na poziomie 77.754 tys. PLN, a na 31 grudnia 2020
roku wynosil 58.079 tys. PLN. Kapital zapasowy tworzony jest ustawowo z nadwyzki wartosci emisyjnej
akcji nad ich warto$cia nominalng oraz z zysku Spotki.

Spéltka rekomenduje pokrycie straty netto za rok 2020 w kwocie 3.844 tys. PLN $rodkami zgromadzonymi
na kapitale zapasowym.

17. Instrumenty finansowe i zobowigzania z ich tytutu

Najwickszy udzial w strukturze bilansu Spotki maja instrumenty finansowe, do ktérych po stronie
zobowigzan naleza: zobowiazania z tytutu wykupu wierzytelnosci wzgledem bankéw oraz kredyty bankowe.
Zobowiazania finansowe sa ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej poki istnieje obowiazek
okreslony w umowie do realizacji przez Spélke, zobowiazanie nie wygasto badz nie zostalo umorzone.
Zobowiazanie finansowe lub jego cz¢$¢ wygasa, gdy dokonano splaty, wykorzystujac srodki pieni¢zne, inne
aktywa finansowe czy ustugi badz doszto do zwolnienia z odpowiedzialnosci decyzja sadowa badz za zgoda
wierzyciela. Zamiana danego zobowigzania na inne, charakteryzujace si¢ zasadniczo odmiennymi
warunkami, powoduje wygasnigcie pierwotnego zobowigzania finansowego i ujecie nowego zobowigzania
finansowego. Analogiczne rozwigzanie stosowane jest przy znaczacej modyfikacji warunkéw umowy
dotyczacej istniejacego zobowigzania finansowego. Réznice pomiedzy wartodcia bilansows zobowigzania
finansowego lub jego cze¢sci, ktore wygasto lub zostalo przeniesione na inna strong, a kwotg zaplaty, z
uwzglednieniem wszystkich przeniesionych aktywéw niebedacych $rodkami pienieznymi lub przyjetych
zobowiazan, ujmuje si¢ w wyniku finansowym.

Znaczace modytikacje warunkéw umowy dotyczacej istniejacego zobowiazania finansowego Spotka ujmuje
jako wygasniecie pierwotnego i ujgcie nowego zobowigzania finansowego. Powstajace z tytulu zamiany
réznice odnos$nych wartosci bilansowych wykazuje si¢ w zysku lub stracie.

Po stronie aktywow gléwne instrumenty finansowe stanowig naleznosci powstate z tytutu podpisanych
porozumien restrukturyzacyjnych w szpitalach, pozyczki udzielone Samodzielnym Publicznym Zakladom
Opieki Zdrowotnej (,SP ZOZ”) oraz Jednostkom Samorzadu Terytorialnego (,,JST”). Spétka nie korzysta
z instrumentéw finansowych do zabezpieczania wartosci aktywdw i zobowiazan oraz nie stosuje formalnej
rachunkowosci zabezpieczen.

Spéltka wycenia swoje aktywa 1 zobowigzania finansowe wedtug zamortyzowanego kosztu z wykorzystaniem
efektywnej stopy procentowe;.

Zgodnie z MSSF 13, majacym zastosowanie dla okresow rocznych zaczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku
lub pézniej, ktéry wprowadza wymog ustalania i ujawniania wartosci godziwej instrumentéw finansowych,
Spoétka przeprowadzita analize poszczegélnych skladnikéw instrumentéw finansowych i1 dokonala
ich wyceny wedtug wartosci godziwej. Celem wyceny wedlug wartosci godziwej jest oszacowanie, jaka
bylaby cena transakcji przeprowadzonej na zwyklych warunkach zbycia skladnika aktywow
lub przeniesienia zobowiazania pomiedzy uczestnikami rynku w dniu wyceny 1 w aktualnych warunkach
rynkowych.

W ocenie Spo6tki wartosé godziwa poszczegdlnych pozycji instrumentéw finansowych jest porownywalna z
warto$cig ksiggowa. Zaréwno aktywa jak i zobowiazania finansowe oparte sa w zdecydowanej czgdci
o zmienng stopg procentows. Najczesciej stosowang stawka bazowa oprocentowania jest stopa referencyjna

dla szesciomiesigcznych kredytow na polskim rynku miedzybankowym.
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Srodki pienigzne i lokaty sa aktywami krétkoterminowymi, totez przyjeto, ze dla nich warto$é godziwa

jest rtobwna wartosci ksiggowej. Tak samo przyjeto, jesli chodzi o kredyty w rachunkach biezacych

czy rewolwingowe, stanowiace w zdecydowanej mierze krétkoterminowe zobowigzania.

Warto$¢ godziwa pozostalych zobowiazan finansowych wynikajacych z dokonanych transakeji wykupu

rat wierzytelnosci opartych o uzgodniony umownie harmonogram spflat jest réwna wartosci bilansowe;.

W okresie sprawozdawczym zakoniczonym 31 marca 2021 roku:

8 nic nastapily zmiany warunkéw prowadzenia dzialalnosci i sytuacji gospodarczej, ktére miatyby

wplyw na warto$¢ godziwa aktywdw finansowych i zobowiazan finansowych Spo6tki, niezaleznie od

tego, czy te aktywa i zobowiazania sa ujete w warto$ci godziwej czy po koszcie zamortyzowanym,

® nic nastapily przesuniecia miedzy poszczegdlnymi poziomami hierarchii wartosci godziwej, ktora

jest stosowana na potrzeby wyceny warto$ci godziwej instrumentéw finansowych,

B nie nastapily zmiany wartosci szacunkowych kwot, ktére byly prezentowane w poprzednich

okresach §rodrocznych biezacego roku obrotowego, lub zmiany wartosci szacunkowych kwot,

ktore byly prezentowane w poprzednich latach obrotowych.

Zdarzenia majace wplyw na aktywa, zobowiazania, kapital wlasny, zysk netto 1 przeplywy pieni¢zne, ktére

byto nietypowe ze wzgledu na wielkos§¢ zostaly opisane w punkcie 20 niniejszego sprawozdania.

Stan na 31.03.2021 roku

Aktywa
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

Aktywa finansowe

Zobowigzania
Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek

Zobowiazania z tytulu emisji obligacji

Pozostate zobowigzania finansowe

Stan na 31.12.2020 roku

Aktywa
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Aktywa finansowe

Zobowigzania
Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek

Zobowiazania z tytulu emisji obligacji

Pozostate zobowigzania finansowe

Wartos¢ godziwa Rdsnica pomiedzy wartosiiq
Wartos¢ ksiegowa tys. PLN tys. PLN godzing a wartosiiq ksiegowa
14.568 14.568
83.205 83.205
1.610 1.610
0 0 0
35.413 35.413 0
Wartosé godziwa Rdgnica pomiedzy wartosiiq
Wartos¢ ksiegowa tys. PLIN tys. PLN godzing a wartosiiq ksiggowq
14.140 14.140
87.270 87.270
2.342 2.342
0 0 0
38.260 38.260 0




M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiccy zakoficzony 31 marca 2021 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)

PAPIERY WARTOSCIOWE

17.1. Zobowigzania z tytulu emisji obligacji

Srodki z emisji dtuznych papieréw wartosciowych sa wykorzystywane do finansowania podstawowej
dzialalnosci zwigzanej z finansowaniem i restrukturyzacja zadluzenia publicznych jednostek stuzby zdrowia
oraz jednostek samorzadu terytorialnego.

W okresie sprawozdawczym zakoniczonym 31 marca 2021 roku nie dokonano emisji obligacji.

Na 31 marca 2021 roku jak réwniez w okresie porownawczym zakoniczonym 31 marca 2020 roku oraz na 31
grudnia 2020 roku Spotka nie posiadata zadluzenia z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych.

KREDYTY I POZYCZKI

Na 31 marca 2021 roku oraz na koniec okresu poréwnawczego zakonczonego 31 marca 2020 roku Spétka
posiadata naste¢pujace zobowiazania z tytutu kredytow:

17.2. Oprocentowane kredyty i pozyczki

31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.
Zobowigzania dtugoterminowe (niebadane) (badane) (niebadane)
Kredyty bankowe 0 0 1.762
Pozyczki 0 0 0
Nierozliczone prowizje od kredytéw 0 0 (34
Nierozliczone prowizje od pozyczek 0 0 0
Razem 0 0 1.727%

*réznica wynikajaca z zaokraglent

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej warto$¢ zobowigzania dlugoterminowego z tytulu zaciagnietych
kredytéw zostala ujeta w wartosci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢ nierozliczonej
prowizji z tytulu uruchomienia kredytu.

Zobowiazania dlugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek

na 31 marca 2020 roku
Kwota kredyt, Kuwota kredyt
Nazpwa jednostki ) o ,d redytn/ wota kredyt/ Warunki L . . .
(sidiba) pogyezki wedlug umowy  pogostata do splaty procont . Termin splaty Zabezpiecgenia
Siedziba oprocentowania
(PLN) (PLLN)
k ka SA /. i / k
Santand.er' Bank Polska S WIBOR 6M Zastaw hipoteczny .na lokalu
(dawniej BZ WBK SA) 1.200.000 118.080 4 . 31.07.2022 we Wroctawiu,
m .
Warszawa area ul. Powstancow Slaskich
Zastaw rejestrowy
Santander Bank Polska SA
WIBOR 1M ierzytelno$ciach, blokad
(dawnicj BZ WBK SA) 25.000.000 1.643.643 M 32001 PR Vieraytemosaach, bokada
+ marza srodkéw pienigznych
Warszawa

na rachunku pomocniczym

RAZEM 1.761.723
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17.3. Biezaca cze¢s$¢ oprocentowanych kredytow i pozyczek

31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.
Zobowigzania krotkoterminowe (niebadane) (badane) (niebadane)
Kredyty w rachunku biezacym 0 0 0
Kredyty bankowe 1.644 2.387 3.204
Pozyczki 0 0 0
Nierozliczone prowizje od kredytow (34) (45) (53)
Nierozliczone prowizje od pozyczek 0 0 0
Razem 1.610 2.342 3.152%

*réznica wynikajaca z zaokraglen

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej Spotki warto§¢ zobowiazania krétkoterminowego z tytulu

zaciagnictych kredytow jest ujmowana w wartos$ci zamortyzowanego kosztu pomniejszonej o warto$¢

nierozliczonej prowizji z tytutu uruchomienia kredytu.

Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek
na 31 marca 2021 roku

Kwota kredyt: Kwota kredyt
Nazpwa jednostki . . ,ﬂ redyin] wota kredytu/ Warnnki . L
(siediba) pogyezki wedlug umowy  pogostata do splaty sprocentowania Termin splaty Zabezpiecgenia
Santander Bank Polska SA WIBOR 1M . Zasia;v rc?]t?st:)\xg* kad
ierz i
(dawniej BZ WBK SA) 25.000.000 1.643.643 , 31122021 M WVICrAvREnOSCach, blokada
+ marza srodkéw pienigznych
Warszawa .
na rachunku pomocniczym
RAZEM 1.643.643
Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek
na 31 marca 2020 roku
Kwota kredyt, Kwota kredyt;
Nazpwa jednostki ) o .,1 redytn/ wola kredyin/ Warunki X . .

(sidiba) Pozyezki weding umowy  pogostata do splaty oprocentowania Termin splaty Zabezpieczenia
Santander Bank Polska SA Zastaw hipoteczny na lokalu
. WIBOR 6M .

(dawniej BZ WBK SA) 1.200.000 88.320 4 . 31.07.2022 we Wroclawiu,
marz .
Warszawa area ul. Powstaficow Slaskich
Z j 4
Santander Bank Polska SA WIBOR 1M . asza;)v r?]ésti)\x;}l fad
na wierzytelnoscia okada
(dawniej BZ WBK SA) 25.000.000 3.116.011 , 31122021 O VICTAIEROSCACH,
+ marza srodkéw pienigznych
Warszawa .
na rachunku pomocniczym
RAZEM 3.204.331

[N}
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POZOSTALE ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

17.4. Pozostate zobowigzania finansowe dlugoterminowe

Wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztn

31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (badane) (niebadane)
Zobowiazania z tytulu sprzedazy pozostatych
aktywéw finansowych (wykupy i inne) 24.050 26.858 35.361
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego 0 0 51
Razem 24.050 26.858 35.413*
*réznica wynikajaca z zaokraglen
17.5. Pozostalte zobowigzania finansowe krotkoterminowe
Wyceniane wedfng zamortyzowanego kosztn
31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (badane) (niebadane)
Zobowiazania z tytulu sprzedazy pozostatych
aktywéw finansowych (wykupy i inne) 11.312 11.348 11.461
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego 51 54 55
Razem 11.363 11.402 11.516

17.6. Koszty zwigzane z finansowaniem portfela

okres 3 miesigey 3akonicony

31 marca 2021 r.

okres 3 miesigey gakoriczony

31 marca 2020 r.

(niebadane) (niebadane)
Odsetki od umowy wykupu wierzytelnosci 303 582
Odsetki i prowizje od kredytow 23 90
Inne 3 (26)
Razem 329 646

Koszty zwiazane z finansowaniem portfela sa efektem finansowania si¢ Sp6tki poprzez zaciaganie kredytéw,

pozyczek, sprzedaz z dyskontem wierzytelno$ci w ramach umoéw generalnych zawartych z bankami.

Zagadnienia zwiazane z kredytami i obligacjami zostaly szczegdélowo opisane w nocie 17 niniejszego

sprawozdania.
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17.7. Aktywa finansowe

Kategoria, do ktérej klasyfikowany jest dany instrument finansowy, zalezy od jego charakterystyki i celu
oraz przeznaczenia.
Aktywa finansowe dzielone sq na nastepujace kategorie:
Instrumenty dluzne wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy wykorzystaniu efektywnej
stopy procentowej (,,zamortyzowany koszt”);
Instrumenty dluzne wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (,FVOCI” —
ang. fair value through other comprehensive income);
Instrumenty finansowe (kapitalowe, dluzne, pochodne) wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy (,, FVP&L” — ang. fair value through profit or loss);
Instrumenty kapitalowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (,,FVOCI”

— ang. fair value through other comprehensive income).

O ile nie wykorzystano mozliwosci wyznaczenia w pierwotnym ujeciu instrumentu dluznego
jako wycenianego wg wartosci godziwej przez wynik finansowy, Spotka podejmuje decyzje o klasyfikacji
skladnika aktywéw finansowych jako wycenianego po poczatkowym ujeciu w zamortyzowanym koszcie
albo w wartos$ci godziwej przez inne catkowite dochody badZ w warto$ci godziwej przez wynik finansowy
na podstawie analizy swojego modelu biznesowego w zakresie zarzadzania aktywami oraz charakterystyki
wynikajacych z umowy przeplywéw pienigznych dla skladnika aktywéw finansowych (tj. oceny
czy przeplywy pieni¢zne wynikajace z uméw obejmuja wylacznie platnosci kapitalu (kwoty gtéwnej)
i odsetek (SPPI)).

Kwota gtéwna jest warto$cig godziwg skladnika aktywow finansowych w momencie poczatkowego ujecia.
Kwota gléwna moze jednak ulec zmianie w ciagu calego okresu zycia sktadnika aktywoéw finansowych
(np. w przypadku splat kwoty gtdwnej). Odsetki obejmuja zaplatg za warto$¢ pieniadza w czasie, za ryzyko
kredytowe zwiazane z kwota gléwna pozostala do splaty w okreslonym czasie i za inne podstawowe ryzyka
1 koszty zwiazane z udzielaniem finansowania, a takze marze zysku.

Model biznesowy odzwierciedla sposéb, w jaki Spétka zarzadza tacznie grupami aktywow finansowych,
aby zrealizowac okreslony cel biznesowy. Model biznesowy jednostki dotyczy sposobu, w jaki jednostka
zarzadza aktywami finansowymi, by wygenerowaé przeplywy pienigzne. Wyrdznia si¢ trzy grupy modeli
biznesowych: utrzymywanie”, ,utrzymywanie i sprzedaz” oraz ,sprzedaz”. Jesli instrument dluzny
jest utrzymywany celem uzyskania przeplywéw pienigznych 1 spelnia wymég SPPI to wycena nastepuje
w zamortyzowanym koszcie. W sytuacji, gdy instrument spelniajacy wymog SPPI jest utrzymywany
zaréwno w celu generowania przepltywédw pieni¢znych jak i sprzedazy aktywdw wycenia si¢ go w wartosci
godziwej, a skutki wyceny odnosi na inne catkowite dochody. Pozostale instrumenty dtuzne sa wyceniane
w warto$ci godziwej ze skutkami wyceny wplywajacymi na wynik finansowy.

W odniesieniu do aktywéw kapitalowych - instrumenty przeznaczone do obrotu sg klasyfikowane jako
FVP&L, natomiast w przypadku pozostalych instrumentéw kapitalowych, Spétka ma mozliwosé
zastosowania opcji wyceny FVOCI. Przy zastosowaniu FVOCI, na inne catkowite dochody odnoszona jest
zmiana wartodci godziwej, za wyjatkiem dywidend, ktére rozpoznaje si¢ w wyniku finansowym.
Tak odniesione na inne dochody catkowite zmiany warto$ci godziwej nie beda nigdy podlegaé przeniesieniu
na wynik finansowy, natomiast skutki wyceny mozna przenosi¢ w ramach kategorii kapitaléw wlasnych.

