Sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej BFF Polska
za okres od 1 stycznia 2018 roku
do 30 czerwca 2018 roku
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Grupa Kapitatowa BFF Polska Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 01.01. - 30.06.2018

1. Stan prawny i charakterystyka Grupy Kapitatowej BFF Polska

1.1.Informacje ogdlne

Grupa Kapitatowa BFF Polska (Grupa) jest miedzynarodowa instytucja finansowa wyspecjalizowana
w oferowaniu produktow i ustug finansowych dla podmiotow dziatajacych na rynku medycznym i na
rynku jednostek samorzadu terytorialnego. Grupa oferuje szeroka game ustug finansowania
dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej. Dostarcza standardowe i zindywidualizowane ustugi
finansowe, ktore umozliwiaja optymalne i efektywne zarzadzanie finansami przez podmioty
dziatajace na rynku medycznym i na rynku samorzadow lokalnych.

Grupa posiada silna pozycje rynkowa i wysoki potencjat wzrostu. Wynika to z wieloletniego
doswiadczenia Grupy, oferowania przez Grupe rozwiazan dopasowanych do biezacych potrzeb i
sytuacji ptynnosciowej klientow, wysokiej jakosci zarzadzania Grupa oraz zaufania inwestordw,
przektadajacego sie na wysoki i stabilny poziom finansowania zewnetrznego.

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

1.2.Sktad Grupy oraz powiqzania kapitatowe i organizacyjne

Na dzien 30.06.2018 roku w sktad Grupy Kapitatowej BFF Polska wchodzity:

- BFF Polska S.A. (dawniej: Magellan S.A.) - podmiot dominujacy,
-  BFF MEDFinance S.A. (dawniej MEDFinance S.A.) - spotka zalezna, w ktorej BFF Polska S.A.
objat 100% akcji,
- BFF Ceska republika s.r.o. (dawniej: Magellan Ceska republika s.r.0.) - spétka zalezna, w
ktorej BFF Polska S.A. objat 100% udziatow,
- BFF Central Europe s.r.o. (dawniej: Magellan Central Europe s.r.o.) - spotka zalezna, w
ktorej BFF Polska S.A. objat 100% udziatow,
- DEBT-RNT Sp. z 0.0. - spotka zalezna, w ktorej BFF Polska S.A. objat 100% udziatow,
- Komunalny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety - fundusz inwestycyjny, w ktoérym BFF Polska
S.A. objat 100% certyfikatow,
- MEDICO Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety - fundusz
inwestycyjny, w ktorym BFF Polska S.A. objat 100% certyfikatow.

Podmiotami stowarzyszonymi na dzien 30.06.2018 roku byty:
- Kancelaria Prawnicza Karnowski i Wspolnik Spotka Komandytowa,
- Restrukturyzacyjna Kancelaria Prawnicza Karnowski i Wspolnik spotka komandytowa spotka
komandytowa (od dnia 08.04.2016 roku Kancelaria dziata jako podmiot stowarzyszony
posrednio poprzez podmiot zalezny od BFF Polska S.A. spotke DEBT-RNT Sp. z 0.0.).

Szczegotowe informacje odnosnie spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej BFF Polska oraz
0s0b zarzadzajacych i nadzorujacych spotkami, a takze zmian ich nazw dokonanych w 2018 roku
znajduja sie w nocie nr 1 do $rodrocznego skonsolidowanego raportu finansowego za pierwsze
potrocze 2018.

BFF Polska S.A., jako podmiot dominujacy, dokonuje petnej konsolidacji sprawozdan finansowych
BFF MEDFinance S.A., BFF Ceska republika s.r.o., BFF Central Europe s.r.o., DEBT-RNT Sp. z 0.0., a
takze Komunalnego FIZ oraz MEDICO NSFIZ.



Grupa Kapitatowa BFF Polska Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 01.01. - 30.06.2018

2. Struktura akcjonariatu Spotki dominujacej

Podmiotem dominujacym wobec Spétki i jedynym Akcjonariuszem BFF Polska S.A. posiadajgcym
128.291.677 akcji Spotki jest Banca Farmafactoring S.p.A. Informacje o podmiocie dominujacym
wobec Spétki znajduja sie w nocie nr 1.3 do srodrocznego skonsolidowanego raportu finansowego za
pierwsze pétrocze 2018.

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

3. Obligacje korporacyjne na rynku Catalyst

0Od 2016 roku obligacje korporacyjne BFF Polska S.A. sa notowane w alternatywnym systemie obrotu
na rynku Catalyst. Obligacje korporacyjne Spotki, zarowno w walucie PLN, jak i EUR, zostaty
wprowadzone na rynek Catalyst do Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez BondSpot
S.A. oraz do Alternatywnego Systemu Obrotu prowadzonego przez Gietde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. Pierwsza seria obligacji w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst zostata
wprowadzona w grudniu 2016 roku i byta notowana od dnia 28 grudnia 2016 roku. Kolejne 16 serii
obligacji zostato wprowadzonych w lutym 2017 roku, a ich pierwszym dniem notowania byt 17 marca
2017 roku.

Szczegotowe informacje odnosnie obligacji wprowadzonych do obrotu na rynku Catalyst znajdujg sie
w nocie nr 12 do srodrocznego skonsolidowanego raportu finansowego za pierwsze potrocze 2018.

4. Sytuacja finansowa Grupy

4.1. Sprzedaz i rynki zbytu

W okresie 01.01 - 30.06.2018 roku Grupa Kapitatowa BFF Polska kontynuowata dziatalnos¢ w
zakresie ustug finansowych, posrednictwa finansowego oraz finansowania inwestycji dla podmiotow
dziatajacych na rynku stuzby zdrowia i jednostek samorzadu terytorialnego.

Grupa Kapitatowa BFF Polska prowadzi dziatalnos¢ na rynku polskim (BFF Polska S.A., BFF
MEDFinance S.A., DEBT-RNT Sp. z o0.0., Komunalny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, MEDICO
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety), czeskim (BFF Ceska
republika s.r.o.) oraz stowackim (BFF Central Europe s.r.o.).

W | potroczu 2018 roku Grupa Kapitatowa BFF Polska podpisata umowy o tacznej wartosci
1.487.288 tys. PLN, co stanowi wzrost o 164.483 tys. PLN, tj. o 12% w stosunku do | potrocza 2017
roku. Zawarte umowy dotyczyty finansowania inwestycji oraz biezacej dziatalnosci podmiotow
dziatajacych na rynku medycznym w Polsce oraz na terenie Czech i Stowacji oraz finansowania
dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej jednostek samorzadu terytorialnego oraz ich dostawcow.

Kontraktacja bilansowa Grupy w okresie 6 miesiecy 2018 roku miata wartos¢ 1.176.389 tys. PLN
wobec 1.011.253 tys. PLN wartosci umow podpisanych w | potroczu 2017 roku, co oznacza wzrost o
165.136 tys. PLN, tj. o 16%. Kontraktacja pozabilansowa w okresie 6 miesiecy 2018 roku wynosita
310.899 tys. PLN i byta nizsza o 653 tys. PLN od kontraktacji okresu porownywalnego.

Zrealizowana kontraktacja bilansowa odpowiada aktywom finansowym, ktére w wyniku podpisanych
umow ujete zostaty w aktywach Grupy w ciagu poszczegolnych okresow. Natomiast kontraktacje
pozabilansowa stanowia zawarte umowy ramowe i warunkowe dotyczace produktow oferowanych
przez Grupe, ktéore w momencie podpisania nie podwyzszaja wartosci aktywdow Grupy.
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Ponizsza tabela prezentuje wartos¢ kontraktacji Grupy zrealizowanej w okresie 01.01 - 30.06.2018

oraz w analogicznym okresie roku 2017:

Wykonanie Wykonanie .
Typ produktu 01.01- 01.01- Zmiana | ZMiana
(dane w tys. PLN) , ’ * %
30.06.2018 | 30.06.2017%)
Kontraktacja bilansowa 1176 389 1011 253 165 136 16%
Kontraktacja pozabilansowa 310 899 311 552 -653
Kontraktacja tacznie 1 487 288 1322805| 164 483 12%

*) Dane dla okresu poréownywalnego uwzgledniaja zmiany i aneksy do zawartych uméw podpisane do dnia 30.06.2018 r.

Grupa Kapitatowa BFF Polska dazy do wspotpracy z jak najwieksza liczba kontrahentdw i w okresie
sprawozdawczym nie byta uzalezniona od jednego partnera handlowego. Majac na uwadze
bezpieczenstwo posiadanych aktywow, Grupa stosuje zasade dywersyfikacji portfela aktywow
finansowych i utrzymuje wskaznik zaangazowania pojedynczego klienta na bezpiecznym poziomie w
stosunku do wartosci portfela aktywow finansowych.

Grupa ocenia, ze rynki, na ktorych dziata posiadaja potencjat wzrostu. Niedopasowanie przeptywow
finansowych w systemie stuzby zdrowia generuje state zapotrzebowanie na ustugi $wiadczone przez
Grupe. Dodatkowo Grupa aktywnie dziata na rynku ustug finansowych skierowanych do jednostek
samorzadu terytorialnego. W ocenie Grupy takze ten rynek charakteryzuje sie rosnacym poziomem
zapotrzebowania na finansowanie dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej przektadajace sie
bezposrednio na rosnace zainteresowanie oferowanymi produktami. Duzy potencjat dalszego
wzrostu zwigzany jest takze z dziatalnoscig Grupy na rynkach zagranicznych.

