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Niniejsza ,Propozycja Nabycia obligacji na okaziciela serii D/2011 spétki M.W. Trade S.A. w trybie oferty publicznej” (dalej: ,Propozycja

Nabycia”) nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. Nr 16, poz. 93, z p6zn. zm.).

Rozpowszechnianie Propozycji Nabycia, poprzez skierowane do nieoznaczonego adresata na stronie internetowej NOBLE Securities S.A.
z siedzibg w Krakowie (dalej: ,NOBLE Securities”), jest publicznym proponowaniem nabycia obligacji, spetniajacym kryteria oferty
publicznej obligacji w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tekst jednolity: Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439; dalej:
,Ustawa o Ofercie”), dokonywanym w trybie art. 9 pkt 1 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz.U. z 2001 .
Nr 120, poz. 1300, z pdzn. zm.; dalej: ,Ustawa o Obligacjach”).

Oferta publiczna obligacji na okaziciela serii D/2011 sp&tki M.\W. Trade S.A. z siedzibg we Wroctawiu (dalej: ,Obligacje”; ,Emitent”)
przeprowadzana na podstawie Propozycji Nabycia kierowana jest wytacznie do inwestordw, z ktorych kazdy nabywa Obligacje o wartosci,
liczonej wedtug ich ceny emisyjnej, co najmniej 50.000 pieédziesiat tysiecy 00/100) euro w dniu ustalenia tej ceny (w dniu 10 maja 2011 r.,
$redni kurs euro ogtoszony w tym dniu przez Narodowy Bank Polski wynosit 3,9284 zt). W zwigzku z powyzszym stosownie do tresci art. 7
ust. 3 pkt. 2 Ustawy o Ofercie w zwigzku z ofertg publiczng Obligacji nie jest wymagane sporzadzenie, zatwierdzenie oraz udostepnienie

do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego ani memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy o Ofercie.
Propozycja Nabycia nie stanowi prospektu emisyjnego ani memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy o Ofercie.

Emitent wyznaczyt NOBLE Securities jako oferujgcego oraz wytacznego koordynatora oferty Obligacji a takze upowaznit i zlecit NOBLE

Securities rozpowszechnianie Propozycji Nabycia w zwigzku z przeprowadzang emisjq Obligacii.

Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy o Obligacjach a ich ewidencje bedzie prowadzic NOBLE

Securities.

Emitent potwierdzit NOBLE Securities, ze dane zawarte w Propozycji Nabycia Obligacji, zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu Emitenta
(dalej: ,Zarzad”) i przy dotoZeniu nalezytej staranno$ci sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ze nie pominieto

niczego, co mogtoby wplywaé na znaczenie informacji zawartej w niniejszym materiale.

NOBLE Securities nie przeprowadzit niezaleznej weryfikacji informacji dotyczacych Emitenta zawartych w Propozycji Nabycia Obligacii.
W zwigzku z powyzszym NOBLE Securities nie daje zadnej rekojmi, nie sklada zadnego o$wiadczenia (wyraznie zlozonego lub
dorozumianego), co do rzetelnosci lub zupetno$ci Propozycji Nabycia Obligacji w zakresie informaciji dotyczacych Emitenta i nie bedzie

z tego tytutu ponosi¢ zadnej odpowiedzialnosci.

Osoby i podmioty zainteresowane udziatem w ofercie Obligacji powinny przed podjeciem decyzji inwestycyjnej zapozna¢ sie szczegétowo
z Propozycjg Nabycia a takze raportami biezacymi i okresowymi, ktdre moga by¢ udostepnione na stronie internetowej Emitenta po dacie

opublikowania Propozycji Nabycia.

Propozycja Nabycia nie stanowi jakiejkolwiek rekomendaciji czy porady inwestycyjnej, a jedynie zawiera opis warunkéw przeprowadzenia
emisji Obligacji. Zaden z zapiséw Propozycji Nabycia nie stanowi jakiejkolwiek rekomendaciji czy porady inwestycyjnej, ani prawnej czy

podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem, iz jakakolwiek inwestycja lub strategia jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora.

Emitent ani NOBLE Securities nie ponosza odpowiedzialnosci za efekty i skutki decyzji podjetych na podstawie Propozycji Nabycia lub
jakiejkolwiek informacji zawartej w tym materiale. Odpowiedzialno$¢ za decyzje podjete na podstawie Propozycji Nabycia ponoszqg

wytgcznie osoby lub podmioty korzystajace z tego materiatu, w szczegdlnosci dokonujace, na jego podstawie lub na podstawie
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jakiejkolwiek informacji w nim zawartej, inwestycji zwigzanej z dowolnym instrumentem finansowym lub rezygnujace z takiej inwestycji albo

wstrzymujace sie od dokonania takiej inwestycji.

Potencjalni nabywcy Obligacji powinni we wiasnym zakresie przeanalizowac i oceni¢ informacje zawarte w Propozycji Nabycia, a ich

decyzja odnosnie zakupu Obligacji powinna by¢ oparta na takiej analizie, jakg sami uznajg za stosowna,

Ponadto Emitent ani NOBLE Securities nie sktadajg zadnych o$wiadczer odnoszacych sie do kwestii podatkowych zwigzanych z
ptatnosciami lub otrzymywaniem $rodkéw finansowych zwiazanych z Obligacjami. W celu zasiegniecia doktadnych informacji nalezy
zapoznac¢ sie bezposrednio z obowigzujacymi przepisami prawa lub zasiegna¢ opinii doradcy podatkowego. Jest wskazane, aby kazdy
Inwestor rozwazajacy nabycie Obligacji zasiegnat porady profesjonalnego konsultanta w zakresie spraw podatkowych. Przedstawione w

niniejszym materiale informacje w tym zakresie majg jedynie charakter ogolny i orientacyjny.

Rozpowszechnianie Propozycji Nabycia oraz oferowanie Obligacji do sprzedazy w niektérych pahnstwach moze by¢ ograniczone przez
prawo. Jakiekolwiek osoby, ktére znajdg sie w posiadaniu Propozycji Nabycia sg zobowigzane zapozna¢ sie z ewentualnymi restrykcjami
w tym zakresie i stosowac si¢ do nich. W szczegolno$ci osoby takie sq zobowigzane do stosowania sie do restrykcji dotyczacych
oferowania lub sprzedazy Obligacji oraz do restrykcji dotyczacych rozpowszechniania Propozycji Nabycia oraz innych informacii

dotyczacych Obligacji zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa.

Propozycja Nabycia nie jest przeznaczona do publikacji ani rozpowszechniania na terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki, Australii,
Kanady, Japonii oraz w innych panfstwach, w ktdrych publiczne rozpowszechnianie dokumentu lub informacji w nim zawartych moze

podlega¢ ograniczeniom lub by¢ zakazane przez prawo, a zapisy na Obligacje nie beda przyjmowane od inwestoréw z tych i takich krajow.

Propozycja Nabycia jest aktualna do dnia emisji Obligacji i na warunkach w niej okreslonych, tre$¢ Propozycji Nabycia moze by¢

Zmieniana.
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OSWIADCZENIA EMITENTA
W imieniu Emitenta oéwiadczamy, ze:
= zgodnie z nasz3 najlepszq wiedza i przy dolozeniu nalezyte] starannosc, by zapewnic taki stan, informacje zawarte
w Propozycji Nabycia sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, | e nie pominigto niczego, co
mogloby wplywaé na ich znaczenie;
»  Emitent nie jest w likwidacji, pod zarzadem komisarycznym lub w upadiosci, ani nie rozpoczely sig i nie grozg
Emitentowi postgpowania upadiosciowe lub naprawcze;

«  zobowigzania Emitenta z Obligacji stanowia bezpoérednie, nieodwolaine, niepodporzadkowane, bezwarunkowe i
niezabezpieczone zobowiazanie Emitenta, traktowane na rowni i bez plerwszenstwa zaspokojenia wzgledem
siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkow wynikajacych z bezwzglgdnie obowiazujacych przepisow prawa polskiego)
beda rowne wzgledem wszystiich pozostalych cbecnych lub przysziych niezabezpieczonych |
niepodporzadkowanych, co do pierwszenstwa zaspokojenia, zobowigzan Emitenta, z wyjatkiem tych, do kiorych
roszczenia s3 ub beda uprzywilejowane na mocy bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa.

Wl(JEPREYEStZARZAUU

Scbastian Kochantec
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DEFINICJE | SKROTY ZASTOSOWANE W PROPOZYCJI NABYCIA:

,Banki Referencyjne”

,Data (Dzien) Emisji”

,Dzien (Termin) Ptatno$ci Odsetek”
,Data (Dzien) Wykupu”

,Dzien Roboczy”

,Emitent’, ,Spétka”

,Ewidencja”

,Formularz Zapisu na Obligacje”
,GPW”

Jnwestor”

,Koordynator Oferty”, ,Oferujacy’

,KSH”

,Kwota Wykupu”

,NBP”
,NOBLE Securities”

,Obligacje”

,Obligatariusz”

,Oferta”

Bank Zachodni WBK S.A., Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski S.A., Polska Kase Opieki
S.A., ING Bank Slaski S.A., Kredyt Bank S.A. oraz ich nastepcy prawni

dzien zdefiniowany w pkt. 22 Warunkéw Emis;ji

dzieni zdefiniowany w pkt. 29 Warunkéw Emis;ji

dzien zdefiniowany w pkt. 32 Warunkéw Emisji

dzien roboczy w NOBLE Securities

M.W. Trade S.A. z siedzibg we Wroctawiu

ewidencja prowadzona zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach

formularz, ktérego wzor znajduje sie w zataczniku nr 1 do Propozycji Nabycia
Giefda Papieréw Wartociowych w Warszawie S.A.

osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nie bedaca osoba prawna, ktdrym
przepisy prawa przyznajg zdolno$¢ do czynnosci prawnych

NOBLE Securities

ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz. U. z 2000 r. Nr 94, poz. 1037,
z pézn. zm.)