Niezaleznie od innych regulacji Spétka moze w momencie poczatkowego ujecia nieodwolalnie wyznaczyc
skladnik aktywow finansowych jako wyceniany w wartoéci godziwej przez wynik finansowy, jesli w ten
sposob eliminuje lub znaczaco zmniejsza niespdjnosé wyceny lub ujecia (tzw. niedopasowanie ksiggowe),
jaka w przeciwnym razie powstalaby na skutek wyceny aktywow lub zobowiazan badzZ ujecia zwiazanych
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z nimi zyskéw lub strat wedtug réznych zasad. Podstawowe powody korzystania z tej mozliwosci dotycza
sytuacji:
gdy wyznaczenie usuwa lub znaczaco zmniejsza niedopasowanie ksiggowe;
zarzadzania grupa zobowigzan finansowych lub grupg aktywéw finansowych i zobowiazan
finansowych oraz oceny jej wynikéw na podstawie wartosci godziwej.

Spotka nabywa 1 utrzymuje wierzytelno$ci wylacznie w celu pozyskania umownych przeplywow
pieni¢znych. Modelem biznesowym Spoétki jest utrzymywanie aktywéw finansowych dla uzyskiwania
przeplywéw pieni¢znych w calym okresie zycia instrumentéw wynikajacych z wierzytelnosci wobec
publicznych podmiotéw leczniczych oraz jednostek samorzadu terytorialnego. Posiadane aktywa skladaja
si¢ z warto$ci nominalnej oraz odsetkowej z prawem naliczania dalszych odsetek o charakterze umownym
badZ ustawowym, zgodnie z regulacjami odpowiednio Kodeksu cywilnego (t.j. Dz.U. 2019 poz. 1145),
Ustawy o przeciwdzialaniu nadmiernym opdznieniom w transakcjach handlowych (t.j. Dz.U. z 2019 r. poz.
118) oraz Ustawy o zmianie niektérych ustaw w celu ograniczenia zatorow platniczych (Dz.U. 2019 1. poz.
1649), stanowiacym zaplate za warto$¢ pieniadza w czasie, za ryzyko kredytowe zwigzane z kwotg gléwna
pozostala do splaty w okreSlonym czasie jak i za inne podstawowe ryzyka i koszty zwigzane z udzielonym
finansowaniem oraz marz¢ zysku.
Spotka dokonata charakterystyki przeplywéw pienieznych generowanych przez posiadane aktywa
finansowe, wyrdzniajac trzy grupy homogeniczne produktow:

Hospital Fund i pozyczki;

zlecenia windykacji;

leasing zwrotny sktadnikéw majatku JST (zakup skladnika majatku JST w celu jego dzierzawy JST

z obowiazkiem odkupu przez JST w okreslonej dacie w pierwotnej kwocie zakupu).

Analiza stosowanego przez Spétke modelu biznesowego pozwolila zaklasyfikowaé posiadany portfel
aktywow finansowych do grupy ,,utrzymywanie” — Held to collect (H2C). Spétka wycenia posiadane aktywa
finansowe zamortyzowanym kosztem metoda efektywnej stopy procentowej z zastosowaniem odpisow na
utrate wartosci.
Aktywa finansowe Spotki charakteryzuja si¢ bardzo niskim ryzykiem kredytowym. W skiad portfela
wchodzg wierzytelno$ci wobec podmiotow, ktore:
zgodnie z art. 6 Ustawy Prawo upadlo$ciowe (t.j. Dz.U. 2003 Nr 60 poz. 535 z p6zn. zm.) nie moga
podlega¢ upadtosci;
dzialaja w oparciu o Ustawe o dziatalnosci leczniczej (t.j. Dz.U. 2011 Nr 112 poz. 654 z pozn. zm.),
z ktérej wynika w przypadku likwidacji SPZOZ przejecie przez Organ zalozycielski naleznosci 1
zobowigzan likwidowanego podmiotu; w przypadku przeksztalcenia SP ZOZ w spotke kapitatowa
- przejecie min. 50% zobowiazan czy obowiazek pokrycia straty netto przez Podmiot Tworzacy';
dzialaja w oparciu o Ustawe o $wiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych ze $rodkéw
publicznych (Dz.U. 2004 Nr 210 poz. 2135 z pézn. zm.), regulujacy 4-letnie ryczaltowe umowy
SPZOZ z Narodowym Funduszem Zdrowia (NFZ).

Klasyfikacji instrumentéw finansowych dokonuje si¢ na moment zastosowania MSSF 9 po raz pierwszy,

czyli na dzien 1 stycznia 2018 roku oraz w momencie ujecia instrumentu. Zmiany klasyfikacji mozliwe sq
jedynie w przypadku istotnej zmiany modelu biznesowego i powinny wystepowac rzadko.

T Obowiazek poktycia ujemnego wyniku funkcjonuje w porzadku prawnym w okresie do 18 miesiecy od wydania w dniu 20.11.2019 roku przez Trybunal Konstytucyjny

wyroku znoszacego tenze obowiazek.
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W przypadku, gdy wynikajace z umowy przeplywy pienigzne zwigzane ze sktadnikiem aktywoéw finansowych
podlegaja renegocjacji lub jakiejkolwiek innej modyfikacji, ktére nie prowadza do zaprzestania ujmowania
danego sktadnika aktywow finansowych, Spoétka dokonuje ponownego obliczenia wartosci bilansowe;j
brutto skladnika aktywéw finansowych, a zysk/strat¢ wynikajaca z modyfikacji ujmuje jednorazowo w
wyniku finansowym w momencie przeprowadzenia modyfikacji. Spétka ocenia, czy ryzyko kredytowe
danego instrumentu finansowego znaczaco wzroslo po jego poczatkowym ujeciu, poréwnujac ryzyko
kredytowe na dziefi sporzadzenia sprawozdania finansowego (na zmodyfikowanych warunkach) z ryzykiem
na moment poczatkowego ujecia (na warunkach sprzed modyfikacji). Warto$¢ bilansowa brutto sktadnika
aktywow finansowych Spétka oblicza jako obecna warto$é renegocjowanych/zmodyfikowanych
przeplywéw pienigznych wynikajacych z umowy, dyskontowanych wedlug pierwotnej efektywnej stopy
procentowej sktadnika aktywéw finansowych (lub efektywnej stopy procentowej skorygowanej o ryzyko
kredytowe w przypadku zakupionych lub utworzonych skladnikéw aktywéw finansowych dotknietych
utratg warto$ci ze wzgledu na ryzyko kredytowe) badz, w stosownych przypadkach, wedlug zaktualizowanej
efektywnej stopy procentowej. Wszelkie poniesione koszty i1 oplaty koryguja warto§¢ bilansowa
zmodyfikowanego skladnika aktywéw finansowych i sa amortyzowane w okresie pozostajacym do daty
wymagalnosci zmodyfikowanego sktadnika aktywéw finansowych.

Jezeli renegocjacja lub innego rodzaju modyfikacja umownych przeplywéw pienigznych generowanych
przez skladnik aktywéw finansowych skutkuje jego wyksiggowaniem zgodnie z MSSE 9, zmodyfikowany
instrument traktuje si¢ jako nowy.

Spotka dokonuje ujecia danego instrumentu finansowego w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wylacznie

W sytuacji zwigzania postanowieniami danego instrumentu.

Istotnym czynnikiem z punktu ujecia jest kwestia zachowania praw do przeplywow pienigznych z danego
skladnika aktywéw, a w przypadku ich przeniesienia, kluczowe jest okreslenie zachowania ryzyk i korzysci
wynikajacych z danych aktywéw, w przypadku transferu ktérych ocenié¢ nalezy z kolei zachowanie kontroli
nad danym aktywem. Spo6tka zaprzestaje ujmowania skladnika aktywéw finansowych wylacznie w sytuacii,
gdy:
wygasaja umowne prawa do przeplywéw pienigznych ze skladnika aktywéw finansowych,
doszto do przeniesienia sktadnika, tj. przeniesiono umowne prawa do otrzymywania przeplywow
pienigznych 2z danego skladnika aktywéw, badz zachowano je, jednak z jednoczesnym
zobowigzaniem umownym do przekazania tych przeplywéw na rzecz innego podmiotu
przy spelnieniu jednoczesnie ponizszych warunkéw:

1. jednostka nie ma obowiazku wyplaty kwot ostatecznym odbiorcom dopoki nie otrzyma
odpowiadajacych im kwot, ktére wynikaja 2z pierwotnego skladnika aktywéw,
a krotkoterminowe zaliczki dokonywane przez jednostke z prawem do odzyskania pelnej
pozyczonej kwoty powigkszonej o naliczone odsetki ustalone na podstawie stop rynkowych
nie stanowig naruszenia tego warunku;

2. na mocy umowy przeniesienia jednostka nie moze sprzedaé lub zastawi¢ pierwotnego
skladnika aktywéw w inny sposéb niz jako ustanowione na rzecz ostatecznych odbiorcow
zabezpieczenie zobowiazania do przekazywania na ich rzecz przeplywéw pieni¢znych;

3. jednostka jest zobowigzana do przekazania wszystkich przeplywow pienieznych otrzymanych
przez nia w imieniu ostatecznych odbiorcéw bez istotnej zwloki. Dodatkowo jednostka nie
jest upowazniona do reinwestowania tych przeplywow pieni¢znych, z wyjatkiem inwestycji w
$rodki pienigzne iekwiwalenty §rodkéw pienigznych w krétkim okresie rozliczeniowym
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pomiedzy dniem otrzymania i wymaganym dniem przekazania do ostatecznych odbiorcéw,
przy czym uzyskane odsetki z takich inwestycji sa przekazywane ostatecznym odbiorcom.
przeniesiono zasadniczo cale ryzyko 1 wszystkie korzysci zwiazane z posiadaniem danego aktywa
finansowego,
nie dokonano przeniesienia ale i jednoczesnie zasadniczo nie zachowano catego ryzyka i wszystkich
korzysci przy réwnoczesnej utracie kontroli nad danym skladnikiem aktywéw — woéwczas
ujmowane s3 oddzielnie jako aktywa lub zobowiazania wszelkie prawa 1 obowiazku powstate badz

zachowane w wyniku przeniesienia.

Ocena przeniesienia ryzyka 1 korzysci nastgpuje poprzez poréwnanie narazenia jednostki, przed i po
dokonaniu przeniesienia, na ryzyko zmiennosci kwot i rozkladu w czasie przeplywéw pienigznych netto
zwiazanych z przeniesionym sktadnikiem aktywéw. Jednostka zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
korzysci zwiazane z posiadaniem sktadnika aktywow finansowych, jesli jej narazenie na ryzyko zmienno$ci
wartosci biezacej przysztych przeplywow pienigznych netto ze skladnika aktywéw finansowych nie zmienia
si¢ istotnie w wyniku przeniesienia. Jednostka przenosi zasadniczo cate ryzyko i wszystkie korzysci zwiazane
z posiadaniem sktadnika aktywéw finansowych, jesli jej narazenie na ryzyko takiej zmiennosci przestato by¢
istotne w poréwnaniu z catkowita zmiennos$cia wartosci biezacej przysztych przeplywéw pienieznych netto
zwiazanych ze skladnikiem aktywéw finansowych.

Z kolei zachowanie kontroli nad przeniesionym skladnikiem aktywéw zalezy od tego, czy podmiot
przejmujacy ma zdolno$¢ sprzedania go, rozumiana jako praktyczna mozliwo$¢ sprzedania sktadnika
aktywéw w calo$ci na rzecz niepowigzanej strony trzeciej, realizowana bez koniecznosci naktadania
dodatkowych ograniczefi na przeniesienie — wéwczas jednostka przenoszaca traci kontrole. W przeciwnym
razie nie doszlo do utraty kontroli przez Spélke.

W sytuacji przeniesienia skladnika aktywéw bedacego czgscig wigkszego skladnika aktywéw finansowych,
gdy cze¢$¢ przenoszona kwalifikuje si¢ do zaprzestania ujmowania w calosci, to poprzednia warto§é
bilansows wigkszego sktadnika aktywéw finansowych przypisuje si¢ miedzy cze$é, ktéra bedzie w dalszym
ciagu ujmowana, oraz cz¢$¢, ktérg przestaje si¢ ujmowac, w proporcji do odpowiadajacych tym cze$ciom
warto$ci godziwych na dzied przeniesienia. Do tego celu zatrzymane aktywa z tytutu obstugi traktuje si¢
jako cze$¢, ktéra bedzie w dalszym ciagu ujmowana. Réznice pomiedzy wartoscia bilansows czesci, ktora
przestaje si¢ ujmowad, na dzien zaprzestania ujmowania a zaplata otrzymana z tytulu tejze czesci
(z uwzglednieniem nowo powstatego skladnika aktywow pomniejszonego o wszelkie nowo powstale
zobowigzania), ujmuje si¢ w wyniku finansowym.

W sytuacji, gdy w wyniku przeniesienia zaprzestano ujmowania skladnika aktywow finansowych w catosci,
lecz przeniesienie powoduje powstanie dla jednostki nowego skladnika aktywéw finansowych
lub zobowiazania finansowego, albo zobowiazania z tytulu obstugi, jednostka ujmuje nowy skladnik
aktywow finansowych, zobowiazanie finansowe lub zobowigzanie z tytulu obslugi w wysokosci jego
warto$ci godziwej.

W momencie zaprzestania ujmowania skladnika aktywéw finansowych w calodci, réznice pomiedzy
warto$cig bilansows na dzien zaprzestania ujmowania a otrzymana zaplata (z uwzglednieniem nowo
powstatego skladnika aktywéw pomniejszonego o wszelkie nowo powstale zobowigzania) ujmuje si¢
w wyniku finansowym.

Jezeli dokonano przeniesienia bez zaprzestania ujmowania, zachowujac zasadniczo cate ryzyko 1 wszystkie
korzy$ci zwigzane z posiadaniem przeniesionego skladnika aktywéw, poza ujmowaniem przeniesionego
skladnika aktywéw w calodci, ujmowane jest zobowigzanie finansowe z tytulu otrzymanej zaplaty.
W nastepnych okresach ujmowane sq wszelkie przychody z tytulu przeniesionego sktadnika aktywow

oraz wszelkie koszty poniesione w zwiazku ze zobowigzaniem finansowym.
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Jezeli dokonano istotnej modyfikacji skladnika aktywéw finansowych lub doszto do zmiany stosunku
prawnego zwiazanego z danym sktadnikiem, dany skladnik aktywéw wygasa i uymowany jest jako nowe
aktywo finansowe.

W okresie 3 miesiecy zakoniczonym 31 marca 2021 roku oraz 31 marca 2020 roku Spoélka
nie zidentyfikowala zdarzen znaczacej modyfikacji aktywéw oraz zobowigzan finansowych.

31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.

(niebadane) (badane) (niebadane)

Portfel wierzytelno$ci z uméw porozumieri 71.687 74.891 84.327
Pozyczki udzielone 11.043 11.853 15.358
Pos$rednictwo kredytowe 466 518 994
Pozostale 9 8 28
Razem 83.205 87.270 100.707
- krotkoterminowe 52.574 53.517 55.282
- dtugoterminowe 30.631 33.753 45.425

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

okres 3 miesigey akoricony okres 3 miesiecy gakoriczony

31 marca 2021 r. 31 marca 2020 r.

(niebadane) (niebadane)

Odsetki i prowizje z uméw porozumien 540 1.329
Odsetki i prowizje od udzielonych pozyczek 121 235
Przychody prowizyjne 2 11
Razem 663 1.575

W zakresie utraty wartosci model strat poniesionych zostat zastapiony modelem strat oczekiwanych. Odpisy
aktualizujace z tytulu utraty wartos$ci dotycza dluznych aktywéw finansowych wycenianych
w zamortyzowanym koszcie, aktywéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez inne catkowite
dochody, zobowiazan do udzielenia pozyczki oraz gwarancji finansowych, naleznoéci leasingowych
podlegajacych MSSF 16 oraz aktywow kontraktowych podlegajacych MSSF 15.

Na kazdy dzied sprawozdawczy Spotka ocenia czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika
aktywow finansowych. Z uwagi na specyfike dluznikéw i charakter zawieranych umoéw Spotka
przeprowadza badanie indywidualnie do kazdej pojedynczej ekspozycji wobec danego dtuznika.

Zgodnie z ogblna zasada utrata wartosci jest mierzona jako 12 miesigczne oczekiwane straty kredytowe
albo dozywotnie oczekiwane straty kredytowe. Podstawa pomiaru zalezy od tego czy nastapil znaczacy
wzrost ryzyka kredytowego od momentu poczatkowego ujecia. Aktywa finansowe alokowane sa
do 3 koszykow (stage):
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Koszyk 1 dla grupy aktywéw, dla ktérych w momencie poczatkowego ujecia aktywow
nabytych/powstalych bez utraty wartosci nie nastapil istotny wzrost tryzyka kredytowego,
a ujmowanie straty nastepuje w wysokosci 12-miesiecznej oczekiwanej straty kredytowej;

Koszyk 2 dotyczy aktywow, dla ktérych nastapil istotny wzrost ryzyka kredytowego od momentu
poczatkowego ujecia, a utrata wartosci jest wyceniana na podstawie oczekiwanych strat
kredytowych za caly okres istnienia instrumentu;

Koszyk 3 z kolei dotyczy portfela, dla ktérego spetniona jest definicja credit-impaired na date

sprawozdawcza, a strata kredytowa jest obliczana za caty okres zycia instrumentu.

Proces oceny utraty wartosci sklada si¢ z nastgpujacych etapéw:
na dzied sprawozdawczy dokonywany jest przeglad wszystkich ekspozycji znajdujacych si¢
w portfelu Spotki pod katem czy wystapily przestanki utraty wartosci;
dla ekspozycji, w przypadku ktérych wystapily przestanki utraty wartosci, dokonuje si¢ oszacowania
przyszlych przeplywéw pienieznych z danej wierzytelnosci, ktére nastepnie sg dyskontowane za

pomocy efektywnej stopy procentowej stosownej dla danej ekspozycji (tj. ustalonej przy
poczatkowym ujeciu lub z ostatniego przeszacowania dla ekspozycji opartych badz indeksowanych
zmienna stopa);

jezeli suma zdyskontowanych szacowanych przeplywéw pieni¢znych jest nizsza niz warto$é
bilansowa ekspozycji na dzien bilansowy, Spétka tworzy odpis z tytutu utraty wartosci w wysokosci
réznicy pomigdzy wartoscig bilansows a sumg zdyskontowanych pierwotna efektywna stopa

procentows szacowanych przeplywow pieni¢znych.