Sektor publiczny, w jakim Grupa prowadzi podstawowa dziatalnos¢, charakteryzuje sie ograniczonym
ryzykiem utraty wartosci nabytych aktywow finansowych. Portfel aktywow finansowych Grupy
obejmuje w wiekszosci aktywa od publicznych zaktadow opieki zdrowotnej oraz jednostek samorzadu
terytorialnego, ktore nie podlegaja prawu upadtosciowemu, a za zobowigzania w przypadku ich
likwidacji odpowiada organ zatozycielski.

4.2. Wptywy i przychody

Wartos¢ wptywow, prowizji i zrownanych z nimi stanowia:

- wptywy, kompensaty i potracenia z tytutu realizacji posiadanego portfela aktywow finansowych
- sptaty czesci kapitatowej naleznosci (z wytaczeniem wptywow z pozyczek i leasingu
finansowego),

- przychody prowizyjne i z tytutu realizowanego dyskonta z poszczegolnych produktow,

- przychody odsetkowe z poszczegolnych produktow zaliczane do podstawowej dziatalnosci.

Okres od Okres od
01.01.2018 do 01.01.2017 do
30.06.2018 30.06.2017

tys. PLN tys. PLN
Wptywy, prowizje i zrdbwnane z nimi 411 630 451 936
Koszt wtasny odpowiadajacy zrealizowanym wptywom (315 567) (365 066)
Zrealizowane przychody ze sprzedazy ustug 96 063 86 870
Zrealizowane przychody ze sprzedazy towarow 3495 1025
taczne przychody ze sprzedazy 99 558 87 895
Wptywy ze sptat udzielonych pozyczek i umow leasingu 505 570 354 412
Wptywy tacznie 920 695 807 373

W | potroczu 2018 roku obroty Grupy, rozumiane jako suma wptywéw z tytutu posiadanego portfela
aktywow finansowych (z wytaczeniem wptywow z tyt. sptat udzielonych pozyczek i umow leasingu
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finansowego oraz zrealizowanych przychodéw ze sprzedazy towarow), wyniosty 411.630 tys. PLN i
byty o 40.306 tys. PLN, tj. o 9% nizsze od obrotéow analogicznego okresu 2017 roku. Koszt wtasny
odpowiadajacy zrealizowanym wptywom stanowi wartos¢ zrealizowanych aktywow finansowych w
cenie nabycia.

W | potroczu 2018 roku wptywy (wraz z kompensatami, potraceniami i przychodem memoriatowym)
powiekszone o sptaty udzielonych przez Grupe pozyczek oraz wptywy z tytutu umoéw leasingu
finansowego oraz przychody ze sprzedazy towardow wyniosty 920.695 tys. PLN i byty o 113.322 tys.
PLN, tj. o 14% wyzsze od wptywow okresu porownywalnego.

W | pétroczu 2018 roku przychody Grupy osiagnety wartos¢ 99.558 tys. PLN i byty wyzsze o 11.663
tys. PLN, tj. o 13% w poréwnaniu do | potrocza 2017 roku.

4.3.Wyniki finansowe

W okresie 01.01-30.06.2018 Grupa Kapitatowa BFF Polska wypracowata zysk netto o wartosci
27.474 tys. PLN. Wynik netto | potrocza 2018 roku byt o 3.177 tys. PLN, tj. o 13% wyzszy od wyniku

osiggnietego w porownywalnym okresie.

Wybrane dane finansowe znajduja sie w tabeli ponizej.

01.01. - 01.01.- | Zmiana (H | ZMiana Jako
Kategoria 30.06.2018 30.06.2017 | 2018 - IH W ko;ania
tys. PLN tys. PLN 2017) yzo 7

Wptywy, prowizje i zrownane z nimi
tacznie ze sptata udzielonych pozyczek i 920 695 807 373 113 322 14%
leasingu
Przychody ze sprzedazy tacznie 99 558 87 895 11 663 13%
Koszt finansowania portfela 37 650 32 186 5 464 17%
Marza na pokrycie kosztow (przychody ze
sprzedazy pomniejszone o wartos¢ 58 654 54723 3931 7%
sprzedanych towarow i koszt finansowania)
Koszty rodzajowe 26 682 21917 4765 22%
Zysk netto 27 474 24 297 3177 13%
Zysk podstawowy na 1 akcje w PLN 0,21 0,19 0,02 11%
Kpntraktaqa bilansowa aktywow 1176 389 1011 253 165 136 16%
finansowych
Wartosc portfela aktywow finansowych 1 2 862 687 2 144 998 717 689 33%
(stan na koniec okresu sprawozdawczego)
Marza operacyjna (EBIT / przychody ze 33% 38% 5 pp. 13%
sprzedazy)
Marza zyskg net@o (zysk netto / przychody 28% 28%
ze sprzedazy ogotem)
Wskaznik ptynnosci (aktywa obrotowe / 0,52 0,78 0,26 -33%
zobowiazania krotkoterminowe)
Wskaznik z’ad{uzema (zobowiazania / 85% 81% 4 pp. 59
aktywa ogotem)
Dzwignia finansowa (zobowiazania 0
odsetkowe / kapitat wtasny) 2,33 4,07 1,26 31%
Wartosc ksiegowa na 1 akcje zwykta w PLN 3,46 3,22 0,24 7%

1

finansowych metoda efektywnej stopy procentowej.

Aktywa zaprezentowane w wartosci godziwej rownej cenie nabycia, skorygowanej poprzez wycene instrumentow
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Kontraktacja zrealizowana w pierwszym poétroczu 2018 roku pozwolita Grupie zbudowaé portfel
aktywow finansowych o wartosci 2.862.687 tys. PLN na dzien 30 czerwca 2018 roku, co oznacza
wzrost 0 717.689 tys. PLN, tj. o 33% w stosunku do okresu poréwnywalnego.

Rosnaca wartos¢ portfela aktywow finansowych Grupy przetozyta sie na wzrost przychodow ze
sprzedazy w | potroczu 2018 roku o 11.663 tys. PLN, tj. o 13% w stosunku do | potrocza 2017 roku.

Koszt finansowania portfela aktywow finansowych w | potroczu 2018 roku wyniost 37.650 tys. PLN i
byt wyzszy od kosztu poniesionego w | potroczu 2017 roku o 5.464 tys. PLN, tj. o 17%. Wzrost kosztu
finansowania portfela byt bezposrednio zwigzany ze wzrostem $redniej wartosci wykorzystywanego
finansowania zewnetrznego - w | potroczu 2018 roku sredni poziom finansowania wyniost 1.989.046
tys. PLN i byt 0 408.534 tys. PLN, tj. 0 26% wyzszy niz w okresie porownywalnym.

Koszty operacyjne zwiazane z podstawowa dziatalnoscia w | potroczu 2018 wyniosty 26.682 tys. PLN
i byty wyzsze od kosztow okresu poréwnywalnego o 4.765 tys. PLN, tj. o 22%.

W rezultacie 13% wzrost przychodow ze sprzedazy i 22% wzrost kosztow podstawowej dziatalnosci
operacyjnej przetozyty sie na 3% spadek zysku operacyjnego i 13% wzrost zysku netto.

W | potroczu 2018 Grupa odnotowata rentownosc dziatania - zyskownos$¢ netto liczona jako stosunek
zrealizowanego zysku netto do przychodow ze sprzedazy - na poziomie 28%, czyli takim samym jak
w okresie porownywalnym. Natomiast poziom marzy operacyjnej, liczonej jako stosunek EBIT do
przychodow ze sprzedazy - wynosit 33% dla | potrocza 2018 roku, co oznacza spadek o 5 pp., tj. o
13% w stosunku do okresu porownywalnego.

Wskaznik zysk na 1 akcje w | pétroczu 2018 roku ksztattowat sie na poziomie wyzszym niz w
analogicznym okresie 2017 roku - 0,21 PLN w | potroczu 2018 do 0,19 PLN w | pétroczu 2017 roku.
Natomiast wartosc¢ ksiegowa na 1 akcje zwykta wzrosta z poziomu 3,22 PLN na 30.06.2017 roku do
poziomu 3,46 PLN na 30.06.2018 roku.

4.4.Struktury aktywow i pasywow bilansu Grupy oraz istotne pozycje
pozabilansowe

Na dzien 30 czerwca 2018 roku na aktywa Grupy sktadaty sie:
59% (1.708.873 tys. PLN) aktywa trwate
41% (1.204.389 tys. PLN) aktywa obrotowe.
Srodki pieniezne na dzien bilansowy wynosity 16.953 tys. PLN i stanowity 1% sumy aktywow.

Udziat kapitatu wtasnego w finansowaniu majatku Grupy na dzien 30 czerwca 2018 r. wynosit 15%
(443.533 tys. PLN). Pozostata czes¢ w strukturze pasywow - 85% (2.469.729 tys. PLN) - stanowity
zobowiazania i rezerwy na zobowigzania, w tym:
59% (1.460.826 tys. PLN) pozyczki i kredyty bankowe
4%  (90.693 tys. PLN) obligacje wtasne
33% (812.849 tys. PLN) pozyczki od podmiotow powigzanych
4% (105.361 tys. PLN) pozostate.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. wykorzystywana dzwignia finansowa liczona jako stosunek finansowania
zewnetrznego obciazonego kosztem (kredyty, pozyczki i obligacje wtasne) do kapitatow wtasnych
wynosita 5,33 wobec 5,05 na dzien 31.12.2017 i 4,07 na dzien 30.06.2017 roku.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. zobowiagzania pozabilansowe wynikajace miedzy innymi z umoéw
ramowych oraz z zawartych umow warunkowych wynosity tacznie 575.689 tys. PLN wobec 670.504
tys. PLN na koniec okresu porownywalnego. Szczegétowe zestawienie pozycji pozabilansowych
zaprezentowano w nocie 16 srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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4.5.Przeptywy pieniezne

W pierwszym potroczu 2018 Grupa zrealizowata srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w
kwocie in minus 203.869 tys. PLN, srodki z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci in plus 1.440 tys.
PLN oraz in plus 191.906 tys. PLN srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej.

