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I PODSTAWOWE INFORMACJIE O SPOLCE
1. Informacje ogdlne

M.W. Trade S.A. powstata z przeksztatcenia Biura Ustug Finansowych M.W. Trade Sp. z o.0.
powstatej w 2004r. w M.W. Trade Spotke Akcyjng. Przeksztatcenie nastgpito Postanowieniem Sadu
Rejonowego dla Wroctawia Fabrycznej z dnia 31.08.2007r., ktory to dokonat wpisu w dniu
16.10.2007r. na mocy Uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikdéw z dnia 06.08.2007r. o przeksztatceniu.

Siedziba Spotki miesci sie we Wroctawiu. Adres Spotki na dzien publikacji sprawozdania: ul.
Powstancow Slaskich 125/200; 53-317 Wroctaw.

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

Firma: M.W. Trade Spétka Akcyjna

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Powstaricéw Slaskich 125/200, 53-317 Wroctaw
Telefon: +48 (071) 7902050

Faks: +48 (071) 7902055

Adres poczty elektronicznej: biuro@mwtrade.pl

Adres strony internetowej: www.mwtrade.pl

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalno$¢ finansowa, w tym $wiadczenie ustug
finansowych w sektorze medycznym, a takze windykacja wierzytelnosci na rachunek wiasny lub
Zlecenie.

Zgodnie z umowg czas trwania dziatalnosci Spoiki jest nieograniczony.

Spétka nie tworzy grupy kapitatowej oraz nie posiada oddziatow.

2. Wiadze Spotki

Wiadze Spotki sktadajg sie z organdw zarzadzajacych i nadzorczych. Organem zarzadzajacym jest
Zarzad. Organem nadzorczym jest Rada Nadzorcza.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki wchodza:

1. Tomasz Maczka - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Matgorzata Wasilewska - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Szymon Karpinski - Cztonek Rady Nadzorczej

4, Radostaw Solan - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Wojciech Kordel — Cztonek Rady Nadzorczej

Czlonkowie Rady Nadzorczej w osobach: Tomasz Maczka oraz Radostaw Solan zostali powotani
Uchwalg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy M.W. Trade S.A. we Wroctawiu z dnia 15
czerwca 2009 roku.

Cztonkowie Rady w osobach: Matgorzata Wasilewska oraz Szymon Karpinski zostali powotani do Rady
Nadzorczej zgodnie z par.25 ust.1 pkt a. i b. oraz ust. 2 Statutu Spotki.

Pan Wojciech Kordel zostat powotany do Rady Nadzorczej dnia 27 stycznia 2010r. zgodnie z par.25
ust.3 Statutu Spotki.
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W dniu 09.07.2009r. na posiedzeniu Rady Nadzorczej doszto do wyboru Przewodniczacego oraz
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Na Przewodniczacego Rady Nadzorczej zostat wybrany Pan
Tomasz Maczka, na Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Pani Matgorzata Wasilewska.

W sktad Zarzadu Spotki na dzien publikacji raportu wchodza:
1. Rafat Wasilewski - Prezes Zarzadu

2. Sebastian Kochaniec — Wiceprezes Zarzadu
3. Pawet Malik — Cztonek Zarzadu

W dniu 04 stycznia 2010r. Pan Pawet Malik zostat powotany uchwatg Rady Nadzorczej Spotki z dnia
1 grudnia 2009r. na Cztonka Zarzadu Spotki M.W. Trade S.A.

3. Struktura akcjonariatu

Akcje M.W. Trade S.A. od dnia 19 grudnia 2008 roku notowane sg na rynku réwnolegtym Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2009 roku zgodnie z wiedzg Spdtki ksztattowata sie
nastepujaco:

. oz . Udziat w
Nazwa L'CZI?? Liczba """".“ 0sC LeHE T kapitale
- . akcji Z nominalna |gltosach na WZ
akcjonariusza glosow " zakladowym w
szt. akcji w % %
Rafat Wasilewski 2 551 300 2 551 300| 255 130,00 31,16 31,16
Marcin Mandziak 2 551 310 2 551 310| 255 131,00 31,16 31,16
Alicja Szulc wraz z | gq ggg 659 000| 65 900,00 8,05 8,05
Bogumitg Szulc
Pozostali 2 426 990 2426 990 242 699,00 29,63 29,63
Razem 8 188 600 8 188 600 818 860 100 100

Dnia 03 lutego 2010 roku Spdtka otrzymata zawiadomienie od Pana Rafata Wasilewskiego, ze w dniu 2
lutego 2010r. nabyt on podczas sesji gietdowej na rynku podstawowym GPW w Warszawie tacznie 14
700 sztuk akcji Spotki M.W. Trade. Po dokonaniu ww. transakcji Rafat Wasilewski posiada 2 566 000
sztuk akcji, co stanowi 31,33%. w kapitale zakladowym Spétki oraz uprawnia do wykonywania
2 566 000 gtosow, co stanowi 31,33% ogdtu gtosow na Walnym Zgromadzeniu M.W. Trade S.A.

Wedtug informacji posiadanych przez Spotke struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu tj. xx
marca 2010 roku, przedstawia sie nastepujaco:

Liczba . Wartosc Udziat w Udz!al W

Esif akcji Sty nominalna |gltosach na Wz kapitale
akcjonariusza ] glosow .. 9 zakladowym w

szt. akcji w % %
Rafat Wasilewski 2 566 000 2 566 000| 256 600,00 31,33 31,33
Marcin Mandziak 2 551 310 2 551 310 255 131,00 31,16 31,16
Alicia Szulc wrazz | ¢oq g 659000 65 900,00 8,05 8,05
Bogumitg Szulc

Pozostali 2412 290 2412 290| 241 229,00 29,46 29,46
Razem 8 188 600 8 188 600 818 860 100 100

4. Notowanie akcji na Gieldzie Papierow Wartosciowych SA

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

przez Spotke prospektu, sporzadzonego w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym akcji serii A, Bi C.
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W dniu 17 grudnia 2008 roku Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA podjat uchwaty
W sprawie:

- dopuszczenia do obrotu gietdowego na Gtownym Rynku GPW akcji zwyklych na okaziciela
serii A, B i C spotki M.W. Trade S.A.

- wprowadzenia z dniem 19 grudnia 2008 roku do obrotu gieldowego na Gtéwnym Rynku GPW akcji
zwyktych na okaziciela serii A, B i C spdtki M.W. Trade S.A.

- wykluczenia z Alternatywnego Systemu Obrotu na rynku NewConnect akcji zwyktych na okaziciela
serii A, B i C spotki M.W. Trade S.A.

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

1I. SYTUACIA FINANSOWA

1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

WYBRANE DANE FINANSOWE “;B’:
okres od okres od
1.01.2009 do | 1.01.2008 do zmiana
31.12.2009 | 31.12.2008 | zmiana W %
Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towaréw i materiatéw 10 459 8062| 2397 30%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 5143 2422 2721 112%
Zysk (strata) brutto 3881 1919| 1962 102%
Zysk (strata) netto 3 069 1499 1570 105%
Aktywa, razem 63 130 43769 19 361 44%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 34 024 17 732| 16 292 92%
Zobowigzania diugoterminowe 3 846 1973] 1873 95%
Zobowiagzania krotkoterminowe 29 904 15617 | 14 287 91%
w tym: kredyty, pozyczki i papiery diuzne 19 040 10 180| 8860 87%
Kapitat wiasny 29 106 26 036 3070 12%
Kapitat zakladowy 819 819 0
Liczba akgji (w szt.) 8 188 600 8 188 600 0
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 0,37 0,18 0,19 108%
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 3,55 3,18 0,37 12%
Marza zysku netto (zysk netto/ przychody ze
sprzedazy) 29,34% 18,60% | 10,74% 58%
wskaznik zadtuzenia (zobowiagzania / aktywa
ogdtem) 53,90% 40,50% | 13,40% 33%

Kontraktacja i przychody ze sprzedazy

W roku 2009 Spotka kontynuowata sprzedaz gtdwnego produktu pod nazwa ,Hospital Fund”, ktory
pozwala restrukturyzowac zadtuzenie Samodzielnym Publicznym Zaktadom Opieki Zdrowotnej. Produkt
ten jest tez alternatywnym i szybszym Zrodtem dla kontrahentow szpitali do odzyskiwania naleznej im
zaptaty za zrealizowane ustugi i dostarczone produkty bez dochodzenia swoich spraw na drodze
sgdowej. W ramach produktu ,Hospital Fund” oferowane sa takze pozyczki dla jednostek stuzby
zdrowia na finansowanie biezacej dziatalnosci. Dodatkowo kontrahentom SP ZOZ Spotka oferowata
ustugi wspierajace ich dziatania majace na celu sptate wymagalnych wierzytelnosci oraz poprawe
ptynnosci  finansowej. Jednym z takich produktow jest ustuga polegajaca na gwarantowaniu
kontrahentom szpitali zaptate za wystawione faktury wymagalne (przeterminowane, ktorych termin
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zaptaty juz minat) do ustalonego w porozumieniu dnia, niezaleznie od dokonania ich sptaty przez SP
ZOZ lub skutecznosci dziatan windykacyjnych.

Kontraktacja nowych projektdw w ramach produktu ,Hospital Fund” wyniosta w omawianym okresie
114,9 min zt, a warto$¢ podpisanych porozumien na sptate gwarantowanych wierzytelnosci wyniosta
1,8 min zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku kontraktacja zwiekszyta sie o 49,7
min zt (w 2008r. wyniosta 67,1 min zt) co stanowi wzrost 0 74% do roku poprzedniego.

Portfel wierzytelnosci Spotki wynikajacy z porozumien z SP ZOZ, na ktory skiadajg sie naleznosci
dtugo- i krétkoterminowe oraz udzielone pozyczki, wg stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku wynidst
54,8 min zt. W poréwnaniu do ubiegtego roku 2008 (39,7 min zt) nastgpit wzrost o 15,1 min zt (38%).

W okresie od 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009 roku Spétka osiggneta 10 459 tys. zt przychodow ze
sprzedazy co stanowito wzrost o 30% (o 2 397 tys. zt) do analogicznego okresu 2008 roku. Wzrost
przychoddw ze sprzedazy wynikat z wiekszego Sredniorocznie portfela wierzytelnosci w 2009 roku,
ktory udato sie zbudowac wykorzystujac kapitaty wtasne oraz dtug odsetkowy, ktérego stan na koniec
roku byt o 87% wiekszy od stanu na koniec 2008 roku.

Struktura przychoddéw w omawianym okresie wynika z koncentracji na sprzedazy gtéwnego produktu
Hospital Fund, z ktdrego zrealizowana sprzedaz wynosi 9,75 min zt (93%), a przychody z zlecen
windykacji osiggnety wartos¢ 0,71 min zt (7%). Dominujacg dziatalnoscig Spétki nadal pozostajq
dziatania majace na celu restrukturyzacje zadtuzenia SP ZOZ, a przychody osiggane z innych tytutow
stanowig dziatalno$¢ wspierajaca.

Struktura przychodéw z dziatalno$ci podstawowej w latach 2007-2009

Grupy produktow i Udziat Udziat Udziat
ustug 2009 (%) 2008 (%) 2007 (%)

Hospital Fund” 9 746 93% 7 467 93% 3563 64%

Sprzedaz ustug

windykacyjnych 713 7% 595 7% 2 001 36%

Razem 10 459 8 062 5564

Koszty

Catkowite koszty poniesione przez Spotke 2009 roku wyniosty 6 821 tys. zt i byly wyzsze od kosztow
analogicznego okresu ubiegtego roku (6 393 tys. zt) o0 428 tys. zt czyli 0 6,7%.

Najwieksze roznice w poziomach poniesionych kosztéw odnotowano na kosztach finansowych, ktore
odnotowaty wzrost 0 121% w poréwnaniu do roku 2008 (z 604 tys. zt do 1 336 tys. zt) na co wptyw
miato zwiekszenie poziomu finansowania dtuznego (m.in. wyzsza warto$¢ udzielonych kredytow,
emisja obligacji), ktorego Sredni poziom wzrdst o 181% (z 4,7 min zt w 2008 do 13,2 min zt w 2009).

W pordéwnaniu do 2008 roku zmienit sie rowniez poziom kosztow dziatalnosci podstawowej, ktore w
2009 roku osiggnety poziom 5 309 tys. zt i byty nizsze od kosztéw rodzajowych poprzedniego roku o
2,2% (0 118 tys. zi).

W omawianym okresie pozostate koszty operacyjne zmnigjszyty sie w poréwnaniu do ubiegtego roku
2008 0 51% (z 362 tys. zt w 2008 do 176 tys. zt w 2009 roku).

Zmniejszenie kosztow rodzajowych i pozostatych kosztéw operacyjnych to skutek wprowadzenia m.in.
systemu budzetowania i przez to efektywniejsze zarzadzaniu kosztami firmy.

Wyniki finansowe
Zysk z dziatalnosci operacyjnej osiagnat w roku 2009 poziom 5 143 tys. zt i byt 0 112% (2 720 tys. zt)

wyzszy od analogicznego zysku osiggnietego w ubiegtym roku. Ponad dwukrotny wzrost tej pozydcji
finansowej, przy wzroScie przychodow ze sprzedazy jedynie o 30% S$wiadczy o efektywniejszym
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zarzadzaniu posiadanymi zasobami, w tym ograniczeniu ponoszonych kosztéw lub zmniejszeniu
dynamiki ich przyrostu.

Zysk netto osiggniety w 2009 roku wynidst 3 069 tys. zt i byt wyzszy od wyniku netto osiggnietego w
2008 roku (1 499 tys. zt) 0 105% czyli 0 1 570 tys. zt.

Aktywa
Bilans — Aktywa Na dzien Na dzien
31.12.2009 | % |31.12.2008| %
/w tys. PLN/ roku roku

A. AKTYWA TRWALE 6859 11% 8130( 19%
I. Wartosci niematerialne i prawne 6 0% 19 0%
II. Rzeczowe aktywa trwate 2416 4% 3093 7%
II1. Naleznosci dtugoterminowe 3519 6% 4466 10%
- naleznosci od SP Z0Z 3519 6% 4466| 10%
1V. Inwestycje dtugoterminowe 449 1% 230 1%
- udzielone pozyczki SP Z0Z 0 0% 230 1%
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 469 1% 323 1%
B. AKTYWA OBROTOWE 56 270| 89% 35690| 81%
1. Zapasy 0 0% 15 0%
I1. Naleznosci krétkoterminowe 47 035| 75% 33121 76%
- naleznosci od SP Z0Z 47 035 75% 33106 76%
II1. Inwestycje krétkoterminowe 9033| 14% 2179 5%
- uazielone poZyczki SP Z0Z 4241 7% 1884 4%
- Srodki pieniezne 4705 7% 121 0%
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 202 0% 323 1%
AKTYWA RAZEM : 63 129 | 100% 43 769 | 100%
Portfel wierzytelnosci wobec SP Z0Z 54 795| 87% 39686| 91%

Stan aktywéw na koniec 2009 roku wynosit 63 129 tys. zt, co w poréwnaniu do stanu z roku
poprzedniego stanowi wzrost o 19 360 tys. zt (44%).

Na dzien 31 grudnia 2009 roku 87% aktywow Spéiki stanowit portfel wierzytelnosci sktadajacy sie z
dtugo- oraz krotkoterminowych naleznosci od SP ZOZ oraz udzielonych pozyczek dla zaktadéw opieki
zdrowotnej. taczna wartos$¢ portfela wyniosta 54 795 tys. zt, co stanowi wzrost 0 38% w stosunku do
analogicznego okresu ubiegtego roku. Mniejszy udziat portfela w aktywach Spoétki zostat spowodowany
wczesniejszg sptatg swoich zobowigzan przez jeden z SP ZOZ. Uzyskane w ten sposob dodatkowe
srodki finansowe na koniec roku nie zostaty przez Spétke wykorzystane i powiekszyty pozycje
bilansowa ‘Srodki pieniezne’ do kwoty 4,7 min zt (faczny udziat tej pozycji w aktywach stanowi 7%).
Srodki te zostaly zainwestowane w projekty restrukturyzacyjne i pozyczki w I kwartale 2010 roku.
Warto$¢ udzielonych pozyczek dla SP ZOZ wynosita na dzien bilansowy 4 241 tys. zt. Pozyczki te majq
charakter krotkoterminowy z terminem sptaty nie pdzniej niz do konca 2010 roku.