Spotka przyjmuje nastgpujace zdarzenia jako przestanki utraty wartosci ekspozycji wobec jednostek sektora
publicznego na poziomie indywidualnym:
wystapienie opdznienia w platnosciach przekraczajace 90 dni po dacie wymagalnosci, gdzie kwota
przeterminowania przekracza 1% wartosci bilansowej ekspozycji, przy czym warto$¢ ta nie moze
by¢ nizsza niz 10 tys. PLN lub
wypowiedzenie umowy przez Spolke.

W przypadku zaistnienia ekspozycji wobec podmiotu prowadzacego dziatalnosé w formie sp6tki prawa

handlowego przeslanka utraty wartosci bedzie ponadto prawdopodobienistwo upadiosci lub inna

reorganizacja finansowa dtuznika. Ekspozycje, w stosunku do ktérych nie stwierdzono przestanek utraty

wartosci, sg analizowane pod katem czy nie wystapily przestanki znaczacego wzrostu ryzyka kredytowego

od momentu poczatkowego ujecia danego aktywa finansowego w bilansie.

Do przestanek wskazujacych na znaczacy wzrost ryzyka kredytowego zalicza si¢:

faktyczne lub przewidywane pogorszenie si¢ sytuacji finansowej dluznika, w polaczeniu

z faktycznym lub przewidywanym obnizeniem wsparcia finansowego ze strony organu
zalozycielskiego,

@

opoznienie w realizacji zobowigzan powyzej 60 dni, jezeli kwota przeterminowania przekracza 1%

warto$ci bilansowej ekspozycji, przy czym warto$¢ ta nie moze by¢ nizsza niz 10 tys. PLN,

)

w przypadku ekspozycji wobec spélek prawa handlowego - faktyczne lub przewidywane
pogorszenie si¢ sytuacji finansowej dtuznika,

®

opo6znienie w realizacji zobowiazan powyzej 30 dni, jezeli nastapi utrata kontraktu z NFZ —
w przypadku podmiotéw leczniczych,

@

wprowadzenie zarzadu komisarycznego - w przypadku jednostek samorzadu terytorialnego.
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Dla ekspozycji, dla ktérych rozpoznano przeslanki wzrostu ryzyka kredytowego oraz przestanki utraty

warto$ci Spélka tworzy odpis na oczekiwane straty kredytowe w calym okresie zycia aktywa.

Dla ekspozyciji, dla ktérych nie stwierdzono przestanek wzrostu ryzyka kredytowego Spotka tworzy odpis

na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej 12 — miesigcznym oczekiwanym stratom.

Jezeli na dzien sprawozdawczy ustalono, iz ustaly przestanki wzrostu ryzyka kredytowego dla danej

ekspozycji, Spotka wycenia dla tej ekspozycji odpis na oczekiwane straty kredytowe réwne 12 — miesiecznym

stratom oczekiwanym.

Spétka bada kazdy realizowany nowy projekt na dzieni nabycia danej ekspozycji - czy ekspozycja jest

dotknigta utrata warto$ci w momencie nabycia. Aktywa finansowe nabyte lub powstate z utratq wartosci

oraz aktywa po istotnej modyfikacji skutkujacej ponownym ujeciem aktywa z utrata wartosci to takie aktywa,

ktére juz w momencie poczatkowym cechuja si¢ wysokim ryzykiem kredytowym lub inne okolicznosci

$wiadcza o tym, iz utrata wartosci jest ich cecha. Wéwezas przeplywy pienigzne wykorzystywane do

obliczenia efektywnej stopy procentowej powinny uwzglednia¢ oczekiwang utrate wartosci. Efektywna

stopa obliczana dla takiej grupy aktywéw okreslana jest w MSSF 9 jako efektywna stopa procentowa

skorygowana o ryzyko kredytowe.

Do przestanek wskazujacych, ze ekspozycja jest dotknieta utrata warto$ci w momencie nabycia zalicza sig:

wystapienie opdznienia w platnosciach przekraczajacego 90 dni po dacie wymagalnosci,

gdzie kwota przeterminowania przekracza 1% wartosci bilansowej ekspozycji, przy czym warto§¢
ta nie moze by¢ nizsza niz 10 tys. PLN w stosunku do innej ekspozycji wobec danego klienta;

wypowiedzenie umowy klientowi, wynikajacej z innej posiadanej wobec niego ekspozycii;

®®

nabycie ekspozycji z dyskontem w stosunku do kwoty naleznej (suma kwoty gléwnej oraz odsetek

naleznych na dziefi umowy) przekraczajacym 20%.

Weryfikacja czy dane aktywo zostalo nabyte/udzielone z utrata wartosci dotyczy zaréwno ekspozyciji
nabytych/udzielonych wobec klientéw, ktorzy dotychczas istnieja lub istnieli w portfelu Spotki jak i nowych
klientéw, z ktérymi Spétka dotychcezas nie wspdlpracowata.

W przypadku aktywéw dotknigtych utrata warto$ci w momencie nabycia Spotka szacuje efektywng stope
procentowa z uwzglednieniem strat oczekiwanych w przewidywanym okresie zycia ekspozycji. W celu
okreslenia wlasciwej efektywnej stopy procentowej Spoétka szacuje efektywna stope procentows
na podstawie przewidywanych przeplywéw pieni¢znych z ekspozycji oraz pomniejsza si¢ tak oszacowang
efektywng stopg procentows o stawke oczekiwanych strat w calym okresie Zycia instrumentu.

Z uwagi na charakter wierzytelno$ci wchodzacych w skiad portfela Spétka szacuje oczekiwane straty
z uwzglednieniem ryzyka zaprzestania realizacji zobowiazan przez Klientéw Spolki, ktore jest réwnowazne
z ryzykiem zaprzestania realizacji zobowiazati przez Skarb Panistwa (w wyniku realizacji m.in. ryzyk
makroekonomicznych).

Wycena strat oczekiwanych dokonywana jest metoda ekspercka na podstawie przewidywanego poziomu
prawdopodobiefistwa niewywigzania si¢ przez Skarb Panistwa z zobowiazan (0,5%) oraz przewidywanej
stopy odzysku w przypadku realizacji takiego scenariusza (50%).

W okresie 3 miesigcy zakonczonym 31 marca 2021 roku, jak i w okresie 3 miesi¢cy 2020 roku Spélka
wyceniala utrate¢ wartosci aktywoéw finansowych zgodnie z modelem strat oczekiwanych w zwiazku
z wymaganiami zwigzanymi ze stosowania MSSF9.

Aktywa wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu:
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Aktywa Wartos¢é bilansowa brutto Utrata warto$ci Wartos¢
finansowe bilansowa
W Koszyk 1 Koszyk 2 Koszyk 3 Koszyk 1 Koszyk 2 Koszyk 3 netto
31 marca 2021 46.896 0 36.971 (116) 0 (540) 83.205
31 grudnia 2020 50.966 0 36.971 (1206) 0 (541) 87.270
31 marca 2020 65.515 0 35.877 (160) 0 (525) 100.707

Ponizej przedstawiono analiz¢ naleznosci finansowych, ktére na 31 marca 2021 roku, 31 grudnia 2020 roku

oraz 31 marca 2020 roku byly przeterminowane, ale nie uznano ich za niesciagalne.

Preeterminowane, lecz, sciqgalne

Razem  Nieprzeterminowane
<30dni 30-60dni 60—90dni 90— 180dni >180 dni w sqdie
31 marca 2021 83.205 46.234 0 0 0 0 0 36971
31 grudnia 2020  87.270 50.299 0 0 0 0 0 36971
31 marca 2020 100.707 60.044  37.001 39 0 0 0 3.623

Spotka dokonuje wickowania naleznosci na podstawie aktualnych harmonograméw platnosci wynikajacych

z uméw zawartych z podmiotami leczniczymi oraz JST. Harmonogramy splat, ktére s tworzone dla

wierzytelnosci szpitalnych, maja charakter nowacji w stosunku do harmonograméw, ktére obowiazywaly u

wierzyciela pierwotnego.

18. Ujawnienia dotyczace leasingu finansowego zgodnie z MSSF 16

Na 31 marca 2021 roku Spé6tka na podstawie umowy leasingu finansowego korzystala z jednego samochodu

stuzbowego, na 31 marca 2020 roku aktywne byly dwie umowy leasingu samochodéw sluzbowych. Aktywa

z tytutu prawa do uzytkowania przedmiotu leasingu finansowego ujmowane sa w sprawozdaniu z sytuacji

finansowej w pozycji prawo do uzytkowania aktywa z tytulu leasingu za$ zobowigzania z tytulu leasingu

finansowego ujmowane sa jako pozostale zobowiazania finansowe odpowiednio diugoterminowe i

krétkoterminowe.

31 marca 2021 r.

31 grudnia 2020 r.

31 marca 2020 r.

(niebadane) (badane) (niebadane)

Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania przedmiotu
leasingu finansowego 48 51 102
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego 51 54 106
- krétkoterminowe 51 54 55
- dlugoterminowe 0 0 51
31 marca 2021 r. 31 grudnia 2020 r. 31 marca 2020 r.
(niebadane) (badane) (niebadane)

Koszty amortyzacji aktywa bedacego przedmiotem
leasingu finansowego 3 24 17
Koszty odsetek od zobowiazania z tytutu leasingu 6 2
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19. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktérego dotyczy Raport
wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych Emitenta

W okresie od 1 stycznia 2021 roku do 31 marca 2021 roku Spélka wypracowala ujemny wynik netto
w wysokosci (418) tys. z1, nizszy o 18% w stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku.

Przychody ze sprzedazy w pierwszym kwartale 2021 roku wyniosty 663 tys. zt, czyli 0 912 tys. zt mniej niz w
pierwszym kwartale 2020 roku, co oznacza spadek o 58%. Nizsze przychody wynikaja gtéwnie z mniejszej
$redniomiesi¢cznej warto$ci portfela wierzytelnosci, ktora w omawianym okresie wyniosta 84.559 tys. zt (w
1QQ°2020 $rednia warto§¢ portfela wynosita 102.291 tys. zt co oznacza spadek o 17%), braku przychodow
odsetkowych z tytutu ekspozycji po zlikwidowanej Gminie Ostrowice oraz braku przychodéw prowizyjnych
generowanych w ramach poérednictwa kredytowego na rynku SP ZOZ.

Struktura zrédel uzyskiwanych przychodéw pozostala niezmieniona w stosunku do poprzednich okresow.
Spétka generuje gléwnie przychody odsetkowe z posiadanego portfela bilansowego skladajacego si¢
z produktéw pozyczkowych i restrukturyzacyjnych oferowanych podmiotom medycznym i jednostkom
samorzadu terytorialnego, ktore stanowia dominujaca pozycje we wszystkich osiggnietych przychodach.

Zagregowane koszty poniesione przez Spétke w pierwszym kwartale 2021 roku wyniosty 1.116 tys. z1 i byly
nizsze od analogicznego okresu o 45% (w 1Q’20 wyniosly 2.041 tys. z1). Nizsze koszty, w odniesieniu do
analogicznego okresu z 2020 roku, wynikaty gtéwnie ze spadku kosztéw finansowania portfela (spadek o
49%) jak réwniez kosztéw administracyjnych (spadek o 76%).

W pierwszym kwartale 2021 roku, zgodnie z zatozeniami i analogicznie do pierwszego kwartatu 2020 roku,
Spélka nie generowata kontraktacji bilansowej. Mocno ograniczona przez panujaca pandemie¢ koronawirusa
SARS-CoV-2 mozliwo$¢ sprzedazy kredytéw w posrednictwie, nie zaowocowala finalizacja kontraktacji
pozabilansowej. Warto$¢ projektow procesowanych obecnie (etap kompletowania dokumentacji 1 w jednym
przypadku uzyskiwania zgody Organu Zatozycielskiego) wynosi 33.000 tys. zt. Projekty procesowane w
poprzednim kwartale na kwote 50.000 tys. zt zgodnie z decyzja banku wymagaja dodatkowych zabezpieczen,
nad ktérymi w zaleznosci od mozliwosci klienta prace sg kontynuowane. W poréwnywalnym okresie 2020
roku sprzedaz kredytéw w posrednictwie réwniez nie wystapita.

W dniu 15 kwietnia 2021 roku Spétka otrzymata od Banku Polska Kasa Opieki S.A. wypowiedzenie umowy
agencyjnej zawartej w dniu 16 stycznia 2012 r. wraz z zawartymi Porozumieniami pomigdzy Idea Bank S.A.
a M.W. Trade S.A. na sprzedaz ustug posrednictwa. Nie jest to jednak jedyny partner dla realizacji uslug
posrednictwa. Spotka aktualnie poszerzyla oferte produktowa poprzez zawarcie uméw z réznymi
podmiotami oferujacymi produkty finansowe dopasowane dla Klientéw Spotki.

Portfel wierzytelno$ci Spotki, obejmujacy naleznosci dlugo- i krétkoterminowe oraz udzielone pozyczki, w
ostatnim dniu kwartatu osiagnal wartos¢ 83.205 tys. zt wobec poziomu 100.707 tys. zt uzyskanego
w analogicznym okresie roku 2020, oznacza to spadek o 17%. W stosunku do poziomu z kofica roku 2020
warto$¢ portfela spadia natomiast o 5% z poziomu 87.270 tys. zl.

W ramach posiadanych uméw kredytowych limit ogélnie dostepnych §rodkéw na dzien 31 marca 2021 roku
wynosil 1.644 tys. zl, z czego Spotka wykorzystywala pelna kwote. Kluczowa pozycje zobowigzan
finansowych stanowia wykupy wierzytelnosci na taczna kwote 35.361 tys. zt. Taka struktura finansowania

bilansowego przy posiadanym na dzien bilansowy buforze plynnosci zapewnia Spoélce dopasowanie
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bilansowych przeplywéw pieni¢znych zmniejszajac wrazliwos$é Spétki na przerédzne czynniki rynkowe, w
tym spowodowane zdarzeniami nietypowymi.

Warto$¢ sumy bilansowej na koniec 1QQ°2021 roku w poréwnaniu do stanu na koniec roku 2020 zmalata
0 4.019 tys. zt, czyli 0 4% (z poziomu 103.555 tys. zI na koniec 2020 roku).

Wskaznik zadluzenia liczony jako iloraz sumy zobowigzan i rezerw do sumy bilansowej wedlug stanu
na 31 marca 2021 roku wynosil 39% (spadek o 2,0 p.p. w stosunku do konica roku).

20. Wskazanie czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw na
skrécone sprawozdanie finansowe

Najistotniejszymi zdarzeniami majacymi wplyw na aktywa, zobowigzania, kapital wiasny, zysk netto
1 przeplywy pieni¢zne, ktére byly nietypowe ze wzgledu na wielko$¢, byty:

1. Pandemia koronawirusa SARS-CoV-21 jej wplyw na dziatalno§é Spolki.

W pierwszym kwartale 2021 roku Spétka prowadzila relacje z Klientami stosownie do mozliwosci
wyznaczanych rozwojem kolejnych fal pandemii koronawirusa. Ze wzgledu na szczegdlny charakter
dzialalnosci wykonywanej przez Klientéw Spétki w sytuacji epidemiologicznej nadal zauwazane sa
odmienne priorytety przy podejmowaniu dziatan w ramach prowadzonej dziatalnosci. Szpitale borykaja si¢
ze sporymi wyzwaniami organizacyjnymi i kadrowymi. Zamrazano $wiadczenia planowe, przekierowywano
kadre medyczng i zasoby infrastruktury dla potrzeb walki z pandemia, kontynuowano mozliwos§é
finansowania przez NFZ w wysokosci 1/12 kontraktu miesigcznie, przy czym wydluzono mozliwosé
realizacji niewykonan §wiadczen, za ktére otrzymano §rodki, o kolejne 6 miesigcy tj. do kofica 2021 roku. Z
takiej mozliwosci moga jednak skorzysta¢ wylacznie te Placowki, ktore zawarly stosowne aneksy i podpisaty
plany rzeczowo-finansowe z NFZ.

Powyzsze okolicznosci negatywnie wplynely i beda w najblizszej przysztosci wplywaé — w zaleznosci
od rozwoju pandemii — na generowana kontraktacje pozabilansowa i osiagane przychody prowizyjne,
a w konsekwencji na wyniki finansowe. Niemozliwe jest tez by rozsadnie przewidzie¢ mozliwe perturbacje
w splatach aktywéw finansowych Spotki. W przeciagu roku oraz na moment publikacii raportu, Spotka nie
odnotowala istotnych opéznient w splatach portfela przez SP ZOZ.

W zwigzku z rozwojem sytuacji, Spétka na biezaco monitoruje wplyw rozprzestrzeniania si¢ koronawirusa
SARS-CoV-2 na dziatalno$¢ Spotki.