Okres od Okres od
01.01.2018 do 01.01.2017 do
30.06.2018 30.06.2017

tys. PLN tys. PLN
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (203 869) (133 391)
Srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej 1440 3785
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej 191 906 128 493
Zmiana stanu srodkéw pienieznych (10 523) (1113)

4.6.Inwestycje kapitatowe

W ramach podstawowej dziatalnosci Grupa finansuje i modyfikuje (restrukturyzuje) aktywa
klasyfikowane jako instrumenty finansowe, do ktorych naleza wierzytelnosci kapitatowe i odsetkowe
oraz pozyczki - nota 9 do srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Grupa na dzien 30 czerwca 2018 roku nie posiadata instrumentow pochodnych. Na koniec okresu
porownywalnego Grupa posiadata kontrakty terminowe forward oraz transakcje na stope
procentowa typu IRS jedynie w celu operacyjnego zabezpieczenia ryzyka podstawowej dziatalnosci
operacyjnej, a nie jako inwestycje kapitatowe.

Grupa nie wykorzystuje ani nie obraca instrumentami finansowymi, w tym finansowymi
instrumentami pochodnymi, w celach spekulacyjnych.

Aktywa z kategorii ,,Aktywa finansowe” wyceniane sa wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu
efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty wartosci, natomiast pochodne instrumenty
finansowe wyceniane sg do wartosci godziwej przez wynik finansowy. Szczegotowy opis identyfikacji
modelu biznesowego Grupy oraz klasyfikacji aktywow finansowych zgodnie z regulacjami MSSF9
zostat przedstawiony w srodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym - Nota 2 ,,Opis
przyjetych zasad rachunkowosci” oraz punkcie 6.5 niniejszego sprawozdania.

W okresie sprawozdawczym poza zmianami zwigzanymi z wdrozeniem MSSF9 nie wystapity inne
zmiany w klasyfikacji aktywow finansowych, ani zmiany w sposobie i metodzie ich wyceny.

Spotka BFF Polska S.A. (podmiot dominujacy Grupy) posiadata certyfikaty inwestycyjne Skarbiec -
Zdrowie Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych o wartosci 163 tys. PLN na dzien
30 czerwca 2018 wobec 2.280 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz 5.180 tys. PLN na dzien
30 czerwca 2017 roku.

Inwestycje kapitatowe w Grupie dokonane w | potroczu 2018 roku to pozyczki udzielone spotkom
zaleznym przez podmiot dominujacy BFF Polska S.A. oraz pozyczki udzielone BFF Polska S.A. przez
spotki zalezne.

W pierwszym potroczu 2018 Spotka BFF Polska S.A. udzielata pozyczek spotkom zaleznym. taczne
saldo pozostatych do sptaty rat kapitatowych z tytutu wszystkich pozyczek udzielonych spotkom
zaleznym w pierwszym poétroczu 2018 oraz w okresach wczesniejszych na dzien 30 czerwca 2018
roku wynosi 28.000 tys. PLN. Wszystkie pozyczki byty udzielane na warunkach rynkowych, po koszcie
odpowiadajacym kosztowi finansowania pozyskiwanego przez BFF Polska S.A. i przeznaczone byty na
finansowanie podstawowej dziatalnosci spotek zaleznych.

W okresie sprawozdawczym Spotka BFF Polska S.A. korzystata z pozyczek udzielonych przez spotke
zalezng Komunalny FIZ. Saldo rat kapitatowych pozyczek udzielonych BFF Polska S.A. przez spétki
zalezne na dzien 30 czerwca 2018 r. wynosito 38.843 tys. PLN. Pozyczki byty udzielone na
warunkach rynkowych.
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W okresie sprawozdawczym Spotka BFF Polska S.A. realizowata umowy wekslowe ze spotka zalezng
MEDICO Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Kwota weksli
wystawionych na rzecz MEDICO NSFIZ przez Spotke na dzien bilansowy 30.06.2018 r. wynosita 8.538
tys. PLN (wartosci nominalne). Weksle zostaty wystawione na warunkach rynkowych. Zobowiazania z
tego tytutu prezentowane sa w pozostatych zobowigzaniach finansowych.

4.7.Przewidywane kierunki rozwoju

Grupa zaktada w najblizszym czasie kontynuacje podstawowego zakresu aktywnosci. Zmiany w
systemie finansowania ochrony zdrowia w Polsce zapoczatkowane nowelizacja ustawy o
swiadczeniach opieki zdrowotnej finansowanych ze srodkéw publicznych, nazywana ,,ustawa o sieci
szpitali”, nie zmienity, w opinii Spoétki, zasadniczo sytuacji ptynnosciowej szpitali, ktora jest
podstawa popytu na ustugi Spotki. Jednoczesnie Grupa prowadzi prace rozwojowe zwiazane z
rozszerzaniem oferty produktowej oraz poszukiwaniem nowych rynkow (w kraju i za granica).

Grupa ocenia, ze mimo rosnacej konkurencji, zwtaszcza na rynku finansowania bezposredniego
szpitali w Polsce, popyt na podstawowe ustugi oferowane przez Grupe bedzie stabilny. Jednoczesnie
zaktada sie dalszy rozwdj w obszarze finansowania jednostek samorzadu terytorialnego w kraju i za
granicg (zarébwno w ramach finansowania bezposredniego, jak i finansowania wierzytelnosci
dostawcow).

Z uwagi na fakt bycia cztonkiem BFF Banking Group, Grupa zamierza aktywniej wykorzystywac
efekty synergii rynkowej i pogtebia¢ wspotprace z klientami miedzynarodowymi do obstugi ich
potrzeb ptynnosciowych.

4.8. Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Grupy

Do czynnikow zewnetrznych ksztattujacych otoczenie i warunki dziatania Grupy oraz majacych
podstawowy wptyw na mozliwosci jej rozwoju nalezy zaliczy¢:
e Aktualng sytuacje polityczng i deklaracje dotyczace planéw wprowadzenia zmian w
systemie ochrony zdrowia;
e Zmieniajace sie wielkosci makroekonomiczne i 0g6lng sytuacje na rynkach finansowych,
e Ogolng sytuacje gospodarcza w kraju - w szczegoélnosci zmiany sytuacji ptynnosciowej
jednostek sektora medycznego i sektora jednostek samorzadu terytorialnego,
e Zmiany w strategiach dziatania spotek konkurencyjnych oraz bankow,
o Ksztattowanie sie bazowych stop procentowych oraz kosztu finansowania zewnetrznego
wykorzystywanego przez Grupe,
e Otoczenie prawne, a w szczegolnosci ksztattowanie orzecznictwa sadowego w zakresie
oferty produktowej Grupy.

Do czynnikow wewnetrznych warunkujacych utrzymanie tempa rozwoju Grupy naleza miedzy
innymi:
e Kontynuacja dotychczasowej linii biznesowej i strategii rozwoju Grupy,
¢ Intensywny rozwdj dziatalnosci na rynkach zagranicznych oraz dalszy rozwoj linii biznesowej
dedykowanej finansowaniu procesow inwestycyjnych w sektorze ochrony zdrowia,
e Rozwdj linii biznesowej dedykowanej finansowaniu jednostek samorzadu terytorialnego,
e Utrzymanie i dalszy rozwo6j wspotpracy z najwiekszymi klientami,
e Wejscie BFF Polska S.A. i jej jednostek zaleznych w sktad miedzynarodowej grupy bankowej
BFF Banking Group i wynikajace stad mozliwosci:
(i) zmiany struktury i dostepnosci finansowania poprzez wykorzystanie finansowania
udzielanego przez podmiot dominujacy,
(i1) mozliwego zwiekszenia skali biznesu Spotki na rynku polskim w wyniku wykorzystania
efektu dzwigni finansowej,
(iii) korzysci skali nowoutworzonej grupy, bazujace na relacjach z dostawcami dla
podmiotow ochrony zdrowia,
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(iv) korzysci ptynace z dywersyfikacji ryzyka oraz optymalizujace wykorzystanie zasobow w
nastepstwie integracji BFF i Spotki.

5. Finansowanie zewnetrzne

Na dzien 30 czerwca 2018 roku poziom finansowania zewnetrznego Grupy BFF Polska wyniost
2.364.368 tys. PLN wobec 2.139.036 tys. PLN na dzien 31.12.2017 oraz 1.682.996 tys. PLN na dzien
30 czerwca 2017 roku. Wzrost poziomu finansowania zewnetrznego na dzien 30.06.2018 roku
wynikat gtownie ze wzrostu wartosci kredytow bankowych i pozyczek (wzrost o0 936.197 tys. PLN w
stosunku do stanu na 30.06.2017).

Sredni poziom finansowania zewnetrznego w | pétroczu 2018 roku wynosit 1.989.046 tys. PLN i byt
wyzszy od sredniego poziomu finansowania w okresie porownywalnym o 408.534 tys. PLN (26%).