$wiadczenie pieniezne Emitenta polegajace na zaptacie kwoty odpowiadajacej wartosci nominainej
jednej Obligacji, zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji

Narodowy Bank Polski, polski bank centralny z siedzibg w Warszawie
NOBLE Securities S.A. z siedzibg w Krakowie
obligacje na okaziciela serii D/2011 M.W. Trade S.A. z siedzibg we Wroctawiu wyemitowane na
podstawie:
» Ustawy o Obligacjach oraz

 Ustawy o Ofercie oraz

» Uchwaty Zarzadu M.W. Trade S.A. z siedzibg we Wroctawiu z dnia 10 maja 2011 r. w sprawie
przyjecia programu emisji obligacji oraz emisji przez spotke M.W. Trade S.A. z siedzibg we
Wroctawiu obligacji na okaziciela w trybie oferty publicznej

osoba wskazana w Ewidenciji jako posiadacz Obligacii

publiczna oferta Obligacji, prowadzona na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, w sposéb okreslony
wart. 9 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, stanowigca publiczne proponowanie nabycia w rozumieniu
art. 3 Ustawy o Ofercie, skierowana wytacznie do inwestoréw, z ktérych kazdy nabywa Obligacje
o wartosci, liczonej wedtug ich ceny emisyjnej, co najmniej 50.000 (pig¢dziesiat tysiecy 00/100)
euro w dniu ustalenia tej ceny (tj. w dniu 10 maja2011 r., $redni kurs euro ogtoszony w tym dniu
przez NBP wynosi 3,9284 zt).

stosownie do treci art. 7 ust. 3 pkt. 2 Ustawy o Ofercie w zwigzku z Ofertg Obligacji nie jest
wymagane sporzadzenie, zatwierdzenie oraz udostepnienie do publicznej wiadomosci prospektu
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,Okres Odsetkowy”

,Prawo Dewizowe”

,Propozycja Nabycia”

Statut”
,Ustawa o CIT”

,Ustawa o Obligacjach”

,Ustawa o Obrocie”

,Ustawa o Ofercie”

,Walne Zgromadzenie”

,Warunki Emisji”

,Zarzad”

emisyjnego ani memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy o Ofercie
okres zdefiniowany w pkt. 26 Warunkéw Emisji

ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (tekst jednolity: Dz.U. Nr 141, poz. 1178, z p6zn.
zm.)

niniejszy dokument zawierajacy m. in. opis Warunkéw Emisji Obligacji

Emitent zastrzega sobie prawo do dokonania, w porozumieniu z NOBLE Securities, zmiany
warunkow opisanych w niniejszej Propozycji Nabycia. O ewentualnych zmianach warunkow
opisanych w niniejszej Propozycji Nabycia Inwestorzy beda informowani poprzez opublikowanie na
stronie internetowej NOBLE Securities aneksu (anekséw) do Propozycji Nabycia

statut Emitenta

ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych Dz.U. z 1992 r. Nr 21
poz. 86 z pdzn. zm.

ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz.U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300,
z pbzn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. Nr 183, poz. 1538,
z pbzn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (tekst jednolity:
Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439)

walne zgromadzenie akcjonariuszy Emitenta

warunki emisji Obligacji opisane w pkt 1. Propozycji Nabycia

zarzad Emitenta
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1 WARUNKI EMISJI OBLIGACUL ......oeeereureseressesessssesssssssessssssesssssssesssssssesssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssesssssssesanens 9
2 WARUNKI OFERTY ....orvureseressessssessessssessessssessessssessessssessessssesssssssessesssssssessssesssssssesssssssessessssesssasssessessssesssasssssssssssesssans 15
2.1 Osoby uprawnione do objecia OBlIgaCi ..........ccvvveericieiece s 15
2.2 1o o o T4 TP 15
2.3 Dziatanie przez pelnOMOCNIKA ...........c.cvrirerriieeri sttt nnnen 15
24 Zasady sktadania Formularzy Zapisu na ObliacIe ..........cvuuerierieiriieenisesis e 16
25 Wptaty N@ OBlIGACIE. ... veeereeeceeci 16
2.6 Termin zwigzania ofertg nabycia ObliGaCji ...........cccveerieriiicesies e 17
2.7 Przydziat OBlIGaC]i ........evveveeieieercieieiste sttt 17
2.8 Rozliczenie Wptat N ODlIGACIE . .....cvivireiriieeisicie ettt nse s 17
29 NiedojScie emMiS]i O SKUIKU .......c.cuevieiieiiriciie bbb s 17
2.10 Odwotanie lub odstapienie od przeprowadzenia oferty .........ccovirrenierinrce s 17
2.1 Ogolne informacje o zasadach opodatkowania dochoddw zwigzanych z posiadaniem i obrotem
obligacjami objetymi Propozycjg NabyCia............cccovirieriirnenns s 18
212 Zasady rejestrowania WPIAL ..........c.cvieeeers ettt 19
3 INFORMAGCUJE O EMITENCIE..........cscosrcerenesmeresessssesssssssessssssessssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssasssesssessnens 20
3.1 DaNE tElEAAINESOWE........ce ettt e sttt eee et s et 20
3.2 INFOPMACIE OGOINE ..ottt bbbttt 20
3.3 Wybrane dane fiNANSOWE ..........c.ccveriuriiieiiicien sttt 21
3.4 HIStOria EMITENTA ......coeeice bbb 21
35 DziatalNOSE EMIEENTA ..ot 22
3.5.1 Restrukturyzacja zadtuzenia placéwek z sektora publicznej stuzby zdrowia ..........cccocovoerrecnnicnenns 22
3.5.2 Finansowanie inwestycji placowek z sektora publicznej stuzby zdrowia...........ccccocoeericrniisnicnnes 23
3.5.3 Windykacja wierzytelnoSci na wiasny raChUunEK ..........cccucuerrniieecennesss s 24
3.54 Windykacja wierzyteln0SCi Na ZIECENIE...........covvieeeeceerce st 24
3.5.5 KIHENCT EMIEENTA.......coiiicict bbb 25
3.5.6 NAGrOAY | WYIOZNMIBNIA ....vvcveeeereeree et 25
3.6 Kapitat zaktadowy, aKCJONAMAL ..o s 27
3.7 Osoby zarzadzajace i NAAZOIUJCE.........cveuieeereieieiiets ettt naes 27
3.71 4 - o LTSRS 27
3.7.2 R NAUZOICZA ..ot 28
4 CZYNNIKI RYZYKA ....ooererereseressssesesssssssesssssssesssssssesssssssesssssssesssssssesssssssssssssssssssassssss s ssssssassness s ssesssessnssssassnssssnssneas 30
4.1 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig EmMItenta...........coceernecnnecce e 30
411 Ryzyko utraty KIUCZOWYCh PraCOWNIKOW..........cuvieiieiieiiereieiretseie ettt 30
41.2 Ryzyko konkurenciji na rynku ustug $wiadczonych przez Emitenta............cocoeovivveennnn e 30
413 RYZYKO OPEIACYINE ..v.vveeiiiiitiseiete ettt ettt sttt ettt st s st es e 30
414 Ryzyko niewyptacalnosci KONtraeNtOW ..o 30
41.5 Ryzyko zwigkszenia kosztow prowadzonej dziafalNOSCi ...........ccevevvieeierniinneniecneseeeseeeis 30
416 Ryzyko obstugi dtUgu OASEKOWEGO ........c.vueirieiieiieieieieeet ettt 30
417 RYZYKO PIYNMNOSCI......cveveeeieiisiit ettt s et e 3
418 RYZYKO KIEAYIOWE .....vveeiiii ettt s et s 3
419 RYZYKO SLOPY PrOCENIOWE].......cvueeireiteeee ittt 31
4110 RYZYKO DIZNESOWE ...ttt bbbt 31
4111 RYZYKO KONCENITAC]I....v.vvveieectet ettt bbb 31
42 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem gospodarczym i PrawnyM..........cccceeurrrerersreeemsesssssssesesssnens 32
421 Ryzyko zmiany prawnych podstaw dziatalno$ci Emitenta............cccccovvvvvniciciccineen e 32
422 Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng PoISKi.............ccceveirrnreneecnnnenss s 33
43 Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi instrumentami finanSowymi ..........coooenivinnenisnenens 33
4.3.1 Ryzyko zwigzane z charakterem OBlIgac]i .........ceeurireiiriieicree s 33
432 Ryzyko niedojscia emisji Obligaciji do skutku i odstapienia od przeprowadzenia emisji....................... 33
433 Ryzyko nieprzydzielenia OblGAC) .........cccvviuevriiieiieiisecesets e 33
434 Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacie..........cccvveviviirieicieseee et 34
43.5 Ryzyko zwigzane ze Strukiurg NADYWCOW ..o 34
5 ZALACZNIKI .....covreereseeressesesessessssessessssessessssessessssessessssesssssssesssssssessssss sessessssessssss sesssssssessessssesssssssessessssessssnssnsssssssesneans 35
51 Formularz Zapisu Na ODlIGACIE. ........ v eururieerereeieiriiees ettt ses e 35
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52 OdPiS Z KRS EMIENTA ...ttt sttt cz.2*
53 Tekst Statutu EMIEENTA ... cz. 2*
5.4 Uchwata Zarzadu M.W. Trade S.A. z siedzibg we Wroctawiu z dnia 10 maja 2011 r. w sprawie przyjecia
programu emisji obligacji oraz emisji przez spétke M.W. Trade S.A. z siedzibg we Wroctawiu obligacji na
okaziciela w trybie oferty PUDIICZNE..........coururiirieric ettt cz.2*

* - zatgcznik zamieszczony w cz. 2 Propozycji Nabycia
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1 WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

1. Emitent

M.W. Trade S.A. z siedziba we Wroctawiu;
Adres: ul. Powstancow Slqskich 125/200, 53-317 Wroctaw;

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego;

Kapitat zaktadowy w wysokosci 827.020,00 zt optacony w catosci;

2. Prawo wiasciwe

Obligacje sg emitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.

3. Podstawa prawna
emisji

» Ustawa o Obligacjach;
» Ustawa o Ofercie;

e Uchwaty Zarzadu M.W. Trade S.A. z siedzibgq we Wroctawiu z dnia 10 maja 2011 r. w sprawie przyjecia
programu emisji obligacji oraz emisji przez spétke M.W. Trade S.A. z siedzibg we Wroctawiu obligacji na
okaziciela w trybie oferty publicznej

Prawa z Obligacji, zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach powstajg z chwilg zapisania Obligacji w Ewidencii
i przystuguja osobie wskazanej w Ewidencji, jako posiadacz tych Obligacii.

4. Instrument finansowy

Obligacie na okaziciela serii D/2011 nie bedg mialy formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy
o Obligacjach, ich Ewidencje bedzie prowadzi¢ NOBLE Securities.

5. Zobowiazania z
Obligacji

Zobowigzania z Obligacji stanowi¢ bedg nieodwotalne, niepodporzadkowane, bezwarunkowe zobowigzanie
Emitenta, sg réwne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkéw
wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa polskiego) sg réwne wzgledem wszystkich
pozostatych, obecnych lub przysztych, niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych zobowigzan Emitenta,
oraz podlegajg zaspokojeniu w takich samych proporcjach, jak te zobowigzania.

6. Obrét Obligacjami

Obligatariusze, ktérzy beda zamierzali dokona¢ przeniesienia praw z Obligacji powinni skontaktowaé sie z
NOBLE Securities, ktory bedzie prowadzit Ewidencje Obligacii.

7. Tryb Oferty

Oferta bedzie przeprowadzona w trybie art. 9 pkt 1 Ustawy o Obligacjach poprzez udostepnienie Propozycii
Nabycia nieoznaczonej liczbie adresatéw w sposob, ktdry stanowi publiczne proponowanie nabycia w drodze
oferty publicznej w rozumieniu art. 3 Ustawy o Ofercie.

Oferta przeprowadzana na podstawie Propozycji Nabycia kierowana jest wytacznie do Inwestoréw, z ktérych
kazdy nabywa Obligacje o wartosci, liczonej wedtug ich ceny emisyjnej, co najmniej 50.000,00 pie¢dziesiat
tysiecy 00/100) euro w dniu ustalenia tej ceny (tj. w dniu 10 maja 2011 r., $redni kurs euro ogtoszony przez
NBP w tym dniu wynosit 3,9284 zt). W zwigzku z powyzszym, stosownie do tresci art. 7 ust. 3 pkt 2 Ustawy
o Ofercie w zwigzku z Ofertg Obligacji nie jest wymagane sporzadzenie, zatwierdzenie oraz udostepnienie do
publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego ani memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy o Ofercie.