W rzeczowych aktywach trwatych stanowigcych 4% catkowitych aktywow Spotki, gtdwng pozycje
stanowi nieruchomo$¢ we Wroctawiu przy ul. Powstaricow Slaskich 125, ktdrg Spétka nabyta w celu
przeniesienia swojej siedziby z poprzedniej lokalizacji we Wroctawiu przy ul. Legnickiej, co nastapito w
styczniu 2009 roku.

Wykazane inwestycje dtugoterminowe w kwocie 449 tys. zt to odzwierciedlenie wartosci lokalu, w
ktorym miescita sie stara siedziba Spdtki. W roku 2009 pomieszczenia te byly wynajmowane
niezaleznej firmie a docelowo przeznaczone sg do zbycia.

Rynek na ktorym dziata M.W. Trade to rynek wierzytelnosci wymagalnych, ktore czesto stanowig
znaczny odsetek w bilansach szpitali. Spotka dzieki swojemu produktowi Hospital Fund restrukturyzuje
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ten dhug

isama przejmuje wymagalne wierzytelnosci

niewymagalne dla szpitali, ktorych sptata roztozona jest na raty.

przeksztatcajac je

w  wierzytelnosci

Pasywa
Bilans — Pasywa Na dzien Na dzien
31.12.2009 | % |31.12.2008| %
/w tys. PLN/ roku roku
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 29 106 | 46% 26 036 59%
B. ZOBOWIAZANIA I REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 34 024| 54% 17 732| 41%
I. Rezerwy na zobowigzania 273 0% 45 0%
II. Zobowigzania dtugoterminowe 3 846 6% 1973 5%
- kredyty i poZyczki 3532 6% 1371 3%
I11. Zobowigzania krétkoterminowe 29904 47% 15617 36%
- kredyty i poZyczki 3453 5% 8091 18%
- diuzne papiery wartosciowe 12055 19% 718 2%
- zobowigzania wobec kontrahentow SP Z0Z 13497 21% 6114 14%
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 0 0% 97 0%
PASYWA RAZEM : 63 130|100% 43 769 | 100%

W celu maksymalizacji przychoddw, Spotka zwraca szczegdlng uwage na efektywno$¢ zarzadzania
pracujgcym portfelem  wierzytelnosci. Poza utrzymywaniem jak najwyzszej rentownosci
poszczegdlnych projektdw, istotne jest takze skuteczne pozyskiwanie finansowania, z przeznaczeniem
na zwiekszanie wartosci tego portfela. W roku 2009 istotnie zmienit sie poziom zobowigzan dtuznych,
ktore w zwigzku z pozyskaniem nowych kredytow bankowych i wyemitowaniem obligacji, zwiekszyty
sie z 10 180 tys. zt do 19 040 tys. zt co stanowi wzrost o 86%.

W przeciwienstwie do lat ubiegtych, gtdwnym Zrddtem finansowania dziatalnosci Spotki w roku 2009
stat sie dtug odsetkowy oraz kredyt kupiecki ktorych wartos¢ stanowita 54% pasywéw Spotki. Wartos¢
zobowigzan wzrosta z 17 173 tys. zt na koniec 2008 do 34 024 tys. zt wg stanu na dzien 31 grudnia
2009 roku. Wskaznik zadtuzenia liczony jako warto$¢ zobowigzan do aktywdw ogdtem wyniost 54% i
wzrdst 0 13% w poréownaniu do 2008 roku. Wzrost zadtuzenia jest celowy i korzystny dla Spdtki.
Dziatalnos¢ Emitenta jest zblizona do dziatalnosci bankowej, w ktorej pozyskane srodki inwestowane
sgq w dochodowe instrumenty finansowe.

Zobowigzania wobec kontrahentéw SP ZOZ wynikajace gtéwnie z zawartych umdw cesji wierzytelnosci
wzrosty z 6 114 tys. zt do 13 497 tys. zi.

W celu zwiekszenia portfela Spétka w 2010 roku bedzie dazy¢ do wzrostu wartosci pasywdw m.in.

poprzez pozyskiwanie nowych kredytow bankowych, emitowanie papieréw dtuznych, a takze
zwiekszanie zobowigzan wobec kontrahentéw wykorzystujac tzw. kredyt kupiecki.
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Wykaz kredytow bankowych i dtuznych papieréw wartosciowych wg stanu na dzien 31 grudnia 2009
roku:

Zadtuzenie
Limit w wg stanu na i Data
Rodzaj kredytu PLN 31.12.2009 w | Z3Warcia splaty Oprocentowanie
PLN umowy

Kredyt w rach. 2 900 000 0| 12-12-2008 | 31-01-2010 | WIBOR 1M+
Biezacym marza
Kredyt obrotowy 5000 000 5000 000 | 11-12-2009 | 31-01-2011 WIBn?:rigM +
Tnwestycyjny 1 200 000 1111 680 | 10-08-2007 | 31-07-2022 WIBn?;RrZZM +
Inwestycyjny 320 000 289 774 | 21-07-2008 | 21-07-2023 WIBn?:rg M+
Nieodnawialny 1 000 000 583 000 | 23-07-2009 | 30-07-2010 WIBn?;zla]M +
O_bligacje 12 055 216 2010r+ oprocentowanie
niepubliczne* state

*Informacje o wyemitowanych obligacjach i terminach ich zapadalnosci znajdujq sie w rozdziale IV.8 niniejszego sprawozdania z
dziatalno$ci Emitenta

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

W roku 2009 Spoétka kontynuowata dziatalnos¢ finansowq $wiadczong dla podmiotéw dziatajgcych w
sektorze ustug medycznych. Gldwnymi klientami byly Samodzielne Publiczne Zaktady Opieki
Zdrowotnej oraz ich kontrahenci tj. dostawcy farmaceutykdw, sprzetu medycznego, ustug i mediow.
Spoétka stata sie rozpoznawalnym partnerem na rynku oraz wiarygodna u kontrahentéw. Efektem jest
osiggniecie pozycji jednego z trzech najwiekszych przedsiebiorstw wsrod podmiotdw parabankowych
finansujacych publiczng stuzbe zdrowia.

Sukcesem Spdiki jest zwiekszenie zaangazowania kredytowego bankéw oraz wyemitowanie znaczacej
ilosci obligacji komercyjnych. taczna wartos¢ zobowigzan z tytutu kredytdw bankowych, pozyczek i
obligacji wzrosta w 2009 roku o 86% do roku ubiegtego, tj. o kwote 8 860 tys. zt do poziomu 19 040
tys. zt. M.W. Trade w 2010 roku dalej kontynuowa¢ bedzie dziatania majgce na celu zwiekszanie
wartosci pasywow poprzez pozyskiwanie nowych kredytow bankowych oraz emitowanie papierow
dtuznych, co powinno przetozy¢ sie na wzrost pracujacego portfela Hospital Fund. Spdtka nie wyklucza
takze wspdtpracy na bazie strategicznego partnerstwa, ktére pozwolitoby na uzyskanie wzrostu
przychodow.

Miedzy innymi po zakonczeniu roku obrotowego dnia 19.01.2010r. Spétka zawarta umowe na kredyt w
rachunku biezacym z Bankiem Zachodnim WBK na kwote 2,9 min zt. Zabezpieczeniem kredytu sg
m.in. poreczenie Banku Gospodarstwa Krajowego, cesja wierzytelnosci przystugujacych Spotce
wzgledem Samodzielnych Publicznych Zaktaddéw Opieki Zdrowotnej oraz prawo do rozporzadzania
rachunkiem. Oprocentowanie kredytu bazuje na stopie WIBOR1M powiekszonej o marze banku, a
dzien sptaty ustalono na 31.12.2010 r. Kredyt stanowi odnowienie kredytu w rachunku biezacym, jaki
Spotka uzyskata w dniu 12 grudnia 2008 roku.

Réwniez w styczniu 2010r. Spotka uzyskata w Banku Zachodnim WBK nowy kredyt rewolwingowy na

kwote 3,9 min zt z okresem sptaty do 31.12.2010r. Oprocentowanie kredytu oparte jest o stope
WIBOR1M powiekszong o marze banku, a zabezpieczenie finansowania stanowig m.in. poreczenie
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Banku Gospodarstwa Krajowego, cesja wierzytelnosci przystugujacych Spotce  wzgledem
Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej oraz weksel witasny in blanco. Gtéwne
zabezpieczenie ww. kredytow, ktorym jest poreczenie Banku Gospodarstwa Krajowego, zostato
Spotce udzielone i obowigzuje od dnia 13.01.2010r.

O powyzej opisanych kredytach Spotka informowata w raporcie biezacym nr 4/2010 z dnia
19.01.2010r.

taczny limit kredytdw na finansowanie SP ZOZ uzyskany przez Spotke w Banku Zachodnim WBK S.A.
poczgwszy od poczatku roku 2009 do dnia publikacji raportu wynosi 11,8 min zt.

W roku 2009 Spoétka zaczeta na wiekszg skale emitowac obligacje niepubliczne niz to miato miejsce w
roku ubiegtym. W celu zapewnienia wiekszej przejrzystosci i profesjonalnej obstugi emitowanych
obligacji M.W. Trade zawarta umowe na obstuge emisji obligacji z firmg Copernicus Securities Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie.

Do istotnych emisji nalezaty emisje z maja na 2,8 min zt oraz z sierpnia na 6,58 min zt (szczegétowy
wykaz obligacji znajduje sie w rozdziale IV.8 niniejszego sprawozdania z dziatalnosci).
Obligatariuszami Spotki zostaty instytucje finansowe m.in. fundusz emerytalny OFE Bankowy.
Swiadczy to o pozytywnej ocenie sytuacji finansowej i perspektyw Spotki przez niezalezne podmioty
wyspecjalizowane w tego typu analizach. W ocenie Zarzadu emisje z roku 2009 bedg procentowac
rozpoznawalnoscig Spotki na rynku w latach nastepnych przez co Emitentowi tatwiej bedzie znalez¢
nabywcdw na kolejne emisje obligacji Spotki.

Zdaniem Zarzadu, nie istniejg inne zdarzenia, ktdre mogtyby w znaczacy sposob wptynaé na sytuacje
finansowa Spotki.

6. Perspektywy rozwoju dzialalnosci emitenta w najblizszym roku obrotowym

W ocenie Spétki w perspektywie kolejnego roku obrotowego istotny wptyw na osiggane wyniki bedq
miaty nastepujace czynniki:

Ewentualna zmiana uwarunkowan prawnych, w jakich obecnie dziatajg Samodzielne Publiczne Zaktady
Opieki Zdrowotnej. Rzad Rzeczypospolitej Polskiej wcigz poszukuje rozwigzan, ktore miatyby
usprawni¢ i zreformowacé system opieki zdrowotnej. Jednym z efektdw tej pracy jest uchwalony
Program ,Ratujmy polskie szpitale” (tzw. Plan B) oraz trwajgce prace nad ograniczeniem obrotu
wierzytelno$ciami szpitali. Wprowadzenie nowych regulacji do najwazniejszych ustaw dotyczacych
reformy systemu opieki zdrowotnej to czynnik mogacy wptyna¢ na rynek na ktérym dziata Spétka.

Zmiana sytuacji ptynnosciowej jednostek sektora medycznego zwigzana z biezacym rozliczeniem przez
NFZ kontraktéw i zaptatg nadwykonan za ustugi medyczne to kolejny czynnik mogacy wptynaé na
wyniki Spotki. Spadek dynamiki wplat ze skladek zdrowotnych do NFZ, co przeklada sie na
konieczno$¢ ograniczania finansowania $wiadczen medycznych, moze zosta¢ odzwierciedlony w
wyzszym zapotrzebowaniu SP ZOZ na korzystanie z zewnetrznych zrodet finansowania zapewniajacych
utrzymanie ptynnosci.

Zmiana sytuacji ptynnosciowej kontrahentow szpitali w wyniku pogorszenia koniunktury gospodarczej
i wzrost presji na poprawe przeptywow pienieznych moze stanowic przestanke do zaostrzenia polityki
udzielania kredytow kupieckich wobec SP ZOZ przez kontrahentdow.

Istotne znaczenie dla osigganych wynikow przez Spotke majg dziatania w zakresie pozyskania kapitatu
dtuznego umozliwiajacego zwiekszenie wartosci portfela. Sytuacja na rynkach finansowych oraz
dostepnos¢ i koszt finansowania to istotny czynnik wptywajacy na poziom oprocentowania dtugow
odsetkowych Spotki. Z uwagi na wole zwiekszania facznego poziomu dtugu Spotki Sredni koszt obstugi
zadtuzenia stanowi¢ bedzie element wptywajacy na wynik finansowy w stopniu co najmniej réwnie
istotnym jak w 2009.

Spotka prowadzi takze negocjacje w zakresie rozpoczecia wspotpracy strategicznej na zasadzie

konsorcjum z instytucjami finansowymi zaréwno z Polski jak i z zagranicy. Ich pozytywne zakonczenie
moze istotnie wptyna¢ na wyniki osiggniete w przysztosci.
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Wraz ze wzrostem wartosci portfela M.W. Trade i jej pozycji rynkowej czynnikiem mogacym wptyngé
na uzyskiwane wyniki, w tym w szczegdlnosci na rentowno$¢ operacyjng jest mozliwe
zintensyfikowanie dziatalnosci konkurencyjnych podmiotow.

III. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYINEGO
1. Zbior Zasad tadu Korporacyjnego, ktoremu podlega emitent

Spotka M.W. Trade S.A. od 19 grudnia 2008 roku stosuje Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW,
ktore zostaly przyjete w dniu 4.07.2007 r. przez Rade Nadzorczg GPW. Zbidr tych praktyk znajduje sie
na stronie internetowej GPW pod adresem ,www.corp—gov.gpw.pl”

2. Wskazanie w jakim zakresie emitent odstapitl od postanowien zbioru zasad tadu
korporacyjnego

Zarzad M.W. Trade S.A. podjat decyzje o nie stosowaniu nastepujacych zasad:

zasady I1.1.: brzmiacej: ,Spotka korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych metod komunikowania
powinna zapewnic odpowiednia komunikacje z inwestorami i analitykami, umoZzliwiac transmitowanie
obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet rejestrowac przebieg obrad i
upubliczniac go na stronie internetowej”.

W ocenie Zarzadu dotychczasowy przebieg Walnych Zgromadzen Emitenta nie wskazuje na potrzebe
dokonywania takiej transmisji ani rejestracji w celu upublicznienia obrad. Przebieg dotychczasowych
Walnych Zgromadzen M.W. Trade S.A. w sposOb wystarczajacy zapewnia akcjonariuszom udziat w
obradach Walnego Zgromadzenia oraz z korzystania w tym zakresie z praw im przystugujacym.

zasady nr IL. 1.6.: brzmiacej: ,Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na
niej roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetow, wraz
Z przekazang przez rade nadzorczg oceng pracy rady nadzorczej oraz systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki.”

Spétka zobowigzuje sie do zamieszczania na stronie rocznego sprawozdania z dziatalnosci rady
nadzorczej. Ze wzgledu na brak systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem
istotnym dla Spotki bedacych w kompetencji Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza nie przedstawi oceny
tych systemodw.

zasady nr IIL. 1.7.: brzmiacej: ,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowag i zamieszcza na
niej pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie
walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania.”