5.1.Programy emisji obligacji

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku podmiot dominujacy Grupy -
Spotka BFF Polska S.A. posiadata jeden aktywny program emisji obligacji o wartosci 750 mln PLN w
mBank S.A. pozwalajacy na emisje obligacji kuponowych o okresie zapadalnosci od 360 dni do 5 lat.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Spétka posiadata trzy programy emisji obligacji:
- program Raiffeisen Bank S.A. - obligacje dyskontowe o okresie zapadalnosci od 1 miesigca
do 12 miesiecy, wartosc¢ programu 90 mln PLN,
- program Alior Bank S.A. - obligacje kuponowe i dyskontowe o okresie zapadalnosci od 1
miesiaca do 12 miesiecy, wartos¢ programu 110 mln PLN,
- program mBank S.A. - obligacje kuponowe o okresie zapadalnosci od 360 dni do 5 lat,
wartosc programu 750 mln PLN.

Wartos¢ i struktura obligacji wyemitowanych przez Spotke zalezy od biezacego i przewidywanego
zapotrzebowania na $rodki pieniezne oraz od okresu zapadalnosci aktywow finansowanych przez
emisje.

Na dzien 30.06.2018 roku wartos¢ wyemitowanych obligacji wynosita 90.693 tys. PLN wobec 257.014
tys. PLN na dzien 30.06.2017 roku. Oznacza to spadek poziomu finansowania obligacjami wtasnymi o
166.321 tys. PLN, tj. o 65%.

Sredni poziom finansowania obligacjami wtasnymi za okres szesSciu miesiecy 2018 wyniost 132.546
tys. PLN i byt o0 218.169 tys. PLN (62%) nizszy od sredniego poziomu finansowania w analogicznym
okresie roku 2017.

W | pétroczu 2018 roku oraz w okresie porownywalnym Spotka nie dokonata zadnych emisji obligacji.

Kwota obligacji wtasnych sptaconych w okresie 01.01 - 30.06.2018 wyniosta 35.000 tys. PLN oraz
6.100 tys. EUR (tacznie 61.606 tys. PLN). Kwota obligacji wtasnych sptaconych w okresie
poréwnywalnym wyniosta 118.900 tys. PLN oraz 9.725 tys. EUR (tacznie 159.521 tys. PLN).

Wykorzystanie posiadanych limitow (wartosci nominalne) na dzien 30.06.2018 roku:
- w ramach programu mBank S.A.
750.000 tys. PLN - limit programu;
89.600 tys. PLN - obligacje wyemitowane;
660.400 tys. PLN - limit do wykorzystania.
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5.2.Kredyty bankowe i pozyczki

Na dzien 30.06.2018 roku Grupa BFF Polska wykorzystywata pozyczki i kredyty bankowe o tacznej
wartosci 1.460.826 tys. PLN, wobec kwoty 1.055.031 tys. PLN na dzien 31.12.2017 (wzrost o 405.795
tys. PLN, tj. 38%) oraz kwoty 524.629 tys. PLN na dzien 30.06.2017 (wzrost o 936.197 tys. PLN, tj. o
178%).

Sredni poziom finansowania kredytami bankowymi i pozyczkami otrzymanymi od podmiotéw innych
niz powiazane w | potroczu 2018 roku wyniost 1.201.135 tys. PLN i byt o 700.050 tys. PLN (140%)
wyzszy od Sredniego poziomu finansowania w okresie poréwnywalnym.

Wedtug stanu na dzien 30.06.2018 roku w ramach Grupy Kapitatowej kredyty bankowe i pozyczki od
podmiotow innych niz powiazane posiadaja:

— podmiot dominujacy Spotka BFF Polska S.A. - w postaci kredytow obrotowych oraz kredytow w
rachunku biezagcym - wartosc¢ dostepnych limitow 1.285.183 tys. PLN;

— podmiot zalezny spotka BFF MEDFinance S.A. - w postaci pozyczek udzielonych przez
podmioty inne niz powigzane oraz kredytow bankowych - wartos¢ dostepnych limitow 315.000
tys. PLN;

— podmiot zalezny spétka BFF Central Europe s.r.o. - w postaci kredytow w rachunku biezacym -
wartosc dostepnych limitow 28.000 tys. EUR (122.125 tys. PLN);

— podmiot zalezny - spotka BFF Ceska republika s.r.o. - w postaci kredytow w rachunku
biezacym - wartos¢ dostepnych limitow 2.000 tys. EUR denominowane w CZK (8.723 tys. PLN).

5.3.Pozyczki od podmiotdéw powigzanych

Grupa Kapitatowa BFF Polska na dzien 30 czerwca 2018 roku posiadata zobowigzania o wartosci
bilansowej 812.849 tys. PLN z tytutu pozyczek udzielonych przez podmiot powiazany - Banca
Farmafactoring S.p.A. (podmiot dominujacy wobec BFF Polska S.A.) wobec wartosci 901.353 tys.
PLN pozyczek otrzymanych na dzien 30.06.2017 roku (spadek o 88.504 tys. PLN, tj. 10%).

Sredni poziom finansowania pozyczkami od podmiotéw powiazanych w | pétroczu 2018 roku wynosit
655.365 tys. PLN i byt 0 73.347 tys. PLN (10%) nizszy od sredniego poziomu finansowania w okresie
porownywalnym.

6. Zarzadzanie ryzykiem

Grupa swiadczy ustugi finansowe z wykorzystaniem dostepnych zrodet pozyskania srodkow
pienieznych w postaci kredytow, pozyczek oraz emisji wtasnych obligacji. Biezaco monitoruje sie
ryzyko finansowe zwiazane z dziatalnoscig Grupy i zarzadza nim za posrednictwem wewnetrznych
raportow poswieconych temu ryzyku, analizujacych stopien ekspozycji i poziom ryzyka. Ryzyko, na
ktore narazona jest Grupa obejmuje:

— ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko cenowe),

— ryzyko kredytowe,

—  ryzyko ptynnosci,

— ryzyko prawne.

6.1.Ryzyko rynkowe

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

11



Grupa Kapitatowa BFF Polska Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 01.01. - 30.06.2018

6.2.Ryzyko finansowe i zarzqdzanie kapitatem

W zwiazku z charakterem dziatalnosci Grupy, a przede wszystkim jej rozwojem, znaczaca czesc
,Kapitatu wtasnego i zobowiagzan” stanowia kapitaty obce, na ktore sktadaja sie w szczegolnosci
zobowiazania z tytutu wyemitowanych obligacji, zaciagnietych pozyczek, kredytow bankowych i
zobowiazania handlowe (kredyt kupiecki). Na dzien 30 czerwca 2018 stosunek finansowania
zewnetrznego obciazonego kosztem (kredyty bankowe, pozyczki i obligacje wtasne) do kapitatow
wtasnych wyniost 5,33 wobec 5,05 koniec 2017 r. i wobec 4,07 na koniec IH 2017. Grupa utrzymuje
odpowiedniag wielkos¢ kapitatu rezerwowego, wykorzystujac oferty ustug bankowych i rezerwowe
linie kredytowe, monitoruje stale prognozowane i rzeczywiste przeptywy pieniezne oraz dopasowuje
profile zapadalnosci aktywow i zobowigzan finansowych.

6.3.Ryzyko walutowe

Dziatalnos¢ Grupy wiaze sie z ograniczonym ryzykiem finansowym wynikajacym ze zmian kurséw
walut. Ryzyko walutowe polega na zmianie wartosci aktywow, kapitatow i zobowigzan Grupy w
wyniku zmiany kursow walutowych. Grupa prowadzi i rozwija dziatalnosc¢ swiadczac, poprzez spotki
zalezne ustugi finansowania naleznosci na rynku czeskim i stowackim. Dziatalnos¢, w tym
pozyskiwanie pozyczek lub kredytéw bankowych, prowadzona jest gtownie w walucie lokalnej.
Poszczegolne obszary aktywnosci zagranicznej, posiadajg zatem zamkniete pozycje walutowe i nie
generuja ryzyka walutowego. Pozycja narazong na ryzyko walutowe jest wartos¢ udziatow Grupy w
podmiotach zaleznych dziatajacych na rynku czeskim i stowackim.

Grupa stosuje polityke zarzadzania ryzykiem kursowym, zgodnie z ktorg pozycje narazone na ryzyko
zmian kursowych moga by¢ zabezpieczone kontraktami forward.

6.4.Ryzyko stopy procentowej

Zrodtem ryzyka stop procentowych sg uwarunkowania rynkowe i nieustannie zmieniajacy sie ksztatt
krzywej dochodowosci, jak rowniez poziom rynkowych stop procentowych. Grupa ogranicza to
ryzyko poprzez prowadzenie aktywnej polityki utrzymania rentownosci aktywow, aby
zagwarantowac sobie odpowiednia marze z transakcji wystarczajaca na pokrycie ryzyka zmian
kosztow finansowania.

6.5.Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza ryzyko, ze kontrahent nie dopetni zobowigzan, co narazi Grupe na straty
finansowe. Celem zarzadzania ryzykiem kredytowym jest budowanie stabilnego i zrGwnowazonego
portfela aktywow finansowych oraz minimalizacja ryzyka wystapienia ekspozycji kredytowych
zagrozonych utratg wartosci, przy zachowaniu oczekiwanego poziomu dochodowosci i wartosci
portfela kredytowego.

Grupa stosuje zasade dokonywania transakcji wytacznie z kontrahentami o sprawdzonej
wiarygodnosci kredytowej; w razie potrzeby uzyskuje sie stosowne zabezpieczenie jako narzedzie
redukcji ryzyka strat finansowych z tytutu niedotrzymania warunkow kontraktowych. Ekspozycja
Grupy na ryzyko kredytowe kontrahentow podlega ciggtemu monitorowaniu.