2. Wierzytelno$¢ wobec zlikwidowanej z dniem 1 stycznia 2019 roku Gminy Ostrowice.

W dniu 9 kwietnia 2020 roku Spétka odebrata o§wiadczenia Wojewody Zachodniopomorskiego datowane
na 30 marca 2020 roku, dotyczace uchylenia si¢ od skutkéw prawnych ugody zawartej w dniu 27 czerwca
2016 roku przez Spétke z Gming Ostrowice w przedmiocie uznania przez Gming Ostrowice ciazacych
na niej zobowiazan wobec Spo6tki na kwote 32.874.003,98 z1, a takze uchylenia si¢ od skutkéw prawnych
ugody zawartej w dniu 23 wrzesnia 2016 roku przez Spotke z Gming Ostrowice w przedmiocie uznania
przez Gming Ostrowice cigzacych na niej zobowigzan wobec Spétki na kwote 2.478.131,77 zt. Powyzsze
wierzytelnosci Spotki wobec Gminy zostaly zgloszone Wojewodzie Zachodniopomorskiemu pismem
z dnia 19 lutego 2019 roku.
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Obydwa o$wiadczenia woli Wojewody Zachodniopomorskiego byly w ocenie Spétki w catosci
bezpodstawne, a ponadto bezskuteczne. Zgodnie z Ustawg z dnia 5 lipca 2018 roku o szczegdlnych
rozwigzaniach dotyczacych gminy Ostrowice w wojewddztwie zachodniopomorskim (;,Spec-ustawa”),
Skarb Panstwa reprezentowany przez Wojewode Zachodniopomorskiego przejal odpowiedzialno$§é
za zobowigzania zlikwidowanej Gminy. Rozwiazanie to miato odciazy¢ gminy oscienne, ktére przejely
aktywa po Gminie Ostrowice. Spec-ustawa, powstala w zwigzku z wysokim zadluzeniem Gminy, kt6ra
nie miata mozliwosci realizacji zadan wlasnych wynikajacych z przepiséw prawa bez wsparcia podmiotéw
zewnetrznych, okresla maksymalny limit wydatkéw z budzetu padstwa bedacych skutkiem finansowym
ustawy — na 2020 rok przypada kwota 47.180 tys. zL.

W dniu 15 kwietnia 2020 roku Spoétka otrzymala informacje Wojewody Zachodniopomorskiego
w przedmiocie uznania wierzytelno$ci przystugujacej Spétce wobec Gminy Ostrowice w tacznej wysokosci
1.644.430,65 21, stwierdzonej nakazem zaplaty z dnia 22 stycznia 2018 roku, wydanym przez Sad Okregowy
we Wroctawiu I Wydzial Cywilny w sprawie o sygn. akt: I Nc 33/18, ktoéra zostata zgtoszona Wojewodzie
Zachodniopomorskiemu pismem z dnia 19 lutego 2019 roku.

Jednoczesnie zgloszone pismem z dnia 19 lutego 2019 roku wierzytelno$ci: w kwocie 32.874.003,98 z1
wynikajaca z tytulu wykonawczego — ugody mediacyjnej zawartej w dniu 27 czerwca 2016 roku
przez Emitenta z Gmina Ostrowice, zatwierdzonej przez Sad Okregowy w Koszalinie I Wydzial Cywilny
prawomocnym postanowieniem z dnia 29 lipca 2016 roku w sprawie o sygn. akt: I Co 97/16 wraz z klauzula
wykonalnosci z dnia 29 lipca 2016 roku oraz w kwocie 2.478.131,77 zt wynikajaca z tytulu wykonawczego
— ugody mediacyjnej zawartej w dniu 23 wrzesnia 2016 roku przez Spoétke z Gming Ostrowice,
zatwierdzonej przez Sad Okregowy w Koszalinie I Wydzial Cywilny prawomocnym postanowieniem z dnia
8 listopada 2016 roku w sprawie o sygn. akt: I Co 148/16 wraz z klauzulami wykonalnosci z dnia 20 lutego
2017 roku oraz 13 marca 2017 roku, nie zostaly uznane przez Wojewode Zachodniopomorskiego, co w
ocenie Spotki nastapito w sposéb bezpodstawny i nieuzasadniony.

Zgodnie ze Spec-ustawa Spélce przyslugiwal srodek zaskarzenia w postaci zarzutéw od otrzymanej
informaciji, ktore zostaly przez Spoétke wniesione w ustawowym terminie.

Z odpowiedzi na zarzuty otrzymanej w dniu 22 czerwca 2020 roku od Prokuratorii Generalnej RP, Spotka
powzigla informacje o pozwie zlozonym przez Skarb Panstwa, reprezentowany przez Wojewode
Zachodniopomorskiego, z dnia 31 marca 2020 r. o stwierdzenie niewaznosci ugdd mediacyjnych z dnia
27 czerwcea 2016 1. oraz z dnia 23 wrzesnia 2016 1., oraz zawiadomieniu Skarbu Panistwa, reprezentowanego
przez Wojewodg Zachodniopomorskiego, z dnia 31 marca 2020 r. o podejrzeniu popelnienia przestgpstwa
polegajacego na usitowaniu wytudzenia wyplaty srodkéw pienigznych z budzetu Skarbu Patistwa poprzez
zgloszenie nieistniejacych oraz prawnie nieprzystugujacych wierzytelnosci przez M.W. Trade S.A. Spotka
zlozyla odpowiedZ na pismo zlozone przez Prokuratorie Generalng RP, w ktérym ustosunkowata si¢ do
argumentacji Skarbu Padstwa.

W dniu 22 grudnia 2020 roku Spélka powzieta informacje o uprawomocnieniu sie¢ postanowienia
Prokuratora Prokuratury Rejonowej Szczecin - Niebuszewo w Szczecinie z dnia 19 listopada 2020 roku
sygn. akt. 2 Ds. 110.2020 o umorzeniu §ledztwa wszczetego zawiadomieniem Wojewody.

Z kolei w dniu 14 sierpnia 2020 roku Spétka otrzymata odpis w/w pozwu o stwierdzenie niewaznosci ugdd
mediacyjnych, do ktérego si¢ ustosunkowala w terminie wyznaczonym przez Sad. Wszczecie
przedmiotowego postgpowania miato wplyw na zawieszenie przez Sad Okregowy w Szczecinie
postepowania w sprawie rozpoznania zarzutow zlozonych przez Spoétke w sprawie informacji Wojewody
Zachodniopomorskiego odno$nie wierzytelnosci przystugujacych Emitentowi od Gminy Ostrowice. Spotka
powzigta w dniu 11 stycznia 2021 roku informacje od pelnomocnika o zlozeniu przez Wojewode
Zachodniopomorskiego oswiadczenia o cofnieciu powddztwa o stwierdzenie niewazno$ci ugdd
mediacyjnych zawartych przez Emitenta z Gming Ostrowice rozpoznawanego przez Sad Okregowy
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we Wroclawiu pod sygn. akt I C 966/20, co za$ wplynelo na wydanie przez Sad Okregowy w Szczecinie
postanowienia o podjeciu  zawieszonego postgpowania w sprawie rozpoznania zarzutéw Spoiki
od informacji Wojewody w przedmiocie zgloszenia wierzytelnosci od Gminy Ostrowice oraz wyznaczeniu
terminu rozprawy na dzied 13 maja 2021 roku (Sad Okregowy w Szczecinie pierwotnie wyznaczyl termin
rozprawy na 16 lutego 2021 roku, a nastepnie w dniu 4 stycznia 2021 roku podjat decyzje o zawieszeniu
postepowania do czasu prawomocnego zakoficzenia postegpowania w sprawie z powddztwa Skarbu Padstwa
~Wojewody Zachodniopomortskiego przeciwko Spélce o ustalenie (sygn. akt I C 966/20)).

W dniu 3 marca 2021 r. pelnomocnik Spoétki otrzymal w sprawie toczacej si¢ przed Sadem Okregowym
w Szczecinie pismo Skarbu Panstwa reprezentowanego przez Wojewode Zachodniopomorskiego,
zastegpowanego przez Prokuratorie Generalna Rzeczypospolitej Polskiej, w ktérym w calo$ci zostaly uznane
ww. zarzuty Spétki do informacji Wojewody Zachodniopomorskiego w przedmiocie zgloszenia
wierzytelnosci przystugujacych Emitentowi od Gminy Ostrowice, tj. wierzytelnosci: w kwocie 32 874 003,98
zt oraz wierzytelno$ci w kwocie 2 478 131,77 zt wynikajacych z tytuléw wykonawczych - ugéd mediacyjnych
zawartych przez Spolke z Gming Ostrowice, zatwierdzonych przez sad oraz zaopatrzonych w klauzule
wykonalnosci.

W dniu 13 maja br. odbyla si¢ rozprawa przed Sadem Okregowym w Szczecinie w toku przedmiotowego
postepowania sadowego. Ogloszenie wyroku zostalo odroczone na dzien 28 maja 2021 r.

Zgodnie z przepisami Spec-ustawy Wojewoda Zachodniopomorski dokona wyplaty niezwlocznie
po prawomocnym rozpatrzeniu przez sad zarzutow 1 ich uwzglednieniu. Na moment publikacji
sprawozdania nie jest mozliwe jednoznaczne okreSlenie terminu zakonczenia postepowania sadowego,
a zatem momentu catkowitej splaty zadluzenia po zlikwidowanej Gminie Ostrowice, poniewaz, mimo
prawdopodobiefistwa zakoficzenia toczacego si¢ przed Sadem Okregowym w Szczecinie postgpowania
sadowego w 1 polowie biezacego roku, sytuacja spowodowana pandemia koronawirusa SARS-CoV-2
oraz jej wplyw na dzialalno$¢ wymiaru sprawiedliwosci moze spowodowac przedtuzenie postgpowania.
Na dziefi sprawozdawczy Spotka uwzglednia w bilansie odpis na oczekiwang stratg na spornej ekspozycji w
wysokos$ci 546 tys. zt. Na dziedi bilansowy poczatkowo nieuznana przez Wojewode Zachodniopomorskiego
grupa wierzytelnosci, zgodnie z zasadami klasyfikacji aktywéw, prezentowana jest w koszyku nr 3.

Po prawomocnym wyroku sadowym skutkujacym obowiazkiem zaplaty poszczegdlnych kwot
przez Wojewode Zachodniopomorskiego oraz dokonaniu platnosci przez Skarb Padstwa, nastapi
odwrdcenie odpisow z tytutu oczekiwanej straty w czgsci jej dotyczacej, przy czym Zarzad Spotki podkresla,
ze na chwile obecna niemozliwe jest precyzyjne wskazanie kiedy nastapi przedmiotowa platnosc.

21. Podstawowe zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostatymi miesigcami roku obrotowego

Dziatalno$¢ Spoétki koncentruje si¢ na budowaniu portfela o wysokiej jakosci na rzecz podmiotéw
wspélpracujacych oraz na utrzymywaniu wlasnego portfela opartego na restrukturyzacji zobowigzan
podmiotéw medycznych i jednostek samorzadu terytorialnego przy wykorzystaniu produktu Hospital Fund
badz finansowania bezposredniego w formie pozyczek.

Zarzad Spotki zwraca szczegdlna uwage na analizowanie przewidywan dotyczacych mozliwych skutkéw
w przysziosci 1 oszacowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnoscia Spétki w zwiazku z wplywem pandemii
wywolanej koronawirusem Sars-CoV-2 oraz z planowang reformg szpitalng. W opinii Zarzadu brak jest
obecnie rzetelnych i kompletnych informacji oraz danych o mozliwych skutkach obu czynnikéw
w przysztosci, w szczegblnosci wplywu tych czynnikow na Klientéw Spoétki, ich mozliwosci finansowe

1 organizacyjne, decyzyjno$¢ i zarzadzanie oraz na proces ich finansowania w przyszlosci przez Narodowy
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Fundusz Zdrowia. Zmiennos$¢ regulacji prawnych, nieznane szczegély zmian w polityce ochrony zdrowia,
uniemozliwiaja na dziefi publikacji §rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego za I kwartat 2021
roku przedstawienie wszelkich mozliwych istotnych czynnikéw dla dziatalnosci Spéltki, niemniej Zarzad
Spotki na biezaco monitoruje rozwdj sytuacji 1 potencjalny wplyw jej skutkéw na dziatalnosé Spotki
oraz podejmie wszelkie mozliwe dziatania, majace na celu ztagodzenie potencjalnych negatywnych zdarzen.

Ryzyko zwigzane z pandemig koronawirusa SARS-CoV-2

W zwiazku z ogloszona przez Swiatowa Organizacje Zdrowia pandemia choroby COVID-19 wywolane;]
koronawirusem Sars-CoV-2 Spétka odnotowala istotny negatywny wplyw ww. pandemii na dziatalnos§é
1 osiagane wyniki finansowe wywolane ograniczonym poziomem przychodéw z posrednictwa kredytowego.
Z jednej strony na poczatku 2021 roku widoczny byt ograniczony popyt na ustugi oferowane przez Spotke
na rynku podmiotéw leczniczych, z drugiej strony wprowadzane obostrzenia ograniczaly a czasami
uniemozliwialy zachowanie ciaglo$ci relacji z Klientami poprzez bezposredni kontakt w formie wizyt w
placéwkach. To kluczowe utrudnienie wplyneto na nizszy wolumen procedowanych wnioskéw, wydtuzenie
i tak juz skomplikowanego procesu kredytowego, oraz mocno ograniczyto mozliwosci zlozenia nowych
projektow. Szpitale borykaly si¢ z niecodziennymi, nadzwyczajnymi problemami operacyjnymi i kadrowymi.
Nadal plynna jest réwniez relacja finansowa irozliczeniowa z gléwnym platnikiem za $wiadczenia
medyczne — Narodowym Funduszem Zdrowia. Zamrazano zabiegi planowe, przekierowywano kadre
medyczna 1 dedykowano infrastrukture szpitalna do walki z Covid-19. Zarzadzaniem personelem
medycznym do walki z pandemia oraz zapewnieniem niezbednej infrastruktury zajmowali si¢ Wojewodowie,
wydajac dyrektorom Placéwek decyzje administracyjne. Zmiany personalne w Ministerstwie Zdrowia, nowa
strategia walki z koronawirusem, decyzje wojewodéw, zmiany w planach i rozliczeniach z gléwnym
platnikiem istotnie wplynely na dzialalno$¢ Szpitali i realizacje $wiadczen w ramach zawartych umoéw.
Dyrektorzy Szpitali odpowiedzialni byli za przygotowanie zaplecza medycznego do obslugi chorych, jak 1
za zarzadzanie ryzykiem utraty personelu medycznego, a zatem ryzykiem utraty kontraktu z NFZ bedacym
kluczowym zagrozeniem prowadzenia dziatalnosci medyczne;.

Konsekwencja pandemii jest takze wzrost ryzyka realizacji transakcji w ramach posrednictwa wynikajacy
z sytuacji na rynkach finansowych, w tym szczegélnie drastyczna obnizka stép procentowych, ktéra
zdecydowanie odbija si¢ na sektorze bankowym oraz moze wplynaé niekorzystnie na apetyt instytucji
finansowych w budowaniu ekspozycji bilansowych w sektorze ochrony zdrowia. W zwigzku z pandemia
opracowywanie 1 wdrazanie nowych koncepcji biznesowych pozwalajacych na rozwdéj Spétki badz zmiang
jej profilu dziatalnosci jest w tej chwili ograniczone, ze wzgledu na spadek apetytu na ryzyko, spowodowany
trudno$cia w ocenie skutkéw pandemii w przyszlosci i jej wplywu na rézne obszary zycia gospodarczego.
Spotka skoncentrowala si¢ na dywersyfikacji partneréw, z ktdrymi moze realizowac wspolne projekty.

Pandemia moze w dlugim terminie by¢ kluczowym czynnikiem nowych zdarzen w wielu obszarach, w tym
ryzyka kredytowego, ptynnosci, operacyjnego, prawnego.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze ryzyka i zagrozenia zwiazane z dzialalno$ciq Spétki oraz sposoby
ich mitygacji rowniez w relacji do mozliwych skutkéw wywotanych pandemia.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko niewywiazania si¢ kontrahentéw z ich zobowiazan wzgledem Spotki,
wynikajace z zaprzestania splat lub powstania opdznient w splacie zobowiazan. Ryzyko kredytowe jest
kluczowym ryzykiem w dziatalno$ci Spotki. Zdarzenia bedace realizacja tego ryzyka wplywaja bezposrednio
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na ryzyko plynnosci Spoétki. Z kolei czynnikami ksztaltujacymi ryzyko kredytowe sa: stopiei koncentracji
oraz otoczenie biznesowe, w tym w szczeg6lnosci regulacje prawne.

Zmiany otoczenia prawnego i systemu funkcjonowania stuzby zdrowia moga catkowicie zmieni¢ wszystkie
charakterystyki ryzyka kredytowego, na jakie narazona jest Spbtka. Ustawa o dziatalnosci leczniczej (Ustawa,
u.dz.l.), ktéra okresla fundamenty funkcjonowania podmiotéw leczniczych w Polsce, wylaczyla definitywnie
obligatoryjny obowiazek przeksztalcenia podleglej placéwki medycznej dziatajacej w formie samodzielnego
publicznego zakladu opieki zdrowotnej w spotke prawa handlowego przez organy zalozycielskie (OZ),
eliminujac tym samym ryzyko upadlosci takiego podmiotu. Jezeli w rocznym sprawozdaniu podleglej
placéwki pojawi si¢ strata netto i SP ZOZ nie moze jej pokry¢ we wlasnym zakresie z funduszu zaktadu,
wowcezas OZ musi pokry¢ te strate w kwocie nie wyzszej niz suma straty netto i amortyzaciji lub podjac
decyzje o likwidacji SP ZOZ. Nalezy zwréci¢ jednak uwagg, ze Trybunal Konstytucyjny wyrokiem z dnia
20 listopada 2019 roku uznal obowiazek pokrycia ujemnego wyniku przez OZ jako niezgodny z Konstytucja
RP w zakresie adekwatnosci srodkéw do zadan zleconych jednostkom samorzadowym, zadan wlasnych
JST, réwnego dostepu dla kazdego do §wiadczen opieki zdrowotnej finansowanej ze srodkéw publicznych
oraz poprawnej legislacji. Wyrok wydano na wniosek Sejmiku Wojewddztwa Mazowieckiego, ktéry podnidst
zarzut, iz przepis Ustawy przerzuca cigzar finansowy zwiqzany z realizacja $wiadczen opieki zdrowotnej z
podmiotu, ktéry zgodnie z ustawodawstwem jest zobowiazany do sfinansowania tych $wiadczen, tzn. z
Narodowego Funduszu Zdrowia, w istocie na jednostke samorzadu terytorialnego, ktéra to nie ma wplywu
na wysoko$¢ kwoty wymagajacej pokrycia, bowiem kwota ta jest w zdecydowanej wigckszosci uzalezniona
od wycen stosowanych przez NFZ. JST moze finansowaé $wiadczenia medyczne o charakterze wylacznie
regionalnym, a nie ogélnokrajowym. Podkreslono, ze wraz z transferem zadania na jednostki samorzadowe,
powinno dojs¢ do adekwatnego transferu $rodkéw z Budzetu Padstwa. Dodatkowo alternatywa wskazana
w art. 59 Ustawy, tj. pokrycie straty netto albo likwidacja SP ZOZ-u narusza fundamenty zaufania obywateli
do panstwa i zasadg réwnego dostepu do swiadczen. Regulacja art. 59 Ustawy traci moc obowigzujaca po
uplywie 18 miesiecy od dnia opublikowania wyroku w Dzienniku Ustaw, tj. 29 maja 2021 roku. Warty
podkreslenia jest fakt, iz organy zalozycielskie dokonywaly pokrycia ujemnych wynikéw podlegltych
placéwek za 2019 rok.