Propozycja Nabycia nie stanowi prospektu emisyjnego ani memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy
o Ofercie.

8. Oferujacy i
Koordynator Oferty

NOBLE Securities S.A. z siedzibg w Krakowie; ul. Krélewska 57, 3-081 Krakow.

9. Propozycja Nabycia
Obligacji

Niniejszy dokument zawierajacy m. in. opis Warunkow Emisji.

Emitent zastrzega sobie prawo do dokonania, w porozumieniu z NOBLE Securities, zmiany niniejszej
Propozycji Nabycia.

O ewentualnych zmianach warunkéw opisanych w Propozycji Nabycia Inwestorzy bedg informowani poprzez
opublikowanie na stronie internetowej NOBLE Securities aneksu (anekséw) do Propozycji Nabycia.

10. Waluta Obligaciji

Ztoty polski (PLN).
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11. Warto$¢ nominalna
jednej Obligacji

100,00 (sto 00/100) ztotych.

12. Cena emisyjna
jednej Obligacii

100,00 (sto 00/100) ztotych (cena emisyjna jest rowna wartosci nominalnej Obligacii).

13. Wielkosé emisji

200.000 (dwiescie tysiecy) sztuk Obligacji.

14. Laczna wartosé
emisji

20.000.000,00 (dwadziescia milionéw 00/100) ztotych.

15. Cel emisji

Sptata obligacji serii A2011 Emitenta, w celu ograniczenia negatywnych skutkéw podatkowych wynikajacych z
Ustawy o CIT i zwigzanych z tzw. cienka kapitalizacja.

Przepisy ww. ustawy ograniczaja mozliwo$¢ zaliczenia do kosztdéw uzyskania przychodu odsetek ptaconych od
pozyczek zaciggnietych od podmiotdw powigzanych.

Ze wzgledu na przekraczajacy trzykrotno$¢ kapitatu zaktadowego Spdtki warto$¢ zobowigzan z tytutu kredytow
i obligacji wobec spotek z Grupy Getin Holding (podmioty powigzane) Emitent nie moze zakwalifikowa¢ czesci
kosztéw finansowych jako kosztéw uzyskania przychodéw. W konsekwencji prowadzi to do wzrostu efektywnej
stopy opodatkowania, ktdra istotnie przekroczyta 19% (w IIH 2010 oraz 1Q 2011).

Wezesniejszy wykup obligacji Serii A2011 (o wartosci 20 min zt) umozliwi ograniczenie negatywnego efektu
cienkiej kapitalizacji.

16. Zabezpieczenie
Obligacji

Obligacije nie bedg zabezpieczone.

17. Termin publikacji
Propozycji Nabycia

11 maja 2011 r.

18. Termin zakonczenia
przyjmowania wptat na
Obligacje

Whptata na Obligacje w odniesieniu do Inwestoréow nie bedacych klientami profesjonalnymi w rozumieniu
Ustawy o Obrocie musi wptyngé na rachunek wskazany w punkcie 21 Warunkéw Emisji najpdzniej w dniu
25 maja 2011 r.

Wptata na Obligacje w odniesieniu do Inwestorow bedacych klientami profesjonalnymi w rozumieniu
Ustawy o Obrocie musi wptyngé na rachunek wskazany w punkcie 21 Warunkéw Emisji najpdzniej w dniu
26 maja 2011 r. do godziny 14.00.

19. Termin na ztoZenie
zapisu na Obligacje

Od dnia 11 maja 2011 r. do dnia 25 maja 2011 .

20. llo$¢ Obligaciji objeta
Formularzem Zapisu na
Obligacje

Minimalna liczba Obligacji objetych jednym Formularzem Zapisu na Obligacje wynosi 2.000 (dwa tysiace)
sztuk. Maksymalna liczba Obligacji objetych jednym Formularzem Zapisu na Obligacie wynosi 200.000
(dwieScie tysiecy) sztuk.

W przypadku, gdy Formularz Zapisu na Obligacje danego Inwestora bedzie opiewa¢ na liczbe Obligacii
mniejszg niz 2.000 (dwa tysigce sto) sztuk, wowczas ten Formularz Zapisu na Obligacje bedzie uznany za
niewazny.

W przypadku, gdy Formularz Zapisu na Obligacje danego inwestora bedzie opiewa¢ na liczbe Obligacji wigksza
niz 200.000 (dwiescie tysiecy) sztuk, wéwczas ten Formularz Zapisu na Obligacje bedzie traktowany jako
opiewajacy na 200.000 (dwiescie tysiecy) sztuk.

21. Sposob
dokonywania wptat na
Obligacje

Przelew na rachunek bankowy NOBLE Securities numer 76 1460 1181 2002 1083 7153 0001.

Zwraca si¢ uwage na fakt, ze prawa z Obligacji zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach powstajg z chwilg
zapisania Obligacji w Ewidencji. W zwigzku z powyzszym nalezne oprocentowanie z Obligacji bedzie naliczane
od Daty Emisji z wytaczeniem tego dnia. W okresie pomiedzy wptata na Obligacje a Datg Emisji (takze
w przypadku decyzji Emitenta o przesunieciu Daty Emisji) lub dniem zwrotu dokonanych wptat $rodki wptacone
przez Inwestorow nie beda oprocentowane.
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22. Dzien przydziatu
(Data Emisiji)

26 maja 2011 roku — dzien przydziatu, ktory jest jednoczesnie Datg Emisji Obligacji.

Obligacje zostang przydzielone przez Zarzad w porozumieniu z NOBLE Securities.

23. Dojscie emisji do
skutku (prog emisji)

Emisja Obligacji dojdzie do skutku, jezeli w okresie przyjmowania Zapisow na Obligacje zostanie prawidtowo
subskrybowane i optacone co najmniej 150.000 (sto piec¢dziesiat tysiecy) sztuk Obligacji.

24. Zasady przydziatu
Obligacji

Przydziat Obligacji zostanie dokonany pod warunkiem subskrybowania i optacenia przez Inwestoréw iloci
Obligacji co najmniej rdwnej progowi emisji wskazanemu w pkt. 23 Warunkéw Emisji.

Przydziat Obligacji zostanie dokonany uznaniowo przez Emitenta w uzgodnieniu z NOBLE Securities.
W ramach przydziatu uznaniowego Emitent, w uzgodnieniu z NOBLE Securities, moze lecz nie musi bra¢ pod
uwage kolejnosci sktadania przez Inwestoréw Formularzy Zapisu na Obligacje oraz kolejno$¢ dokonywania
przez Inwestoréw wptat na Obligacje.

Podstawa lecz nie gwarancjg dokonania przydziatu Obligacji przez Emitenta bedzie prawidtowo wypetniony i
ztozony przez Inwestora Formularz Zapisu na Obligacje i dokonanie przez Inwestora petnej wptaty na
Obligacje, stanowigcej iloczyn liczby Obligacji wskazanej w Formularzu Zapisu na Obligacje oraz ceny
emisyjnej jednej Obligacji wskazanej w pkt. 12 Warunkéw Emisji.

Emitent zastrzega sobie mozliwo$¢ nie przydzielenia Obligacji konkretnemu Inwestorowi (w tym przydzielenia w
mniejszej liczbie niz objeta Formularzem Zapisu na Obligacje) mimo prawidiowo wypetnionego i ztozonego
Formularza Zapisu na Obligacje i dokonania odpowiedniej wptaty na Obligacje.

25. Oprocentowanie
(odsetki)

Wysokos¢ oprocentowania Obligacji bedzie zmienna.

Obligacje beda oprocentowane (Stopa Procentowa) w wysokosci stopy bazowej rownej stawce WIBOR
(Warsaw Interbank Offered Rate) podanej przez serwis Reuters dla depozytéw 6 — miesiecznych (WIBORGM,
Stopa Bazowa) z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 lub okoto tej godziny czasu warszawskiego,
publikowanej na 3 dni robocze przed rozpoczeciem kazdego okresu odsetkowego (Dzien Ustalenia Stopy
Bazowej), powigkszonej o marze dla Obligatariuszy (Marza).

Wysoko$¢ marzy zostata ustalona przez Emitenta na poziomie 4,50% (cztery 50/100 procent).w skali roku
(podstawa okresu odsetkowego wynosi 365 dni) od wartosci nominalnej Obligacii.

Stopa Bazowa ustalana bedzie z doktadno$cig do 0,01 pp na podstawie informacji publikowanej na stronie
serwisu Reuters Polska.

Jezeli stawka WIBOR6M bedzie niedostepna Emitent zwréci sie, bez zbednej zwioki, do Bankéw
Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla 6-miesiecznych depozytdéw ztotowych oferowanej przez kazdy
z tych Bankow Referencyjnych gtéwnym bankom dziatajacym na warszawskim rynku miedzybankowym i ustali
Stope Bazowg jako $rednig arytmetyczng stop podanych przez Banki Referencyjne, pod warunkiem, ze co
najmniej 3 Banki Referencyjne podadza stopy procentowe, przy czym — jesli bedzie to konieczne - bedzie ona
zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku (0,005 bedzie zaokraglone w gore).

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze byé okreslona zgodnie z powyzszymi zasadami, zostanie ona
ustalona na poziomie ostatniej obowiazujacej Stopy Bazowej w okresie odsetkowym bezposrednio
poprzedzajacym Dzieri Ustalenia Stopy Bazowe;.

Odsetki beda naliczane poczawszy od Daty Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu (wtgcznie z tym
dniem) i bedg wyptacane co sze$¢ miesiecy.

Obligatariuszowi za kazdy Okres Odsetkowy przystugujg odsetki obliczone zgodnie z ponizszym wzorem:
O=NxRxn/365, gdzie:

O - odsetki,

N — nominat Obligacii,

R - oprocentowanie,

n - liczba dni w Okresie Odsetkowym.

Odsetki beda naliczane od kazdej Obligacji z doktadno$cig do jednego grosza.

26. Okresy odsetkowe

Ustala sie nastepujace Okresy Odsetkowe:
Okres Odsetkowy Poczatek Okresu Odsetkowego Koniec Okresu Odsetkowego
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| 26 maja 2011 r. 26 listopada 2011 r.

I 26 listopada 2011 r. 26 maja 2012r.
1l 26 maja 2012r. 26 listopada 2012 .
v 26 listopada 2012 . 26 maja 2013 r.

Dni wskazane jako poczatek Okresu Odsetkowego nie bedg uwzgledniane w obliczeniach diugo$ci trwania
danego Okresu Odsetkowego.

27. Dzien Roboczy

Dzien, ktory jest dniem roboczym w NOBLE Securities.

28. Data ustalenia prawa
do odsetek

Dniem ustalenia prawa do odsetek z Obligacji jest 6 (szdsty) Dzien Roboczy poprzedzajacy Dzieri Platno$ci
Odsetek.

29. Dni Platnosci
Odsetek

Za | Okres Odsetkowy odsetki zostang wyptacone Obligatariuszom w dniu 26 listopada 2011 r.
Za |l Okres Odsetkowy odsetki zostang wyptacone Obligatariuszom w dniu 26 maja 2012 .
Za lll Okres Odsetkowy odsetki zostang wyptacone Obligatariuszom w dniu 26 listopada 2012 r.