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym obejmuje rowniez monitoring portfela - zarowno sytuacji
ekonomiczno-finansowej dtuznikow, czynnikow wskazujacych na ryzyko przeksztatcen podmiotéow
leczniczych w spotki prawa handlowego, powierzenia dziatalnosci operacyjnej podmiotowi
zewnetrznemu, jak i terminowosci sptat. Grupa na biezaco - jeszcze przed terminem wymagalnosci
rat - monitoruje terminowo$¢ sptat i w razie opdznien podejmuje dziatania zmierzajace do
przywrocenia regularnosci portfela lub wyegzekwowania naleznosci od dtuznika.

Poczawszy od 1 stycznia 2018 roku Grupa, zgodnie z regulacja MSSF 9 wprowadzita nowy model w
zakresie ustalania odpisow aktualizujacych - model oczekiwanych strat kredytowych, ktory zaktada
kalkulacje odpiséw z tytutu utraty wartosci w oparciu o oczekiwane straty kredytowe oraz
uwzglednianie prognoz i spodziewanych przysztych warunkow ekonomicznych w kontekscie oceny
ryzyka kredytowego ekspozycji.

12



Grupa Kapitatowa BFF Polska Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 01.01. - 30.06.2018

Powyzszy model stosuje sie do sktadnikow aktywow finansowych zakwalifikowanych, zgodnie z
postanowieniami MSSF 9, jako aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie lub w
wartosci godziwej przez inne catkowite dochody, z wyjatkiem instrumentow kapitatowych.

Model utraty wartosci zgodnie z MSSF 9 opiera sie na podziale na 3 koszyki w zaleznosci od zmian
dotyczacych jakosci kredytowej w porownaniu do poczatkowego ujecia aktywow w ksiegach. Odpis z
tytutu utraty wartosci wyznaczany jest w nastepujacych kategoriach:

Sposob  kalkulacji odpisu z

Kategoria Rodzaj ekspozycji tytutu utraty wartosci

Koszyk 1 ekspozycje, dla ktorych od momentu
poczatkowego ujecia do daty bilansowej nie | 12-miesieczna oczekiwana
zidentyfikowano znacznego wzrostu ryzyka | strata kredytowa

kredytowego i nie stwierdzono utraty wartosci

Koszyk 2 ekspozycje, dla ktorych od momentu
poczatkowego ujecia do daty bilansowej
zidentyfikowano znaczny wzrost ryzyka
kredytowego

Koszyk 3 ekspozycje, dla ktorych stwierdzono utrate
wartosci

oczekiwana strata kredytowa w
okresie zycia aktywa
finansowego

Proces oceny utraty wartosci:
1. Aktywa, dla ktorych wystapity przestanki utraty wartosci:

— Przeglad portfela na dzien bilansowy w celu identyfikacji ekspozycji, dla ktorych
wystapity przestanki utraty wartosci;

— Dla ekspozycji o zidentyfikowanych przestankach utraty wartosci dokonuje sie
oszacowania przysztych oczekiwanych przeptywow pienieznych i oblicza sie ich
wartos¢ biezaca - przeptywy dyskontowane sa wyjsciowa efektywna stopa
procentowa danej ekspozycji;

— Jezeli wartos¢ biezaca zdyskontowanych przysztych przeptywdw pienieznych z danej
ekspozycji jest mniejsza od jej wartosci bilansowej na dzien sprawozdawczy Grupa
tworzy odpis aktualizujgcy wartos¢ danej ekspozycji do wysokosci roznicy pomiedzy
wartoscia bilansowa aktywa a suma zdyskontowanych przysztych przeptywow;

2. Aktywa, dla ktorych zidentyfikowano przestanki wzrostu ryzyka kredytowego:

— Aktywa, dla ktorych nie zidentyfikowano przestanek utraty wartosci analizowane sa
pod katem wystapienia wzrostu ryzyka kredytowego;

— Za przestanki wzrostu ryzyka kredytowego Grupa przyjmuje:

o Wystapienie opdznienia w sptacie o co najmniej 30 dni,
o Wystapienie statusu forborn,

— Dla aktywow ze zidentyfikowanym wzrostem ryzyka kredytowego Grupa tworzy odpis
aktualizujacy wartos¢ ekspozycji o oczekiwanag utrate wartosci w catym okresie
zycia aktywa;

3. Aktywa, dla ktorych nie zidentyfikowano wzrostu ryzyka kredytowego - dla ekspozycji, dla
ktorych nie stwierdzono wzrostu ryzyka kredytowego Grupa tworzy odpis aktualizujacy
wartos¢ ekspozycji o straty oczekiwane do poniesienia w okresie najblizszych 12 miesiecy.

Aktywa z utrata wartosci rozpoznana w dniu ich pierwszego ujecia (aktywa POCI)
Na kazdy kolejny dzien bilansowy Grupa analizuje aktywa nabyte i aktywa zmodyfikowane w danym
okresie sprawozdawczym w celu stwierdzenia, czy nie pojawity sie aktywa z rozpoznanag utrata
wartosci w dniu ich pierwszego ujecia. Przestanki rozpoznania takiej utraty wartosci to:
— znaczace pogorszenie sytuacji finansowej dtuznika;
— prawdopodobienstwo upadtosci  dtuznika lub  rozpoczecie procesu jego
restrukturyzaciji;
— brak aktywnego rynku dla danego aktywa finansowego;
— modyfikacja aktywa (np. wydtuzenie terminu sptaty) ze wzgledu na pogorszenie
sytuacji finansowej dtuznika;
— nabycie aktywa z wysokim dyskontem odzwierciedlajacym utrate wartosci tego
aktywa.
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Aktywa POCI w dniu ich poczatkowego ujecia sa ujmowane w wartosci godziwej, a nastepnie sa
wyceniane metoda zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu zmodyfikowanej efektywnej stopy
procentowej CEIR (credit-adjusted effective interest rate).

Dla aktywow z kategorii POCI oczekiwana utrata wartosci (ECL) jest zawsze rozpoznawana dla
catego okresu do momentu zapadalnosci aktywa.

Zabezpieczenie aktywow finansowych

Na etapie zawierania umowy Grupa dokonuje oceny ryzyka kredytowego zwigzanego
z przedmiotowa transakcja. Podstawa do oceny tego ryzyka jest z jednej strony ocena sytuacji
ekonomiczno-finansowej dtuznika, z drugiej strony historia dotychczasowej wspotpracy oraz poziom
aktualnego zaangazowania oraz proponowane zabezpieczenia sptaty. Dla aktywow o podwyzszonym
poziomie ryzyka Grupa wymaga ustanowienia zabezpieczenia. Stosowane formy zabezpieczen to
cesja z kontraktu szpitala z NFZ, zabezpieczenie na majatku rzeczowym, majatku ruchomym oraz
weksel in blanco.

Z zabezpieczen Grupa moze skorzysta¢ w przypadku opdznien w ptatnosciach przewidzianych
harmonogramem sptat.

6.6.Ryzyko ptynnosci

Grupa zarzadza ryzykiem ptynnosci poprzez obejmowanie wiekszosci portfela aktywow finansowych
potwierdzonymi przez dtuznikow harmonogramami ptatnosci, utrzymujac odpowiednia wielkosc
gotowki do dyspozycji, wykorzystujac oferty ustug bankowych i rezerwowe linie kredytowe,
monitorujac stale prognozowane i rzeczywiste przeptywy pieniezne oraz dopasowujac profile
zapadalnosci aktywow i zobowiazan finansowych. Wejscie w sktad grupy BFF wzmocnito pozycje
ptynnosciowa Grupy i umozliwito jej dostep do stabilnego finansowania pozyskiwanego od podmiotu
dominujacego.

W celu minimalizacji ryzyka ptynnosciowego Grupa prowadzi polityke konserwatywnego

finansowania aktywow polegajaca na:

—  Scistym monitorowaniu wptywow oraz aktywnej polityce zarzadzania opoznieniami realizowanej
przez wyspecjalizowany i doswiadczony zespot,

—  biezacym prognozowaniu i codziennym urealnianiu prognoz wptywow w horyzoncie krotko-,
srednio- i dtugoterminowym,

—  zarzadzaniu strukturg pasywnej strony bilansu poprzez odpowiednia kompozycje zrddet
finansowania, uwzgledniajacg strukture aktywnej strony bilansu i specyfike poszczegoélnych
produktow, a w szczegolnosci stabilnos¢ i przewidywalnos¢ wptywow finansowych z tych
produktow,

—  limitowaniu wartosci wskaznikow zadtuzenia (np. kapitaty wtasne/kapitaty obce, kapitaty
wtasne/EBIT itp.) na poziomie gwarantujacym rozwdj dziatalnosci biznesowej, ale
zapewniajacym bezpieczenstwo ptynnosciowe Grupy,

—  utrzymywaniu rezerwowych zrodet finansowania na potrzeby biezacych ptatnosci.

Dodatkowo wysoki poziom wptywdow gotowkowych na konta Grupy gwarantUJe stab1lnq sytuacje
ptynnosciowa pomimo pojawiania sie przejsciowych nieregularnosci i opoznien w sptatach
dokonywanych przez dtuznikow.