1 kwietnia 2020 roku weszly w zycie, stosowane wstecz od 14 marca 2020 roku, zmiany w zakresie art. 59
ust. 2 U.dz.l., wprowadzone Ustawa z dnia 31 marca 2020 roku o zmianie nicktérych ustaw w zakresie
systemu ochrony zdrowia zwiazanych z zapobieganiem, przeciwdzialaniem 1 zwalczeniem COVID-19
(Dz.U. 2020 poz. 567). Dodano ust. 2a i 2b:

a. dajac mozliwo$¢, w przypadkach uzasadnionych konieczno$ciq zapewnienia odpowiedniego dostepu
do $wiadczen opieki zdrowotnej, wydluzenia terminu na podjecie decyzji o likwidacji Placéwki posiadajacej
yjemny wynik netto ponizej amortyzacji o kolejne 12 miesigcy;

b. za$ po uplywie tego wydluzonego terminu, o ktérym mowa w pkt. a, podmiot tworzacy wydaje
rozporzadzenie, zarzadzenie albo podejmuje uchwale o zmianie formy organizacyjno-prawnej
albo o likwidacji SP ZOZ.

Uzasadnienie do projektu Ustawy z 31 marca 2020 roku nie obejmuje zmian w art. 59 U.dz.l. Propozycje
dodania powyzszych punktéw pojawily si¢ na etapie prac legislacyjnych. Senacka Komisja Zdrowia
rekomendowata odrzucenie tej modyfikacji.

Podmiot tworzacy decyduje o zmianie formy organizacyjno-prawnej albo o likwidacji SPZOZ. Spéjnik
"albo" oznacza, ze "wybiera" jedno z dwéch rozwigzan. Mozliwo$¢ zmiany formy organizacyjno-prawnej to
nowa $ciezka rozwiazania problemu ujemnego wyniku (swoista procedura restrukturyzacji). Wprowadzenie
tych przepiséw miato w ocenie Spéiki na celu zagwarantowanie dodatkowej ochrony dla SP ZOZ w czasie
pandemii. Dla niektérych organdw zatozycielskich, wprowadzone zmiany umozliwily odsunigcie w czasie o
kolejne 12 miesiecy obowiazku likwidacji, wymuszonej dotychczasowymi przepisami do 31 marca 2020
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roku. Posrednio zatem dodanie przepiséw ust. 2a i ust. 2b by¢ moze ma zwigzek z wyrokiem TK z dnia
20.11.2019 roku. Warto podkresli¢ réwniez, ze jezeli chodzi o zmiang formy organizacyjno-prawnej, to w
ocenie Spotki wobec w/w wyroku TK komercjalizacja czy przeksztalcenie SP ZOZ w spétke prawa
handlowego jest mniej prawdopodobna niz ich upanistwowienie.

Ustawa nadal przewiduje mozliwos§¢é przeksztalcenia placéwki podleglej w spétke prawa handlowego,
jednak jest ona calkowicie dobrowolna. Nie przewidziano wsparcia ze strony budzetu dla przeprowadzenia
tego procesu. Pomimo niewielkiego zainteresowania organéw zalozycielskich procesem przeksztalcenia,
wynikajacego gldéwnie z barier ekonomicznych i spotecznych oraz ryzyka reputacyjnego, Spétka nadal
ostroznosciowo stosuje wdrozone zasady i procedury.

Czynnikiem mogacym mie¢ wplyw na ryzyko kredytowe jest tzw. ,sie¢ szpitali” (Siec), tj. system
podstawowego szpitalnego zabezpieczenia §wiadczen opicki zdrowotnej, ktérego celem jest zabezpieczenie
dostepu do $wiadczen opieki zdrowotnej w szerokim zakresie. Sie¢ stanowi klasyfikacje podmiotéw
leczniczych w ukladzie zawierajacym odpowiedni poziom systemu zabezpieczenia, profile, w ramach
ktorych realizowane sa §wiadczenia oraz zakresy i rodzaje realizowanych §wiadczen. Systemem objete sq
wszystkie placowki zapewniajace ciagto$é dostepu do $wiadczen oraz kompleksowo$é w ich udzielaniu. Dla
Spélki jest to potwierdzenie dotychczas stosowanej metodologii oceny ryzyka i polityki koncentracji na
jednostkach o istotnym znaczeniu w regionie.

Szerszy opis skutkéw wynikajacych z Ustawy oraz z wprowadzenia Sieci i jej aktualnych efektach
funkcjonowania, zawarty zostal w punkcie dotyczacym ryzyka prawnego. Warto podkreslié, iz w czerwcu
tego roku, zgodnie z regulacjami, nastapi¢ powinno definiowanie na nowo podmiotéw wchodzacych
w skiad sieci szpitali oraz okreslone powinny by¢ nowe zakresy i warto$ci 4-letniej umowy ryczaltowej oraz
odnawiane beda roczne kontrakty z NFZ na §wiadczenia pozaryczaltowe. Nie jest znane na ten moment
podejscie MZ i NFZ co do sposobu kalkulacji wartosci 1 zakreséw do uméw, z uwagi na catkowita zmiang
relacji finansowej i rozliczeniowej placéwek z NFZ na skutek sytuacji wywotanej pandemia koronawirusa 1
innymi oczekiwaniami wzgledem placowek przez aktualnego Ministra Zdrowia. Warto podkreslic, ze we
wrzesniu 2020 roku padta deklaracja rzadzacych co do reformy Sieci Szpitali w 2021 roku. Z uwagi jednak
na kolejna falg¢ pandemii, Minister Zdrowia szacuje obowigzywanie nowej Sieci szpitali od 1 stycznia 2022
roku. Prawdopodobnie dojdzie do zmiany finansowania Placéwek, bowiem celem Ministerstwa jest odejscie
od rozliczed na zasadach ryczaltu. Z zapowiedzi wynika, ze na wyzsze finansowanie ze strony NFZ beda
mogly liczy¢ te Placéwki, ktore obstuguja najmniej powtérnych hospitalizacji pacjentéw, monitoruja stan
zdrowia chorego oraz wdrazaja systemy zdarzed niepozadanych. W grudniu 2020 roku Rzad zapowiedzial
reforme stuzby zdrowia, ktéra bedzie mieé istotny wplyw na ksztaltowanie si¢ dziatalnosci i przychodéw
placéwek. Padly réwniez zapowiedzi co do ,,upafistwowienia” Placéwek poprzez ich transfer spod nadzoru
jednostek samorzadowych, pod nadzér wojewoddéw lub Ministra Zdrowia. Réwniez w grudniu 2020 roku
weszlo w zycie Zarzadzenie Ministra Zdrowia w sprawie utworzenia Zespolu ds. restrukturyzacji
publicznych szpitali, ktérego zadaniem jest opracowanie i przedstawienie do akceptacji MZ do kofica maja
2021 roku zalozeti wraz z uzasadnieniem 1 Ocena Skutkdéw Regulaciji, obejmujacych restrukturyzacje szpitali
(w tym ich zobowiazan), przeksztatcenia wlascicielskie, konsolidacje sektora szpitalnictwa, przeprofilowanie
szpitali oraz zmiang struktury $wiadczen opieki zdrowotnej udzielanych przez szpitale, zwickszenie
efektywnosci i jako$ci proceséw zarzadczych oraz nadzorczych, utworzenie podmiotu odpowiedzialnego za
centralny nadzér nad procesami restrukturyzacyjnymi w sektorze szpitalnictwa oraz utworzenie korpusu
restrukturyzacyjnego 1 menadzerskiego. Wedlug informacji posiadanych przez Spoétke Zespot MZ
zrezygnowal z koncepcji zmian wlascicielskich, przy czym projekt przewiduje centralne zarzadzanie
szpitalami oraz mozliwo$¢ wprowadzenia rzadowego pelnomocnika, ktéry posiadatby niemal pelng
kontrole. Ponadto zostanie utworzona Agencja Rozwoju Szpitali, ktérej rola bedzie sprawowanie nadzoru
nad calym systemem szpitalnictwa, kontaktowanie si¢ w imieniu placéwek z NFZ, decydowanie o potrzebie
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»wsparcia” rzadowego pelnomocnika w danej placéwce oraz o koncentracji placéwek z danym zakresem
$wiadczert w regionie czy o przydzielaniu funduszy na inwestycje czy splate zadtuzenia z Krajowego Planu
Odbudowy. O wdrozeniu nadzoru centralnego w danej placéwce maja decydowac¢ ujemne wyniki finansowe
Placéwek. Plan Zespotu MZ przewiduje rowniez utworzenie profesjonalnego korpusu menedzerskiego i
restrukturyzacyjnego oraz wprowadzenie ,,pafistwowego egzaminu dla menedzeréw ochrony zdrowia”, co
oznacza, ze dyrektorem szpitala bedzie mogla zostaé tylko osoba, ktéra zda ten egzamin albo posiada
doktorat z zakresu zarzadzania lub MBA. Kolejna koncepcja jest konsolidacja szpitalnictwa w drodze
taczenia i przeprofilowania bez $ciezki likwidacyjnej oraz przebudowa sieci szpitali w taki sposéb, zeby
szpitale znalazly si¢ tam, gdzie istnieje skoncentrowana potrzeba lecznictwa szpitalnego, a tam, gdzie jej nie
ma, stworzenie centrum zdrowia. Wraz z inwestycjami ma zachodzi¢ reforma calego systemu, ktora zostanie
opisana w dokumencie "Zdrowa przyszlos¢. Ramy strategiczne dla systemu ochrony zdrowia na lata 2021-
2027”. Propozycja rzadowych zmian spotkala si¢ z gronem negatywnych opinii przedstawicieli samorzadéw
powiatowych, miejskich 1 wojewddzkich, poniewaz w ich ocenie, kosztem wielu zadaq, regularnie oddtuzaja
podlegle im szpitale i ze $rodkéw budzetu finansuja znaczng cze$¢ realizowanych inwestycji Placéwek.
Skutecznie wdrozona reforma bedzie miata istotny wplyw zaréwno na ryzyko kredytowe jak i wszystkie
pozostale ryzyka S$ciSle zwiazane z podstawows dzialalnoscia Spélki. Jednakze na ten moment
przedstawiane ogdlnie zalozenia bez szczegbéléw uniemozliwiaja dokonanie jednoznacznej oceny tych
zmian na ryzyka Spotki.

W zwigzku z wybuchem pandemii Ministerstwo Zdrowia podjeto decyzje, by od 16 marca 2020 roku
19 placéwek medycznych przeksztalci¢ w jednoimienne szpitale. Dedykowane Szpitale do walki z pandemig
powstaly w kazdym wojewddztwie, a w wigkszych regionach dwa. Placéwki te zajmowaly si¢ wylacznie
osobami, u ktorych stwierdzono zakazenie koronawirusem. Szpitale jednoimienne, oprocz ryczaltu i zaplaty
za kazde $wiadczenie zwigzane z COVID-19 otrzymywaly dodatkowo §rodki za gotowo$é do udzielenia
$wiadczet (w przeliczeniu na t6zko i respirator). Wedlug zalozed mialo to pozwoli¢ na pelne
zabezpieczenie finansowe placéwek w tym okresie, przy czym warto zwroci¢ uwage, ze powodzenie
finansowe w takiej sytuacji uzaleznione jest réwniez od umiejetnosci menedzerskich zarzadzajacych
Placéwkami jak i od posiadanej obsady kadrowej. Nowy Minister Zdrowia zlikwidowal we wrzesniu 2020
roku Szpitale jednoimienne, dzielac finalnie zasoby publicznej stuzby zdrowia na 4 poziomy (szpitale
powiatowe, szpitale z oddzialami zakaznymi, szpitale wielospecjalistyczne, szpitale pelniace funkcje
wojewodzkich centréw koordynacji ruchu pacjentdéw zakazonych). Placéwki zostaly wezwane przez NFZ
do ponownego wstrzymania okreslonych zabiegéw planowych, aby przygotowaé miejsca na przyjmowanie
pacjentéw z objawami i podejrzeniem zakazenia oraz zakazonych koronawirusem, oraz aby ograniczyc
transmisje koronawirusa. Wynagrodzenie ryczaltowe ptacone bylo bez zmian, natomiast przy §wiadczeniach
pozatryczaltowych powrécono do sposobu rozliczed w wysokosci 1/12 wartosci rocznych kontraktéw z
NFZ niezaleznie od realnego wykonania $wiadczen w danym okresie. Minister Zdrowia umozliwit
Szpitalom realizacj¢ brakujacych $wiadczen planowych z 2020 roku pierwotnie w ciagu 6 miesigcy 2021
roku. Aktualnie wydtuzono ten okres do korica 2021 roku. Jednostki otrzymaly w tym zakresie indywidualny
plan rzeczowo-finansowy rozliczany na koniec okresu. Warto zauwazy¢, ze im dluzej trwa zamrozenie
$wiadczeni, poteguja si¢ problemy z zapewnieniem odpowiedniego obtozenia oddziatéw kadra medyczna
zgodnie z przepisami, tym trudniejsze lub wrecz w wielu przypadkach niemozliwe bedzie nadrobienie
procedur do przedplaconej wartoéci. Plan rzeczowo-finansowy na §wiadczenia na I potowe 2021 roku
oszacowano wedtug wartosci za 2020 rok bez uwzgledniania odchylen w wykonaniach spowodowanych
pandemia.

Ponadto definitywny wplyw na finansowanie stuzby zdrowia beda mie¢ zebrane zasoby funduszu ze skladek
na ubezpieczenie zdrowotne oraz mozliwosci budzetu pafstwa, a przy niewatpliwym obserwowanym
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spowolnieniu, a w bardziej negatywnym scenariuszu mozliwej recesji — zasoby na publiczna ochrong
zdrowia ulegna obnizeniu. Klienci znajdujacy si¢ w portfelu bilansowym i pozabilansowym Spétki generuja
51% przychodéw w ramach dzialalno$ci pozaryczattowej - ok 1,2 mld zl w skali roku (w tym dodatki za
posiadanie zaplecza do walki z pandemia).

Niepewno$¢ co do sposobu wykonania przez jednostki dwéch planéw  rzeczowo-finansowych
(na niedobory w realizacji §wiadczenr za 2020 rok oraz na I potrocze 2021) moze przetozy¢ si¢ na zdolnosé
kredytowa Klientéw oraz dyscypling platnicza, ktora bedzie mie¢ bezposrednie przelozenie na ryzyko
plynnosci.

Spéltka, dazac do ograniczenia ryzyka kredytowego, dokonuje okresowej oceny ilo$ciowej i jakosciowej
klienta oraz na biezaco monitoruje regulowanie przez niego zobowiazan, oczekiwania ,,wakacji
kredytowych” oraz status jednostki.

W przypadku §wiadczenia przez Spoétke ustug z zakresu posrednictwa finansowego, z uwagi na charakter
transakcji, ryzyko kredytowe w catosci przeniesione jest na podmiot udzielajacy finansowania.
Historycznie Spotka w niektorych przypadkach poreczala kredyty udzielane przez bank, o ktérych mowa w

pkt. 30 niniejszego sprawozdania.

Ryzyko ptynnosci

Spotka narazona jest na ryzyko braku terminowej obstugi zadluzenia przez podmioty publiczne, z ktérymi
wspoblpracuje. Przesunigcie lub brak dodatnich przepltywéw pieni¢znych moga spowodowaé, ze Spotka
okresowo nie bedzie posiadata srodkéw pieni¢znych na pokrycie biezacych zobowiazan. Skala tego ryzyka
roénie wraz ze wzrostem dzwigni finansowej.

Zobowigzania Spolki wynikaja z zaciagnietych kredytow oraz zrealizowanych wykupow wierzytelnosci.
Konieczno$¢ splaty ww. zobowigzan oraz pokrycia kosztéw biezacej dziatalnosci tworzy biezace 1 przyszte
ujemne przeplywy pieni¢zne. Spétka pokrywa je z dodatnich przeplywéw pienigznych wynikajacych
z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciagnietych zobowiazad. llo§é i zlozono$é aktywow
1 zobowiazaf powoduje, ze harmonogramy dodatnich i ujemnych przeplywéw pieni¢znych nie zawsze sg w
pelni zsynchronizowane, co moze skutkowac przej$ciowymi lukami ptynnosciowymi. Spétka ogranicza to
ryzyko poprzez nadawanie kazdemu klientowi — przy ocenie ryzyka — limitu koncentracji oraz utrzymywanie
adekwatnego do portfela aktywow poziomu dostgpnych §rodkéw pieni¢znych, stanowigcego bufor
bezpieczetistwa plynnosci Spotki. Istotny wplyw na przeplywy pienigzne bedzie mie¢ sytuacja ptynnosciowa
finansowanych podmiotéw. Niewykonywanie okreslonych procedur przez Placéwki w dobie koronawirusa
nie jest rownoznaczne z brakiem ponoszenia sporych kosztow stalych funkcjonowania jednostek, w tym
wynagrodzen, ktore moga stanowic¢ nawet 80-90% przychodéw. Dziataniem MZ stabilizujacym sytuacje jest
wyznaczenie w umowach z NFZ dwéch plandéw rzeczowo-finansowych, ktére maja umozliwi¢ placéwkom
nadrobienie brakéw z 2020 roku w przeciagu aktualnie 12 miesiecy 2021 roku.