Za |V Okres Odsetkowy odsetki zostang wyptacone Obligatariuszom w dniu 26 maja 2013 r. fgcznie z Kwotg,
Wykupu Obligacji.

Jezeli jednak Dzien Platnosci Odsetek przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, wyptata odsetek
nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek
za op6znienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

Wyptata odsetek bedzie dokonywana za posrednictwem NOBLE Securities. W Dniu Ptatnosci Odsetek NOBLE
Securities bedzie wystawiat przelewy na rachunki bankowe wskazane przez Obligatariuszy.

30. Uprawnienia
Obligatariuszy

Obligatariuszom przystuguje prawo do nastepujacych $wiadczen:

»  $wiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie kwoty oprocentowania (odsetek) zgodnie z zasadami
opisanymi w pkt. 25-29 oraz w pkt. 34 Warunkow Emisji oraz

»  $wiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie kwoty odpowiadajacej wartosci nominalnej (Kwoty
Wykupu) zgodnie z zasadami opisanymi w pkt. 32-34 Warunkéw Emisji.

Z Obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.

31. Okres zapadalnosci

2 lata

32. Data (Dzien) Wykupu

Obligacje zostang wykupione w Dniu Wykupu Obligacii, to jest w dniu przypadajacym 2 lata od Daty Emis;ji.
Kwota Wykupu zostanie wyptacona tacznie z odsetkami za IV Okres Odsetkowy.

Jezeli jednak Dzien Wykupu przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, Obligacje zostang wykupione
w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dniu Wykupu, bez prawa zadania odsetek za opéznienie lub
jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

Wykup bedzie dokonywany za posrednictwem NOBLE Securities.

33. Kwota Wykupu

Obligacje zostang wykupione po ich warto$ci nominalne;.

34, Platnosci kwot
z tytutu Obligacji

Wszelkie ptatnosci beda dokonywane za posrednictwem NOBLE Securities.

Osobami uprawnionymi do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji beda Obligatariusze, ktérzy bedq posiadali
Obligacje zapisane w ewidencji prowadzonej przez NOBLE Securities

35. Odsetki za
opoznienie

Niezaleznie od pozostatych uprawnieri Obligatariuszy w przypadku opdznienia w zaptacie kwot z tytutu
Obligacji, przy uwzglednieniu Warunkéw Emisji Obligacji, kazdy Obligatariusz bedzie uprawniony do zadania
odsetek ustawowych od Emitenta za kazdy dzien opdznienia az do dnia faktycznej zaptaty (ale bez tego dnia).

36. Umorzenie Obligacji

Wykupione Obligacje podlegaja umorzeniu.
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37. Wykup Obligacji
przed Dniem Wykupu
(przedterminowy wykup)

Obstuga Przedterminowego Wykupu bedzie dokonywana za poérednictwem NOBLE Securities. Podstawa
naliczenia i spetnienia $wiadczenia pienieznego przez Emitenta bedzie liczba Obligacji zapisana w Ewidencii
prowadzonej przez NOBLE Securities.

Z chwilg dokonania Przedterminowego Wykupu Obligacje podlegaja umorzeniu.

A. PRZEDTERMINOWY WYKUP OBLIGACJI W PRZYPADKU LIKWIDACJI EMITENTA ZGODNIE
Z ART. 24 UST. 3 USTAWY O OBLIGACJACH:

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji.

B. OPCJA PRZEDTERMINOWEGO WYKUPU NA ZADANIE OBLIGATARIUSZA

Pisemne zawiadomienie z zadaniem Przedterminowego Wykupu Obligacji powinno zosta¢ przestane przez
Obligatariusza w formie pisemnej na adres Emitenta oraz NOBLE Securities jako prowadzacego Ewidencie.

Emitent w przypadku otrzymania uprawnionego zadania Przedterminowego Wykupu, dokona wykupu Obligacji
poprzez zaptate kwoty rownej wartoSci nominalnej Obligacji przedstawionych do wykupu powiekszonej
o0 nalezne, a nie wyptacone odsetki.

Za dzieh wyptaty naleznej kwoty uznany bedzie dzien wystawienia, przez Emitenta lub podmiot upowazniony
przez Emitenta, przelewu bankowego na rachunek wskazany przez Obligatariusza Zadajacego
Przedterminowego Wykupu Obligacji.

1. Przedterminowy wykup Obligaciji zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach:

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez pisemne zawiadomienie, zada¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza
Obligacji a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu natychmiast wykupi¢, jezeli Emitent nie
wypetni w terminie, w cato$ci lub w cze$ci zobowigzan wynikajacych z Obligacii.

2. Przedterminowy wykup przed Dniem Wykupu na Zadanie Obligatariusza

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez pisemne zawiadomienie dostarczone w terminie 30 dni od dnia, w ktdrym
Obligatariusz uzyskat informacje o zajciu zdarzenia, o ktérym mowa ponizej, zagda¢ wykupu posiadanych przez
Obligatariusza Obligacji, a Emitent zobowigzany bedzie w terminie do 60 dni od daty otrzymania takiego
zadania Obligacje wskazane w Zadaniu niezwiocznie wykupi¢, na skutek wystapienia ktéregokolwiek z
ponizszych przypadkow:

1. jezeli Emitent ztozy do sadu wniosek o ogtoszenie upadto$ci lub wszczecie postepowania naprawczego
albo jezeli sad ogtosi upadto$é Emitenta;

2. jezeli wydane zostanie przez sad postanowienie o rozwigzaniu Emitenta albo podjeta zostanie uchwata
zgromadzenia wspdlnikéw o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie decyzja o przeniesieniu siedziby
Emitenta za granice;

3. jezeli Emitent dokona transakcji, w ramach pojedynczej transakcji lub kilku powigzanych lub kilku
niepowigzanych transakcjach, zbycia lub rozporzadzenia jakakolwiek czescig swojego majatku, na
warunkach odbiegajacych od powszechnie obowigzujacych w obrocie gospodarczym, a zbywane aktywo
(zbywane aktywa) wedtug swojej wartoci rynkowej nie zostanie (zostang) zastapione innym aktywem
(innymi aktywami) o takiej samej lub zblizonej wartoSci rynkowej;

C. OPCJA PRZEDTERMINOWEGO WYKUPU NA ZADANIE EMITENTA.

Emitent ma prawo do wczes$niejszego wykupu czesci lub wszystkich Obligacji w Dniach Ptatnosci Odsetek.

Przedterminowy wykup na Zzadanie Emitenta dokonywany bedzie przez wypfate wartoci nominalnej Obligacji
oraz odsetek, o ktdrych mowa w pkt. 25 WE powigkszonych o:

1. 0,5% w przypadku wykupu realizowanego w Dniu Ptatno$ci Odsetek za | Okres Odsetkowy,
2. 0,25% w przypadku wykupu realizowanego w Dniu Ptatno$ci Odsetek za Il Okres Odsetkowy.

Przedterminowy wykup Obligacji bedzie odbywat si¢ na warunkach ogtoszonych przez Emitenta,
najpdzniej miesiac przed dniem przedterminowego wykupu Obligacji, przy czym prawo takiego wykupu
moze by¢ wykonywane przez Emitenta wobec wszystkich Obligacji albo wobec procentowo okreslonej
czesci Obligacji kazdego z Obligatariuszy (utamkowe czesci wykupywanych Obligacji bedq zaokraglane w
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gore do peinej liczby).

38. Zawiadomienia

Wszelkie zawiadomienia do Inwestoréw lub Obligatariuszy beda wazne, jezeli zostaly wystane listem
poleconym, przesytka kurierska, mailem lub faksem na ich adresy podane w Formularzu Zapisu na Obligacje.

Wszelkie zawiadomienia skierowane przez Inwestoréw lub Obligatariuszy do Emitenta lub NOBLE Securities
beda wazne o ile zostang podpisane w imieniu Inwestora lub Obligatariusza przez osoby uprawnione do
reprezentacji Inwestora lub Obligatariusza oraz przekazane listem poleconym za zwrotnym potwierdzeniem
odbioru lub bezposrednio za pokwitowaniem odbioru na adres Emitenta lub NOBLE Securities.

Do kazdego zawiadomienia Inwestor lub Obligatariusz zobowigzany jest dotaczy¢ oryginaly lub potwierdzone
notarialnie kopie dokumentow potwierdzajacych, ze takie zawiadomienie zostato podpisane przez Inwestora lub
Obligatariusza lub osoby upowaznione do wystepowania w imieniu Inwestora lub Obligatariusza.

39. Opodatkowanie

Emitent ani NOBLE Securities nie sktadaja zadnych o$wiadczen odnoszacych sie do kwestii podatkowych
zwigzanych z ptatnosciami lub otrzymywaniem $rodkéw finansowych zwiazanych z Obligacjami. W celu
zasiegniecia doktadnych informaciji nalezy zapoznac sie bezposrednio z obowiazujacymi przepisami prawa lub
zasiegna¢ opinii doradcy podatkowego. Jest wskazane, aby kazdy Inwestor rozwazajgcy nabycie Obligacii
zasiegnat porady profesjonalnego konsultanta w zakresie spraw podatkowych. Przedstawione w niniejszym
materiale informacje w tym zakresie maja jedynie charakter ogéiny i orientacyjny.
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2 WARUNKI OFERTY
2.1 Osoby uprawnione do objecia Obligacji

Oferta Obligacji jest przeprowadzana wylacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Oferta skierowana jest do
nieoznaczonego adresata. Osobami uprawnionymi do obejmowania Obligacji s osoby prawne, jednostki organizacyjne nie
bedace osobami prawnymi, jak réwniez osoby fizyczne, ktdrym przepisy prawa przyznajg zdolno$¢ do czynnosci prawnych,
z zastrzezeniem ze nabywanie i posiadanie Obligacji przez rezydentéw z krajow innych niz Rzeczpospolita Polska moze
podlegaé ograniczeniom okre$lonym przez prawo polskie, w szczegolno$ci ograniczeniom obrotu dewizowego wynikajacym
z Prawa Dewizowego, oraz przepisy obowigzujace w tych krajach.

2.2  Harmonogram

Publikacja Propozycji Nabycia oraz rozpoczecie przyjmowania

dzien wsk kt. 17 Warunkéw Emisji
Formularzy Zapisu na Obligacje i wptat na Obligacje Zien wskazany wp arunKow Emisy

Zakonczenie przyjmowania wpfat na Obligacje dzien wskazany w pkt. 18 Warunkéw Emisji
Zakonczenie przyjmowania Formularzy Zapisu na Obligacje dziert wskazany w pkt. 19 Warunkéw Emisji
Przydziat Obligacji, zamknigcie Oferty dzien wskazany w pkt. 22 Warunkdw Emisji

Inwestorzy moga sktada¢ Formularze Zapisu na Obligacje w catym okresie przyjmowania tych formularzy.

Emitent w porozumieniu z NOBLE Securities moze podjaé decyzje o zmianie terminéw dotyczacych subskrypcji Obligacii.
W przypadku przediuzenia subskrypcji, zamkniecie subskrypcji nastapi w terminie zgodnym z art. 12 ust. 1 Ustawy
o0 Obligacjach. O ewentualnych zmianach powyzszych terminéw Inwestorzy bedg informowani poprzez opublikowanie na
stronie internetowej NOBLE Securities aneksu (anekséw) do Propozyciji Nabycia.