6.7.Ryzyko prawne

Ryzyka prawne - analiza sytuacji na rynku polskim

Podmiot dominujacy Grupy - Spétka BFF Polska S.A. operuje w niszy rynkowej, stosujac
niestandardowe produkty i ustugi, ktérych konstrukcja, przy braku szczegétowych rozwiazan
prawnych, oparta jest o ogdlne zasady prawa, tj. o zasade swobody umoéw wyrazong w art. 353" k.c.
Konsekwencja tego jest koncentracja rynkowa i zaleznos¢ przychodéow od sytuacji i zmian w
sektorze stuzby zdrowia, ustaw regulujacych ustréj i funkcjonowanie jednostek samorzadu
terytorialnego. Tym samym wszelkie zmiany zachodzace w powyzszym ustawodawstwie maja istotny
wptyw na dziatalnos¢ Spotki.
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Ryzyka prawne w obszarze finansowania podmiotow swiadczacych ustugi medyczne

W tym miejscu wskazac nalezy, ze na gruncie ustawy o dziatalnosci leczniczej (,,uodl”) rowniez w |
potowie 2018 roku aktualne sa ryzyka dot. mozliwosci przeksztatcenia sie SP ZOZ w spotke prawa
handlowego posiadajaca zdolnos¢ upadtosciowa w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. Prawo upadtosciowe (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 2344). Jednoczesnie wskazac¢ nalezy, ze
przeksztatcenie SP ZOZ w spotke prawa handlowego ma charakter dobrowolny, poprzedzone jest
ustaleniem przez podmiot tworzacy, na podstawie sprawozdania finansowego SP ZOZ za ostatni rok
obrotowy, tzw. wskaznika zadtuzenia, odzwierciedlajacego relacje sumy zobowigzan
dtugoterminowych i krotkoterminowych, pomniejszonych o inwestycje krotkoterminowe do sumy
jego przychodoéw, zgodnie z art. 70 - 72 uodl, w przypadku przeksztatcenia zaktadu opieki w spotke
kapitatowa, przejecie zobowiazan przez tzw. podmiot tworzacy bedzie obligatoryjne tylko wtedy,
gdy wskaznik zadtuzenia przekroczy wartos¢ 0,5. Przejete zostang wowczas zobowigzania SP ZOZ o
takiej wartosci, aby wskaznik zadtuzenia ustalany na dzien przeksztatcenia dla spotki powstatej z
przeksztatcenia wyniost nie wiecej niz 0,5. Jesli wartos¢ wskaznika osiagnie wartos¢ 0,5 lub mniej,
podmiot tworzacy bedzie uprawniony, ale niezobowiazany, do przejecia zobowigzania zaktadu
publicznego. Jednoczesnie przejeciu przez podmiot tworzacy w pierwszej kolejnosci podlegajg
zobowiazania wymagalne najdawniej obejmujace kwote gtowna wraz z odsetkami. Spotka
kapitatowa powstata z przeksztatcenia SP ZOZ nabedzie wowczas zdolnos¢ upadtosciowa.

W tym miejscu wskazac nalezy, ze zasady przejmowania przez podmiot tworzacy zobowigzan SP
Z0Z, w szczegolnosci art. 70-72 uodl dot. ustalenia wskaznika zadtuzenia SPZOZ oraz zasad
przejmowania zobowiazan SP ZOZ przez podmiot tworzacy uregulowane sg w sposob ogolny, bez
odestania do szczegétowych przepisdow wykonawczych, tym samym w praktyce, w przypadku
przejecia zobowiazan SPZOZ przez podmiot tworzacy na zasadach opisanych w art. 70-72 istnieje
ryzyko pewnej dowolnosci w interpretacji ww. przepiséw przez podmiot tworzacy na korzysc
podmiotu tworzacego. Opisana wyzej dowolnos¢ przy interpretacji ww. przepisow przez podmiot
tworzacy, przy braku dedykowanej procedury kontrolnej zarowno o charakterze administracyjnym,
jak i sadowym, moze by¢ niekorzystna dla Spétki, wystepujacej jako wierzyciel SP ZOZ.

Ponadto jak to zostato wyzej wskazane Spoétka operuje w niszy rynkowej, stosujac niestandardowe
produkty i ustugi, ktorych konstrukcja, przy braku szczegotowych rozwiazan prawnych, oparta jest o
ogolne zasady prawa, tj. o zasade swobody uméw wyrazong w art. 353" k.c., stad istotna
okoliczno$¢ dla dziatalnosci spétki stanowi rowniez fakt, iz interpretacja niektorych zagadnien
prawnych i kwestii spornych ich dotyczacych odbywa sie na ogét w wyniku rozstrzygnie¢ na drodze
postepowan sadowych, ktorych wynik - po prawomocnym rozstrzygnieciu - ma moc wiazaca. Duze
znaczenie dla oferowanych produktow Spotki majg czesto zmieniajace sie i roznie interpretowane
przez sady przepisy prawa regulujace dziatalnos¢ lecznicza, majac wptyw na produkty oferowane
przez Grupe, dot. w szczegdlnosci rozszerzajacej wyktadni art. 54 ust.5 uodl.

Obecnie produkty oferowane przez Spotke nie sa oparte na statusie Spotki jako wierzyciela w
stosunku do SP ZOZ - 6w, tak wiec zdaniem Spotki art. 54 ust.5 uodl nie powinien mie¢ zastosowania
do produktow Spotki. Powyzsze potwierdza orzecznictwo Sadu Najwyzszego, we wszystkich
sprawach dot. posrednio produktow oferowanych przez Spétke: faktoring powierniczy, finansowanie
naleznosci standard, Sad Najwyzszy wydawat postanowienia o odmowie przyjecia do rozpoznania
skarg kasacyjnych wniesionych przez SP ZOZ-y m.in.:

1) skarzacy (SP ZOZ) powotat sie na potrzebe wyktadni przepisow prawnych budzacych powazne
watpliwosci, a mianowicie art. 54 ust. 5 udl celem wyjasnienia czy wynikajace z tego przepisu
ograniczenie dopuszczalnosci zmiany wierzyciela publicznego szpitala wytacza mozliwosc
skutecznego spetnienia przez osobe trzecia (art. 3568 2 k.c.) na rzecz wierzyciela publicznego
szpitala Swiadczenia, do ktorego byt zobowiazany dtuznik. Wyktadni wymaga takze, zdaniem
skarzacego, art. 921" k.c. w zakresie tego czy stanowi on jedynie forme rozliczen czy wobec
tresci art. 54 ust. 5 uodl oraz w kontekscie umowy faktoringu powierniczego jest elementem
wskazujacym na fakt dokonania przez osobe trzecia na rzecz wierzyciela publicznego szpitala z
zamiarem spetnienia $wiadczenia. W ocenie Sadu Najwyzszego =zagadnienia prawne
przedstawione przez skarzacego we wniosku o przyjecie skargi, by¢ moze interesujace z
prawnoteoretycznego punktu widzenia, sa oderwane od gtéownego motywu uwzglednienia
powddztwa, sprowadzajacego sie do respektowania naczelnej zasady prawa zobowiazan,
naktadajacej na dtuznika obowiazek wykonania cigzacego na nim wzgledem wierzyciela
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Swiadczenia, zwtaszcza jezeli kontrahent spetnit uprzednio swoje. Dotycza ponadto gtownie
relacji prawnych miedzy powodem i interwenientem ubocznym, nie zas stosunku prawnego
miedzy powodem i pozwanym bedacego podstawa powodztwa (postanowienie Sadu Najwyzszego
z dn. 4 pazdziernika 2017r. sygn. akt: | CSK 175/17);

2) zdaniem Sadu Najwyzszego przedstawione we wniosku o przyjecie skargi zagadnienia prawne
nie odpowiadaja wymaganiom wymienionym w art. 398° §1 pkt 1 i 2 k.p.c. albowiem dotycza
zagadnien nie majacych w istocie rozstrzygajacego znaczenia dla wyniku sprawy, jezeli zwazyc¢
na podstawe faktycznag i prawna zaskarzonego wyroku Sadu Apelacyjnego, zasadzajacego od
kupujacego (pozwanego SP Z0Z) na rzecz sprzedajacego (powoda) nie zaptacona cene sprzedazy
towardw. Zagadnienia prawne przedstawione przez skarzacego we wniosku o przyjecie skargi,
by¢ moze interesujace z prawnoteoretycznego punktu widzenia, sa oderwane od gtéwnego
motywu uwzglednienia powodztwa, sprowadzajacego sie do respektowania naczelnej zasady
prawa zobowiazan, naktadajacej na dtuznika obowiazek wykonania cigzacego na nim wzgledem
wierzyciela $wiadczenia, zwtaszcza jezeli kontrahent spetnit uprzednio swoje (postanowienie
Sadu Najwyzszego z dn. 10 listopada 2017r. sygn. akt: | CSK 378/17).

Ryzyka prawne w obszarze finansowania JST

W obszarze finansowania jednostek samorzadu terytorialnego Spotka oferuje ustugi finansowe
stanowigce uzupetnienie tradycyjnego finansowania bankowego. Dzieki instrumentom
proponowanym przez BFF Polska S.A., jednostki samorzadu terytorialnego uzyskuja mozliwosc
pozyskania srodkow finansowych na realizacje projektow unijnych i kontynuacje rozpoczetych
projektow inwestycyjnych. W odrdznieniu od klasycznych produktow oferowanych przez banki (np.
kredyty), Spotka proponuje produkty skonstruowane na podstawie zrdéznicowanych przepisow
cywilnoprawnych opartych o zasade swobody umow (np. subrogacja, finansowanie kapitatowe, itp.).
Definicje tych operacji zawarte sa w rozmaitych przepisach prawa (kodeks cywilny, ustawa
o rachunkowosci, prawo podatkowe itp.).