Nowy Minister Zdrowia wprowadzil we wrzesniu réwniez nowsa procedure w zakresie tzw. ,,nadwykonan”.
NFZ moze wyplaci¢ Szpitalowi wynagrodzenie z tytutu nadwykonan w ramach $rodkéw posiadanych w
planie finansowym, na podstawie zlozonego przez Jednostke, w ciagu 6 m-cy od realizacji §wiadczen, a
nastepnie zaakceptowanego przez Prezesa NFZ wniosku. Nowe regulacje definiuja ogdlne okolicznosci,
ktore Prezes NFZ bierze pod uwage przy podejmowaniu decyzji, ale nie okresla ich warto§ciowania, co daje
swobodg przy akceptacji/odrzuceniu wniosku i kalkulacji refundacji. Ponadto wniosek moze oznaczaé
wszczecie kontroli §wiadczen objetych wnioskiem.

Na moment publikacji Spétka nie odnotowata istotnych probleméw platniczych na szpitalnych
ekspozycjach bilansowych. Monitoring platnosci i biezacej sytuacji plynnosciowej Szpitali odbywa si¢
w trybie ciaglym.
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Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji jest to ryzyko poniesienia strat przez Spotke oraz negatywnego wplywu
na funkcjonowanie Spoétki spowodowanego nadmierng koncentracja naleznosci wobec pojedynczych
klientéw lub grup klientéw wyeksponowanych na ten sam czynnik ryzyka (np. SP ZOZ o tym samym
organie zalozycielskim). Wzrost badZ spadek wielkosci portfela naleznosci oraz dostgpnosé finansowania
moga powodowac¢ nieadekwatny do posiadanych kapitalow wlasnych wzrost poziomu ekspozycji wobec
pojedynczych podmiotéw lub grup podmiotéw, ktérych dziatalnosé jest ze soba silnie skorelowana.
Wysoki poziom koncentracji w portfelu wierzytelnosci bedzie potegowal skutki ryzyka kredytowego 1 ryzyka
plynnosci. Jakiekolwiek negatywne zjawiska zachodzace w podmiotach lub grupach podmiotéw, wobec
ktorych wystepuje zwigkszona koncentracja zaangazowania Spélki, moze powodowaé opdznienia w splacie
istotnej czesci portfela naleznosci, zwigkszone potencjalne straty i istotne problemy z utrzymaniem biezacej
plynnosci. Spétka poprzez stosowanie wdrozonych procedur 1 polityki koncentracji oraz metodologii oceny
ryzyka kazdego potencjalnego klienta nadaje limity zaangazowania wobec poszczegdlnych podmiotdw.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian poziomoéw rynkowych stop
procentowych, w tym takze zmian wysokosci odsetek ustawowych. Zaréwno wysoko$¢ przychodéw,
jak 1 kosztow Spotki jest wrazliwa na zmiany poziomu rynkowych stép procentowych. Spoétka uzyskuje
przychéd z portfela wierzytelnosci w  postaci odsetek, co powoduje, ze rentownos$é projektow
jest powigzana z poziomem biezacych stép procentowych. Ponadto przychody Spotki sa skorelowane
z poziomem odsetek ustawowych, poniewaz wplywaja na wartos¢ wierzytelnosci, ktérej restrukturyzacja
zajmuje si¢ Spétka. Zdecydowana wigkszo$¢ instrumentow dluznych, z ktérych korzysta Spélka, posiada
zmienng formul¢ oprocentowania. Powoduje to, ze w przypadku wzrostu rynkowych stép procentowych
wzrastaja koszty Spotki. Ryzyko stopy procentowej ma jednak charakter symetryczny, dzigki czemu
zachodzace na rynku zmiany maja odzwierciedlenie zaréwno po stronie kosztowej jak i przychodowe;j
Spétki. W przypadku funkcjonowania stép procentowych na rynku finansowania sektora publicznego warto
zwréci¢ uwage na dodatkowe regulacje wplywajace na poziom odsetek od wierzytelnosci wobec publicznych
podmiotéw leczniczych. Ustawa z dnia 9 pazdziernika 2015 roku o zmianie ustawy o terminach zaplaty w
transakcjach handlowych, ustawy — Kodeks cywilny oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. z 2015 r., poz.
1830) stanowi uzupetnienie wdrozenia dyrektywy PE i Rady 2011/7/UE z 16 lutego 2011 roku w sprawie
zwalczania opdznien w platnosciach w transakcjach handlowych (Dz. Urz. UE L 48 z 23.02.2011). Ustawg
wprowadzono nowsa kategori¢ odsetek ustawowych — odsetki ustawowe za opéznienie w transakcjach
handlowych, ktérych wysokosé oblicza si¢ jako sume stopy referencyjnej NBP 1 8 p.p. Aktualnie stawka
tychze odsetek, po obnizkach stép procentowych, wynosi 8,1% p.a., a jej ewentualne aktualizacje zachodzi¢
beda co pél roku, wedtug schematu:

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

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

31 grudnia 2019/1 stycznia 2020 roku weszta w zycie Ustawa z dnia 19 lipca 2019 roku o zmianie niektérych
ustaw w celu ograniczenia zatoréw platniczych, ktéra powstala jako odpowiedZ na obecne realia rynkowe,
gdzie koszt pozyskiwanego kapitatu przewyzsza warto$¢ odsetek za opdznienie w transakcjach handlowych.
Podniesiono wéwczas poziom odsetek ustawowych za opdznienie w transakcjach handlowych z 9,5% p.a.
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do 11,5% p.a. (aktualny poziom wynosi 10,1% p.a.) wylaczajac jednak z tego wzrostu publiczne podmioty
lecznicze (stopa 8,1% p.a) z uwagi na ich nietypowy, spoleczny charakter prowadzonej przez nie
dzialalno$ci. Z drugiej strony skrécono terminy platnosdci dla SP ZOZ z 60 dni na 30 dni, co zdecydowanie
wplynie negatywnie na przeplywy Placéwek 1 warto$¢ naleznych wierzycielom odsetek karnych.

Ryzyko branzowe

Dziatalnos¢ Spotki skoncentrowana jest na finansowaniu sektora stuzby zdrowia. W konsekwencji wszelkie
zmiany w tym sektorze beda mialy znaczacy wplyw na jej dziatalno$é. Nalezy podkreslié, ze sektor stuzby
zdrowia charakteryzuje si¢ wysokim poziomem uregulowania oraz jest w znacznym stopniu ksztaltowany
przez zmieniajace si¢ przepisy prawa (w dobie pandemii zmieniajace si¢ niemal z dnia na dzietl), o ktérych

bardziej szczegbélowo w punkcie dotyczacym ryzyka prawnego.

Ryzyko prawne

Spotka prowadzi dziatalnosé polegajaca na $wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku
niszowym. Konsekwencja tego jest koncentracja rynkowa i zalezno$¢ przychodéw od sytuacji i zmian
w sektorze stuzby zdrowia. Dlatego zmiany zachodzace w tym sektorze, jak i wobec jednostek samorzadu
terytorialnego maja istotny wplyw na dziatalnosé Spotki.

Sektor stuzby zdrowia jest specyficznym sektorem gospodarki, charakteryzujacym si¢ wysokim poziomem
uregulowania, a jego ksztalt jest w wysokim stopniu zalezny od zmieniajacych si¢ przepiséw prawa. Ryzyko
to ma charakter symetryczny, poniewaz teoretycznie zmiany zachodzace w otoczeniu rynkowym Spotki
moga by¢ dla niej zaréwno korzystne, jak i nickorzystne. Obecny ksztalt systemu stuzby zdrowia bardzo
mocno determinuje dzialalno$¢ Spotki, wplywajac na popyt na jej uslugi, mozliwe do osiagnigcia
rentownosci oraz poziom ryzyka zwigzany z finansowaniem dziatalnos$ci podmiotéw leczniczych.
Gruntowne zmiany systemu mogg wigc spowodowaé duze korekty w specyfice funkcjonowania Spétki
wplywajac na ww. trzy elementy.

Najistotniejsza regulacja systemu rozliczet podmiotdw leczniczych z Narodowym Funduszem Zdrowia jest
wprowadzona Ustawa z dnia 23 marca 2017 roku o zmianie ustawy o $wiadczeniach opicki zdrowotnej
finansowanych ze srodkéw publicznych, tworzaca tzw. ,,sie¢ szpitali” (Siec).

27 czerwcea 2017 roku, zgodnie z ww. aktem prawnym, Dyrektorzy wojewddzkich oddzialéw Narodowego
Funduszu Zdrowia opublikowali wykaz podmiotéw leczniczych ujetych w Sieci. Jednostki te zostaly
zakwalifikowane do odpowiednich szczebli (szpitale I, II, III stopnia, onkologiczne/pulmonologiczne,
pediatryczne, ogélnopolskie) wraz z przypisanymi zakresami i rodzajami udzielanych §wiadczen zgodnie
z kryteriami wynikajacymi z Rozporzadzenia Ministra Zdrowia z 13 czerwca 2017 roku, na okres
od 1 pazdziernika 2017 roku do 30 czerwca 2021 roku. Od dnia obowiazywania pierwszego okresu sieci, tj.
od 1 pazdziernika 2017r. jednostki ujgte w Sieci zawarly z Dyrektorami oddzialéw wojewddzkich NFZ
umowy 4-letnie ryczaltowe. Wysokos§¢ ryczaltu ustalana jest maksymalnie na okresy roczne. Warto$§¢
$rodkéw do dyspozycji dla danego podmiotu leczniczego jest wynikiem kalkulacji historycznie udzielonych
przez szpital $wiadczeq, ich liczby, rodzaju i ceny, dynamiki wykonywanych §wiadczenr, parametréw
jakosciowych jak i ogdlnie dostepnych srodkéw do dyspozycji w budzecie. Z jednej strony wdrozone zmiany
systemowe zwickszajg stabilno$¢ finansowania danej placowki dzigki dtugoterminowej umowie, z drugiej
wymagaja gruntownej zmiany w zarzadzaniu jednostka. Placéwka otrzymujac ryczatt sama decyduje w jakich
obszarach zrealizuje §wiadczenia. Sie¢ okresla jedynie zakres prowadzonych ustug, bez skali czy udziatu
danej specjalizaciji. W sieci znajdujq si¢ zarowno szpitale publiczne, placéwki funkcjonujace w formie spotek
prawa handlowego z udzialem JST jak 1 podmioty prywatne spelniajace kryteria wynikajace z przyjetych
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rozporzadzen MZ. Wymogiem bazowym warunkujacym ujecie szpitala w sieci jest udzielanie §wiadczen w
ramach szpitalnego oddzialu ratunkowego lub izby przyjeé oraz posiadanie umowy na leczenie szpitalne
przez co najmniej 2 ostatnie lata kalendarzowe. Rozporzadzenie MZ uwzglednia jednak wyjatki od tej reguty,
np. wéwcezas, gdy dany podmiot leczniczy jest jedyna placéwka w powiecie, ktorej istnienie jest konieczne z
uwagi na zapewnienie ciagtego dostgpu do opieki medycznej. Poza systemem znalazly sie¢ m. in. szpitale
specjalizujace si¢ w opiece psychiatrycznej i leczeniu uzaleznien oraz ratownictwo medyczne. Te placéwki
finansowane beda na dotychczasowych zasadach, tj. w formie konkurséw ofert badZz rokowan. Istnieje
réwniez grupa Swiadczen finansowanych poza siecia, wyodrebnionych z uwagi na ich charakter, co skutkuje
przyjeciem dla tej grupy odrebnego sposobu finansowania, np. porody i opieka nad noworodkami, nocna i
$wigteczna opieka, szpitalny oddzial ratunkowy, izba przyjeé, programy lekowe.

Po prawie czterech latach funkcjonowania sieci szpitali nie odnotowano poprawy dostepnosci do §wiadczed
medycznych dla pacjentéw, placéwki zadluzone nie dokonaly restrukturyzacji swojego zadluzenia,
zaobserwowano pogorszenie si¢ wynikéw finansowych szpitali na réznych szczeblach sieci, co wynika
przede wszystkim z nieadekwatnego wzrostu przychodéw ze sprzedazy do wzrostu kosztow dziatalnosci
operacyjnej tych jednostek, w istotnej czesci narzuconych przez rzad.

Rok 2021 bedzie okresem istotnych zmian w funkcjonowaniu stuzby zdrowia. Umowy z NFZ obowiazuja
do 30 czerwca 2021 kiedy to powinna by¢ na nowo zdefiniowana sie¢ szpitali, przy czym Minister ocenia
wdrozenie nowej definicji Sieci odchodzacej od rozliczen ryczaltowych od 2022 roku. MZ zamierza takze
dokonac¢ reformy stuzby zdrowia w obszarze dzialania operacyjnego, restrukturyzacji zobowigzan 1 kosztow
oraz planowane jest zwigkszenie nacisku na kompetencje zarzadcze dyrektorow placowek. Planowane sg
réwniez zmiany w obszarze wlascicielskim i nadzorczym nad SPZOZ, ktérych wstepne zalozenia

przedstawiono w opisie ryzyka kredytowego.

Najwigkszy udzial w kosztach dziatalnosci szpitali maja koszty zatrudnienia, w tym koszty wynagrodzen
oraz medycznych ustug obcych (kontrakty). Koszty te stanowig w wigkszosci szpitali ponad polowe kosztow
dziatalnosci leczniczej ogdlem, a potrafia siggaé¢ 80-90% przychodéw z NFZ. Dynamiczny wzrost kosztow
wynagrodzen osobowych i bezosobowych oraz medycznych ustug obcych w ostatnich dwoch latach
wynikal przede wszystkim z regulacji prawnych dotyczacych wzrostu wynagrodzen w ochronie zdrowia oraz
w gospodarce narodowej. Podniesienie placy minimalnej oraz minimalnej stawki godzinowej oraz
planowane ich wzrosty w kolejnych latach beda mialy dla szpitali powazne konwekcje finansowe. Tak istotne
obciazanie wynikow szpitali kosztami osobowymi powoduje powstawanie ujemnych wynikéw netto po
amortyzacji oraz wzrost zobowiazan ogdlem.

Sposréd aktéw prawnych regulujacych problematyke stuzby zdrowia kluczows role odgrywa réwniez
Ustawa o dzialalnodci leczniczej, znowelizowana ostatnio w 2016 roku. Celem nowelizacji
byto zahamowanie niekontrolowanego przez pafistwo procesu zbywania udzialéw i akcji w szpitalach.
Mimo malego zainteresowania procesem przeksztalcen w latach poprzednich, Spétka liczy sie
z mozliwoscia wystgpowania w przysztosci ewentualnych zdarzefi mogacych skutkowaé zwigkszaniem

ryzyka, dlatego tez ponizej przedstawiono kluczowe trzy obszary zagrozen wynikajacych z przytoczonej
ustawy.

w zakresie przeksztalcen

Aktualnie obowigzujace regulacje wylaczyly definitywnie obowigzek przeksztalcenia podleglej placowki
medycznej dzialajacej w formie samodzielnego publicznego zaktadu opieki zdrowotnej w spotke prawa
handlowego przez organy zalozycielskie, eliminujac tym samym ryzyko upadio$ci takiego podmiotu.
Zgodnie z trescig art. 59 wspomniane]j ustawy, w sytuacji gdy podmiot leczniczy nie jest w stanie pokryc¢
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wygenerowanej za dany rok obrotowy straty netto we wlasnym zakresie, obowiazkiem organu
zalozycielskiego jest pokrycie tejze straty powyzej kosztéw amortyzacji w terminie 9 miesigcy od uplywu
terminu zatwierdzenia sprawozdania finansowego SP ZOZ (regulacja w tej cz¢Sci traci moc obowiazujaca
zgodnie z wyrokiem TK w terminie 18 miesieccy od ogloszenia wyroku, tj. do 29 maja 2021 roku)
lub rozpoczecie procesu likwidacji placéwki poprzez wydanie rozporzadzenia, zarzadzenia lub podjecie
uchwaly w tym zakresie. Nadal pozostala w ustawie mozliwos¢ przeksztalcenia placowki podleglej w spotke
prawa handlowego, jednak jest ona calkowicie dobrowolna. Przeksztalcenie podmiotu leczniczego w spotke
kapitalowa poprzedzone jest ustaleniem przez podmiot tworzacy, na podstawie sprawozdania finansowego
SP ZOZ za ostatni rok obrotowy, tzw. wskaznika zadluzenia, odzwierciedlajacego relacje sumy zobowigzan
dlugoterminowych i krétkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krotkoterminowe do sumy jego
przychodow.

Zgodnie z art. 70 - 72 u.dzl., w przypadku przeksztalcenia zakladu opieki w spotke kapitalowa, przejecie
zobowigzan przez tzw. podmiot tworzacy bedzie obligatoryjne tylko wtedy, gdy wskaznik zadluzenia
przekroczy warto$¢ 0,5. Przejete zostang wowczas zobowiazania SP ZOZ o takiej wartos$ci, aby wskaznik
zadluzenia ustalany na dzien przeksztalcenia dla spétki powstalej z przeksztalcenia wynidst nie wigcej
niz 0,5. Jesli warto§¢ wskaznika osiagnie warto$¢ 0,5 lub mniej, podmiot tworzacy bedzie uprawniony, ale nie
zobowiazany, do przejecia zobowigzania zakladu publicznego. Spétka kapitalowa powstata
z przeksztatcenia SP ZOZ nabedzie wéwcezas zdolnosé upadtosciows.