2.3  Dziatanie przez petnomocnika

Wszystkie dziatania opisane w pkt. 2 Propozycji Nabycia Inwestor moze wykonywaé za posrednictwem petnomocnika,
w zakresie okre$lonym w tresci udzielonego petnomocnictwa.

Osoba dziatajgca w charakterze petnomocnika jest zobowigzana do przedstawienia w miejscu sktadania Formularza Zapisu
na Obligacje nastepujacych dokumentow:

1) petnomocnictwa sporzadzonego w formie pisemnej, pod rygorem niewaznosci, udzielonego przez Inwestora, ktére musi
zawieraC:

a) zakres udzielonego petnomocnictwa;
b) dane mocodawcy (Inwestora):

e dla osdb fizycznych: imig, nazwisko, adres zameldowania, numer PESEL (lub data urodzenia w przypadku
cudzoziemca), seria i numer dowodu tozsamos$ci (dowdd osobisty wydany w Rzeczpospolitej Polskiej lub
paszport),

e dla pozostatych podmiotdw: nazwa, siedziba, numer REGON (lub inny odpowiedni), numer wiasciwego
rejestru, w ktorym jest wpisany dany podmiot;

c) dane petnomocnika:

o dla os6b fizycznych: imig, nazwisko, adres zameldowania, numer PESEL (lub data urodzenia
w przypadku cudzoziemca), seria i numer dowodu tozsamosci (dowdd osobisty wydany
w Rzeczpospolitej Polskiej lub paszport),

» dla pozostatych podmiotéw: nazwa, siedziba, numer REGON (lub inny odpowiedni), numer wiasciwego
rejestru, w ktorym jest wpisana dany podmiot;

d) podpisy osdb uprawnionych do reprezentowania mocodawcy oraz podpis peinomocnika.

Jezeli petnomocnictwo zostato sporzadzone:
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a) poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w jezyku innym niz jezyk polski, to musi ono zosta¢ uwierzytelnione
przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny, a nastepnie przettumaczone na jezyk polski
przez ttumacza przysiegtego;

b) poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w jezyku polskim, to musi ono zostaé uwierzytelnione przez polskie
przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny;

c) na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, w jezyku innym niz jezyk polski, to musi ono zosta¢ przettumaczone na jezyk
polski przez ttumacza przysiegtego.

Jezeli petnomocnikiem jest osoba prawna albo jednostka organizacyjna nie posiadajaca osobowosci prawnej, w imieniu
ktérego (ktérej) dziata osoba fizyczna nie wymieniona w tresci wypisu z wtasciwego rejestru jako uprawniona do dziatania
w imieniu takiego podmiotu, dodatkowo winna ona przedstawi¢ witasciwe petnomocnictwo, sporzadzone na zasadach
okreslonych w punkcie 1 powyzej, oraz dowod osobisty wydany w Rzeczypospolitej Polskiej badz paszport.

Petnomocnictwo jest wlasciwe, jezeli zostato sporzadzone we wskazanej powyzej formie, nie zostato odwotane lub jest
nieodwotalne, jezeli wynika to z tre$ci stosunku prawnego bedacego podstawg jego udzielenia oraz nie wygasto na skutek
uptywu czasu lub $mierci mocodawcy, jezeli inaczej nie wynika z treSci petnomocnictwa. Petnomocnik moze udzieli¢
dalszych petnomocnictw, jezeli takie uprawnienie wynika z tresci udzielonego petnomocnictwa.

Jedna osoba moze by¢ petnomocnikiem wielu mocodawcow.

2.4  Zasady sktadania Formularzy Zapisu na Obligacje

Formularz Zapisu na Obligacje, wypetniony i ztozony zgodnie z warunkami okreslonymi w Propozycji Nabycia, stanowi oferte
nabycia Obligacji przez Inwestora.

Skiadanie ofert nabycia Obligacji przez Inwestoréw bedzie miato miejsce w siedzibie NOBLE Securities oraz w jego
jednostkach organizacyjnych. NOBLE Securities dopuszcza mozliwos$¢ ztozenia Formularza Zapisu na Obligacje przez
Inwestora poza miejscem skiadania Formularzy Zapisu na Obligacje po uprzednim uzgodnieniu z NOBLE Securities
wszystkich szczegotow ztozenia oferty nabycia Obligacii.

Inwestor sktada trzy egzemplarze Formularza Zapisu na Obligacje — jeden egzemplarz przeznaczony jest dla Emitenta, drugi
dla NOBLE Securities, trzeci dla Inwestora.

Inwestor sktadajac Formularz Zapisu na Obligacje jednoczesnie o$wiadcza, ze zapoznat sie z trescig Propozycji Nabycia
oraz akceptuje jej tres¢ oraz Warunki Emisji Obligacii.

Inwestor bedacy osobg fizyczng, skladajac oferte nabycia Obligacji, winien okaza¢ wazny dokument tozsamosci (dowod
osobisty wydany w Rzeczpospolitej Polskiej lub paszport), a pozostali inwestorzy winni okaza¢ wazne dokumenty, z ktérych
wynikajq status prawny oraz zasady reprezentacji Inwestora.

2.5 Whpiaty na Obligacje

Inwestor, ktory zamierza naby¢ Obligacje zobowigzany jest dokona¢ wptaty w kwocie stanowigcej iloczyn ceny emisyjnej
jednej Obligacji oraz liczby Obligacji, wskazanej w Formularzu Zapisu na Obligacje w taki sposob, aby $rodki w peinej
wysoko$ci wptynety na rachunek NOBLE Securities najpdzniej w dniu wskazanym w pkt. 18 Warunkéw Emisji.

Whptata na Obligacje musi by¢ dokonana przelewem bankowym na rachunek Koordynatora Oferty — NOBLE Securities S.A. -
numer rachunku 76 1460 1181 2002 1083 7153 0001.

Dokonujac przelewu kazdorazowo nalezy podac:
a) tytut ptatnosci: ,Obligacje serii D/2011 M.W. Trade S.A.”,
b) dane inwestora dokonujacego wptaty:
«  imie i nazwisko/nazwe,
«  adres zamieszkania/siedzibe,
+  PESEL lub REGON;
c) liczbe subskrybowanych i optacanych Obligacii.

Whptate na Obligacje uwaza si¢ za dokonang w momencie wptywu $rodkéw pienieznych na rachunek bankowy NOBLE
Securities.
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Zwraca sie uwage na fakt, ze prawa z Obligacji zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach powstajg z chwilg zapisania Obligacii
w Ewidencji. W zwigzku z powyzszym nalezne oprocentowanie z Obligacji bedzie naliczane od Daty Emisji z wytgczeniem
tego dnia. W okresie pomiedzy wptatg na Obligacje a Data Emisji (takze w przypadku decyzji Emitenta o przesunieciu Daty
Emis;ji) lub dniem zwrotu dokonanych wptat Srodki wptacone przez Inwestoréw nie bedg oprocentowane.

2.6  Termin zwigzania ofertq nabycia Obligacji
Inwestor przestaje by¢ zwigzany ofertg nabycia Obligacii:

1. w przypadku niedojscia emisji do skutku — w momencie otrzymania przekazanej mu za posrednictwem NOBLE
Securities informacji 0 niedojsciu emisji do skutku,

2. w przypadku dojscia emisji do skutku:

a. w przypadku Inwestoréw, ktdrym przydzielono Obligacje w ilosci mniejszej od liczby Obligacji objetych
Ztozonym Formularzem Zapisu na Obligacje — w momencie otrzymania przekazanej Inwestorowi za
posrednictwem NOBLE Securities informaciji o liczbie przydzielonych Inwestorowi Obligacji i w zakresie
Obligaciji, na ktére Inwestor zlozyt Formularz Zapisu na Obligacje, ale ktore nie zostaly Inwestorowi
przydzielone;

b. w przypadku Inwestorow, ktdrym nie przydzielono w ogéle Obligacjj — w momencie otrzymania
przekazanej mu za posrednictwem NOBLE Securities informaciji o nieprzydzieleniu Obligacii.

2.7  Przydziat Obligacji

Przydziat Obligacji zostanie dokonany pod warunkiem subskrybowania i optacenia przez Inwestoréw ilosci Obligacji co
najmniej rownej progowi emisji wskazanemu w pkt. 23 Warunkéw Emisji.

Przydziat Obligaciji zostanie dokonany uznaniowo przez Emitenta w uzgodnieniu z NOBLE Securities. W ramach przydziatu
uznaniowego Emitent, w uzgodnieniu z NOBLE Securities, moze lecz nie musi bra¢ pod uwage kolejnosci sktadania przez
Inwestoréw Formularzy Zapisu na Obligacje oraz kolejno$¢ dokonywania przez Inwestoréw wptat na Obligacje.

Podstawg lecz nie gwarancjg dokonania przydziatu Obligacji przez Emitenta bedzie prawidtowo wypetniony i ztozony przez
Inwestora Formularz Zapisu na Obligacje i dokonanie przez Inwestora petnej wptaty na Obligacje, stanowigcej iloczyn liczby
Obligaciji wskazanej w Formularzu Zapisu na Obligacje oraz ceny emisyjnej jednej Obligacji wskazanej w pkt. 12 Warunkéw
Emisiji.

Emitent zastrzega sobie mozliwos¢ nie przydzielenia Obligacji konkretnemu Inwestorowi (w tym przydzielenia w mniejszej
liczbie niz objeta Formularzem Zapisu na Obligacje) mimo prawidlowo wypetnionego i ztozonego Formularza Zapisu na
Obligacje i dokonania odpowiedniej wptaty na Obligacje.

2.8  Rozliczenie wpfat na Obligacje

W przypadku niedoj$cia emisji do skutku wptaty dokonywane przez Inwestoréw zostang zwrdcone na rachunek bankowy
wskazany w Formularzu Zapisu na Obligacje niezwtocznie, nie pdzniej jednak niz w terminie tygodnia od podjecia przez
Zarzad uchwaty o niedoj$ciu emisji do skutku. Zwrot $rodkéw nastapi bez jakichkolwiek odsetek lub odszkodowan.

W przypadku przydzielenia mniejszej liczby Obligacji niz wskazana w Formularzu Zapisu na Obligacje lub nieprzydzielenia
Obligacji w ogéle zwrot Srodkéw pienigznych wptaconych tytutem optacenia Obligacji nastapi na rachunek bankowy
wskazany w Formularzu Zapisu na Obligacje w terminie do tygodnia od Dnia Emisji. Zwrot $rodkéw nastapi bez
jakichkolwiek odsetek lub odszkodowan.

2.9 Niedojscie emisji do skutku
Emisja Obligaciji nie dojdzie do skutku jezeli

1. w terminie okre$lonym w Propozyciji Nabycia ilo§¢ wiasciwie subskrybowanych i optaconych Obligacji nie osiggnie
progu emisji wskazanego w pkt. 23 Warunkow Emisji lub

2. Emitent odwota lub odstapi od przeprowadzenia emisji Obligacji z istotnych powoddw.

W przypadku niedojécia emisji Obligacji do skutku Emitent niezwtocznie przekaze Inwestorom stosowng informacje poprzez
opublikowanie na stronie internetowej NOBLE Securities aneksu do Propozycji Nabycia.