W Spodtce nie jest prowadzony szczegdtowy zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia zawierajacy
wszystkie wypowiedzi i pytania. O umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w protokole decyduje
przewodniczacy zgromadzenia, kierujac sie przepisami prawa, wagq danej sprawy oraz uzasadnionymi
zadaniami akcjonariuszy. Spdtka uznaje, ze zapewnia to w wystarczajacy sposob transparentnosc¢
obrad walnych zgromadzen.

zasady II. 2.: dotyczacej funkcjonowania strony internetowej w jezyku angielskim.

Majac na wzgledzie aktualng strukture akcjonariatu oraz zakres dziatalnosci Spotki, Zarzad M.W. Trade
S.A. uznaje za bezzasadne ponoszenie dodatkowych kosztéw zwigzanych z realizacjg przedmiotowej
zasady, w szczegdlnosci ze wzgledu na konieczno$¢ ponoszenia wysokich kosztéw ttumaczenia
raportow okresowych. Strona internetowa Spdtki jest dostepna réwniez w wersji angielskiej, niemniej
jednak nie wszystkie dokumenty iinformacje tam zawarte sg prezentowane w jezyku angielskim.
Spotka zaktada, ze zasada ta bedzie przez nig w przysztosci stosowana.

zasady IIL.7.: brzmiacej: ,W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowac co najmniej komitet
auadytu., W skiad tego komitetu powinien wchodzic co najmniej jeden cztonek niezalezny od spotki i
podmiotow pozostajacych w istotnym powigzaniu ze spotkq, posiadajacy kompetencie w dziedzinie
rachunkowosci i finansow. W spotkach, w ktorych rada nadzorcza skfada sie z minimalnej wymaganej
przez prawo liczby cztonkow zadania komitetu moga byc wykonywane przez rade nadzorcza.”

MW TRADE S.A. 11



Sprawozdanie z dziatalno$ci za 2009 rok

W 2009 roku ze wzgledéw organizacyjnych oraz biorac pod uwage wielkos¢ Spétki i sklad ilosciowy
cztonkéw Rady Nadzorczej, Spétka zrezygnowata z powotania komitetu audytu. W dniu 29 stycznia
2010 roku Zarzad M.W. Trade S.A. poinformowat, ze Rada Nadzorcza Spotki dziatajac na podstawie
art. 86 ust. 3 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz.U. 2009 nr 77
poz.649), Uchwatg nr 70/1/2009 ) podjeta uchwate w sprawie powierzenia funkcji komitetu audytu
wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej Spotki dziatajacej kolegialnie.

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

Zatozeniem stosowanego w Spdice systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych jest rzetelny przeptyw informacji
finansowych oraz pozafinansowych miedzy poszczegélnymi komdrkami organizacyjnym Emitenta co do
zapewnienia poprawnosci informacji finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych jak i
raportach okresowych. Kontrola wewnetrzna jest realizowana poprzez:

1. Analize sytuacji ekonomicznej Spotki.

2. Podziat obowigzkéw w procesie przygotowan sprawozdan finansowych oraz raportéw
okresowych.

3. Przeglad publikowanych sprawozdan finansowych Spoétki przez biegtego rewidenta.

4. Analize i akceptacje przez Zarzad sprawozdan finansowych oraz raportéw okresowych.

Zewnetrzna kontrola w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych polega na
przeprowadzeniu badania sprawozdania potrocznego oraz sprawozdan rocznych przez biegtego
rewidenta wybranego przez Rade Nadzorcza. Tak przyjety system kontroli nad sprawozdaniami
finansowymi a takze raportami okresowymi zapewnia wiarygodno$c¢ oraz zgodno$c¢ z przepisami prawa
i innymi regulacjami.

4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji.

Wedtug informacji posiadanych przez Spdtke, na dzien publikacji raportu ponad 5% ogdlnej liczby
gtoséw na WZA M.W. Trade S.A. przystuguje nastepujagcym Akcjonariuszom:

. Liczba . Wartosc Udziat w Udz[al W
Oznaczenie " Liczba . kapitale
akcjonariusza akgji glosow = zakladowym
[szt./ akcji WZA w % W %
Wasilewski Rafat 2 566 000 2 566 000 256 600,00 31,33 31,33
Mandziak Marcin 2551 310 2551 310 255 131,00 31,16 31,16
Alica Szulc ‘wraz z|  goq gog 659000 | 65 900,00 8,05 8,05
Bogumita Szulc
Pozostali 2412 290 2412 290 241 229,00 29,46 29,46
Razem 8 188 600 8 188 600 818 860,00 100,00 100,00
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Wedtug informacji posiadanych przez Spétke, stan posiadania akcji M.W. Trade S.A. przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spotke na dzien publikacji raportu jest nastepujacy:

Funkcja w Udziat w Udziat w
!\lazw_a Zarzqdm_e Liczba akcji kapitale L|czI,:a gtosach na
akcjonariusza lub Radzie zakladowym gltosow
. WZ w %

Nadzorczej w %

Wasilewski Rafat Zprezes 2 566 000 31,33 2 566 000 31,33

arzadu

Szymon Karpifiski Czlonek Rady 500 0,0061 500 0,0061

Nadzorczej

5. Posiadacze wszelkich Papierow Wartosciowych, ktore dajq specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Emitenta.

Nie istniejq Papiery WartosSciowe, ktore dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

6. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wilasnosci Papierow Wartosciowych
Emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa glosu
przypadajacych na akcje Emitenta.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku nie istniejg ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci
Papieréw Wartosciowych Emitenta oraz inne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu z akcji
Emitenta za wyjatkiem ograniczen wynikajacych z ogdlnie obwigzujacych przepiséw prawa. Statut
Spotki nie zawiera zadnych postanowien, na mocy ktorych z istniejgcymi akcjami zwigzano szczegdine
prawa, przywileje czy ograniczenia. Zgodnie z § 11 Statutu, zamiana akcji na okaziciela na akcje
imienne jest niedopuszczalna.

7. Skiad osobowy i zmiany w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spotki, ktore zaszlty w
ciagu ostatniego roku obrotowego

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

Data odwotania,
Imie nazwisko Data powotania rezygnacji lub
wygasniecia funkcji

Bogdan Wasilewski - 15.06.20009r.

Stefan Mandziak - 15.06.2009r.
Mirostaw Nowicki - 26.05.2009r.

Piotr Sereja 29.05.2009r. 15.06.2009r.

Szymon Karpinski 18.06.2009r. (ponownie) -

Radostaw Solan 15.06.2009r. (ponownie) -

Matgorzata Wasilewska 15.06.20009r. -

Tomasz Maczka 15.06.2009r. (ponownie) -

Dawid Sukacz 15.06.2009r. 30.11.2009

Wojciech Kordel 27.01.2010r. -

W dniu 25 maja 2009 roku Pan Mirostaw Nowicki ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.
W dniu 29 maja 2009 roku Rada Nadzorcza M.W. Trade we Wroctawiu powotata na jego miejsce w
trybie § 25 ust. 3 Pana Piotra Sereje.

W dniu 15 czerwca 2009 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato nowych cztonkow
Rady Nadzorczej w osobach: Dawid Sukacz, Radostaw Solan, Tomasz Maczka oraz Malgorzata
Wasilewska. Pani Matgorzata Wasilewska zostata powotana do Rady Nadzorczej na podstawie § 25
ust. 1 pkt a) w zwigzku z § 25 ust. 2 Statutu M.W. Trade S.A. W dniu 18 czerwca 2009 roku Pan
Szymon Karpinski zostat powotany do Rady Nadzorczej na podstawie § 25 ust. 1 pkt a) w zwigzku z §
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25 ust. 2 Statutu M.W. Trade S.A.. W dniu 9 lipca 2009r. na posiedzeniu Rady Nadzorczej doszto do
wyboru Przewodniczacego oraz Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Na Przewodniczacego Rady
zostat wybrany Pan Tomasz Maczka, na Wiceprzewodniczacego - Pani Matgorzata Wasilewska.

W dniu 30 listopada 2009 roku wptyneto do spétki pismo Pana Dawida Sukacza, dotyczace rezygnagiji
z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej M.W. Trade S.A. ze skutkiem na dzieri 02 grudnia 2009r.
W dniu 27 stycznia 2010 roku Rada Nadzorcza M.W. Trade we Wroctawiu powotata na jego miejsce w
trybie § 25 ust. 3 Pana Wojciecha Kordela.

Sklad Zarzadu M.W. Trade S.A.

Imie nazwisko Data powotlania Ra odwol'a r!ia,_ rezygnac R
wygasniecia funkcji
Rafat Wasilewski - -
Sebastian Kochaniec 22.12.2008r. -
Marcin Mandziak 22.12.2008r. 15.07.2009r.
Grzegorz Kucia 27.10.2008r. 04.03.2009r.
Pawet Malik 04.01.2010r. -

W dniu 4 marca 2009 Grzegorz Kucia ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu w spotce
M.W. Trade S.A.

W dniu 15 lipca 2009 r. Pan Marcin Mandziak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu w
Spoétce M.W. Trade S.A.

W dniu 1 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza Spdtki podjeta uchwate o powotaniu Pana Pawta Malika
na stanowisko Cztonka Zarzadu Spotki ze skutkiem na dzien 4 stycznia 2010 r.

8. Zasady dzialania organow zarzadzajacych i nadzorczych Spotki oraz opis zasad
dotyczacych powolywania i odwolywania o0s6b zarzadzajacych oraz ich
uprawnienia

Zarzad Spolki: Zarzad jest wieloosobowy, sktada sie z od dwoch do pieciu cztonkéow w tym Prezesa
Zarzadu, wybieranych przez Rade Nadzorcza, z wyjatkiem cztonkdw pierwszego Zarzadu, ktdrzy zostali
powotani w sposdb okreslony w Statucie.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku Zarzad dziatat w nastepujacym skiadzie:
1. Rafat Wasilewski — Prezes Zarzadu
2. Sebastian Kochaniec — Wiceprezes Zarzadu

Kandydatow na cztonkéw Zarzadu majg prawo zgtasza¢ Rada Nadzorcza oraz kazdy z akcjonariuszy
dysponujacy co najmniej 5% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki. Rada Nadzorcza
wybiera cztonkdw Zarzadu w gtosowaniu tajnym. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata, za wyjatkiem
pierwszego Zarzadu, ktérego dotyczyta kadencja dwuletnia. Jezeli powotanie czlonka Zarzadu
nastepuje w trakcie kadencji Zarzadu, powotuje sie go na okres do konca tej kadencji. Mandaty
cztonkow Zarzadu wygasajq z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonkéw Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu
mogg by¢ powotywani ponownie w sktad Zarzadu na nastepne kadencje. Odwotanie poszczegdinych
lub wszystkich cztonkéw Zarzadu moze nastapi¢ w kazdej chwili uchwatg Rady Nadzorczej.

W mysl § 34 Statutu, do sktadania oswiadczen woli i podpisywania w imieniu Spotki upowaznieni sa:
a) Prezes i Wiceprezes Zarzadu jednoosobowo;

b) dwaj inni niz Prezes i Wiceprezes Zarzadu cztionkowie Zarzadu dziatajacy tacznie;

c) inny niz Prezes i Wiceprezes Zarzadu cztonek Zarzadu dziatajacy facznie z prokurentem.
Oswiadczenia sktadane Spoétce oraz doreczenia pism moga by¢ dokonywane wobec kazdego z

cztonkow Zarzadu lub prokurenta.

Zgodnie z § 35 Statutu, w stosunkach wewnetrznych czionkowie Zarzadu podlegajg ograniczeniom
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ustanowionym w Statucie oraz w Regulaminie Zarzadu. Niezaleznie od innych ograniczen uchwata
Zarzadu jest réwniez potrzebna, gdy przed zatatwieniem sprawy choéby jeden z cztonkéw Zarzadu
sprzeciwit sie prowadzeniu jej przez innego cztonka Zarzadu.

Wedlug § 36 Statutu, Zarzad kieruje dziatalnoscig Spdtki, podejmujac uchwaly we wszystkich
sprawach nie zastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Posiedzenia Zarzadu
zwotuje Prezes Zarzadu lub Wiceprezes Zarzadu, ilekro¢ uznajq to za wskazane. O sposobie
zwotywania posiedzenia Zarzadu decyduje zwotujacy je Prezes Zarzadu lub Wiceprezes Zarzadu. W
zaproszeniu na posiedzenie wystarczy oznaczy¢ dzien, godzine, miejsce i przedmiot posiedzenia.
Posiedzenie Zarzadu moze sie odbyC takze w formie telekonferencji. Przewodniczacym posiedzenia
jest Prezes Zarzadu, a pod jego nieobecno$¢ wyznaczony przez niego cztonek Zarzadu, przy czym jesli
pod nieobecno$¢ Prezesa Zarzadu w posiedzeniu Zarzadu uczestniczy Wiceprezes Zarzadu jest on
przewodniczacym posiedzenia. Uchwaly Zarzadu zapadajg zwyktg wiekszoscig gtoséw. W przypadku
rownosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu. Udzielenie prokury wymaga uchwaty podijetej
jednomyslnie przez wszystkich cztonkdéw Zarzadu, natomiast do odwotania prokury uprawniony jest
kazdy z cztonkdw Zarzadu jednoosobowo. Szczegdtowe zasady pracy Zarzadu okresla Regulamin
Zarzadu, ktéry uchwala Zarzad a zatwierdza Rada Nadzorcza.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu MW Trade S.A., przyjetego uchwata Rady Nadzorczej z dnia
21.04.2008 r. Zarzadowi Spotki powierza sie funkcje strategicznego zarzadzania Spdtka, tj. ustalanie
zadan strategicznych, doboru $rodkéw oraz przedstawianie przyjetych koncepcji Radzie Nadzorczej i
Walnemu Zgromadzeniu. Zarzad zarzadza majatkiem Spotki i obowigzany jest wykonywaé swoje
obowigzki ze starannoscia wymagang w obrocie gospodarczym, przy Scistym przestrzeganiu prawa,
postanowien Statutu Spotki oraz uchwat i regulamindw w niej obowigzujacych (§ 4 Regulaminu
Zarzadu).

W mysl § 5 Regulaminu Zarzadu Zarzad Spoétki ponosi odpowiedzialno$¢ za prawidtowe, rzetelne i
terminowe sporzadzanie sprawozdan finansowych. Zarzad Spotki obowigzany jest po uptywie roku
obrotowego sporzadzi¢ i przedtozy¢ — w terminach oznaczonych w przepisach szczegétowych - Radzie
Nadzorczej oraz innym uprawnionym organom - sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z
dziatalnosci Spotki w roku obrotowym. Zarzad obowigzany jest sktada¢ wszelkie wymagane prawem
wnioski i dokumenty do Krajowego Rejestru Sagdowego. Zarzad obowigzany jest ogtasza¢ w Monitorze
Sadowym i Gospodarczym wszelkie wpisy do KRS, ogtoszenia wymagane przez Kodeks spodtek
handlowych i Kodeks postepowania cywilnego, inne obwieszczenia, jezeli ich ogtoszenie w MSIG jest
wymagane przez ustawy.

Cztonkowie Zarzadu Spotki zobowigzani sg uczestniczyé w obradach Walnego Zgromadzenia w
sktadzie umozliwiajacym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadane w trakcie Walnego
Zgromadzenia.