Warto jednak zauwazy¢, iz zmiany do u.dz.l. wymuszajg na organach zatozycielskich koniecznos¢ posiadania
przez nie udzialéw lub akcji nowo powstalej spotki o warto$ci nominalnej na poziomie co najmniej 51%
kapitatu zakladowego oraz dysponowania wigkszoscia gloséw na zgromadzeniu wspélnikéw lub walnym
zgromadzeniu. Ponadto przy posiadaniu pakietu wigkszosciowego udziatéw lub akcji, ustawa uniemozliwia
wyplate dywidendy co oznacza iz wypracowany zysk jest pozostawiany w spolce kapitalowej i przeznaczany
na jej potrzeby. Dzigki temu potencjalni prywatni inwestorzy nie beda zainteresowani akwizycjami
przeksztatconych placowek, a utrzymanie w kapitale zakladowym wiasnosci przez podmioty nieposiadajace
zdolno$ci upadlo$ciowej, zmniejsza ryzyko zdarzent o charakterze kredytowym.

Na dzieti bilansowy Spétka nie posiada w portfelu ekspozycji obarczonej istotnym ryzykiem przeksztalcenia.
Warto nawigzaé tutaj réwniez do mozliwosci jakie wniosta Ustawa z dnia 31 marca 2020 roku o zmianie
niektérych ustaw w zakresie systemu ochrony zdrowia zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdzialaniem i
zwalczeniem COVID-19 dajaca mozliwos¢ w momencie uptywu terminu wydtuzonego na podjecie decyzji
o likwidacji Placowki, na zmiang¢ formy organizacyjno-prawnej podleglego SP ZOZ, przy czym laczac t¢
koncepcje z listopadowym wyrokiem TK, w ocenie Spétki nalezatoby zakladaé przeksztatcenie w jednostke
budzetowa niz spétke prawa handlowego.

8 w zakresie likwidacji

Organ Zalozycielski ma mozliwosé podjecia decyzji o likwidacji SP ZOZ w ciagu 12 miesiecy od uplywu
terminu do zatwierdzenia sprawozdania finansowego podleglej Placéwki, w ktérym wykazano strate netto
mimo dodania kosztéw amortyzacji. Termin ten ulega wydluzeniu o kolejne 12 miesiecy, jezeli jest to
uzasadnione konieczno$cia zapewnienia odpowiedniego dostepu do $wiadczen opieki zdrowotne;.
W przypadku, gdy organ tworzacy decyduje si¢ na likwidacje SP ZOZ, musza zosta¢ wskazane precyzyjnie:
dzien zaprzestania udzielania $wiadczet zdrowotnych, dzied otwarcia i zamknigcia procesu likwidacji,
sposob 1 tryb zadysponowania srodkéw materialnych i niematerialnych. Warto zwrdci¢ uwage na to, ze
mimo utraty kontraktu z NFZ na skutek zaprzestania prowadzenia dzialalnosci, nie dochodzi do utraty
wartosci wierzytelno$ci, bowiem organ zalozycielski zobowigzany jest do przejecia zobowigzan
likwidowanego podmiotu. Roszczenie do Skarbu Panstwa, czy wlasciwej jednostki samorzadu
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terytorialnego, sprawia, ze dluznikiem obligatoryjnym staje si¢ podmiot nieposiadajacy zdolnosci
upadlodciowej zgodnie z art. 6 ustawy Prawo upadlosciowe. Okres od dnia otwarcia likwidacji do dnia
jej zakoniczenia nie bedzie moégl by¢ dluzszy niz 12 miesiecy. W przypadku wydania rozporzadzenia,
zarzadzenia albo uchwaly likwidacyjnej nie bedzie mozliwe przediuzanie terminu zakoniczenia likwidacji.
Zobowiazania i naleznosci SP ZOZ po jego likwidacji stana si¢ zobowigzaniami i nalezno$ciami Skarbu

Panistwa, uczelni medycznej, albo wlasciwej jednostki samorzadu terytorialnego.

w zakresie zmiany wierzyciela

Zgodnie z art. 54 ust. 5 ustawy o dziatalnosci leczniczej czynnos$¢ prawna majaca na celu zmiang wierzyciela
samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej moze nastapi¢ po wyrazeniu zgody przez podmiot
tworzacy. Podmiot tworzacy wydaje zgode albo odmawia jej wydania, biorac pod uwage konieczno$é
zapewnienia ciaglo$ci udzielania $wiadczent zdrowotnych oraz w oparciu o analiz¢ sytuacji finansowej i
wynik finansowy samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej za rok poprzedni. Zgode wydaje
si¢ po zasiegnieciu opinii kierownika samodzielnego publicznego zakladu opieki zdrowotnej. Rozwiazanie
ustawowe nie zamyka drogi do obrotu wierzytelnosciami w przypadku zobowiazan SP ZOZ, ale wydtuza
ten proces, wprowadzajac instytucje zgody organu zalozycielskiego. Zwigksza to natomiast atrakcyjnos§é
zawierania umow windykacji wierzytelnosci oraz pozyczek.

Spéltka na biezaco analizuje otoczenie rynkowe, wypracowujac rozwigzania zabezpieczajace posiadane przez

nig aktywa.

Skutki wywotlane pandemiq moga by¢ widoczne w zmianie podejScia rzadzacych co do sposobu
finansowania i funkcjonowania stuzby zdrowia, co bezposrednio przetozy¢ si¢ moze na ryzyko plynnosci
1 ryzyko kredytowe.

W zwiazku z rozprzestrzenianiem si¢ koronawirusa, wprowadzone zostalo sporo regulacji prawnych
wplywajacych na funkcjonowanie wszystkich podmiotéw gospodarczych w Polsce. Jednym z nich byto
réwniez ,,zamrozenie” proceséw sadowych, ograniczajacych w czasie definitywnie mozliwosci $ciagania

$rodkéw droga sadowa.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku ludzkich pomytek, bledéw systeméw, celowych
dziatan, nieadekwatnych procedur lub zdarzen zewnetrznych. Ten rodzaj ryzyka ma charakter uniwersalny
ijakakolwiek dziatalno$¢ gospodarcza powoduje powstanie tego ryzyka. Zrédlem sa ludzie, procesy, systemy
oraz zjawiska zewnetrzne. Ryzyko to jest niesymetryczne, poniewaz moze mie¢ wylacznie negatywny wplyw
na wyniki Spélki i jej dziatalno$é. Ryzyko operacyjne jest bardzo niejednorodne. Moze byé powiazane z
wystepowaniem zaréwno niskich strat ze stosunkowo duzg czestotliwoscia, jak i bardzo rzadkich zdarzen,
o znacznych dla Spélki skutkach. Ryzyko to, poprzez swoj niejednolity charakter i wystgpowanie rzadkich
zdarzen, jest trudne do oszacowania 1 prognozowania.

Spotka wyrdznia nastgpujace obszary generujace ryzyko operacyjne: oszustwa zewnetrzne i wewnetrzne,
btedy i zasoby ludzkie, procesy operacyjne i zarzadzanie nimi, systemy informatyczne oraz zdarzenia losowe.
Spotka prowadzi dzialalno$¢ polegajaca na udzielaniu finansowania podmiotom zewngtrznym, ktére w celu
otrzymania $rodkéw moga probowaé podawaé nieprawdziwe informacje wprowadzajace Spotke w blad
przy ocenie mozliwosci potencjalnego klienta do obstugi zadtuzenia. Wdrozona metodyka oceny kredytowej
oparta na wielu kryteriach stanowi know-how Spélki, do ktérego zaden zewngtrzny podmiot nie ma
dostepu. Przeprowadzenie procesu oceny wymaga zdobycia danych dostepnych publicznie, co rowniez
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ogranicza mozliwos¢ podawania nieprawdziwych i nickompletnych informacji. Wspomniana za§ w
poprzednich punktach wielostopniowos¢ decyzyjna i zaangazowanie w proces wielu 0s6b z middle- (ryzyko)
1 back- (finanse, ksiggowo$¢) office, zdecydowanie zwicksza prawdopodobiefstwo eliminacii
nieprawidlowosci. Istotne w procesie decyzyjnym jest rowniez wylaczenie z tego procesu Sieci Sprzedazy,
ktéry ma wyznaczone cele sprzedazowe. Dzigki temu ryzyko ewentualnych wewnetrznych wyludzen
jest zdecydowanie ograniczone.

Z kolei wprowadzenie biezacych raportéow 1 procedur dla pracownikoéw terenowych oraz obowigzujacy
w Spélce system motywacyjny zmniejszajg ryzyko niewlasciwej realizacji zadan lub braku ich wykonania.
Dziatania pracownikéw biurowych réwniez podlegaja wewnetrznym regulacjom, a wdrozone narzedzia
pomocnicze zostaly skonstruowane i zabezpieczone tak, aby wyeliminowac ryzyko bledu ludzkiego
1 mozliwos¢ ingerencji nieupowaznionego uzytkownika. Istotna role w ograniczaniu ryzyka operacyjnego
odgrywa nadzor przelozonych w ramach pelnionych funkeji i regularne szkolenia pracownikéw. Spotka
inwestuje w swoj personel, zabezpieczajac dzigki temu stabilno$¢ funkcjonowania. Ponadto Spotka
dokonuje okresowych przegladéw procedur, przeprowadza oceng zgodnosci i adekwatnosci wdrozonych
rozwiazan.

Ryzyko operacyjne moze by¢ teoretycznie powiazane z kazdym z pozostalych rodzajéow ryzyka, poniewaz
btedy ludzkie, btedy systeméw, nieadekwatne procedury i zdarzenia losowe mogg potegowaé negatywne
skutki pozostalych ryzyk.

W zwiazku z rozprzestrzenianiem si¢ koronawirusa SARS-CoV-2, Spélka przeszia calkowicie na tryb zdalny
pracy. Spotka doktada staran, by zapewni¢ swoim pracownikom i klientom poczucie bezpieczefistwa.
Wdrozono zabezpieczone kanaly zdalne dla zapewnienia ciagltoéci proceséw operacyjnych oraz

raportowania biezacego.
Ryzyko reputacyjne

Ryzyko reputacyjne jest to ryzyko negatywnego postrzegania Spotki przez uczestnikéw rynku (np. klientow,
inwestorow), ktére moze negatywnie wplynaé na jej funkcjonowanie. Spétka $wiadczy ustugi dla
podmiotéw dziatajacych w sektorze stuzby zdrowia, ktére oprocz roli gospodarczej pelnia okreslong role
spoteczna. W zwiazku z czym dziatania Spétki, ktére stawiaja ja w sytuaciji konfliktowej z jej klientami, moga
spotkac si¢ z negatywna reakcja spoleczna.

Dodatkowo rynek stuzby zdrowia jako calo$¢ jest niedofinansowany, wigc $wiadczenie dla tego sektora
ustug finansowych, a w szczegblnosci ich wycena, moze by¢ subicktywnie postrzegane
jako wykorzystywanie tej sytuacji. Spotka poprzez swoje zaangazowanie na ,,wrazliwym spolecznie” rynku
jest bardziej niz inne podmioty narazona na ryzyko reputacyjne. Sytuacja jest spotggowana
przez wezesniejsze dzialania innych podmiotéw z branzy, ktére swoimi dziataniami windykacyjnymi
spowodowaly utrwalenie si¢ negatywnych stereotypow. Utrata reputacji w tym zakresie moze spowodowac
utrudnienia przy pozyskiwaniu nowych klientéw oraz w utrzymywaniu relacji z dotychczas pozyskanymi.
Prowadzenie dziatann windykacyjnych wobec SP ZOZ szczegblnie w czasach pandemii koronawirusa i
paralizu kontraktowej dziatalno$ci podmiotéw leczniczych byloby mocno utrudnione i spotkaloby si¢ ze
sporymi konsekwencjami reputacyjnymi. Mozna zauwazy¢é nawet aktywno$¢ komornikow apelujacych
o niewindykowanie Szpitali w tych wyjatkowych czasach.

Spoélka, funkcjonujaca jako podmiot publiczny notowany na parkiecie GPW, jest aktywnym uczestnikiem
rynkow finansowych. Utrata reputaciji na tych rynkach w wyniku podjecia dziatan watpliwych w aspekcie
spolecznym, pogorszenia si¢ sytuacji finansowej, niewywigzania si¢ ze zobowiazan lub uchybien w polityce
informacyjnej moze spowodowac utrudnienia w dostepie do kapitatu na finansowanie dziatalnosci.

|
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22. Informacje o istotnych zobowigzaniach z tytulu dokonania zakupu rzeczowych aktywow
trwalych

Na 31 marca 2021 roku Spétka nie posiadala istotnych zobowiazad wynikajacych z podpisanych umoéw
dotyczacych naktadéw na rzeczowe aktywa trwale.

23. Wskazanie istotnych postgpowan z udziatem Spotki

Na 31 marca 2021 roku nie zostalo wszczgte, ani nie toczg si¢ istotne postgpowania przed sadem, organem
wiadciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczace zobowiazan

Spotki.

Spotka w trybie art. 7 ust. 2 ustawy z dnia 5 lipca 2018 1. o szczegdlnych rozwiazaniach dotyczacych gminy
Ostrowice w wojewddztwie zachodniopomorskim (Dz.U. z 2018 r., poz. 1432, dalej: ,,Ustawa”), wniosta
zarzuty dotyczace informacji Wojewody Zachodniopomorskiego z dnia 31 marca 2020 roku, skierowanej
do Spélki w trybie art. 7 ust. 1 Ustawy 1 doreczonej Wierzycielowi w dniu 15 kwietnia 2020 roku. Warto§é
sporu: 36.996.567 zt. W dniu 3 marca 2021 r. pelnomocnik Spétki otrzymal w sprawie toczacej sie
przed Sadem Okregowym w Szczecinie pismo Skarbu Pafdstwa reprezentowanego przez Wojewode
Zachodniopomorskiego, zastepowanego przez Prokuratorie Generalna Rzeczypospolitej Polskiej, w ktérym
w calosci zostaly uznane ww. zarzuty Spotki do informacji Wojewody Zachodniopomorskiego w
przedmiocie zgloszenia wierzytelnosci przystugujacych Emitentowi od Gminy Ostrowice, tj. wierzytelnosci:
w kwocie 32 874 003,98 zt oraz wierzytelno$ci w kwocie 2 478 131,77 21 wynikajacych z tytulow
wykonawczych — ugdd mediacyjnych zawartych przez Spétke z Gming Ostrowice, zatwierdzonych przez
sad oraz zaopatrzonych w klauzule wykonalnosci. Ogloszenie wyroku w przedmiotowym postgpowaniu
zostalo odroczone na dzie 28 maja 2021 roku.

Zgodnie z przepisami Spec-ustawy Wojewoda Zachodniopomorski dokona wyplaty niezwlocznie
po prawomocnym rozpatrzeniu przez sad zarzutow i ich uwzglednieniu. Na ten moment nie jest mozliwe
jednoznaczne okreslenie terminu zakofczenia postgpowania sadowego, a zatem momentu catkowitej splaty
zadluzenia po zlikwidowanej Gminie Ostrowice, poniewaz, mimo prawdopodobienstwa zakofczenia
toczacego si¢ przed Sadem Okregowym w Szczecinie postgpowania sadowego w I potowie biezacego roku,
sytuacja spowodowana pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 oraz jej wplyw na dziatalno$¢ wymiaru
sprawiedliwosci moze spowodowaé przedtuzenie postgpowania.

24. Informacje o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sadowych

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

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

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2021 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie wystapity
zdarzenia dotyczace niesplacenia kredytow lub pozyczek lub naruszenia istotnych postanowien umoéw
kredytu lub pozyczek.
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26. Informacje o zmianie sposobu (metody) ustalania wartoSci godziwej instrumentow
finansowych wycenianych w wartosSci godziwej oraz zmiany w klasyfikacji aktywow
finansowych w wyniku zmiany celu lub wykorzystania tych aktywow

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2021 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu
nie dokonywano zmian w sposobie (metodzie) ustalania wartosci godziwej instrumentéw finansowych
wycenianych w wartos$ci godziwej oraz nie dokonywano zmiany klasyfikacji aktywow finansowych na skutek
zmiany celu lub sposobu wykorzystania tych aktywow.

27. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papierow
warto$ciowych

Spélka nie posiadata na dzied bilansowy aktywnej serii obligacii.

28. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zdeklarowanej) dywidendy

Zarzad Spolki rekomenduje pokrycie straty Spotki za rok obrotowy 2020 z kapitalu zapasowego Spoiki.

29. Wskazanie zdarzen, ktére wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone kwartalne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb
wplynac na przyszte wyniki finansowe Emitenta

@ 15 kwietnia 2021 roku Spétka otrzymata od Banku Polska Kasa Opieki S.A. wypowiedzenie umowy
agencyjnej zawartej w dniu 16 stycznia 2012 r. wraz z zawartymi Porozumieniami, pomie¢dzy Idea
Bank S.A. a M.W. Trade S.A.

13 maja 2021 roku odbyla si¢ rozprawa przed Sadem Okregowym w Szczecinie w toku
postepowania sadowego wszczetego na skutek zarzutéw Spétki do informacji Wojewody
Zachodniopomorskiego w przedmiocie zgloszenia wierzytelnosci przystugujacych Emitentowi

od Gminy Ostrowice. Ogloszenie wyroku w przedmiotowym postgpowaniu zostato odroczone na
dzien 28 maja 2021 roku.