W obszarze finansowania jednostek samorzadu terytorialnego dziataja organy kontrolne (Regionalne
Izby Obrachunkowe, Najwyzsza lzba Kontroli), ktore dokonuja wtasnych interpretacji w zakresie
produktow oferowanych podmiotom samorzadowym przez pozabankowe instytucje finansowe.
Produkty te analizowane sa przez instytucje kontrolne pod katem ich wptywu na stan zadtuzenia
jednostek samorzadu terytorialnego w kontekscie istniejacych mechanizmow ostroznosciowych. Na
skutek analiz instytucji kontrolnych postuluje sie wprowadzenie roznych regulacji prawnych
wzmacniajacych kontrole zaciagania zobowiagzan przez samorzady na podstawie nieklasycznych
instrumentow finansowych, gtownie w kontekscie zasady jawnosci i przejrzystosci finansow
publicznych. Organy kontrolne proponuja zmiany legislacyjne zmierzajace do modyfikacji
sprawozdawczosci finansowej w zakresie pozabankowych produktow finansowych oraz wzmocnienia
monitoringu stanu zadtuzenia jednostek samorzadu terytorialnego. Biorac pod uwage powyzsze,
toczy sie dyskusja na temat charakteru wydatkow dokonywanych przez samorzady w ramach tego
typu nieklasycznych ustug finansowych swiadczonych przez instytucje pozabankowe. Dyskusja ta
wpisuje sie w rozwazania na temat zmiany szeroko pojetych procedur okreslajacych zasady, warunki
i tryby zaciagania zobowigzan dtuznych przez samorzady wraz z zaliczaniem poszczegélnych
zobowiazan do klasyfikacji tytutow dtuznych obowigzujacych w jednostkach samorzadu
terytorialnego. Szerokie korzystanie z nieklasycznych operacji finansowych jest stosunkowo nowym
doswiadczeniem dla polskich samorzadow, dlatego tez organy kontrolne inicjuja debate na temat
ewentualnych zmian ustawowych, majacych na celu zmiang stanu prawnego w zakresie trybu
zaciagania zobowiazan samorzadowych, okreslonego w przepisach regulujacych finanse publiczne, a
zarazem zagwarantowania wiekszej ptynnosci finansowej w tym obszarze. Organy kontrolne
wskazuja na potrzebe wzmocnienia dyscypliny finansowej samorzadow, zwtaszcza w kontekscie
ponoszonych przez nich kosztéow, co moze mie¢ wptyw na zakres ustug oferowanych przez Spotke na
rynku samorzadu terytorialnego. Pojawiaja sie gtosy na temat reformy z zakresu autonomii
finansowej jednostek samorzadu terytorialnego, zwtaszcza w ramach dyskusji na temat zmian
ustrojowych w obszarze samorzadowym.

Najwyzsza Izba Kontroli rekomenduje wdrozenie mechanizméw pozwalajacych na biezace
monitorowanie zaciggania przez samorzady zobowiazan wynikajacych z niestandardowych operacji
finansowych. Wzrost zadtuzenia samorzadow z wykorzystaniem niestandardowych operacji
finansowych - w ocenie instytucji kontrolnych - powinien podlega¢ takim samym procedurom, jakie
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obowiazuja samorzady przy zaciaganiu kredytow lub pozyczek (art. 89 ust. 1 pkt 2-4 ufp), tacznie z
obowiazkiem zasiegania opinii RIO dotyczacej mozliwosci sptaty takiego zobowiazania.

Nalezy podkresli¢, iz wykorzystywanie rozwigzan cywilnoprawnych odmiennych od tradycyjnych
instrumentow finansowych, ktore uregulowane sa przepisami kodeksu cywilnego lub kodeksu spotek
handlowych i uzupetnione sa o zasade swobody umoéw, nie moze by¢ traktowane na rowni z takimi
zrodtami finansowania jak kredyt, pozyczka, czy emisja papierow wartosciowych. Racjonalny
ustawodawca nie objat ich limitem okreslonym w uchwale budzetowej jednostki samorzadowej, ani
nie natozyt obowiazku pozyskania opinii RIO w sprawie mozliwosci sptaty tego typu zadtuzenia (art.
91 u.f.p. a contrario). Katalog okolicznosci uzasadniajacych zastosowanie kredytéw, pozyczek lub
papierow wartosciowych z przepisu art. 89 u.f.p., réwniez nie obejmuje pozostatych rozwiazan
cywilnoprawnych, bazujacych na przepisach ogoélnych. Biorac pod uwage powyzsze, uzasadnione
watpliwosci budzg te stanowiska, wedle ktérych zrownuje sie - bez wyrazniej podstawy prawnej -
w/w umowy cywilnoprawne z klasycznymi instrumentami finansowymi pod wzgledem ich skutkow
prawnych i ekonomicznych. Niestandardowe ustugi finansowe na rynku JST naleza do kanonu
obowiazujacego prawa, a zatem pominiecie tych konstrukcji przez przepisy prawa finansow
publicznych nie mozna ocenia¢ z punktu widzenia luki w prawie. Za nieznajdujacy uzasadnienia
trzeba uznac poglad, iz umowy cywilnoprawne odmienne od klasycznych instrumentéw finansowych
funkcjonuja poza mechanizmami kontrolnymi instytucji publicznych, co moze prowadzi¢ do
niebezpiecznego wzrostu zadtuzenia samorzaddw. Swoisty rezim prawny, ktoremu podlegaja, nie
oznacza braku kontroli i mozliwosci monitoringu takiego zadtuzenia, ale koniecznos¢ uwzglednienia
roznic w podejsciu do omawianych zobowiazan ze strony organow kontrolnych. Naczelna zasada
autonomii finansow samorzadowych winna zatem by¢ respektowana, takze w zakresie mozliwosci
korzystania przez samorzady z innych niz tradycyjne zrodet finansowania.

Spotka BFF Polska S.A. a RODO

W dniu 25 maja 2018 roku zaczeto obowiazywac Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osoéb fizycznych w zwiazku z
przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia
dyrektywy 95/46/WE (dalej: RODO). Spotka BFF Polska S.A. przygotowujac sie do wejscia w zycie
RODO zweryfikowata dotychczasowe oraz wdrozyta nowe procedury dot. przetwarzania danych
osobowych, zwiazane w szczegolnosci z nowymi obowiazkami, jakie RODO naktada na
administratorow danych osobowych.

Ryzyko prawne - ryzyka wybranych zawartych umoéw na rynku stowackim

W przypadku dziatalnosci BFF Central Europe s.r.o. na rynku stowackim nadal istotne znaczenie ma
okoliczno$¢ wydania przez Ministra Zdrowia Republiki Stowackiej Dyrektywy nr 7/2017,
obowiazujacej od dnia 1 pazdziernika 2017 r., ktora:

1) zobowiazuje podmioty podlegte Ministrowi Zdrowia (w tym szpitale publiczne) do wtaczenia
zarowno do nowych, jak i istniejagcych umow taczacych ww. podmioty z kontrahentami
postanowien wytaczajacych mozliwos¢ dokonania cesji wierzytelnosci wynikajacych z ww.
umow bez uprzedniej zgody dtuznika oraz postanowienia stwierdzajacego, ze jakakolwiek
cesja wierzytelnosci dokonana z naruszeniem ww. warunku jest niewazna. Zgoda dtuznika
jest wazna pod warunkiem udzielenia uprzedniej pisemnej zgody na cesje przez Ministra
Zdrowia (tzw. umowny zakaz cesji);

2) zawiera projekt postanowienia obejmujacego wyzej okreslona zmiane do uméw zawieranych
miedzy podmiotami podlegtymi Ministrowi Zdrowia a ich kontrahentami, wytaczajaca
mozliwos¢ dokonania cesji wierzytelnosci wynikajacych z ww. umoéw bez uprzedniej zgody
dtuznika oraz zawierajaca postanowienie stwierdzajace, ze jakakolwiek cesja wierzytelnosci
dokonana z naruszeniem ww. warunku jest niewazna. Zgoda dtuznika na cesje
wierzytelnosci jest wazna pod warunkiem udzielenia uprzedniej pisemnej zgody na cesje
przez Ministra Zdrowia;

3) zobowiazuje podmioty podlegte Ministrowi Zdrowia do nieudzielania zgody na cesje
wierzycielom, w przypadku gdy umowa cesji wierzytelnosci nie zawiera postanowienia, ze
cesja wierzytelnosci moze by¢ dokonana wytacznie po uzyskaniu uprzedniej zgody dtuznika;

4) zobowiazuje podmioty podlegte Ministrowi Zdrowia, aby nie zawieraty nowych umoéw, ktére
nie obejmowatyby postanowien o zakazie cesji zgodnie z warunkami wskazanymi w punkcie
1) powyzej;
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5) zobowigzuje podmioty podlegte Ministrowi Zdrowia, aby nie dokonywaty jakiejkolwiek
ptatnosci naleznosci do nabywcy wierzytelnosci, stanowigcych przedmiot umowy cesji
zawartej przed datag wejscia w zycie niniejszej dyrektywy, bez uprzedniej konsultacji tej
kwestii z wtasciwym sekretarzem generalnym w Ministerstwie Zdrowia;

6) nie zawiera zadnych nowych uméw, w tym zmian do istniejacych umow, niezaleznie od
rodzaju umowy, ktorej skutkiem bytaby i) cesja wierzytelnosci przystugujacych
wierzycielowi wobec podmiotu podlegtemu Ministrowi Zdrowia na rzecz osoby trzeciej lub ii)
zabezpieczenie wierzytelnosci wobec podmiotu podlegtego Ministrowi Zdrowia poprzez
zawarcie umowy cesji na zabezpieczenia na rzecz osoby trzeciej lub wierzyciela podmiotu
podlegtego Ministrowi Zdrowia.