Rada Nadzorcza: Rada Nadzorcza, za wyjatkiem pierwszej Rady Nadzorczej, sktada sie z od pieciu
do dziewieciu cztonkéw, powotywanych na okres wspodlnej kadencji, ktéra trwa dwa lata. Pierwsza
Rada Nadzorcza zostata powotana przez zatozycieli Spétki na roczng kadencje uchwatg o
przeksztatceniu spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscig, dziatajacej pod firma Biuro Ustug
Finansowych M.W. Trade Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig w Spotke akcyjng M.W. Trade S.A.
Jezeli powotanie czionka Rady Nadzorczej nastepuje w trakcie kadencji Rady Nadzorczej, powotuje sie
go na okres do konca tej kadencji. Jezeli w ciggu 2 (dwoch) tygodni od uptywu kadencji cztonka Rady
Nadzorczej, ustgpienia cztonka Rady Nadzorczej lub wygasniecia mandatu cztonka Rady Nadzorczej z
jakiegokolwiek innego powodu, nie bedzie mianowany petny sktad Rady Nadzorczej w sposdb
okreslony w Statucie, woéwczas wolne miejsca w Radzie Nadzorczej bedg tymczasowo uzupetnione
uchwatg pozostatych cztonkdéw Rady Nadzorczej. Tymczasowi cztonkowie Rady Nadzorczej bedq
wykonywali swoje obowigzki w Radzie Nadzorczej do czasu mianowania brakujacych cztonkdw Rady
Nadzorczej zgodnie z zasadami okreSlonymi w Statucie.

Mandaty czlonkdw Rady Nadzorczej wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonkow
Rady Nadzorczej. Mandat cztonka Rady Nadzorczej, powotanego przed uptywem danej kadencji Rady
Nadzorczej, wygasa rownoczesnie z wygasnieciem mandatow pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej.
Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg by¢ wybierani ponownie.
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Rada Nadzorcza sprawuje nadzor nad dziatalnoscig Spotki.
Zgody Rady Nadzorczej wymaga w szczegolnosci:

a) nabycie przedsiebiorstwa lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,

b) tworzenie i likwidowanie oddziatéw Spotki w kraju i za granica,

c) zajmowanie sie przez cztonkow Zarzadu interesami konkurencyjnymi oraz uczestniczenie w
spotkach konkurencyjnych jako wspdlnik jawny lub cztonek wiadz,

d) ustalanie wynagrodzenia lub innych $wiadczen dla Cztonkéw Zarzadu wyptacanych lub
dokonywanych przez Spétke z dowolnego tytuty,

e) zawarcie przez Spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem powigzanym
ze Spdtka, cztonkiem rady nadzorczej albo zarzadu oraz podmiotami z nimi powigzanymi.

f) nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy ponadto w szczegolnosci:

a) wybor biegtego rewidenta,

b) reprezentowanie Spotki w umowach i sporach pomiedzy Spotka a cztonkami Zarzadu,

c) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu,

d) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu,

€) opiniowanie spraw przedstawionych przez Zarzad,

f) rozpatrywanie i opiniowanie spraw bedacych przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia,

g) przedstawianie raz w roku Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu zwieztej oceny sytuacji
Spotki,

h) przedstawianie raz w roku Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu oceny pracy Rady
Nadzorczej.

Skiad Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2009 r. przedstawiat sie nastepujaco:

Tomasz Maczka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Matgorzata Wasilewska — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Szymon Karpinski — Cztonek Rady Nadzorczej

Radostaw Solan — Cztonek Rady Nadzorczej

e

W dniu 30 listopada 2009 roku wptyneto do spdtki pismo Pana Dawida Sukacza, dotyczace rezygnagiji
z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej M.W. Trade S.A. ze skutkiem na dziert 02 grudnia 2009r.
W dniu 27 stycznia 2010 roku Rada Nadzorcza M.W. Trade we Wroctawiu powotata na jego miejsce w
trybie § 25 ust. 3 Pana Wojciecha Kordela.

Szczegotowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Statut Spotki oraz Regulamin Rady Nadzorczej
dostepne na stronie internetowej Spotki.

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

W zwigzku z wprowadzonymi w dniu 3 sierpnia 2009 roku nowymi przepisami Kodeksu spétek
handlowych, zmianie ulegty m.in. zasady zwotywania i uczestnictwa w walnych zgromadzeniach
akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spétki oraz w
sposdb okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spétkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢é dokonane co najmniej na dwadzieScia sze$¢ dni przed
terminem Walnego Zgromadzenia.
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Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg sprawy zastrzezone w Kodeksie spdtek handlowych,
innych przepisach prawa oraz Statucie, z zastrzezeniem postanowien ust. 2, ktéra moéwi, ze nabycie i
zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymaga uchwaty
Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie zwolywane jest jako zwyczajne albo nadzwyczajne.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w ciggu szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego. Jezeli Zarzad nie podejmie uchwaty zwotujacej Zwyczajne Walne Zgromadzenie przed
uptywem pigtego miesigca od zakonczenia roku obrotowego, albo zwota je na dzien niemieszczacy sie
w terminie oznaczonym w ust. 4, prawo do zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje
takze Radzie Nadzorczej. Jezeli zwotane zostang dwa Zwyczajne Walne Zgromadzenia (jedno przez
Zarzad a drugie przez Rade Nadzorcza) jako Zwyczajne Walne Zgromadzenie winno sie odby¢ tylko to
Walne Zgromadzenie, ktdre zwotane zostato na dzien wczesniejszy i tylko to Zgromadzenie
uprawnione jest do podejmowania uchwat zastrzezonych do kompetencji zwyczajnych walnych
zgromadzen. Walne Zgromadzenie, ktdre zostato zwotane na dzien pozniejszy winno sie odby¢ (jako
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie) tylko woéwczas, jezeli porzadek obrad tegoz Walnego
Zgromadzenia, okreslony przez organ, ktory je zwotat, zawiera punkty nie objete porzadkiem obrad
odbytego Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje: Zarzad, Rada Nadzorcza ilekro¢ uzna to za
wskazane, akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zakladowego lub co najmniej
potowe ogdtu gtosdw w Spdtce. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng
dwudziestg kapitatu zaktadowego mogq Zzada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i
umieszczenia okredlonych spraw w porzadku obrad tego zgromadzenia. Zadanie zwofania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi na pismie lub w postaci
elektronicznej. Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia Zarzadowi przez akcjonariusza
lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego zadania
zwofania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie
zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariusza lub akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego
zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywajq sie we Wroctawiu w siedzibie Spotki, chyba ze w ogtoszeniu o
zwotaniu Walnego Zgromadzenia oznaczone zostanie inne miejsce na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad Spétki, a gdy Walne Zgromadzenie zwotuje
Rada Nadzorcza albo akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogotu gltosow w Spotce, porzadek obrad ustala odpowiednio Rada Nadzorcza albo ci
akcjonariusze.

Prawa Akcjonariuszy i sposoby ich wykonywania:

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestq kapitatu zaktadowego
mogg zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie pdzniej niz na dwadzieécia jeden dni przed
wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci
elektronicznej.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym
terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na Zadanie
akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestq kapitatu zaktadowego

mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spotce na piSmie lub przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
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obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majq zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spdtka
niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat dotyczace
spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

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

Uchwaly Walnego Zgromadzenia wymagaja w szczegolnosci:

1. rozpatrzenie i zatwierdzenie rocznego sprawozdania finansowego wraz ze sprawozdaniem z
dziatalnosci Spotki za ubiegtly rok obrotowy,

2. udzielenie cztonkom organow Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,

3. podziat zysku lub okreslenie sposobu pokrycia strat,

4. wszelkie postanowienia, dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu

Spotki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesSci oraz ustanowienie na

nim prawa uzytkowania,

emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszenstwa,

okreslenie zasad i wysokosci wynagrodzenia cztonkdéw Rady Nadzorczej,

powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Rady Nadzorczej, z zastrzezeniem § 25 ust. 1,

ustalanie dnia dywidendy,

0. utworzenie, kazdorazowe uzycie i likwidacja kapitatu rezerwowego.

b

SwoNO

10. Opis zmian Statutu Spoétki
Zmiana statutu Spotki wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru.

Zmiane statutu Zarzad zgtasza do sadu rejestrowego. Zgtoszenie zmiany statutu winno nastgpi¢ w
terminach wskazanych w Kodeksie Spotek Handlowych.

Zgodnie z § 21 Statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow
oddanych, chyba ze przepisy prawa lub Statut wymagajg dla powziecia danej uchwaly innej
wiekszosci. Uchwaty co do zmiany Statutu — zapadajgq wiekszoscig 3/4 (trzech czwartych) waznie
oddanych gtoséw. Uchwata o istotnej zmianie przedmiotu przedsiebiorstwa Spétki zapada wiekszoscig
2/3 (dwdch trzecich) waznie oddanych gtosdw przy obecnosci akcjonariuszy przedstawiajacych
przynajmniej potowe kapitatu zaktadowego. SkutecznoS¢ uchwaty nie zalezy od wykupienia akgji tych
akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzajg sie na zmiane.

Postanowieniem z dnia 02.09.2009 Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej; Wydziat VI Gospodarczy
zarejestrowat zmiany w Statucie M.W. Trade S.A. wynikajace z uchwaty nr 22 podjetej na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 15 czerwca 2009 r.

Ponizej poprzednia oraz nowa tres¢ postanowien Statutu:

Poprzednia tresc § 8 ust.1:

Przedmiotem dziatalno$ci Spétki wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest:

1. dziatalno$¢ pomocnicza finansowa gdzie indziej niesklasyfikowana, PKD 67.13.Z,
2. posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane, PKD 65.23.Z,
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3 pozostate formy udzielania kredytéw, PKD 65.22.Z,

4 posrednictwo pieniezne pozostate, gdzie indziej nie sklasyfikowane, PKD 65.12.B,

5. doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania, PKD 74.14.A,
6. leasing finansowy, PKD 65.21.Z,

7 zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej, PKD 74.14.B,
8 dziatalno$¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana, PKD 74.87.B,

0. dziatalno$¢ holdingéw, PKD 74.15.Z,
10. doradztwo w zakresie sprzetu komputerowego, PKD 72.10.Z,
11. dziatalno$¢ w zakresie oprogramowania, pozostata PKD 72.22.Z,

12. przetwarzanie danych, PKD 72.30.Z,
13. dziatalno$¢ zwigzana z bazami danych, PKD 72.40.Z,
14, dziatalno$¢ zwigzana z informatyka, pozostata PKD 72.60.Z,

15. zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek, PKD 70.11.Z,
16. wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek, PKD 70.20.Z,

17. kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek, PKD 70.12.Z,

18. posrednictwo w obrocie nieruchomosciami, PKD 70.31.Z,

19. reklama, PKD 74.40.Z,
20. wydawanie ksigzek, PKD 22.11.Z,
21. badanie rynku i opinii publicznej, PKD 74.13.Z,

22. ksztatcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztatcenia, gdzie indziej
niesklasyfikowane, PKD 80.42.B,

23. dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targow i wystaw, PKD 74.87.A,

24. dziatalno$¢ zwigzana z rekrutacjg i udostepnianiem pracownikéw, PKD 74.50.A,

25. dziatalno$¢ dochodzeniowo-detektywistyczna i ochroniarska, PKD 74.60.Z,

26. dziatalno$¢ zwigzana z ttumaczeniami i ustugami sekretarskimi, PKD 74.85.Z,

27. dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedazag towardw réznego rodzaju, PKD 51.19.Z,

28. pozostata sprzedaz hurtowa, PKD 51.90.Z,

29. magazynowanie i przechowywanie towaréw w pozostatych sktadowiskach, PKD 63.12.C,

30. przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych, PKD 63.11.C,

31. towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi, PKD 60.24.A,

32. towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi, PKD 60.24.B,

33. wynajem maszyn i urzadzen budowlanych, PKD 71.32.Z,

34. wynajem maszyn i urzadzen biurowych i sprzetu komputerowego, PKD 71.33.Z,

35. wynajem pozostatych maszyn i urzadzen, PKD 71.34.Z,
36. hotele, PKD 55.10.Z,

37. pola kempingowe, facznie z polami dla samochodowych przyczep kempingowych, PKD
55.22.Z,

38. restauracje, PKD 55.30.A.

39. przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych, PKD 55.52.Z.

Nowa tresc § 8 ust.1:
Przedmiotem dziatalno$ci Spdtki wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest:

Dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedazg towardw réznego rodzaju (PKD 46.19.Z),
Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana (PKD 46.90.2),

Magazynowanie i przechowywanie pozostatych towaréw (PKD 52.10.B),

Przygotowywanie i dostarczanie zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych (katering), (PKD
56.21.2),

Wydawanie ksigzek (PKD 58.11.7),

Wydawanie wykazow oraz list (np. adresowych, telefonicznych) (PKD 58.12.7),

Pozostata dziatalno$¢ wydawnicza (PKD 58.19.2),

Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem (PKD 62.01.Z),

Dziatalnos¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki (PKD 62.02.7),

Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi (62.03.2),

Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych (PKD
62.09.2),
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12.

13.
14.

15.
16.
17.
18.
19.
20.

21.

22,
23.
24.
25.
26.
27.
28.

29.
30.

31.
32.

33.
34.
35.
36.
37.

38.
39.
40.

41.

42.

43.
44.
45.
46.
47.

48.
49.
50.

Przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnos¢
(PKD 63.11.2),

Dziatalnos¢ portali internetowych (PKD 63.12.7),

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD
63.99.2),

Pozostate posrednictwo pieniezne (PKD 64.19.7),

Dziatalnos¢ holdingdw finansowych (PKD 64.20.7),

Dziatalnos¢ trustéw, funduszow i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.2),

Leasing finansowy (PKD 64.91.Z),

Pozostate formy udzielania kredytow (PKD 64.92.7),

Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.Z),

Pozostata dziatalnoS¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych (PKD 66.19.7),

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.2),

Wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.7),
Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 68.31.7),

Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.Z),

Dziatalno$¢ prawnicza (PKD 69.10.Z ),

Dziatalnos¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.7),

Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wytgczeniem holdingéw finansowych
(PKD 70.10.2),

Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD 70.21.2),

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD
70.22.2),

Dziatalno$¢ agencji reklamowych (PKD 73.11.2),

Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych (Internet)
(PKD 73.12.C),

Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach (PKD 73.12.D),
Badanie rynku i opinii publicznej (PKD 73.20.2),

Dziatalnos$¢ w zakresie specjalistycznego projektowania (PKD 74.10.2),

Dziatalno$¢ zwigzana z ttumaczeniami (PKD 74.30.2),

Pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana
(PKD 74.90.2),

Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek (PKD 77.11.2),

Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wiaczajac komputery (PKD 77.33.2),
Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz dobr materialnych, gdzie indziej
niesklasyfikowane (PKD 77.39.2),

Dzierzawa wiasnosci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytaczeniem prac chronionych
prawem autorskim (PKD 77.40.2),

Dziatalno$¢ zwigzana z wyszukiwaniem miejsc pracy i pozyskiwaniem pracownikow (PKD
78.10.2),

Dziatalno$¢ agencji pracy tymczasowej (PKD 78.20.2),

Pozostata dziatalnos¢ zwigzana z udostepnianiem pracownikdéw (PKD 78.30.2),

Dziatalnos¢ detektywistyczna (PKD 80.30.2),

Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstugg biura (PKD 82.11.Z),

Wykonywanie fotokopii, przygotowywanie dokumentow i pozostata specjalistyczna dziatalnosc¢
wspomagajaca prowadzenie biura (PKD 82.19.2),

Dziatalno$¢ zwigzana z organizacjq targéw, wystaw i kongresow (PKD 82.30.Z),

Dziatalno$¢ $wiadczona przez agencje inkasa i biura kredytowe (PKD 82.91.7),

Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, gdzie indziej
niesklasyfikowana (PKD 82.99.2),

Postanowieniem z dnia 22.02.2010 r. Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej; Wydziat VI
Gospodarczy zarejestrowat zmiany w Statucie M.W. Trade S.A. wynikajace z uchwat nr 27 i 33
podjetych na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy w dniu 29.10.2009 r.
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Ponizej poprzednia oraz nowa tres¢ postanowien Statutu:

poprzednia tre$¢ § 16 ust.3:

Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad jako zwyczajne albo nadzwyczajne.
nowa tresc¢ § 16 ust.3:

Walne Zgromadzenie zwotywane jest jako zwyczajne albo nadzwyczajne.
dotychczasowa tresc¢ § 16 ust.7:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad ilekro¢ uzna to za wskazane, albo z wnioskiem
takim wystgpig Rada Nadzorcza, lub akcjonariusze reprezentujacy przynajmniej jedna dziesiata czesc¢
kapitatu zaktadowego.

nowa tresc¢ § 16 ust.7:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje: Zarzad, Rada Nadzorcza ilekro¢ uzna to za wskazane,
akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu
gtoséw w Spdtce.

poprzednia tre$¢ § 16 ust.8:

Jezeli Zarzad nie podejmie uchwaty zwotujacej Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w terminie dwdch
tygodni od dnia otrzymania pisemnego wniosku o jego zwotanie, zwota je z innym porzadkiem obrad
niz zawarty we wniosku, lub tez oznaczy date odbycia Walnego Zgromadzenia na dzien przypadajacy
po uptywie dwdch miesiecy od dnia otrzymania wniosku o zwotanie, uprawnienie do zwotania
Walnego Zgromadzenia przystuguje takze Radzie Nadzorczej.

nowa tresc¢ § 16 ust.8:

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogg zada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okres$lonych spraw w
porzadku obrad tego zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy
ztozy¢ Zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej.

poprzednia tres¢ § 16 ust.9:

Jezeli stosownie do postanowien ust. 6 zwotane zostang dwa Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia
(jedno przez Zarzad a drugie przez Rade Nadzorczg) wdwczas oba winny sie odby¢. Jezeli jednak
porzadek obrad obydwu Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen, okreSlony przez organy, ktore je
zwotaty, jest identyczny, wowczas winno sie odby¢ tylko to Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére
zwotane zostatlo na dzien wczesniejszy, a w przypadku zwotania obrad na ten sam dzien to
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktérego obrady majq sie rozpocza¢ o wczesniejszej godzinie.

nowa tresc¢ § 16 ust.9:

Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia Zarzadowi przez akcjonariusza lub
akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego zadania zwotania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane,
sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariusza
lub akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego
zgromadzenia.

poprzednia tres¢ § 18 ust.1:

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad.
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nowa tres¢ § 18 ust.1:

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad Spétki, a gdy Walne Zgromadzenie zwotuje
Rada Nadzorcza albo akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogotu gltosow w Spotce, porzadek obrad ustala odpowiednio Rada Nadzorcza albo ci
akcjonariusze.

poprzednia tre$¢ § 18 ust.2:

Whioski o umieszczenie poszczegolnych spraw na porzadku obrad Walnego Zgromadzenia, Rada
Nadzorcza oraz akcjonariusze sktadajg Zarzadowi na pismie pod rygorem niewaznosci.

nowa tres¢ § 18 ust.2:

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zostal zgtoszone Zarzadowi nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed
wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawieraC uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci
elektronicznej.

poprzednia tre$¢ § 18 ust.3:

Zarzad umiesci w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia kazdy wniosek zgtoszony Zarzadowi na
piSmie, co najmniej na miesigc przed dniem odbycia Zgromadzenia, przez Rade Nadzorczg lub
akcjonariuszy reprezentujacych nie mniej niz dziesigtq czes¢ kapitatu zaktadowego.

nowa tre$¢ 18 ust.3:

Zarzad jest obowigzany niezwlocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym
terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na Zadanie
akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.
poprzednia tres¢ § 18 ust.4:

Zarzad ma obowigzek poinformowa¢ Walne Zgromadzenie o tresci kazdego wniosku zgtoszonego na
pi$mie Zarzadowi przez chocby jednego cztonka Rady Nadzorczej.

nowa tre$¢ 18 ust.4:

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestq kapitatu zaktadowego
mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spotce na piSmie lub przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktdre majq zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spdtka
niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej.

nowa tre$¢ dodanego § 18 ust.5

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat dotyczace
spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

poprzednia tres$¢ § 19 ust.1:

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie w Monitorze Sadowym i Gospodarczym, ktore
winno by¢ dokonane przynajmniej na trzy tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia.

nowa tres¢ § 19 ust.1
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Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz w
sposob okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych.

poprzednia tre$¢ § 19 ust.2

W ogtoszeniu nalezy oznaczy¢ dzien, godzine i miejsce odbycia Walnego Zgromadzenia oraz
szczegOtowy porzadek obrad. W przypadku zamierzonej zmiany Statutu powotac nalezy dotychczas
obowigzujace paragrafy oraz podac tres¢ projektowanych zmian.

nowa tres¢ § 19 ust.2

Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadzieScia sze$¢ dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia.

poprzednia tres¢ § 20 ust.1:

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inna osoba przez niego wskazana.
W razie nieobecnosci tych oséb zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez
Zarzad.

nowa tres¢ § 20 ust.1:

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inna osoba przez niego wskazana.
W razie nieobecnosci tych oséb zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez
Zarzad. Nastepnie sposrdd osob uprawnionych do uczestniczenia w zgromadzeniu wybierany jest
przewodniczacy obrad.

poprzednia tre$¢ § 20 ust.2:

Nastepnie w gtosowaniu tajnym wybiera sie Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. W przypadku,
gdy Walne Zgromadzenie zwotane zostato przez akcjonariuszy upowaznionych do tego przez sad
rejestrowy, Przewodniczacym Walnego Zgromadzenia jest osoba wyznaczona przez sad rejestrowy.

nowa tres¢ § 20 ust.2:

Jezeli Walne Zgromadzenie zostalo zwotane przez akcjonariuszy, przewodniczacego wyznaczajq Ci
akcjonariusze.

poprzednia tres¢ § 20 ust.3:

Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ swoj Regulamin okreslajacy szczegdtowo tryb organizacji i
prowadzenia obrad. Uchwalenie, zmiana albo uchylenie regulaminu wymaga dla swej waznosci 3/4
(trzech czwartych) gtosdéw oddanych.

nowa tres¢ § 20 ust.3:

Jezeli Walne Zgromadzenie zostato zwotane przez akcjonariuszy na podstawie upowaznienia sadu,
przewodniczacego wyznacza sad.

nowa tre$¢ dodanego § 20 ust.4:
Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ swoj Regulamin okreslajacy szczegdtowo tryb organizacji i

prowadzenia obrad. Uchwalenie, zmiana albo uchylenie regulaminu wymaga dla swej waznosci 3/4
(trzech czwartych) gtosow oddanych.

MW TRADE S.A. 23



Sprawozdanie z dziatalno$ci za 2009 rok

poprzednia tres¢ § 21 ust.5:

Usuniecie spraw umieszczonych w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia na zadanie zgtoszone - na
podstawie art. 400 Kodeksu spétek handlowych - przez akcjonariusza reprezentujgcego co najmniej
jedng dziesiatg kapitatu zaktadowego Spdtki wymaga zgody akcjonariusza, ktory zgtosit takie zadanie.
nowa tres¢ § 21 ust.5:

Usuniecie spraw umieszczonych w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia na zadanie zgtoszone - na
podstawie art. 400 Kodeksu spotek handlowych - przez akcjonariusza reprezentujgcego co najmniej
jedng dwudziestg kapitatu zakladowego Spétki wymaga zgody akcjonariusza, ktory zgtosit takie
zadanie.

usuwa sie § 21 ust.6

poprzednia tre$¢ § 23 ust.1:

Akcjonariusz moze uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub
przez przedstawiciela.

nowa tres¢ § 23 ust.1:

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub
przez petnomocnika.

poprzednia tres¢ § 23 ust.2:
Jeden petnomocnik moze reprezentowac wielu akcjonariuszy.
nowa tresc¢ § 23 ust.2:

Petnomocnik moze reprezentowa wiecej niz jednego akcjonariusza i gtosowaé odmiennie z akcji
kazdego akcjonariusza.

nowa tre$¢ dodanego § 23 ust.3

Zasady dotyczace wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika stosuje sie do wykonywania prawa
gtosu przez innego przedstawiciela.

nowa tres¢ dodanego § 23 ust.4

Petnomocnictwo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu wymaga
udzielenia na piSmie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej
nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego
kwalifikowanego certyfikatu.

poprzednia tres¢ § 24 ust.1

Rada Nadzorcza sktada sie z od 5 (pie¢) do 9 (dziewie¢) cztonkéw powotywanych w sposdb okreslony
w § 25, z zastrzezeniem ust.2. Liczbe cztonkdw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

nowa tres¢ § 24 ust.1

Rada Nadzorcza sktada sie z od 5 (pie¢) do 9 (dziewie¢) cztonkdw powotywanych w sposdb okreslony
w § 25, z zastrzezeniem ust.2.

nowa tres¢ dodanego § 9° (prim)
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1. Na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki numer 32/NWZ/2009 z dnia
29 pazdziernika 2009 r. kapitat zakladowy Spotki zostat warunkowo podwyzszony do kwoty nie
wiekszej niz 859.660,00 zt (stownie: osiemset piecdziesigt dziewie¢ tysiecy szescset szeScdziesigt
ztotych), to jest o kwote nie wieksza niz 40.800,00 zt (stownie: czterdziesci tysiecy osiemset ztotych)
poprzez emisje nie wiecej niz 408.000 (stownie: czterysta osiem tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela
serii D, o warto$ci nominalnej 0.10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja.

2. Akcje serii D obejmowane bedq przez posiadaczy warrantdw subskrypcyjnych serii A
wyemitowanych na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 29
pazdziernika 2009 roku.

IV. INFORMACIE DODATKOWE
1. Informacja o podstawowych produktach

Podstawowq ustugq oferowang przez M.W. Trade jest Hospital Fund. Jej gtdwnym celem jest
wspieranie Samodzielnych Publicznych Zaktadow Opieki Zdrowotnej (SP ZOZ) w zakresie oddtuzania i
przywracania ptynnosci finansowej.

M.W. Trade dostarcza ustugi polegajace na restrukturyzacji zobowigzan SP ZOZ oraz udzielania im
krotkoterminowego wsparcia finansowego w formie pozyczek. Ustuga restrukturyzacji polega na
zawarciu porozumienia pomiedzy SP ZOZ a M.W. Trade, ktdry w sposéb zaplanowany i systematyczny
ma zrestrukturyzowac zadtuzenie placowki. M.W. Trade proponuje rozwigzania dla strony tak, aby
sptata dtugu wywierata jak najmniejszy negatywny wptyw na biezacq dziatalno$¢ i rownowage
finansowg placowki.

Realizacje projektu Hospital Fund mozna podzieli¢ na kilka gtdwnych etapow:

o Wstepne porozumienie MW Trade z SP ZOZ dotyczace restrukturyzacji zadtuzenia,

o Nabycia przeterminowanych wierzytelnosci SP ZOZ od dostawcow szpitali — w formie umowy
przelewu wierzytelnosci,

o Porozumienie MW Trade, w roli nowego wierzyciela, z Samodzielnym Publicznym Zakfadem

Opieki Zdrowotnej dotyczace warunkéw sptaty zobowigzania (dogodny harmonogram
ptatnosci, ewentualne odsetki, prowizja),
. Ustanowienie zabezpieczenia sptaty zobowigzan (opcjonalnie).

Celem restrukturyzacji jest odzyskanie pitynnosci finansowej placowek stuzby zdrowia,
usystematyzowanie i sptata powstatego zadtuzenia. Ponadto wplywa ona na odbudowanie dobrych
kontaktow handlowych z dostawcami i zaplanowanie przeptywdw finansowych. Proces restrukturyzacji
zadtuzenia SP ZOZ polega na dokonaniu wykupu wierzytelno$ci, na zasadzie cesji wierzytelnosci, od
dostawcow SP ZOZ. Sg nimi miedzy innymi firmy farmaceutyczne, producenci sprzetu, dostawcy
medioéw oraz inne podmioty $wiadczace ustugi na rzecz stuzby zdrowia. M.W. Trade negocjuje sposob
i okres zaptaty za zakupione wierzytelnosci. Spdtka, dokonujac zakupu wierzytelnosci, korzysta czesto
z mozliwosci roztozenia ptatnosci wobec wierzycieli SP ZOZ na raty. SP ZOZ ustala nowe zasady sptaty
wierzytelno$ci wobec M.W. Trade, ktora zaprzestaje naliczania odsetek ustawowych, uzgadnia nowe
terminy sptat oraz wysokos$ci prowizji i oprocentowania odsetek od kwoty zobowigzan na korzystnych
warunkach dla kazdej ze stron. SP ZOZ zobowiazuje sie do sptat zobowigzan zgodnie z nowym
harmonogramem. Tym samym placowka zyskuje bezpieczenstwo ptynnosciowe, poniewaz Srodki
otrzymywane z NFZ mogg by¢ wykorzystywane na finansowanie biezacej dziatalnosci i jedynie ich
cze$¢ zostaje przeznaczona na pokrycie zobowigzan. Czasem zabezpieczeniem opisanej transakcji jest
cesja wierzytelnosci przystugujacej SP ZOZ od NFZ.

W ramach ,Hospital Fund” oferowane sg rowniez krotkoterminowe pozyczki dla SP ZOZ na biezaca
dziatalnosc.

Dodatkowo kontrahentom SP ZOZ Spétka oferowata ustugi wspierajace ich dziatania majace na celu

sptate wymagalnych wierzytelnosci oraz poprawe ptynnosci finansowej. Jednym z produktow jest
ustuga polegajaca na gwarantowaniu kontrahentom szpitali zaptate za wystawione faktury (o
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wymagalnym terminie ptatnosci) do ustalonego w porozumieniu dnia, niezaleznie od dokonania ich
sptaty przez SP ZOZ lub skutecznosci dziatan windykacyjnych.

2. Sprzedaz i rynki zbytu

Dziatalnos¢ M.W. Trade jest skoncentrowana w obszarze ochrony zdrowia oraz ustug medycznych.
Spoétka Swiadczy ustugi na rzecz podmiotdw nalezacych do sektora publicznej stuzby zdrowia oraz
szerokiej grupy podmiotdw dostarczajacych produkty oraz ustugi na rzecz SP ZOZ-éw. Oferta M.W.
Trade zwiazana jest z finansowaniem i ustugami strukturyzowania finansowania placéwek stuzby
zdrowia oraz obstugg wierzycieli tychze placowek.

Spoétka rozpoczeta swq dziatalnos¢ od $wiadczenia ustug windykacyjnych dla dostawcow SP ZOZ-6w,
oraz nabywania wierzytelnosci od dostawcow, a nastepnie prowadzenia windykacji na wiasny
rachunek. Od 2006 roku M.W. Trade rozwija ustuge ,Hospital Fund”, ktéra zapewnia rozwigzywanie
problemoéw zadtuzenia oraz biezacej ptynnosci finansowej SP ZOZ-6w i umozliwia odnoszenie korzysci
wszystkim trzem stronom procesu: SP ZOZ-owi, wierzycielowi SP ZOZ-u oraz M.W. Trade.

Zmiana w dziataniu operacyjnym, czyli odejscie od windykacji na rzecz sprzedazy produktow
restrukturyzacyjnych, przektada sie na zrodta osiggania przychodow, co prezentuje ponizsza tabela:

Grupy produktow i Udziat Udziat Udziat
ustug 2009 (%) 2008 (%) 2007 (%)

,Hospital Fund” 9 746 93% 7 467 93% 3563 64%

Sprzedaz ustug 713 7% 595 7% 2 001 36%

windykacyjnych

Razem 10 459 8 062 5564

Sektor ochrony zdrowia w Polsce jest zdominowany przez publiczng stuzbe zdrowia, ktorej istotna,
biezacg cechq jest wysoki poziom zadtuzenia. Diugi polskich szpitali osiagnety na koniec 2009 roku
warto$¢ 9,4 mid zt. Znaczna czeS¢ zobowigzan sektora publicznej stuzby zdrowia to zadtuzenie
wymagalne (2,3 mid z}).