30. Informacja dotyczaca zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nastapity od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Na 31 marca 2021 roku oraz 31 grudnia 2020 roku Spétka posiadata nastepujace umowy poreczenia:

kwota planowana
Instytucja m-¢ poreczenia data stan na stan na
zawarcia , . 31.03.2021r.  31.12.2020 r.
(w tys. z%) zakonczenia

Wierzyciel cze 2010 3000 nieokreslone 0 0
Bank lis 2015 7 000 30.04.2026 3558 3733
Bank wrz 2016 8 000 30.11.2024 3490 3745
Bank wtz 2016 22 000 30.11.2025 12 146 12 833
Bank gru 2016 9 800 31.03.2026 5172 5444
Bank oru 2016 10 000 30.06.2027 5 866 6121
Bank paz 2016 20 000 31.12.2026 12 804 13 377
Bank kwi 2017 8 000 30.06.2027 5333 5556
Razem 87 800 48 369 50 809
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31. Opis zmian organizacji Emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek, uzyskania lub utraty
kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dfugoterminowymi, a takze podziatu,
restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnos$ci

Spélka nie tworzy grupy kapitatlowej, a wymienione operacje nie wystapily w okresie sprawozdawczym.

32. Stanowisko Zarzadu odnosnie wczesdniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok

w $wietle wynikow zaprezentowanych w Raporcie w stosunku do wynikéw prognozowanych

M.W. Trade S.A. nie publikowala prognoz wynikéw na 2021 rok.

33. Znaczacy akcjonariat, zmiany w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji

Struktura akcjonariatu na dzien przekazania niniejszego raportu do publikacji (tj. na 21 maja 2021 roku)

zgodnie z wiedza Spolki (na podstawie ustawowych zawiadomien) ksztaltowala si¢ nastepujaco:

Akcjonatiusz Spolki liczba akcji/liczba gloséw % udzial w strukturze akcjonariatu/

na WZA liczbie gloséw na WZA

Getin Holding SA 4298 301 51,27%
Beyondream Investments Ltd wraz z

Rafal Wasilewski* 1680 000 20,04%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 830 000 9,90%
Quercus TFI SA 416 094 4,96%
Pozostali 1160 045 13,83%
Razem 8 384 440 100,00%

* - stan posiadania akcji przez samego akcjonariusza Pana Rafata Wasilewskiego nie jest znany.

Spétka nie posiada wiedzy o tym aby w okresie sprawozdawczym nastapily zmiany w strukturze
akcjonariatu.

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

Na dzien publikacji Raportu (zgodnie z wiedza Spélki, tj. na podstawie ustawowych zawiadomienl) ponizsze
osoby nadzorujace posiadaja nastepujacy liczbe akceji Spotki:

akcjonariusz stanowisko liczba akji (szt.)

Czlonek Rady
Nadzorczej

Beyondream Investments Ltd wraz z Rafal Wasilewski* 1 680 000

* - stan posiadania akcji przez akcjonariusza Pana Rafala Wasilewskiego nie jest znany.

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego (raport roczny za 2020 rok),
tj. od 12 marca 2021 roku, do dnia publikacji Raportu zgodnie z wiedza Spotki nie wystapily zmiany
w stanie posiadania akcji przez osoby zarzadzajace 1 nadzorujace.
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Zgodnie z wiedzg Spélki, poza wyzej wymienionym, zaden inny Czlonek Rady Nadzorczej Spoiki,
jak rowniez Czlonek Zarzadu Spotki na dzien zatwierdzenia Raportu nie posiadat akeji M.W. Trade S.A.

35. Informacje o zawarciu przez Emitenta transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli sa one
istotne i zostaty zawarte na warunkach innych niz rynkowe

Wszelkie transakcje pomiedzy Emitentem a podmiotami powiazanymi odbyly si¢ na warunkach

réwnorzednych z tymi, ktore obowiazuja w transakcjach zawartych na warunkach rynkowych.

Ponizsza tabela przedstawia laczne kwoty transakeji zawartych z podmiotami powigzanymi z Grupy Getin
Holding SA w okresie trzech miesi¢cy zakoficzonym 31 marca 2021 roku i na 31 grudnia 2020 roku.

Sprzedag na ryecz Zakupy Nalegnosii Zobowiqzania wobec
Podmiot powiqzany podmiotiw od podmiotiw od podmiotiw podmiotiw
powiqzanych powiqzanych powiazanych powiazanych
tys. PLN tys. PLN tys. PLN tys. PLN
Jednostka dominujaca:
Getin Holding SA 1Q 2021 0 62 0 0
2020 0 248 0 0
Jednostki powigzane:
Idea Bank SA* 1Q 2021 0 0 0 0
2020 (241) 1.807 1.114 38.205

Transakcje z udziatem innych czlonkéw gtéwnej kadry kierowniczej:
1Q 2021 0 10%* 0 0
2020 0 38** 0 0

*Bankowy Fundusz Gwarancyjny w dniu 30 grudnia 2020 roku wydal decyzje o wszczeciu przymusowej restrukturyzacji wobec Idea Bank
S.A. Przymusowa restrukturyzacja zostala wszczeta wobec Idea Bank S.A. w dniu 31 grudnia 2020 roku. Podmiotem przejmujacym z dniem
3 stycznia 2021 roku jest Bank Pekao S.A. W zwigzku z powyzszym transakcje dotyczace 2020 roku do ktérych faktury zostaly wystawione
w 2021 roku nie s ujete w zestawieniu.
*Fwynagrodzenie cztonka Rady Nadzorczej za cztonkostwo w Radzie Nadzorczej i Komitecie Audytu bedacego rownoczesnie Cztonkiem
Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

36. Informacje o udzielonych przez Spétke poreczeniach kredytu, pozyczki lub gwarancji

W okresie trzech miesi¢ccy 2021 roku Spoétka nie udzielita poreczen kredytu, pozyczki badZz gwaranciji.
Szczegdlowe informacje na temat salda poreczed wg stanu na dzied bilansowy zostaly opisane w punkcie
30 niniejszego sprawozdania.

37. Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére s3 istotne
dla oceny mozliwo$ci realizacji zobowigzan przez Spotke

W ocenie Spotki informacja, ktéra ma kluczowe znaczenie dla mozliwosci oceny realizacji jej zobowiazan
oraz wplywu na wynik finansowy jest ryzyko biznesowe, $cisle zwigzane z otoczeniem rynkowym, na jakim
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dziala Spoétka, aktywnoscia uczestnikéw rynku (w tym konkurencji) oraz czynnikami zewnetrznymi
wplywajacymi na ten rynek. Niewatpliwymi najistotniejszymi czynnikami, opisanymi w punktach 20121, sa:
rozwdj sytuacii i konsekwencje wywotane pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 oraz
@ termin odzyskania §rodkéw wynikajacych z ekspozycji wobec zlikwidowanej Gminy Ostrowice.
Jednoznacznie mozna stwierdzié, ze pandemia koronawirusa wplywa na kazdy obszar dzialalnosci Spotki,
generujac czynniki ryzyka i zagrozenia dla jej dziatalnosci. Z uwagl na zmienno$¢ sytuacji trudne jest
natomiast dokladne oszacowanie potencjalnych skutkow w przyszlosci. Spétka na biezaco monitoruje
1 identyfikuje potencjalne czynniki ryzyka oraz definiuje sposoby ich mitygacji.
Z kolei tempo uplynnienia ekspozycji wobec zlikwidowanej Gminy Ostrowice ma istotne znaczenie

dla perspektyw Spotki w dlugim terminie i mozliwosci jej rozwoju.

Czynnikami wplywajacymi na sytuacj¢ finansowa Spétki sq podstawy finansowania stuzby zdrowia
w Polsce, w tym wprowadzona przez Ministra Zdrowia sie¢ szpitali, tj. system podstawowego szpitalnego
zabezpieczenia $wiadczen opieki zdrowotnej, ktorego celem jest zabezpieczenie dostgpu do $wiadczen
opicki zdrowotnej w szerokim zakresie. Sie¢ szpitali ustanowita klasyfikacje podmiotéw leczniczych
w ukladzie zawierajacym odpowiedni poziom systemu zabezpieczenia: profile, w ramach ktérych
realizowane sa §wiadczenia oraz zakresy 1 rodzaje dofinansowanych przez NFZ ustug. Systemem objete sq
wszystkie placéwki zapewniajace ciaglo$é dostepu do $wiadczen oraz kompleksowosé w ich udzielaniu.

Dla Spéiki jest to potwierdzenie dotychezas stosowanej metodologii oceny ryzyka i polityki koncentracji na
jednostkach o istotnym znaczeniu w regionie. Warto jednak zwréci¢ uwage, ze po wprowadzeniu sieci
szpitali nie odnotowano poprawy dostgpnosci do S$wiadczen medycznych dla pacjentéw, placéwki
zadluzone nie dokonaly restrukturyzacji swojego zadluzenia, obserwowane jest pogorszenie si¢ wynikéw
finansowych szpitali na réznych szczeblach sieci, co wynika przede wszystkim z tego, ze wzrost przychodéw
ze sprzedazy nie byl adekwatny do wzrostu kosztow dziatalnosci operacyjnej tych jednostek, w istotne;j
czg$cl narzuconych przez rzad. Poszerzanie si¢ luki miedzy przychodami i kosztami podstawowej
dzialalno$ci operacyjnej placéwek wplywa bardzo niekorzystnie na rosnace zadluzenie imozliwosé
pojawienia si¢ istotnych przeterminowan w regulowaniu zobowigzan biezacych. Biezacy rok bedzie okresem
licznych zmian w sposobie funkcjonowania publicznej stuzby zdrowia. Rozwazane rozwigzania w zakresie
nadzorczym, restrukturyzacyjnym (umozliwiajacym réwniez wdrozenie rzadowego petnomocnika),
operacyjnym, pojawienie si¢ Agencji Rozwoju Szpitali, egzaminy dla szpitalnej kadry menedzerskiej, moga
fundamentalnie zmieni¢ sytuacj¢ na publicznym rynku medycznym. Proponowane przez rzadzacych

koncepcje objete sa stalym monitoringiem przez Spotke.

Istotna dla wynikéw Spélki bedzie skala wplywdw nastepujacych czynnikéw zaobserwowanych na rynku,
takich jak:

uwarunkowania rynkowe, w tym silna konkurencja cenowa,
sytuacja na rynku finansowym w Polsce,
mozliwosci rozszerzenia wspolpracy w ramach grupy kapitatowej,
bardzo silna presja ptacowa przy ograniczonych zasobach personelu medycznego w Polsce,
realizacja indywidualnych programéw dostosowawczych przez SPZOZ,

reP®®

skutki inspekgji sanitarnych w placowkach medycznych w zakresie bezpieczenstwa i poziomu
higieny dla pacjentow,

wzrost zobowiazafl ogotem podmiotéw medycznych,

®®

rosnaca potrzeba finansowania obrotowego wéréd dostawcow, jak 1 podmiotéw leczniczych.
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38. Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie Emitenta bedg miaty wplyw na osiagniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Celem strategicznym M.W. Trade S.A. jest wzrost wartosci spdlki poprzez rozwijanie podmiotu
specjalizujacego si¢ w finansowaniu podmiotéw publicznych, oferujacego kompleksowe ustugi finansowe,
a takze jego rozwdj w nowych obszarach ustug finansowych. Gléwnym celem, ktéry Spétka zamierza
osiagnac jest zwigkszenie skali dzialania poprzez rozszerzenie wspélpracy z partnerami na zasadach
posrednictwa w $wiadczeniu uslug dla sektora publicznej ochrony zdrowia, a takze dla podmiotéw

nieszpitalnych aktywnych na rynku medycznym oraz w innych branzach.

Zarzad zwraca uwagg, ze ocena perspektyw rozwoju Spotki wobec niemoznosci dokonania jednoznacznej
prognozy zakoficzenia i nastgpstw pandemii dla otoczenia makroekonomicznego i rynkowego jest
ograniczona. Brak mozliwosci pozyskania na moment sporzadzenia niniejszego raportu wiarygodnych
zalozen), wszelkie przewidywania dotyczace przysztosci musza by¢ analizowane z uwzglednieniem
powyzszego. Jednocze$nie Zarzad ocenia, ze Spétka jest w pelni zdolna do kontynuowania dziatalnosci
zaréwno w zakresie obstugi portfela bilansowego, jak i pozabilansowego oraz posiada pelna gotowosé
operacyjna i kompetencje do kontynuowania dziatan z zakresu posrednictwa finansowego. Mimo istotnych
ograniczen zwiazanych z pandemia COVID-19, Spétka w sposéb ciagly bada potrzeby potencjalnych
klientéw, przekazuje oferty i kompletuje dokumentacj¢ do potencjalnych wnioskéw o pozyskanie
finansowania. Spétka zarzadza bezposrednimi kontaktami z placéwkami stuzby zdrowia adekwatnie do
mozliwosci uwarunkowanymi rozwojem pandemii. Jednak, jak wskazano wezesniej, efekt tych dziatan jest
w chwili obecnej trudny do zaprognozowania.

Dodatkowo wiele bedzie réwniez zalezalo od apetytu partnerow Spétki do budowy portfela aktywow

w ramach wzajemnej wspotpracy.
Czynniki zewngtrzne istotne dla rozwoju Spoétki stanowia;

sytuacja plynnosciowa jednostek sektora medycznego zwigzang z poziomem kontraktaciji $wiadczeti
medycznych przez NFZ oraz wysokoscia wplywéow ze sktadki zdrowotne;j,

zmiana sposobu rozliczen SP ZOZ z NFZ (lub innym funduszem celowym odpowiedzialnym

za finansowanie stuzby zdrowia pod nadzorem Ministra Zdrowia), w tym rozliczenia w dobie

pandemii koronawirusa i po ustaniu zagrozenia,

powodzenie w odmrazaniu zabiegéw planowych, finansowanych pozaryczattowo, przez Szpitale,

funkcjonowanie systemu sie¢ szpitali,

v ®

reforma stuzby zdrowia (w zakresie m.in. operacyjnym, zarzadczym, nadzorczym,

oraz restrukturyzacji zobowiazan) opracowywana przez dedykowany zespol powolany

przez Ministra Zdrowia, funkcjonowanie Agencji Rozwoju Szpitali, potencjalne zmiany ustawowe,

decyzje administracyjne ksztaltujace na nowo rozwiazania w sektorze,

nowe rozwigzanie ustawowe w zwiazku z wyrokiem TK znoszacym obowiazek pokrywania
ujemnego wyniku przez Organy Zalozycielskie (przy czym rozwiazaniem moze by¢ wprowadzenie
rzadowego petnomocnika — pozostawienie strat, zmiany w zarzadzaniu podmiotem, konsolidacja,
przeprofilowanie),

rozwigzania wprowadzane przez rzad w zwiazku z nowo oglaszanymi programami spoleczno-

gospodarczymi,
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un
u
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M.W. Trade SA
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiccy zakoficzony 31 marca 2021 roku
Dodatkowe noty objasniajace
(w tysiacach PLN)

wymogi sanitarne 1 infrastrukturalne Ministra Zdrowia wymuszajace poniesienie istotnych
naktadéw inwestycyjnych,

wzrost kosztow operacyjnych podmiotéw leczniczych, w tym gléwnie kosztéw osobowych
na skutek podnoszenia minimalnych wynagrodzen dla pracownikéw medycznych,

rosnaca presja pltacowa personelu SP ZOZ kazdego szczebla, oczekiwanie istotnego wzrostu
wynagrodzen, wzrost napie¢ migdzy personelem a dyrekeja placéwek, realne mozliwosci oblozenia
oddziatéw odpowiednig iloécig zasobdéw kadrowych,

sytuacja ptynnosciowa kontrahentéw szpitali,

mozliwosci wzrostu wolumendéw kontraktacji oraz apetytu przy ksztaltowaniu polityki
inwestycyjnej przez partnerow Spotki,

sytuacja na rynkach finansowych oraz koszt pozyskiwanego finansowania zewnetrznego oraz jego
dostepnosé,

dziatalno$¢ konkurencyjnych podmiotéw na rynku,

wprowadzenie prawnych ograniczen obrotu wierzytelnosciami SP ZOZ, ktére wplyng na udzial w
strukturze sprzedazy produktéw bezposrednio finansujacych SP ZOZ,

zmiany ustawowe regulujace dziatalno$¢ jednostek samorzadowych,

poziom zadluzenia JST spowodowany wzrostem wydatkow inwestycyjnych w ramach finansowania
projektéw wspotfinansowanych przez UE,

poziom dochodéw JST zwiazany z wplywami z tytulu podatkéw oraz dochodéw z majatku

wlasnego, polaczony z poziomem wydatkéw na realizacje zadan wlasnych i zleconych JST.

W opinii Spétki czynnikami decydujacymi o sukcesie i osiagnieciu celéw strategicznych beda:

reoe®

o

doswiadczenie 1 wiedza o specyfice i funkcjonowaniu rynku finansowania podmiotéw leczniczych
(baza wiedzy na temat szpitali i ich kondycji finansowe;j),

dostep do finansowania oraz ustug oferowanych przez partnerdéw Spoiki,

dostarczanie uslug odpowiadajacych zapotrzebowaniu rynku,

umiejetnosé konstrukeji elastycznej oferty, zapewniajacej wyzsza warto$é dodang dla klienta,
dobre relacje z kontrahentami na terenie catego kraju (w tym z podmiotami §wiadczacymi ustugi
oraz dostarczajacymi produkty podmiotom leczniczym),

stabilizacja 1 odmrazanie dzialalno$ci gospodarczej oraz rozwdj sytuacji zwigzanej z pandemia

w Polsce.
Wroclaw, 20 maja 2021 roku
M ar I ena Elsg';cs)gri:;zgi;ez Elektronicznie
Marlena Panenka- G rzeg O rZ podpisany przez

Panen ka' Jakubiak . , Grzegorz Rojewski
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