Zgodnie z warunkami wskazanymi w punkcie 1) powyzej, podmioty podlegte Ministrowi Zdrowia
zobowigzane sg przygotowac projekt zmian do umow i przedstawic¢ go do akceptacji kontrahentowi,
nie pozniej niz w terminie 30 dni od dnia wejscia w zycie niniejszej dyrektywy. Jezeli projekt
poprawki nie zostanie zaakceptowany przez druga strone umowy, podmioty podlegte Ministrowi
Zdrowia sg zobowiazane dziatac¢ zgodnie z punktem 4) - 6) powyzej.

Niniejsza dyrektywa ma rowniez zastosowanie do pracownikow Ministerstwa Zdrowia, ktorzy sa
cztonkami zarzadow organizacji non-profit tworzonych lub wspoéttworzonych przez Skarb Panstwa,
reprezentowany za posrednictwem Ministerstwa Zdrowia.

Wskazac nalezy, ze zapisy te stanowia pewne utrudnienie dla dziatalnosci prowadzonej przez BFF
Central Europe s.r.o. w Republice Stowackiej, w zakresie zawierania umow, ktorych przedmiotem
jest cesja wierzytelnosci wobec szpitali publicznych. Postanowienia ww. dyrektywy nie tylko
wydtuzaja czas zawierania umow, ktorej przedmiotem jest cesja wierzytelnosci wobec szpitali
publicznych (konieczno$¢ wyrazenia zgody na cesje przez dtuznika oraz Ministra Zdrowia), ale
stanowia istotne ograniczenie dla spotki BFF Central Europe s.r.o. dot. mozliwosci zawierania
umow, ktorych przedmiotem jest cesja wierzytelnosci wobec szpitali publicznych, nie jest bowiem
oczywiste, czy dtuznicy oraz Minister Zdrowia beda wyrazali zgode na cesje na zasadach okreslonych
w Dyrektywie.

Nalezy jednak wskaza¢, ze Grupa BFF Polska w szczegolnosci z uwagi na doswiadczenia nabyte na
rynku polskim, posiada w swojej ofercie rowniez produkty, ktore nie sa oparte na statusie Spotki
jako wierzyciela w stosunku do szpitali publicznych.

6.8.Ryzyko otoczenia biznesowego

W 2017 roku rzad przyjat dwie istotne ustawy dotyczace: ksztattu rynku szpitalnego oraz sposobu
kontraktowania ustug (tzw. ustawa o sieci szpitali) oraz skali finansowania ochrony zdrowia ze
srodkow publicznych (nowelizacja ustawy o finansowaniu zdrowia z funduszy publicznych).

Wiosng 2017 roku Sejm uchwalit ustawe tworzaca System Podstawowego Szpitalnego Zabezpieczenia
Swiadczen Opieki Zdrowotnej, potocznie zwany siecig szpitali. System ma zabezpiecza¢ dostep do
swiadczen m.in. w zakresie leczenia szpitalnego, sSwiadczen wysokospecjalistycznych,
ambulatoryjnej opieki specjalistycznej. Szpitale zakwalifikowane do sieci posiadaja gwarancje 4-
letniej umowy z NFZ i sg finansowane w formie ryczattu, a jego wysokos¢ bedzie zalezata od zakresu
swiadczen wykonanych i sprawozdanych w poprzedzajacym okresie rozliczeniowym. Sie¢ tworza
niemal wszyscy klienci Spotki. Szpitale, ktére znajda sie poza siecig (czes$¢ szpitali prywatnych)
moga mie¢ problem 2z zagwarantowaniem finansowania ze S$rodkow publicznych swojej
dotychczasowej dziatalnosci. Pozostata im Sciezka aplikowania o kontrakt z srodkow przeznaczonych
na leczenie poza siecia.

W opinii Spotki powyzsza ustawa znaczaco utrudnia dostep do publicznych funduszy czesci
mniejszych prywatnych jednostek szpitalnych, ktore nie zostaty wtaczone do sieci. Szpitale
publiczne praktycznie w catosci zostaty wtaczone do sieci, co wyraznie stabilizuje rynek i pozwoli
szpitalowi na planowanie dziatan w dtuzszej perspektywie. Z drugiej zas strony zmniejsza to presje
na wzrost konkurencyjnosci i zwiekszenie efektywnosci.

W grudniu 2017 roku zostata znowelizowana ustawa o $wiadczeniach opieki zdrowotnej
finansowanych ze s$rodkéw publicznych, ktéra naktada na rzad obowiazek zagwarantowania
okreslonego poziomu finansowania na zdrowie oraz okresla sciezke wzrostu naktadow na zdrowie (w
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odniesieniu do PKB) do poziomu 6%. Docelowy poziom (6 proc. PKB) ma byc¢ osiagniety w 2025 r. W
2018 roku na opieke zdrowotna bedzie przeznaczone nie mniej niz 4,67 proc. PKB, a w 2019 - 4,86
proc. Dodatkowe srodki w pierwszej kolejnosci maja byc¢ przeznaczane na finansowanie (w formie
dotacji dla NFZ) swiadczen opieki zdrowotnej. Ich wykaz na kazdy rok bedzie okreslat minister
zdrowia. Maja to by¢ m.in. te Swiadczenia, do ktérych sa najdtuzsze kolejki.

W opinii Spotki ustawa zwiekszy niewatpliwie ilos¢ srodkow w systemie ochrony zdrowia, co powinno
przetozy¢ sie na wzrost ilosci swiadczen. Posrednio bedzie to miato wptyw na wzrost przychodow
szpitali. Jednoczesnie szpitale doswiadcza istotnego wzrostu kosztow z tytutu wynagrodzen, co w
rezultacie nieznacznie tylko moze polepszyc ich sytuacje finansowa.

7. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢ Grupy i osiagniete wyniki

W dniu 20 lutego 2017 Spotka BFF Polska S.A. otrzymata odmowe wydania opinii zabezpieczajacej
dotyczacej transakcji potaczenia BFF Polska S.A. z Mediona Sp. z 0.0. z dnia 16 grudnia 2016.

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

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

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

W dniu 30 maja 2018 roku zapadt przed WSA w Warszawie negatywny dla BFF Polska S.A. wyrok.

W dniu 5 czerwca 2018 roku BFF Polska S.A. ztozyta wniosek o doreczenie wyroku z uzasadnieniem.
Po otrzymaniu wyroku z uzasadnieniem Spodtka zajmie stanowisko w zakresie dalszych krokow
prawnych.

Poza opisanymi powyzej nie wystapity zadne inne zdarzenia majace szczegolnie istotny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy i osiagniete wyniki finansowe.

8. Informacje dodatkowe

8.1.Postepowania toczqce sie przed sqdem lub organem administracji publicznej

Saldo wierzytelnosci objetych postepowaniem sadowym na dzien 30 czerwca 2018 roku wynosito
236.044 tys. PLN, co stanowito 8% wartosci portfela aktywow finansowych, wobec 170.753 tys. PLN
(8% portfela) na dzien 30.06.2017 roku oraz wobec 194.021 tys. PLN (7% portfela) na dzien
31.12.2017 roku.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci objecie aktywa postepowaniem sadowym jest
jednym z typowych etapow odzyskiwania wierzytelnosci przewidzianych procedurami operacyjnymi
Grupy, a ryzyko kredytowe tej grupy aktywow jest na poziomie poréwnywalnym z pozostatymi
aktywami finansowymi sptacanymi przez dtuznikéw bez ustalonego harmonogramu ptatnosci.

Kwota potencjalnych zobowigzan z tytutu toczacych sie przeciwko Spotce BFF Polska S.A.
postepowan sadowych zostata zaprezentowana w nocie nr 16 do Srodrocznego skroconego
skonsolidowanego raportu finansowego Grupy Kapitatowej BFF Polska za IH 2018 - ,,Zobowiazania
warunkowe i aktywa warunkowe”.
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8.2.Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 23 listopada 2016 roku Rada Nadzorcza Spotki dokonata wyboru audytora
przeprowadzajacego badanie sprawozdan finansowych Spétki i Grupy Kapitatowej BFF Polska,
ktorym zostata PricewaterhouseCoopers Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w
Warszawie, ul. Lecha Kaczynskiego 14, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych przez Krajowa lzbe Biegtych Rewidentow pod numerem ewidencyjnym 144.
Do zadan audytora nalezy badanie rocznych jednostkowych sprawozdan finansowych Spotki i
rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy oraz badanie i przeglad raportow Grupy
sporzadzanych zgodnie ze standardami obowiazujacymi w BFF Banking Group.

Wybor biegtego rewidenta zostat dokonany zgodnie ze Statutem Spotki i obowigzujacymi przepisami.
Wybor nowego audytora zostat dokonany zgodnie z wymogiem zapewnienia jednolitosci w zakresie
audytu BFF Banking Group, do ktorej nalezy BFF Polska S.A. i jej spotki zalezne.

todz, 10 sierpnia 2018

Podpisy

Krzysztof Kawalec - Prezes Zarzadu

Rafat Karnowski - Wiceprezes Zarzadu

Michele Antognoli - Cztonek Zarzadu

Urban Kielichowski - Cztonek Zarzadu

Radostaw Moks - Cztonek Zarzadu

Wojciech Wolski - Cztonek Zarzadu

20



Grupa Kapitatowa BFF Polska Sprawozdanie z dziatalnosci za okres 01.01. - 30.06.2018