Warto$¢ zadtuzenia szpitali utrzymuje sie na poziomie ok. 10 mid zt, jednak efektem ustawy
o pomocy publicznej i restrukturyzacji publicznych zaktaddéw opieki zdrowotnej z 2005 roku oraz
zwiekszeniem naktadow na stuzbe zdrowia warto$¢ zobowigzan wymagalnych zmniejszyta sie z 6,2
mlid zt w II kwartale 2005 roku do 2,3 mld zt w IV kwartale 2009 roku. Dane te $wiadczg o poprawie
sytuacji finansowej SP ZOZ w ostatnich latach, jednak wiekszos¢ szpitali nie jest w dalszym ciggu w
stanie regulowac terminowo swoich zobowigzan.

mln zt Zobowigzania SP ZOZ
12 000
Q
9450 10 274 10 349 . 9980

10000 5 9364

8000 T—

5872
6000 T 1934
3724
4000 T
2666 2358 2264
2000 T
0
2004 2005 2006 2007 2008 2009
O zobowiazania ogélem SP ZOZ O zobowiazania wymagalne SP ZOZ

Zrdto: Opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez Ministerstwo Zdrowia
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Obnizenie wptywow sktadek do NFZ oraz ograniczony przez to poziom kontraktow SP ZOZ z NFZ na
rok 2010 moze pogorszy¢ ptynnosc¢ szpitali i tym samym zwiekszy¢ popyt na ustugi M.W. Trade S.A.
Jednoczesnie wraz z koniecznoscig dostosowania szpitali do ,wymogdw unijnych” zwiekszy sie rowniez
zapotrzebowania ze strony SP ZOZ na finansowanie zewnetrzne.

M.W. Trade pozytywnie ocenia perspektywy rozwoju i mozliwosci generowania przychodow ze
sprzedazy w obecnym stanie prawnym. Wprowadzenie innych uregulowan lub rozwigzan formalnych
w sektorze, ktorych efekt spowodowatby ograniczenie sprzedazy ustugi restrukturyzacji zadtuzenia
»Hospital Fund”, moze wymusi¢ konieczno$¢ rozwoju innych produktéw. Spotka catos$¢ dziatalnosci
prowadzi na terenie kraju.

3. Znaczace umowy
Spotka informuje poprzez raporty biezace na GPW o znaczacych umowach.
Wykaz najwazniejszych znaczacych umoéw zawartych w 2009 roku:

- Umowy restrukturyzacji wierzytelnosci typu ,Hospital Fund” zawarte z Samodzielnymi Publicznymi
Zaktadami Opieki Zdrowotnej:

- w dniu 27 lutego 2009 roku. Wartos¢ umowy opiewa na kwote 5 126 707,45. Zgodnie z
umowgq catkowita sptata wierzytelnosci winna nastgpi¢c do dnia 31.01.2010r. Na dzien
publikacji raportu umowa zostata w catosci sptacona.

- w dniu 31 sierpnia 2009 roku. Umowa podpisana na kwote 4 096 139,66 zt, ktora winna byta
by¢ sptacona do 28.02.2010r. Na dzier publikacji raportu umowa zostata w catosci sptacona.

- w dniu 17 wrzesnia 2009 roku. Warto$¢ umowy opiewa na kwote 8 675 849,10 zt. Zgodnie z
umowa_catkowita sptata wierzytelnosci winna nastapi¢ do dnia 31.03.2010r.

- w dniu 31 grudnia 2009 roku. Warto$¢ umowy opiewa na kwote 6 272 383,86 zt. Zgodnie z
umowa_catkowita sptata wierzytelnosci winna nastapi¢ do dnia 27.09.2010r.

- umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta z firmg farmaceutyczng w dniu 06 kwietnia 2008 roku.
Warto$¢ nabycia wierzytelnoSci wynosita 4 182 484,65 zt. Zgodnie z umowa, catkowita zaptata za
wierzytelno$¢ nastgpita do dnia 05 lipca 2009 roku.

- umowa z dnia 28 kwietnia 2009 pomiedzy M.W. Trade, a Bank Polski Powszechna Kasa Oszczednosci
o kredyt obrotowy na 10 min zt. W omawianym okresie Spdtce nie udato sie wykorzysta¢ w/w limitu
kredytowego z powodu braku mozliwosci spetnienia jednego z warunkéw umowy, jakim byto
uzyskanie poreczenia kredytu przez Bank Gospodarstwa Krajowego,, gdyz od maja 2009 BGK zawiesit
rozpatrywanie i akceptacje wnioskdw o udzielanie poreczen. Informacje o odlegtym terminie
zakonczenia wznowienia udzielania poreczen przez BGK sktonity Spotke do wypowiedzenia umowy
kredytowej (ogtoszone raportem biezgcym nr 57/2009 z dnia 29.09.2009 roku).

- umowa z dnia 11.12.2009 r. pomiedzy M.W. Trade S.A. a Bankiem Zachodnim WBK S.A. Na
podstawie tej umowy Bank przyznat M.W. Trade S.A. limit kredytowy do 5 000 000 zt na okres do 31
stycznia 2011 roku. Zabezpieczeniem kredytu jest weksel wiasny in blanco oraz przelew wierzytelnosci
przystugujacych Spétce wobec SPZOZ.
4. Udzielone poreczenia i gwarancje

Spétka nie udzielita w 2009 roku poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, tak aby faczna wartos¢ istniejacych poreczen
lub gwarancji stanowitaby réwnowarto$¢ co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Spotki.

W roku obrotowym 2009 Spdtce nie zostaty udzielone zadne poreczenia ani gwarancje.
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5. Wskazanie postepowan toczacych sie wobec M.W. TRADE S.A.
Wg stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku nie zostatlo wszczete, ani nie tocza sie postepowania
dotyczace wierzytelnosci lub zobowigzan Spétki, ktdrych tgczna wartos$¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatéw wiasnych Spotki.

6. Informacje o powiazaniach informacyjnych lub kapitalowych Spoétki z innymi
podmiotami

Spoétka nie posiada powigzan informacyjnych lub kapitatowych z innymi podmiotami.
7. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi

W 2009 roku Spoétka nie dokonywata transakcji z podmiotami powigzanymi na kwote przekraczajacq
500 000 EUR.

8. Opis wykorzystania przez Spotke wplywow z emisji papierow wartosciowych

W 2009 roku Spdtka wyemitowata obligacje niepubliczne na taczng kwote nominalng 12 380 tys. zt
oraz dokonata wykupu obligacji na tgczng kwote 1 300 tys. zi.

Wykaz obligacji wyemitowanych w 2009 roku.

Seria Wartosc emisji Data emisji Data wykupu
Seria D 350 000 2009-02-23 2009-07-24
Seria E 250 000 2009-02-24 2009-07-24
Seria F 2 800 000 2009-06-05 2010-06-05
Seria G 500 000 2009-06-18 2010-09-18
Seria G 600 000 2009-06-18 2010-09-18
Seria H 100 000 2009-08-06 2010-02-05
Seria I 6 580 000 2009-08-28 2010-08-28
Seria J 700 000 2009-09-01 2010-04-30
Serja K 300 000 2009-09-02 2010-05-02
Seria L 150 000 2009-10-02 2010-10-04
Seria M 50 000 2009-11-10 2010-11-10

Pozyskane $rodki z emisji zostaty przeznaczone na finansowanie podstawowej dziatalnosci Spotki, czyli
na sprzedaz ustugi Hospital Fund, co przetozyto sie na wzrost portfela wierzytelnosci, ktory w
omawianym roku osiggnat poziom 54 795 tys. zt

9. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytow

W roku obrotowym 2009 Spétka podpisata lub wypowiedziata nastepujace umowy kredytowe:

- umowa z dnia 28 kwietnia 2009 pomiedzy M.W. Trade, a Bank Polski Powszechna Kasa Oszczednosci
o kredyt obrotowy na 10 min zt. W omawianym okresie Spdtce nie udato sie wykorzysta¢ w/w limitu
kredytowego z powodu braku mozliwosci spetnienia jednego z warunkéw umowy, jakim byto
uzyskanie poreczenia kredytu przez Bank Gospodarstwa Krajowego, gdyz od maja 2009 BGK zawiesit
rozpatrywanie i akceptacje wnioskow o udzielanie poreczen.. Informacje o odlegtym terminie
zakonczenia wznowienia udzielania poreczen przez BGK sktonity Spotke do wypowiedzenia umowy
kredytowej (ogtoszone raportem biezacym nr 57/2009 z dnia 29.09.2009 roku). Kredyt miat byc
oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej WIBOR 1M powiekszonej o marze banku i
udzielony w walucie PLN.
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- majac na uwadze powyzsze trudnosci, a takze aby utrzymaé wielko$¢ wykorzystania
dotychczasowego kredytowania, M.W. Trade dnia 29.06.2009r. zawarto aneks do kredytu na 2,4 min
zt udzielonego przez PKO BP dnia 30.06.2008r. Okres wykorzystania kredytu zostat przedtuzony o 3
miesigce.

- dnia 23 lipca 2009 Spdtka zawarta umowe z Raiffeisen Bank Polska na kredyt w kwocie 1 min zi.
Kredyt zostat przyznany na okres jednego roku a oprocentowanie stanowi stawka WIBOR1M
powiekszona o marze banku. Zabezpieczeniem kredytu sg cesje wierzytelnosci przystugujace M.W.
Trade od SP ZOZ. Powyzszy kredyt stanowi odnowienie kredytu z dnia 15 lipca 2008 roku.

- dnia 11.12.2009 roku M.W. Trade S.A. podpisata umowe kredytowg z Bankiem Zachodnim WBK na
kredyt obrotowy w wysokosci 5 min zt z przeznaczeniem na finansowanie portfela wierzytelnosci
Spotki. Uzyskane $rodki zostaty w pierwszej kolejnosci przeznaczone na splate kredytu obrotowego z
dnia 08.08.2008 zaciggnietego w wysokosci 4,7 min zt oraz wzrost portfela wierzytelnosci.
Oprocentowanie kredytu oparte jest o stawke WIBOR1M + marza banku, a zabezpieczenie stanowiqg
m.in. cesja wierzytelnosci przystugujgcych Spdtce wobec SP ZOZ, weksel wiasny in blanco oraz
petnomocnictwo do rachunku. Dzien spfaty kredytu ustalono na 31.01.2011r.

10. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

Jedng z podstawowych dziatalnosci M.W. Trade jest udzielanie pozyczek zakladom opieki zdrowotnej.
W roku 2009 Spétka udzielita pozyczek szpitalom tacznie na kwote 21 854 tys. zt, w wiekszosci ktorych
okres zapadalnosci przypadat jeszcze na rok 2009. Suma bilansowa udzielonych pozyczek w ramach
produktu Hospital Fund na koniec roku obrachunkowego wyniosta 4 241,4 tys. zi.

Ponadto w roku obrotowym 2009 Spdtka nie udzielata pozyczek jednostkom powigzanym.

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

Spotka nie publikowata prognoz na 2009 rok.

12.0cena zarzadzania zasobami finansowymi ze szczegdlnym uwzglednieniem
zdolnosci wywiazywania sie z zaciggnietych zobowigzan

Spoétka posiada petna zdolno$¢ do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan. Spotka generuje
state wplywy wynikajgce z porozumien zawartych z SP ZOZ dotyczacych sptat wierzytelnosci
posiadanych przez Spétke. Spdtka nabywajac nowe wierzytelnosci uwzglednia posiadane zasoby
finansowe oraz ich prognozowany stan na daty realizacji ptatnosci. Zarzadzania ptynnoscig finansowa
odbywa sie poprzez monitoring przeptywow, stopien realizacji planowanych wptywow, preliminarz
stanu Srodkow w terminach krétko-, srednio- i dtugookresowych.

W roku 2009 Spétka terminowo wywigzywata sie z zacigganych zobowigzan, na czas realizujac
ptatnosci wynikajace z zawartych umow kredytowych, wyemitowanych dtuznych papierdw
wartosciowych oraz uméw z kontrahentami.

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

Dziatalnos¢ Spoétki  koncentruje sie na restrukturyzacji zobowigzan Samodzielnych Publicznych
Zaktaddéw Opieki Zdrowotnej przy wykorzystaniu produktu ,Hospital Fund”. Spétka Swiadczy ustugi
finansowe uwzgledniajac poziom dostepnych srodkéw finansowych oraz stopien ryzyka zwigzanego z
terminowq realizacjq ptatnosci przez restrukturyzowane SP ZOZ. Ryzyka wynikajacego z dziatalnosci
Spotki sg na biezaco analizowane zardwno na etapie przed zaciggnieciem nowych zobowigzan
wynikajacych z cesji wierzytelnosci, jak i w trakcie realizacji zawartych porozumien z SP ZOZ.

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

- ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spdtka

- ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spofki
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Ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spdtka

1. Ryzyko konkurencji na rynku ustug $wiadczonych przez MW Trade
Przez ryzyko konkurencji nalezy rozumie¢ wszelkie dziatania innych podmiotoéw wptywajacych na
ostabienie pozycji konkurencyjnej Spotki. Ryzyko to zwigzane jest przede wszystkim z dziatalnoscig juz
istniejacej konkurencji, ktéra dostrzegajac rozwijajaca sie dziatalnos¢ M.W. Trade moze przedsiewzigé
dziatania strategiczne majace na celu zminimalizowanie zagrozenia dla swojej pozycji rynkowej.
Dodatkowo na rynku funkcjonuje wiele mniejszych podmiotdéw prowadzacych zblizong dziatalnosc.
Ponadto, ryzyko konkurencji moze potencjalnie wzrosng¢é w wyniku pojawienia sie nowych instytucji
zainteresowanych oferowaniem analogicznych do Spotki ustug w sektorze ochrony zdrowia. Mogg to
by¢ zaréwno instytucie o bardzo zblizonym do M.W. Trade profilu dziatalnosci, jak i banki, firmy
leasingowe, firmy ubezpieczeniowe (np. za pomocq ustugi ubezpieczenia wierzytelnosci), badz
fundusze inwestycyjne. Obecno$¢ tego rodzaju instytucji finansowych na rynku, w szczegdlnosci
bankdw, byla dotychczas ograniczona, m.in. z uwagi na regulacje prawne, nadzorcze i wewnetrzne.
Wzrost konkurencji pomiedzy podmiotami dziatajgcymi na rynku, niezaleznie czy spowodowany
dziataniami juz istniejacych, czy tez pojawieniem sie nowych firm konkurencyjnych, moze negatywnie
wptynac na wyniki osiggane przez M.W. Trade w przysztosci.
Spotka ocenia, ze sektor finansowania Samodzielnych Publicznych Zaktaddéw Opieki Zdrowotnej w
dalszym ciggu bedzie w niewystarczajagcym stopniu zaspakajany przez banki, ktore obawiajg sie
udziela¢ kredytéw bankowych ze wzgledu na trudng sytuacje finansowg catego sektora publicznych
ustug medycznych. To otwiera pole dziatania dla firm parabankowych takich jak M.W. Trade. Wartos¢
wierzytelnosci nabytych przez najwiekszych konkurentdw nie przekracza tacznie 500 min zt, co wobec
zadtuzenia wszystkich SP ZOZ na kwote blisko 9,36 mid zt, w tym 2,3 mid zt zobowigzan
przeterminowanych (wg stanu na dzien 31.12.2009) pozwala oceni¢ pozytywnie perspektywe dla
ustug Swiadczonych przez Spotke.

2. Ryzyko wplywu sytuacji makroekonomicznej na wyniki Spotki

Spoétka dziata w otoczeniu makroekonomicznym, stad tez wszelkie zmiany w tym otoczeniu mogg miec
wptyw na wyniki Spétki. Pogtebienie sie negatywnych tendencji w polskiej gospodarce, badz dalsze
pogorszenie stanu finanséw publicznych mogg mie¢ negatywny wptyw na ksztatt i kondycje sektora
ochrony zdrowia, co w konsekwencji moze niekorzystnie przetozy¢ sie na sytuacje finansowg M.W,
Trade. Do najwazniejszych potencjalnie negatywnych tendencji nalezy przede wszystkim zaliczyé
spadek tempa wzrostu gospodarczego powodujacy miedzy innymi zmniejszenie tempa przyrostu
sktadek na ubezpieczenie zdrowotne, a w rezultacie zmniejszenia srodkéw jakimi dysponujg SP ZOZ. Z
drugiej jednak strony pogorszenie sytuacji ptynnosciowej SP ZOZ zwieksza ich zapotrzebowanie na
korzystanie z ustug Spotki.