2.10 Odwofanie lub odstapienie od przeprowadzenia oferty

Zarzad moze odwotac lub odstapi¢ od przeprowadzenia oferty z istotnych powodéw, do ktérych naleza;
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» nagta zmiana w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu lub $wiata, ktérej nie mozna byto przewidzie¢
przed rozpoczeciem Oferty, a ktora miataby lub mogtaby mie¢ istotny wptyw na przebieg Oferty lub dziatalno$¢
Emitenta;

* nagta zmiana w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, ktérej nie mozna bylo przewidzie¢ przed
rozpoczeciem Oferty, a ktéra miataby lub mogtaby mie¢ istotny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta;

* nagfa zmiana sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, ktdrej nie mozna byto przewidzie¢ przed
rozpoczeciem Oferty, a ktéra miataby lub mogtaby mie¢ istotny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta;

» wystgpienie innych nieprzewidywalnych okolicznosci powodujacych, ze przeprowadzenie Oferty i przydzielenie
Obligacji bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta.

W przypadku odwotania lub odstapienia od Oferty Emitent niezwiocznie przekaze Inwestorom stosowng informacje poprzez
opublikowanie na stronie internetowej NOBLE Securities aneksu do Propozycji Nabycia.

2.11 Ogodlne informacje o zasadach opodatkowania dochoddw zwigzanych z posiadaniem
i obrotem obligacjami objetymi Propozycjq Nabycia

Ponizsza informacja ma jedynie charakter ogdlny i orientacyjny. W celu zasiegnigcia doktadnych informaciji nalezy zapoznaé
sie bezpo$rednio z obowigzujacymi przepisami prawa lub zasiegna¢ opinii doradcy podatkowego.

Opodatkowanie dochodéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem obligacjami zalezy od zrodta osiggnietego dochodu czyli od
tego czy jest to zysk z odsetek (ptatnosci kuponowe), dyskonto czy zysk kapitatowy (tj. osiagniety dzieki sprzedazy obligacii
po cenie wyzszej od ceny zakupu) oraz od statusu prawnego podatnika: czy jest to osoba prawna czy osoba fizyczna.

Ogolna charakterystyka opodatkowania dochodéw uzyskanych z obligacji w rozbiciu na status prawny podatnika i rodzaj
osigganych dochoddw zostata przedstawiona ponize;:

Osoba fizyczna

Caty przychdd z tytutu odsetek i dyskonta jest opodatkowany stawka 19% i nie taczy sie go z dochodami opodatkowanymi
wedtug art. 27 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych. Ptatnikiem jest podmiot prowadzacy rachunek papieréw
warto$ciowych podatnika.

Przychody z tytutu zbycia obligacji oraz powigzane z nimi koszty podatnik wykazuje w rocznym zeznaniu podatkowym.
Podatek zgodnie z art. 30b ust. 1 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych wynosi 19% dochodu, (czyli réznicy
pomiedzy wykazanymi przychodami a powigzanymi z nimi kosztami). Ptatnikiem jest sam podatnik.

Osoba prawna

Dochody zwigzane z posiadaniem i obrotem obligacjami przez osobe prawng faczy sie z pozostalymi dochodami
uzyskiwanymi przez podatnika i sgq one opodatkowane na zasadach ogolnych obowigzujacych ten podmiot. Ptatnikiem
podatku jest sam podatnik.

Osoby zagraniczne powinny mie¢ na uwadze przepisy dotyczace unikania podwojnego opodatkowania. Skorzystanie
z opodatkowania stawkg wynikajaca z umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania lub niepobranie podatku moze mie¢
miejsce pod warunkiem posiadania przez podatnika (czy to osobe prawng czy fizyczna) certyfikatu rezydencji, wydanego
przez wtasciwy organ podatkowy.

Odrebng od podatku dochodowego kwestig jest podatek od czynnosci cywilnoprawnych. Umowy sprzedazy obligacii
objetych niniejszym dokumentem informacyjnym sa zgodnie z art. 7 ust. 1 pkt 1) lit b) Ustawy o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych objete stawka podatku w wysoko$ci 1%. Jednak zgodnie z art. 9 pkt 9) tej ustawy zwolniona z podatku jest
sprzedaz obligacji objetych niniejszym dokumentem:

«  firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,
» dokonywana za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,
»  dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego,

» dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli
prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego.
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2.12 Zasady rejestrowania wpfat

Zgodnie z Ustawg o Przeciwdziataniu Praniu Brudnych Pienigdzy dom maklerski i bank majg obowigzek rejestracii transakcji,
ktorej rownowarto$¢ przekracza 15 000,00 euro (réwniez gdy jest ona przeprowadzana w drodze wigcej niz jednej operacji,
ktorych okolicznosci wskazuja, ze sg one ze sobg powigzane) oraz transakcii, ktérych okoliczno$ci wskazuja, ze srodki moga
pochodzi¢ z nielegalnych lub nieujawnionych Zrodet, bez wzgledu na warto$¢ transakciji i jej charakter. Ponadto dom
maklerski i bank sg zobowigzani, na podstawie Ustawy o Przeciwdziataniu Praniu Brudnych Pieniedzy, do identyfikacji
swoich klientéw zgodnie z zasadami okreslonymi w w/w ustawie, a takze sg zobowigzani niezwtocznie zawiadomi¢ na pismie
Generalnego Inspektora Informacji Finansowej o transakcji, co do ktdrych zachodzi uzasadnione podejrzenie, ze ma ona
zwigzek z popetnieniem przestepstwa, o ktérym mowa w art. 299 Kodeksu Karnego.

W zwigzku z koniecznoscig dokonywania wptat na Obligacje z wykorzystaniem rachunkéw bankowych wskazuje sie, ze
bank, zgodnie z art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego, jest obowigzany przeciwdziata¢ wykorzystywaniu swojej dziatalno$ci dla
celéw majacych zwigzek z przestepstwem, o ktérym mowa w art. 299 Kodeksu Karnego lub aktéw terrorystycznych.

Zgodnie z art. 108 Prawa Bankowego bank nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkode, ktéra moze wynikngC z wykonania
w dobrej wierze obowigzkdw okreslonych w art. 106 ust. 1 Prawa Bankowego

Szczegotowe regulacje w tym zakresie zawarte zostaty w Prawie Bankowym.
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3 INFORMACJE O EMITENCIE

3.1 Dane teleadresowe

Nazwa: M.W. Trade S.A.

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Powstaricow Slaskich 125/200, 53-317 Wroctaw

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

Data rejestracji: 31.08.2007

Numer rejestru: 0000286915

NIP: 897-16-95-167
REGON: 933004286

Tel.: +48 71790 20 50
Faks.: +48 71790 20 55

3.2 Informacje ogéine

Emitent jest instytucjg finansowa wyspecjalizowang w oferowaniu produktéw i ustug finansowych dla podmiotéw dziatajacych
na rynku medycznym, a takze w innych segmentach gospodarki.

Koncentracja dziatalnosci Spétki w segmencie rynku medycznego wynika z bardzo duzego zapotrzebowania na ustugi
finansowe wérdd wszystkich uczestnikow sektora stuzby zdrowia, a w szczegdlno$ci publicznych zaktaddw opieki zdrowotnej
oraz ich dostawcow.

M.W. Trade dziata od 2004 roku, natomiast od grudnia 2008 roku akcje Spotki notowane sg na warszawskiej Gieldzie
Papierow Warto$ciowych. Konsekwentnie rozwija zakres ustug finansowania dziatalno$ci biezacej i inwestycyjnej dla sektora
ustug medycznych. Strategia dziatari Spotki nakierowana jest na systematyczny wzrost udziatu w rynku przy zachowaniu
wysokiej efektywnosci finansowe;.

Od sierpnia 2010 roku Emitent stat si¢ czescig grupy finansowej Getin Holding SA.

M.W. Trade jest partnerem szpitali w zakresie finansowania ich biezacej dziatalno$ci. Spotka dostarcza finansowanie swoim
klientom poprzez udzielanie pozyczek na finansowanie dziatalnoSci biezacej, udzielanie finansowania dtugoterminowych
projektéw restrukturyzacyjnych, inwestycyjnych, zapewnienie produktéw bankowych, zarzadzanie nalezno$ciami oraz
kompleksowe doradztwo w zakresie przystosowania placéwek opieki zdrowotnej do wymagan unijnych.

Emitent jest spotkg gietdowg — dopuszczong do obrotu na rynku podstawowym GPW iw zwigzku z tym Emitent podlega
obowigzkom informacyjnym wynikajacym w szczegdlnosci z przepisdw Ustawy o Ofercie oraz rozporzadzenia ministra
finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panistwa niebedacego
panstwem czionkowskim.

Inwestorzy rozwazajacy inwestycje w Obligacje powinni zapozna¢ si¢ rowniez ze sprawozdaniami finansowymi oraz
raportami Emitenta dostepnymi na stronie www.mwtrade.pl w zakladce ,Relacje Inwestorskie, a takze innymi
informacjami dostepnymi na tej stronie www.
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3.3 Wybrane dane finansowe
Wybrane dane finansowe Emitenta (tys. zt)
rok|| 2010]| 2009)|
Przychody ze sprzedazy|| 21088/ 10459
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 9.027| 3702
Zysk brutto||  9022|| 3672
Zysk netto|| 7035 2 860|

Aktywa razem|| 298060/ 62 961]

Aktywa obrotowe| 153134/ 56 102]

Kapitat wlasny] 36569 29 106|

Zobowiazania dlugoterminowe|| 113 251, 3 850|

Zobowiazania krétkoterminowe|| 148 240|| 30 005|

Liczba akcji na koniec okresu|| 8 270 200| 8 270 200|

3.4
12.03.2004

2006

23.02.2007

20.04.2007

6.08.2007

31.08.2007

29.09.2007
09.05.2008
30.09.2008
19.12.2008
30.07.2010

Historia Emitenta

Powstanie Spdtki. Zatozycielami sg osoby fizyczne. Akt notarialny z dnia 12 marca 2004 r. podpisany w
Kancelarii Notarialnej w Trzebnicy przy placu Jézefa Pitsudzkiego nr 1, przed notariuszem Dorotg Belkg
Repertorium A 952/2004, pod nazwa Biuro Ustug Finansowych M.W. Trade spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cia.

Emitent do oferowanych przez siebie ustug wprowadzit nowa, kompleksowa ustuge ,Hospital Fund” oraz
rozpoczat windykacje wierzytelno$ci na wkasny rachunek.

Aktem notarialnym w Kancelarii Notarialnej we Wroctawiu przed Notariuszem Wiadystawem Andrzejem
Obrockim (Repertorium A nr 678/2007) Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty 51 000 zt. do kwoty 510 000 zt. Nowo utworzone udziaty
objat Pan Rafat Wasilewski (459) oraz Pan Marcin Mandziak (459).

Aktem notarialnym w Kancelarii Notarialnej we Wroctawiu przed Notariuszem Dominikg Grodzifskg
(Repertorium A nr 1071/2007) Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki z kwoty 510 000zt. do kwoty 655 860zt. Udziaty w liczbie 286 o
tacznej wartoSci nominalnej 145 860 zt zostaty objete przez nowego wspolnika - Absolute East Weast Master
Fund Limited.