Kolejng negatywna tendencjq jest wzrost kosztu finansowania zwigzany z obecng sytuacjq
makroekonomiczng, w wyniku ktérej banki zwiekszaja marze od udzielanych kredytow, a potencjalni
nabywcy obligacji Spotki oczekujg wysokiego oprocentowania papierdw dtuznych. Pogorszenie sytuacji
makroekonomicznej negatywnie wplywa wiec na koszt ditugu a takze mozliwosci pozyskiwania
finansowania na dziatalno$¢. M.W. Trade ogranicza to ryzyko uwzgledniajac w przy kalkulacji
projektow tendencje rynkowe oraz posiadane juz zasoby finansowe.

Dochodzace z gospodarki sygnaty $wiadcza, Zze sytuacja makroekonomiczna ulega polepszeniu, totez
omawiane ryzyko moze mie¢ ograniczony wptyw na dziatalnos¢ Spotki.

3. Ryzyko obnizania wysokosci odsetek ustawowych

Przychody generowane przez Spotke sg Scisle skorelowane z poziomem odsetek ustawowych,
poniewaz wptywa on na wysoko$¢ wierzytelnosci, ktorej restrukturyzacja, badz windykacjg moze zajac
sie M.W. Trade. W zwigzku z tym istnieje ryzyko obnizenia poziomu odsetek ustawowych, co zwigzane
bedzie z nizszg wartoscig wierzytelnosci, a co za tym idzie nizszymi przychodami. Ze wzgledu jednak
na prewencyjng funkcje wysoko$¢ odsetek ustawowych powinna by¢ ustalana powyzej kosztow
dostepnych na rynku kredytow. Dlatego tez, w obecnej sytuacji makroekonomicznej, nie nalezy sie
spodziewa¢ znaczacych obnizek wysokosci odsetek ustawowych. Na dzien publikacji raportu odsetki
ustawowe wynoszg 13% p.a. i poziom ten utrzymuje sie od dnia 15.12.2008r..
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4. Ryzyko finansowania wierzytelnosci SP ZOZ

Istotnym elementem dziatalnosci M.W. Trade jest dziatalno$¢ polegajacq na zakupie wierzytelnosci
SP ZOZ lub na udzielaniu SP ZOZ—om pozyczek i restrukturyzacji ich zobowigzan. Spotka jest tym
samym obcigzona ryzykiem niewyptacalnosci finansowanych SP ZOZ. SP ZOZ-y nie posiadajq jednak
zdolnosci upadtosciowej. Mozliwg drogq zakonczenia funkcjonowania publicznego ZOZ jest jego
likwidacja (jednak w takim przypadku cato$¢ zobowigzan ZOZ przejmuje na siebie organ zatozycielski,
czyli w przypadku Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej jednostka samorzadu
terytorialnego, ministerstwo lub wyzsza uczelnia). Ryzyko zwigzane z finansowaniem SP ZOZ przez
M.W. Trade moze dotyczy¢ nastepujacych obszarow:
e czynnik niewyptacalnosci podmiotu zatozycielskiego SP ZOZ — podmioty zatozycielskie SP ZOZ
cho¢ nalezg do jednostek samorzadu terytorialnego lub jednostek finansowanych z budzetu
panstwa, mogg teoretycznie stac sie niewyptacalne,
e czynnik odsuniecia w czasie przeptywow pienieznych — w przypadku nieterminowego
regulowania zobowigzan przez SP ZOZ-y - ogodlnie zla sytuacja finansowo-ekonomiczna
dtuznikdw Spétki, moze powodowac znaczne odsuniecia sptat w czasie wplywajac na sytuacje
ptynnosciowg M.W. Trade,
e czynnik odsuniecia w czasie przeptywow pienieznych — w przypadku likwidacji SP ZOZ-u,
organ zatozycielski wyznacza termin likwidacji, po uptywie ktérego przejmie on zobowigzania
likwidowanego SP ZOZ-u. Pomimo, iz organ zatozycielski gwarantuje spfate zobowigzania, jego
sptata moze by¢ odsunieta w czasie, poniewaz organ zatozycielski moze wyznacza¢ odlegte
terminy likwidacji. W przypadku SP ZOZ — 6w nie obstugujacych swoich zobowigzan istnieje
ryzyko, iz organ zatozycielski nie podejmie lub bedzie odwlekat decyzje o likwidacji podlegtego SP
Z0Z-u.

Przedtuzajace sie procesy likwidacji SP ZOZ-u finansowanego przez M.W. Trade, niewyptacalno$c¢ jego
organu zatozycielskiego lub tez znaczne opdznienia w ptatnosciach realizowanych przez SP ZOZ moze
negatywnie wpityna¢ na sytuacje ptynnosciowg oraz osiggane wyniki finansowe M.W. Trade w
przysztosci.

Spétka zabezpiecza sie przed tym ryzykiem dokonujac oceny kredytowej SP ZOZ. W tym celu
analizowana jest m.in. wysoko$¢ kontraktu szpitala z NFZ, wartos$¢ zadtuzenia, dotychczasowa
wspotpraca, skuteczno$¢ zarzadzania, wspOtpraca z organem zatozycielskim, mozliwos¢
przeprowadzenia skutecznej windykacji, ryzyko wieloletniej likwidacji oraz inne informacje wskazujace
na kondycje finansowg SP ZOZ.

5. Ryzyko zmian rynkowych stdp procentowych

M.W. Trade jest strong umow kredytowych opartych na zmiennych stopach WIBOR. W zwigzku z tym
Spétka narazona jest na ryzyko zmian stop procentowych, w przypadku zaciggania nowego lub
refinansowania istniejagcego zadtuzenia. Spdtka w realizowanych projektach uwzglednia koszt
finansowy wynikajacy z zaciggnietych kredytéw ustalajac rentowno$¢ produktéw na poziomie, ktory
zagwarantuje zysk nawet w przypadku wzrostu kosztow finansowania. Wierzytelnos¢ Spotki sg w
wiekszosci  wierzytelnosciami  krétkoterminowymi, co powoduje, ze ewentualny wzrost stop
procentowych zostanie uwzgledniony w nowych projektach. Nalezy tez stwierdzi¢, ze spadek stdp
procentowych obniza koszty finansowe ponoszone przez Spotke.

6. Ryzyko wptywu decyzji politycznych na ksztalt sektora publicznej stuzby zdrowia

Z uwagi na fakt, iz publiczne zaktady opieki zdrowotnej sg finansowane poprzez NFZ, a takze ze
wzgledu na role sektora ustug medycznych w gospodarce i spoteczenstwie, istotny wptyw na sektor
majg decyzje polityczne. Dziatania sanacyjne mogace polegac na reorganizacji systemu zarzadzania i
finansowania SP ZOZ-6w mogq diametralnie zmieni¢ sytuacje na rynku M.W. Trade. Spotka rozwigzuje
problemy zwigzane z ptynnoscig finansowg publicznych jednostek stuzby zdrowia oraz kontrahentdw
SP ZOZ. Trwate rozwigzanie problemdw polskiej stuzby zdrowia moze doprowadzi¢ do sytuacji, w
ktorej popyt na obecnie oferowane przez M.W. Trade ustugi, ulegtby znaczacej redukcji.
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Przedsiebiorstwa dziatajace w tym sektorze bytyby w takim przypadku zmuszone do ewolucji i
modyfikacji charakteru $wiadczonych ustug.

Ze wzgledu na czeste propozycje zmian w dziatalnosci SP ZOZ przedstawiane przez politykow Spotka
nie zmienia swojej dziatalnosci do czasu, kiedy bedzie mozna realnie oceni¢ wptyw tych propozycji na
rynek finansowania stuzby zdrowia. M.W. Trade stosuje aktywne podejscie do formowania swej oferty,
na biezaco dostosowujac swe produkty do zapotrzebowania rynku. W ciggu roku Spoétka poszerzyta
zakres proponowanych ustug o produkt: Finansowanie wktadu wtasnego - pozyczke na finansowanie
inwestycji realizowanych ze $rodkéw unijnych. Umozliwia ona zabezpieczenie finansowania na etapie
aplikowania o $rodki z funduszy UE oraz w czasie realizacji inwestycji. Z oferty spotki skorzystaty juz
pierwsze placowki. Ponadto Spdtka prowadzi prace nad produktem dedykowanym dla szpitali, ktore
zglosity zainteresowanie przystgpieniem do rzadowego tzw. planu B. Trwajace prace nad
ograniczeniem obrotu wierzytelnosciami, rowniez mogg w przysztosci wptynaé na ksztatt oferowanych
przez Spotke produktow, jednakze na dzien sporzadzania raportu nie ma jeszcze zadnych postanowien
odnosnie w/w kwestii. Spdtka na biezaco monitoruje tendencje zachodzace w Polskiej polityce by méc
w razie potrzeby zareagowac i dostosowac sie do nowych regulacji.

7. Ryzyko funkcjonowania organdw sadowych i egzekucyjnych

Dziatalnos¢ Spofki jest w pewnym zakresie uzalezniona od efektywnosci dziatania organdéw sadowych
oraz organow egzekucyjnych. Opdznienia lub opieszato$¢ w podejmowaniu decyzji i dziatan przez te
organy moze powodowaé mniejszg efektywnoSC dziatan Spotki. Ze wzgledu na przyjetq strategie
ograniczania dziatan windykacyjnych na rzecz blizszej wspdtpracy z SP ZOZ wartos¢ dochodzonych
roszczen na drodze sadowej w imieniu M.W. Trade oraz zleceniodawcow ulegta zmniejszeniu w
poréwnaniu do lat ubiegtych.

Ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki

1. Ryzyko pogorszenia sie struktury portfela wierzytelnosci

Spoétka prowadzi obstuge wielu szpitali, ktore znajdujg sie w réznej kondycji finansowo-ekonomicznej.
Niektdre z tych podmiotow, w bardzo ztej kondycji finansowej, narazone sg na likwidacje przez organ
zatozycielski. Ze wzgledu na przewlektg procedure likwidacyjng badz tez przejecie zobowigzan przez
samorzady, istnieje ryzyko dtugotrwatego odroczenia w czasie mozliwosci Sciggniecia naleznosci, co
wigzac sie bedzie z pogorszeniem struktury portfela wierzytelnosci Spotki.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spotka dokonuje analizy zobowigzan przed podpisaniem umowy z
jednostkami stuzby zdrowia i na biezaco monitoruje obstuge tych zobowigzan.

2. Ryzyko zwigzane z koncentracjg przychoddéw

Na rynku medycznym istnieje kilku znaczacych odbiorcow, z ktorymi Spétka prowadzi wspotprace
dotyczacq zlecenia obstugi wierzytelnosci. Istnieje zatem ryzyko, iz utrata kluczowego klienta i/lub
kluczowych klientow Spétki moze wpltynaé na czasowe pogorszenie sie wynikdw finansowych MW
Trade w przysziosci.

Celem ograniczenia wptywu tego ryzyka na wyniki finansowe, Spdtka systematycznie pozyskuje
nowych klientow i zmniejsza ryzyko koncentracji, jak réwniez stara sie utrzymywac partnerskie
biznesowe relacje z dotychczasowymi swoimi gtéwnymi kontrahentami.

3. Ryzyko operacyjne

Dziatalnos¢ operacyjna Spotki realizowana jest przy zastosowaniu okreslonych wewnetrznych procedur
korporacyjnych. Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka mozliwosci popetnienia, w wyniku btedu
ludzkiego, btedéw lub pomytek wynikajacych z przyjecia niewtasciwych procedur operacyjnych
prowadzacych na przyktad do niewtasciwej oceny ryzyka kredytowego klienta lub nieterminowego
regulowania zobowigzan wobec Spotki w wyniku braku wiasciwego monitoringu sptat. W celu
ograniczenia skali ponoszonego ryzyka Spoétka stale poprawia procedury monitorowania, ktore
polegaja miedzy innymi na wprowadzeniu systemu budzetowania i kontroli kosztéw, analizie
przeptywow Srodkow pienieznych, usystematyzowaniu zasad oceny ryzyka projektow, a takze
standaryzacjq pracy w dziatach handlowych i finansowych.
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4. Ryzyko zwigzane z negatywnym PR wobec Spotki

Ryzyko negatywnego PR dotyczy mozliwosci publikacji i/lub rozpowszechniania nieprawdziwych,
niekorzystnych informacji zwigzanych z dziatalnoscig Spotki lub przedstawiajacych je w negatywnym
Swietle.

Pomimo faktu iz M.W. Trade w ostatnim okresie zdecydowanie przesuneta ciezar dziatalnosci w
kierunku ustugi ,Hospital Fund”, prowadzenie windykacji na zlecenie ciggle stanowi pewien udziat
uzyskiwanych przychodow. Ta czes$¢ dziatalnosci Spotki moze spotkac sie z publikacjami o charakterze
»Czarnego PR” ze strony medidow, co mogtyby negatywnie wptyna¢ na wizerunek Spoétki, a co za tym
idzie mozliwos¢ pogorszenia relacji z partnerami biznesowymi. Spotka przeciwdziata takiemu ryzyku w
sposob rzetelny i wiarygodny informujac media i inwestorow o swojej dziatalnosci. Podstawg
programu public relations jest utrzymanie dobrych relacji z klientami.

Nalezy podkresli¢, iz strategicznym kierunkiem rozwoju Spotki jest koncentracja na ustudze ,Hospital
Fund” znaczaco obnizajaca poziom zagrozenia wynikajacy z ryzyka negatywnego PR.

5. Ryzyko utraty ptynnosci

Ustugi $wiadczone przez M.W. Trade S.A. zwigzane sg ze stabg kondycjg finansowg Samodzielnych
Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej. Tym samym istnieje ryzyko, ze SP ZOZ nie bedg terminowo
realizowa¢ zawartych porozumien dotyczacych sptaty wierzytelnosci. Spdtka ogranicza takie ryzyko
dokonujac oceny kredytowej SP ZOZ przed nabyciem wierzytelnosci oraz korzysta z mozliwych
zabezpieczen — gtdwnie cesja wierzytelnosci SP ZOZ wobec NFZ. Spdtka bierze pod uwage ryzyko
opdznien w swojej dziatalnosci uwzgledniajac w prognozach przeptywdéw zaréwno jednostkowo, jak
i statystycznie mozliwe opdznienia w ptatnosciach, tak aby zabezpieczy¢ terminowo$¢ realizacji
zobowigzan.

6. Ryzyko obstugi dtugu odsetkowego

Spotka M.W. Trade S.A. od 2008 roku korzysta z kredytdw bankowych oraz pozyskuje Srodki
zewnetrzne w postaci emisji obligacji niepublicznych. Obstuga powstatego w ten sposéb dtugu
odsetkowego wymaga zapewnienia odpowiednich srodkow finansowych na sptate kapitatu i odsetek.
Istnieje ryzyko, ze w razie nieterminowych sptat przez SP ZOZ, Spdtka moze miec trudnosci z zaptatg
za wyzej wspomniane zobowigzania. Spdtka ogranicza to ryzyko poprzez staty monitoring sptat swoich
naleznosci oraz poprzez zapewnianie odpowiedniego poziomu kapitatu na rachunku bankowym przed
datg jego wymagalnosci wynikajaca z terminarza sptat kredytow badz obligaciji.

14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Na  poczatku = 2009 roku Spétka  zakonczyta  inwestycje we  Wroctawiu  przy
ul. Powstancow Slaskich 125, ktéra zostat przeznaczona na siedzibe Spéitki i byta to jedyna znaczaca
inwestycja w analizowanym roku. W 2010 roku Spétka nie planuje przeprowadzenia znaczacych
inwestycji poza prowadzong podstawowa dziatalnoscig polegajaca na pozyskiwaniu aktywow
finansowych za posrednictwem oferowanych produktéw finansowych, gtdwnie ,Hospital Fund”.

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

W omawianym okresie Spdtka nie odnotowata czynnikdw i zdarzen o nietypowym charakterze
majacych wplyw na osiagniete wyniki finansowe.

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

Celem strategicznym M.W. Trade jest budowa wartoSci Spotki poprzez tworzenie podmiotu

specjalizujacego sie w finansowaniu publicznej i prywatnej stuzby zdrowia, oferujgcego kompleksowe
ustugi restrukturyzacyjne, przy zachowaniu wysokich pozioméw rentownoéci operacyjnej.
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Czynnikami decydujacymi o sukcesie Spotki i osiggnieciu celdw strategicznych beda:
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doswiadczenie i wiedza o specyfice i funkcjonowaniu rynku wierzytelnosci SP ZOZ (baza
wiedzy na temat szpitali i ich kondycji finansowej),

znajomos¢ polityki finansowej SP Z0Z,

umiejetnos¢ oceny ryzyka SP Z0Z,

ustugi wpisujace sie w zapotrzebowanie rynku,

dobre relacje wsrdd szpitali na terenie catego kraju,

doskonate relacje z podmiotami $wiadczacymi ustugi oraz dostarczajgcymi produkty na rzecz
SP 20z

W perspektywie 3-4 letniej Spdtka opiera swq strategie na realizacji krdtko- i Srednioterminowych

celow.

Cele krotkoterminowe
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Wzrost skali prowadzonej dziatalnoéci — w najblizszej perspektywie M.W. Trade zamierza
zwiekszy¢ skale prowadzonej dziatalno$ci poprzez powiekszenie bazy obstugiwanych szpitali i
zwiekszenie liczby dostawcow, w efekcie czego Spotka rozbuduje portfel posiadanych
aktywow finansowych. Perspektywy rozwoju Spotki wynikaja z potencjatu  rynku
restrukturyzacji zadtuzenia stuzby zdrowia. Na koniec IV kwartatu 2009 roku zadtuzenie
Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej (SP ZOZ) wynosito 9,4 mid z, z
czego 2,3 mld stanowito zadtuzenie wymagalne.

Pozyskanie finansowania — dla rozwoju dziatalnoSci operacyjnej M.W. Trade planuje
pozyskiwanie finansowania w postaci kapitatu dtuznego badz strategicznego partnerstwa.
Dzieki zwiekszeniu finansowania obcego Spodtka zamierza uczestniczy¢ w wiekszych projektach
finansowania SP ZOZ, co wplynie na wzrost osigganych przychoddw i wyzsza rentownosc
kapitatu w kolejnych latach.

Cele srednioterminowe

W dtuzszej perspektywie Spétka planuje poszerzenie oferty produktowej, jednak uwarunkowane to
jest dostepnymi zasobami finansowymi.
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Spoétka dostrzega nowe mozliwosci rozwoju w udzielaniu pozyczek szpitalom na finansowanie
ich dziatalnosci inwestycyjnej. Na uwage zastuguje fakt, ze obecnie jednostki stuzby zdrowia
bedg zmuszone finansowa¢ nowe inwestycje niezbedne z uwagi na rozporzadzenia Ministra
Zdrowia w zakresie podnoszenia standardow funkcjonowania zaktadow opieki zdrowotne;j.
Dodatkowo Spotka przewiduje mozliwos¢ wprowadzenia ustugi factoringu powigzanego z
biezacym monitoringiem zobowigzan SP ZOZ. Korzyscig dla M.W. Trade z tytutu obstugi
niewymagalnych zobowigzan byloby osiagniecie wyzszych przychoddw, natomiast szpitale i ich
kontrahenci uzyskaliby pewnos¢ co do terminowej obstugi swoich wierzytelnosci.

Kolejnymi produktami, ktére Spdtka zamierza wprowadzi¢ w perspektywie Srednioterminowej
sq ustugi gwarancyjne oparte na prawnej konstrukcji poreczenia. Spotka w ramach tej ustugi
zobowigzywataby sie do zaptaty za wystawione przez dostawcow faktury w momencie, gdy
SP ZOZ nie dokonywatby terminowych ptatnosci. Korzyscig osiagang przez Spotke bytyby
prowizje ptacone przez dostawcow szpitali oraz przychody finansowe uzyskiwane od jednostek
stuzby zdrowia. Dzieki temu produktowi dostawcy otrzymaliby zabezpieczenie na przeptywach
pienieznych, a SP ZOZ uzyskatyby dodatkowy kredyt kupiecki.

Spoétka rozwaza poszerzenie przedmiotu dziatalnosci o Swiadczenie ustug zwigzanych z petng
restrukturyzacjg szpitali oraz przeksztatcaniem szpitali w spétki prawa handlowego.

Czynniki zewnetrzne, istotne dla rozwoju Spotki:
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Ewentualna zmiana uwarunkowan prawnych, w jakich obecnie dziatajg Samodzielne Publiczne
Zaktady Opieki Zdrowotnej. Utrzymanie przez Sejm RP weta Prezydenta RP do
najwazniejszych ustaw dotyczacych reformy systemu opieki zdrowotnej spowodowato, ze
Rzad RP informuje o pracach nad innymi rozwigzaniami, ktére zmienityby sytuacje publicznych
szpitali. Wprowadzenie nowych regulacji w zakresie dziatania publicznej stuzby zdrowia moze
wptynac na rynek na ktorym dziata Spotka,
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0 Sytuacja ptynnosciowa jednostek sektora medycznego zwigzana z poziomem kontraktacji
$wiadczen medycznych przez NFZ i mniejszych wptywdw ze sktadki zdrowotnej,

o Sytuacja ptynnosciowa kontrahentdw szpitali w wyniku ewentualnego pogorszenia koniunktury
gospodarczej i wzrost presji na poprawe przeptywdw pienieznych,

o Sytuacja na rynkach finansowych oraz dostepno$¢ i koszt pozyskiwanego finansowania
zewnetrznego oraz mozliwos¢ przeprowadzenia emisji akcji,

o Dziatalnos¢ konkurencyjnych podmiotéw na rynku.

17. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka

W 2009 roku nie wystapity istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka. Od
poczatku omawianego roku zostat wprowadzony system budzetowania, ktdry stanowi narzedzie
wsparcia decyzji zarzadczych.

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

Emitenta wigza nastepujace umowy z osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska:

1.Umowa o prace z Rafatem Wasilewskim, ktora zostata zawarta 15.04.2007 r. na czas nieoznaczony.
Zgodnie z trescig tej umowy, w razie odwotania Rafata Wasilewskiego z funkcji cztonka Zarzadu lub
rozwigzania z Rafatem Wasilewskim umowy o prace, z innych przyczyn, niz naruszenie podstawowych
obowigzkow ze stosunku zatrudnienia, Rafatowi Wasilewskiemu bedzie przystugiwata odprawa w
wysokosci szesciokrotnosci jego wynagrodzenia miesiecznego.

2.Spotke i Rafata Wasilewskiego taczy réwniez umowa o zakazie konkurencji z 15.04.2007 .

Tytutem odszkodowania, za niepodejmowanie dziatalnosci konkurencyjnej po ustaniu stosunku pracy,
Spoétka zobowigzata sie wobec Rafata, iz zaptaci Rafatowi Wasilewskiemu odszkodowanie w wysokosci
50% przecietnego miesiecznego wynagrodzenia otrzymywanego przez Rafata Wasilewskiego w ciggu
12 miesiecy poprzedzajacych rozwigzanie umowy o prace. Jednakze w okresie 14 dni od dnia ustania
stosunku pracy, Spotka moze odstapi¢ od umowy w zakresie zakazu konkurencji po ustaniu stosunku
pracy. Nadto Spdtka moze wypowiedzie¢ umowe w zakresie zakazu konkurencji po ustaniu stosunku
pracy w przypadku, gdy prowadzenie przez Rafata Wasilewskiego dziatalnosci konkurencyjnej nie
bedzie zagrazato interesom Spoiki.

3.Umowa o prace z Marcinem Mandziakiem, ktora zostata zawarta 15.04.2007 r. na czas
nieoznaczony. Zgodnie z trescig tej umowy, w razie odwotania Marcina Mandziaka z funkcji cztonka
Zarzadu lub rozwigzania z Marcinem Mandziakiem umowy o prace, z innych przyczyn, niz naruszenie
podstawowych obowigzkow ze stosunku zatrudnienia, Marcinowi Mandziakowi przystugiwata odprawa
w wysokosci dziewieciokrotnosci wynagrodzenia miesiecznego.

W dniu 15.07.2009r. Pan Marcin Mandziak ztozyt pismo dotyczace rezygnacji z funkcji Cztonka Zarzadu
Spotki M.W. Trade S.A., a 31.07.2009r zostat za porozumieniem stron rozwigzany z Panem Marcinem
Mandziakiem stosunek pracy, czego skutkiem byto przyznanie odprawy wynikajacej z w/w umowy.

4.Spotke i Marcina Mandziaka taczy rowniez umowa o zakazie konkurencji z 15.04.2007 .

Tytutem odszkodowania, za niepodejmowania dziatalnosci konkurencyjnej po ustaniu stosunku pracy,
Spotka zobowigzata sie wobec Marcina Mandziaka, iz zaptaci Marcinowi Mandziakowi odszkodowanie w
wysokosci 50% przecietnego miesiecznego wynagrodzenia otrzymywanego przez Marcina Mandziaka
w ciggu 12 miesiecy poprzedzajacych rozwigzanie umowy o prace. Jednakze w okresie 14 dni od dnia
ustania stosunku pracy, Spétka mogta odstapi¢ od umowy w zakresie zakazu konkurencji po ustaniu
stosunku pracy. Ponadto Spotka mogta wypowiedzie¢ umowe w zakresie zakazu konkurencji po
ustaniu stosunku pracy w przypadku, gdy prowadzenie przez Marcina Mandziaka dziatalnosci
konkurencyjnej nie bedzie zagrazato interesom Spotki.

W dniu 01.08.2009 Spétka M.W. Trade odstgpita od umowy o zakazie konkurencji po ustaniu stosunku
pracy z Panem Marcinem Mandziakiem.
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19. Wyplacone, nalezne lub potencjalnie nalezne wynagrodzenia, nagrody lub korzysci
0s0b zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke

Wynagrodzenia 0s6b zarzadzajacych i nadzorujacych zostaty szczegétowo podane w Sprawozdaniu
Finansowym w dodatkowych notach objasniajacych - nota nr 10. Ponadto realizujac informacje
zawarte w Prospekcie emisyjnym opublikowanym w dniu 11.12.2008r., o czym informowat takze
raport za I potrocze 2009 roku z dnia 18.08.2009r., Spotka kontynuowata prace nad implementacjq
motywacyjnego programu opcyjnego. Dnia 29.10.2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy podjeto uchwate dotyczacq programu motywacyjnego — co zostato opublikowane w
raporcie biezacym nr 64/2009 z dnia 29.10.2009. Wprowadzony program opcyjny stanowi mechanizm
motywujacy kluczowych pracownikow Spétki do dziatan zapewniajgcych $rednioterminowy wzrost
wartosci  Spotki, poprzez wzrost zysku netto wypracowanego przez Spotke, a takze powinien
doprowadzi¢ do stabilizacji wskaznika rotacji kadry menedzerskiej.

Wprowadzenie programu opcyjnego moze w przysztosci skutkowaé podwyzszeniem kapitatu
zakfadowego.

Zgodnie z zatozeniami programu opcyjnego pracownicy wskazani przez Rade Nadzorcza moga w
przysztosci naby¢ korzysci w postaci prawa do zakupu warrantow na akcje Spotki serii D wedtug
nastepujacych zasad:
1. Pod warunkiem osiagniecia przez Spotke w roku obrotowym 2009 zysku netto w wysokosci co
najmniej:

a) 3,0 min zt - Uczestnicy Programu moga naby¢ nie wiecej niz 81 600 akgji serii D

b) 2,75 min zt — Uczestnicy Programu mogq naby¢ nie wiecej niz 61 200 akgji serii D

c) 2,5 min zt — Uczestnicy Programu moga naby¢ nie wiecej niz 40 800 akgji serii D
2. Pod warunkiem osiggniecia przez Spétke w roku obrotowym 2010 zysku netto w wysokosci co
najmniej:

a) 3,75 min zt - Uczestnicy Programu mogg naby¢ nie wiecej niz 163 200 akcji serii D

b) 3,5 min zt — Uczestnicy Programu moga nabyc¢ nie wiecej niz 122 400 akcji serii D

c) 3,0 min zt — Uczestnicy Programu mogq naby¢ nie wiecej niz 81 600 akgji serii D
3. Pod warunkiem osiggniecia przez Spotke w roku obrotowym 2011 zysku netto w wysokosci co
najmniej:

a) 4,5 min zt - Uczestnicy Programu mogg naby¢ nie wiecej niz 163 200 akcji serii D

b) 4,0 min zt — Uczestnicy Programu mogq nabyc¢ nie wiecej niz 122 400 akcji serii D

c) 3,5 min zt — Uczestnicy Programu mogq naby¢ nie wiecej niz 81 600 akgji serii D

Akcje oferowane zostang Uczestnikom Programu po wykazanym zbadanym przez biegtego rewidenta i
zatwierdzonym przez Walne Zgromadzenie sprawozdaniu finansowym po cenie réwnej wartosci
nominalnej akcji. Korzysci jakie osiggng Uczestnicy Programu bedq miaty warto$¢ réwng rdznicy
wartosci rynkowej, a wartosci nominalnej akcji, ktore bedg mogli naby¢.

20.Liczba i wartos¢ nominalna akcji Spotki bedacych w posiadaniu osdb
zarzadzajacych i nadzorujacych

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke na dzien publikacji raportu ponizsze osoby
zarzadzajace i nadzorujace posiadajg nastepujacy ilos¢ akcji Spotki:

Liczba . Wartosc Udziat w Udz[al W
. . . Liczba . kapitale
Nazwa akcjonariusza akcji loséw nominalna | gltosach na zaktadowvm
[szt.] 9 akgji WZA w % owy
w %
Wasilewski Rafat 2566000 2566000 @ 256 600 31,33 31,33
Prezes Zarzadu
Szymon Karpinski
cztonek Rady Nadzorczej >00 >00 >0 0,0061 0,0061

Pozostate osoby zarzadzajace i nadzorujace wedtug wiedzy Zarzadu, nie posiadajg akcji Spotki.
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21. Informacje o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktorych moga w przysziosci
nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy;

Spoétka nie posiada informacji o umowach w wyniku ktdrych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

22, Informacja o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

Dnia 29.10.2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate dotyczacq
Programu Motywacyjnego. Program opcyjny zostat ustalony na lata 2009-2011 i jego wprowadzenie
moze skutkowa¢ podwyzszeniem kapitatu zakladowego o kwote nie wiekszg niz 40 800 zt
(réwnowartos$¢ nominalna 408 000 akgcji serii D).

Wykonanie Programu zostato powierzone Radzie Nadzorczej Spotki ktora podejmuje decyzje dotyczace
m.in. uczestnictwa w Programie, przydziatu warrantow i warunkow ich wykonania.

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

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
zostaly szczegotowo przedstawione w Sprawozdaniu Finansowym w rozdziale ‘1.2 Wprowadzenie do
sprawozdania finansowego i porownywalnych danych finansowych’.

Informacje o wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostaty
szczegoOtowo opisane w Sprawozdaniu Finansowym w dodatkowych notach objasniajacych - nota nr 12

Wroctaw 22.03.2010

Zarzad:

Rafat Wasilewski Sebastian Kochaniec Pawet Malik
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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