W kancelarii Notarialnej we Wroctawiu przed Notariuszem Dominikg Grodzinskg (Repertorium A nr 5586/2007)
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdinikow podjeto uchwate w sprawie przeksztatcenia spdtki z ograniczong
odpowiedzialno$cig pod firmg Biuro Ustug Finansowych M.W. Trade Sp. z 0.0. w spdtke akcyjng pod firmg
M.W. Trade Spotka Akcyjna.

postanowieniem Sadu Rejonowego dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowano przeksztatcenie.

Akcje Emitenta debiutujg na New Connect.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o wejsciu spotki na rynek regulowany GPW.
Ztozenie prospektu emisyjnego do Komisji Nadzoru Finansowego.

Debiut Spétki na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Zakonczenie wezwania na sprzedaz akcji ogloszone przez Getin Holding SA w wyniku czego nastapita zmiana
w strukturze akcjonariatu. W wyniku wezwania Getin Holding S.A. w dniu 3 sierpnia 2010 roku nabyt 4.298.301
Akcji Spotki uprawniajacych do 4.298.301 gtosow, co stanowi 52,49% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki. W wyniku wyzej wymienionego nabycia akcji M.W. Trade, Spotka Getin Holding S.A.
dysponuje bezposrednio wiekszoscig gtoséw na walnym zgromadzeniu M.W. Trade i tym samym stata sie
spotka dominujacg wobec M.W. Trade w rozumieniu art. 4§ 1 pkt 4 lit. a KSH.

Propozycja Nabycia Obligacji serii D/2011 spétki M.W. Trade S.A. 21/37



Jtrade SECURITIES

W stuzbie zdrowym finansom DOM MAKLERSKI

3.5 Dziatalno$é Emitenta

3.51  Restrukturyzacja zadtuzenia placowek z sektora publicznej stuzby zdrowia

Podstawowg ustugq $wiadczong przez Spotke jest wsparcie dla Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opieki Zdrowotnej
(SP Z0Z) w zakresie rozwigzywania problemdéw z zadtuzeniem i ptynnoscia. M.W. Trade S.A. dostarcza ustugi polegajace
na restrukturyzacji zobowigzan SP ZOZ oraz udzielania im krétkoterminowego wsparcia finansowego w postaci pozyczek.
Dziatalnos¢ tg Spotka firmuje pod markg ,Hospital Fund”.

Ustuga restrukturyzacji zadtuzenia oferowana przez M\W. Trade S.A. polega na zawarciu porozumienia pomiedzy
Emitentem, a SP ZOZ, majacym w sposéb zaplanowany i systematyczny zrestrukturyzowaé zadtuzenie placowki z sektora
stuzby zdrowia. M.W. Trade S.A. proponuje rozwigzania dla strony zadtuzonej, tak aby splata zadtuzenia wywierata jak
najmniejszy w ocenie placowki negatywny wptyw na jej biezaca dziatalno$¢ i rownowage finansowg dtuznika.

Pojedynczy projekt restrukturyzacyjny sktada sie z nastepujacych etapow:
» nabycie wierzytelnosci SP ZOZ od wierzyciela lub wierzycieli — w drodze cesji wierzytelnosci;
e zawarcie porozumienia pomiedzy M.W. Trade S.A., jako nowym wierzycielem a SP ZOZ dotyczace
»  warunkow sptaty zobowigzania (ustalenie harmonogramu ptatno$ci, wielkosci odsetek oraz prowizji);
» ustanowienie zabezpieczenia sptaty zobowigzan — cesja zobowigzania NFZ (opcjonalnie).

Proces restrukturyzacji zadtuzenia SP ZOZ polega na dokonaniu wykupu wierzytelno$ci, na zasadzie cesji wierzytelnosci, od
dostawcoéw SP ZOZ. Sa nimi miedzy innymi miedzynarodowe firmy farmaceutyczne, producenci sprzetu, dostawcy mediow
oraz inne podmioty $wiadczace ustugi na rzecz stuzby zdrowia. Spdtka negocjuje z dotychczasowymi wierzycielami sposob i
okres zaptaty za zakupione wierzytelnosci. Spdtka dokonujac zakupu wierzytelno$ci korzysta czesto z mozliwosci roziozenia
ptatnosci wobec wierzycieli SP ZOZ na raty. Nastepnie M.W. Trade S.A. ustala z SP ZOZ nowe zasady splaty wierzytelnosci
wobec Emitenta, zaprzestaje naliczania odsetek ustawowych, uzgadnia nowe terminy sptat oraz wysoko$ci prowizji i
oprocentowania odsetek od kwoty zobowigzan, na korzystnych warunkach dla kazdej ze stron. SP ZOZ zobowigzuije sie do
sptat zobowigzan zgodnie z nowym harmonogramem. Zyskuje bezpieczenstwo, poniewaz $rodki otrzymywane z NFZ mogg
by¢ wykorzystywane na finansowanie biezacej dziatalno$ci i jedynie ich czes¢ zostaje przeznaczona na pokryciezobowigzan.

Schemat transakcji przeprowadzanych przez Emitenta

platnosci na podstawie
cesji zobowigzania
NFZ

platnosci za uslugl medyczne ' t rG d e

cesja kontraklu

R o cesja'wierzytelnosci

dotyczace splaty ZOZ
Wi el
SP 207 Saon”

seeee———p  WYystepuje w kazdej umowie
wystepuje opcjonalnie

Zrédto: Emitent
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Korzysci dla SP ZOZ z podjecia wspétpracy:

e SP Z0Z unika rozpoczecia natychmiastowego odzyskiwania wierzytelnosci na drodze sadowej oraz w drodze
egzekucji komorniczej, tak dtugo, jak zaktad wywigzuje sie na rzecz Emitenta z ptatnosci zgodnie z
harmonogramem ustalonym w porozumieniu. Dzieki temu zaktad unika konieczno$ci natychmiastowego zwrotu
zadtuzenia i utraty znacznej czesci Srodkéw pochodzacych z kontraktu z NFZ, ktdre moga by¢ przeznaczane na
biezacq dziatalno$¢,

» SP Z0Z moze unikng¢ kosztéw zwigzanych z windykacja oraz egzekucjg (koszty te mogq, stanowi¢ znaczacq
cze$¢ sumy zadtuzenia), ktére musiatby ponies¢ gdyby wierzyciele dochodzili swoich roszczer na drodze sadowej,

»  Emitent godzi sie na zaprzestanie naliczania odsetek ustawowych od wierzytelno$ci wymagalnych.

Korzysci dla dotychczasowego wierzyciela:
*  nowy harmonogram sptaty zobowigzan — w praktyce oznacza to szybsze otrzymanie naleznosci,

»  poprawa struktury bilansu, w ktorym w miejsce naleznosci krétkoterminowych — wiele miesiecy przeterminowanych
pojawiajg sie - w zaleznosci od struktury harmonogramu sptaty — ptacone na biezaco naleznosci krotko i
dtugoterminowe.

Emitent bedac animatorem/posrednikiem w takiej transakcji czerpie korzysci od obu stron.
Korzysci Emitenta ze strony SP ZOZ:

» prowizia od wielkoSci wierzytelnoSci w zamian za zaprzestanie naliczania odsetek ustawowych od
przeterminowanej wierzytelnosci oraz roztozenia ptatnosci na akceptowalne przez SP ZOZ transze,

» odsetki od faktycznie udzielonej kwoty pozyczki. Wysoko$¢ oprocentowania ustala si¢ na podstawie stopy
procentowej (do okreslenia zmiennej stopy procentowej wykorzystywany jest wskaznik ustalony przez Zarzad
Emitenta oraz zaakceptowany przez Zarzad SP Z0Z).

Korzysci Emitenta ze strony sprzedawcy wierzytelnosci:
» naliczone odsetki od wierzytelno$ci, ktére nie sg objete ceng zakupu,

»  kwota dyskonta do kwoty gtdwnej wierzytelnosci (opcjonalnie).

3.5.2 Finansowanie inwestycji placowek z sektora publicznej stuzby zdrowia

W ramach tej cze$ci dziatalnosci Emitent umozliwia przeprowadzanie inwestycji zaplanowanych, oczekujgcych finansowania
w celu ich realizacji. Ustuga polega na udzieleniu pozyczki podmiotowi medycznemu, bedacej tatwiejsza forma pozyskania
kapitatu niz kredyt bankowy. Dzieki umiejetnosci efektywnego zaplanowania przeptywéw finansowych oraz zrozumieniu
potrzeb oraz specyfiki branzy, a takze braku skrepowania ustawowymi (jak w przypadku bankéw) zasadami finansowania
Emitent umozliwia przywracanie obiegu Srodkéw, poprawiajac jednoczesnie wskazniki ptynnosci zaréwno u odbiorcow
(zaktady opieki zdrowotnej) jak i dostawcow.

Udzielana pozyczka jest tez w wielu przypadkach fatwiejsza niz ewentualny kredyt bankowy formg finansowania dziatalno$ci
SP Z0OZ, poniewaz niska zdolno$¢ kredytowa (lub jej brak) powoduje koniecznos¢ - w przypadku udzielenia kredytu -
odprowadzania przez bank znacznych rezerw, co w praktyce eliminuje mozliwo$¢ pozyskania kredytu bankowego.

Przychody pochodzace z ustug finansowych $wiadczonych na rzecz SP ZOZ charakteryzujg sie stosunkowo wysokim
poziomem bezpieczenstwa, ze wzgledu na publiczny charakter $rodkdw stanowigcych podstawe gospodarki finansowej SP
ZOZ. Spotka wykorzystuje doswiadczenie zdobyte na rynku wierzytelnosci SP ZOZ, aby oceni¢ rzeczywista kondycje
finansowa potencjalnego diuznika. Dodatkowo, niejednokrotnie zabezpieczenie w postaci cesji zobowigzania NFZ powoduie,
iz srodki ptyng bezposrednio od NFZ na rzecz Emitenta. W ramach ustanowionego zabezpieczenia SP ZOZ przelewa na
Spotke prawa z wierzytelnosci NFZ. Platnosci wynikajace z porozumienia sg wptacane przez NFZ, zgodnie z ustalonym w
porozumieniu harmonogramem, bezposrednio z konta NFZ na konto Spétki. W przypadku, gdy SP ZOZ zaprzestaje obstugi
zobowigzania wobec Emitenta, Spotka moze réwniez egzekwowaé swoje prawa na drodze sadowej i odzyskac $rodki
poprzez egzekucje komornicza.
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3.5.3  Windykacja wierzytelnosci na wtasny rachunek

Kolejnym obszarem, w ktérym dziata Emitent jest zakup wierzytelno$ci na wiasny rachunek i odzyskiwanie naleznych kwot.
Spotka dokonuje zakupu wybranych nalezno$ci od swoich kontrahentéw w wyniku umowy cesji wierzytelnosci. W ten sposéb
wchodzi w miejsce wierzyciela nabywajac prawo do roszczen wzgledem dtuznika a nastepnie we wtasnym imieniu prowadzi
dziatalno$¢ windykacyjng zmierzajacg do odzyskania wierzytelnosci. Ogromna wiekszo$¢ wierzytelnosci nabywanych przez
Emitenta to wierzytelnosci SP ZOZ. Przez to struktura portfela wierzytelnosci bedacych wiasnoscig Emitenta moze byé
uznana za bezpieczna, gdyz wierzytelnosci SP ZOZ cechuje duze bezpieczenstwo splaty — ostatecznie odpowiada za nie
Skarb Paristwa.

W celu konstrukciji jak najlepszego portfela wierzytelnosci, Emitent przed zakupem wierzytelnosci dokonuje analizy zaréwno
przedmiotowej, dotyczacej samej wierzytelnosci, jak i podmiotowej, dotyczacej dtuznika.

Dokonujac oceny wierzytelnosci Spotka zwraca szczegdlng uwage na:

» termin wymagalnosci — im diuzszy jest okres opdznienia w sptacie, tym wyzsze sg naliczone odsetki, stanowigce
znaczacy sktadnik przychodu Spotki;

*  bezsporno$¢ naleznosci;
»  mozliwos¢ roziozenia na raty sptat zobowigzan na rzecz pierwotnych wierzycieli SP ZOZ.
Analizujgc sytuacje dituznika Spdtka uwzglednia w szczegoinosci:

*  wysoko$¢ obecnych i przysztych kontraktéw z NFZ — pozwala ona okresli¢ skale dziatalnosci zaktadu i potencjat
rOZWOjOWy;

»  biezace postepowania komornicze - ilo$¢ i wielkos¢ spraw dotyczacych danego SP ZOZ znajdujacych sie w fazie
postepowania egzekucyjnego; jest to cecha istotna w przypadku gdy proces odzyskiwania wierzytelno$ci zakonczy
sie dochodzeniem na drodze postepowania komorniczego;

»  obstuga zobowigzan — ocena w jakim stopniu SP ZOZ sptaca swoje zobowigzania;

»  proces restrukturyzacji — czy organ restrukturyzacyjny (organ zatozycielski) wydat decyzje o restrukturyzacji oraz
czy restrukturyzacja przebiega sprawnie.

Przychody Emitenta w tym obszarze dziatalnosci pochodzg z odzyskanej kwoty naliczonych odsetek oraz ewentualnego
dyskonta w cenie zakupu. Nalezy wspomnie€, ze w wiekszosci przypadkow cena zakupu wierzytelno$ci rowna jest kwocie
gtdwnej. Nabywajac wierzytelnoci Emitent wykorzystuje efekt dzwigni finansowej, przez co znaczaco podnosi stopy zwrotu
ze swojej dziatalno$ci. Zaptaty za zakupione wierzytelnosci dokonuje w transzach, dzieki czemu korzysta z finansowania
swojej dziatalnosci ze Srodkéw sprzedajacego.

3.54  Windykacja wierzytelnosci na zlecenie

Obszarem dziatalno$ci — od ktdrego Spétka rozpoczeta swojg dziatalno$¢ jest obstuga wierzytelno$ci na zlecenie. Podobnie
jak w przypadku pozostatych produktow Spotki, dziata gtéwnie na rynku ustug medycznych i obstuguje wierzytelnosci SP
Z0OZ oraz dostawcow lekéw oraz artykutéw medycznych.

Spotka prowadzi dziatania zmierzajace do odzyskania kwot przez wierzyciela. Dziatania te obejmujg rozwigzania polubowne
polegajace np. na negocjowaniu ugody z dtuznikiem. W przypadku braku mozliwosci polubownego odzyskania
wierzytelnosci Emitent dochodzi ich zwrotu na drodze sadowej w celu doprowadzenia do egzekucji komorniczej. Przychod
dla Spétki z tego typu dziatalnosci pochodzi z nastepujacych zrodet:

*  wynagrodzenie prowizyjne liczone od odzyskanych kwot;
»  zasadzone koszty zastepstwa procesowego — koszty zasadzane przez sad, wynikajace z przepiséw prawa

* odzyskane odsetki —premia od sukcesu, poniewaz kolejno$¢ zarachowywania odzyskanych kwot jest nastepujaca:
kwota gtéwna, zasadzone koszty, odsetki.

Sposdb wynagradzania Spotki rdzni sie w zaleznosci od umowy. Moze ono obejmowac kazdy z powyzszych elementéw, lub
ich kombinacje. Wynagrodzenie Spétki (wielkos¢ przychoddw) uzalezniona jest od skutecznosci dziatalnosci zwigzanej z
odzyskiwaniem powierzonych wierzytelno$ci. Zwiekszona skuteczno$¢ proceséw odzyskiwania wynika czesciowo z
wprowadzenia w zycie Ustawy o pomocy publicznej i restrukturyzacji publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej.
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3.5.5 Klienci Emitenta
Klientéw Emitenta mozna podzieli¢ na 2 grupy:
*  podmioty $wiadczace ustugi medyczne,
*  dostawcy podmiotéw medycznych.
Segment podmiotéw $wiadczacych ustugi medyczne

Spotka specjalizuje sie w obstudze finansowej publicznych jednostek $wiadczacych ustugi w zakresie ochrony zdrowia. Do
najwazniejszych podmiotéw w tym segmencie zalicza sie samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej, w szczegdlnosci
szpitale.

Transakcje, bez wzgledu na ich rodzaj, sq za kazdym razem indywidualnie dopasowywane do mozliwo$ci pfatniczych
danego kontrahenta. Badana jest zaréwno wielkos¢ budzetu, jako$¢ i zakres oferowanych ustug, wielko$¢ i zakres
podpisanej umowy z NFZ, a takze dotychczasowa historia wspétpracy i terminowo$¢ w wywigzywaniu sie z podjetych
zobowigzan.

Struktura kontrahentéw z segmentu podmiotow medycznych jest zdywersyfikowana. Nie wystepuje zjawisko uzaleznienia
Emitenta od zadnego z kontrahentéw.

Segment dostawcow do podmiotéw medycznych

Segment dostawcow obejmuje szerokie spektrum podmiotow prowadzacych dziatalno$¢ handlowg i ustugowg w sektorze
medycznym, w szczegdlnosci w zakresie zaopatrzenia jednostek stuzby zdrowia w farmaceutyki, sprzet medyczny, media,
ustugi outsourcingowe i inne. Gtéwnymi klientami po stronie dostawcdw sg firmy farmaceutyczne, jak réwniez producenci i
dystrybutorzy sprzetu medycznego oraz dostawcy w ramach outsourcingu ustug pomocniczych.

3.5.6  Nagrody i wyrdznienia

Wysoka jako$¢ ustug swiadczonych przez Spotke znalazta swoje potwierdzenie w wyréznieniach i tytutach nadanych przez
organizacje spoteczne i biznesowe:

,Srebrna Solidna Firma” — ogdlnopolska nagroda przyznawana przez Przeglad Gospodarczy firmom, ktdre zarzadzajg
zasobami ludzkimi w sposdb nowoczesny i zgodny z zasadami etyki.

R TFR,

¢ solidna
8 0iF] 2008

% "
Y, T

T L e

M.W. Trade zdobyta tytut ,Przedsiebiorstwo Fair Play 2008". Jest to program, ktérego celem jest promowanie etyki w
biznesie oraz promocja dziataft zgodnych z obowigzujacym prawem i powszechnie przyjetymi normami spotecznymi. M.W.
Trade zostata juz dwukrotnie wyr6zniona tym tytutem w 2007 i w 2006 roku.

PRZEDSIEBIORSTWO
\/ FAIR PLAY

Biata Lista — jest to narzedzie promociji podmiotéw, ktore cieszg sie duzym zaufaniem swoich kontrahentéw. Wyrdzniane sg
tu spotki, ktére na biezaco wywigzujq sie z postanowien zawartych w umowie z partnerami biznesowymi i nie posiadajg na
swoim koncie zalegtych zobowigzan, ani opdznien.
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BIALA LISTA ©

W 2008 roku Firma M.W. Trade zostata uhonorowana certyfikatem ,Przejrzysta Firma 2008” przyznawanym spotkom, ktdre
w swoim dziataniu kierujg sie zasadg wiarygodno$ci i uczciwo$ci finansowej. Podstawowym kryterium uczestnictwa w
konkursie ,Przejrzysta Firma 2008” jest publikacja w Monitorze Polskim B lub ztozenie do KRS sprawozdania finansowego w
postaci bilansu i rachunku zyskéw i strat za trzy ostatnie lata dziatalno$ci. Otrzymanie wyrdznienia jest wyrazem
wiarygodnosci i uczciwo$ci finansowej, a dodatkowo zwigksza prestiz oraz konkurencyjno$¢ firmy na rynku.

Decide with Confidence

Certyfikat

Przejrzysta Firma
@)

Nadawany za publikacjg sprawozdan finansowych
i przekazanie ich Dun and Bradstreet Poland

M.W. TRADE S.A.

Numer DUNS: 522134485
grudzien 2008

WA
ot M=

S Network factorbank

M.W. Trade S.A. otrzymata od serwisu IPO.pl tytut "Lider New Connect 2008", za Il najwiekszy debiut na alternatywnym
rynku gietdowym w roku 2008.
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Nagroda Gietdy Papierow Warto$ciowych: ,Firmy inwestycyjne i rynek GPW: sukces w trudnych warunkach” za pierwsze
przejécie z rynku NewConnect na GPW.

3.6  Kapitat zaktadowy, akcjonariat
Kapitat zaktadowy: 827 020,00 zt (wptacony w cato$ci)

Akcjonariat (stan na 1 kwietnia 2011 r.):

Akcjonariusz Liczba akciji Liczba gloséw % gtoséw na WZ
Getin Holding SA 4298 301 4.298.301 51,97%

Rafat Wasilewski 1520 000 1.520.000 18,38%

Quercus TFI SA 839 361 839.361 10,15%

Pozostali 1612538 1.612.538 19,50%

Razem 8 270 200 8270 200 100%

19.50%
| @ Getin Holding 54

® Rafat Wasilewski

3 Quercus TFI 5A

Pozostali Akcjonariusze

3.7 Osoby zarzadzajace i nadzorujgce

3.71 Zarzad
Rafat Wasilewski - Prezes Zarzadu

Absolwent Uniwersytetu Wroctawskiego, Wydziatu Prawa i Administracji. W latach 1999 — 2001 pracowat dla jednej z
najwiekszych firm finansowych we Wroctawiu. Od 2001 roku rozpoczat wtasng dziatalno$¢ gospodarczg zwigzang z rynkiem
wierzytelnosci. Od 2004 roku Prezes Zarzadu M.W. Trade.

Sebastian Kochaniec - Wiceprezes Zarzadu

Absolwent Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu oraz Wyzszej Szkoly Zarzadzania w Warszawie. Posiada tytut MBA
uzyskany w Thames Valley University, Londyn. Prace zawodowa rozpoczat w 1994 w Miejskim Domu Maklerskim SA,
nastepnie pracowat w Banku Handlowym w Warszawie S.A. (A member of Citigroup). W latach 2003-2009 zwigzany z HBC
gdzie jako Prezes Zarzadu odpowiadat za realizacje projektdw i rozwoj spotki. W ramach wielu projektdéw doradczo-
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wdrozeniowych w zakresie finansow i poprawy efektywnosci niejednokrotnie oddelegowany do realizacji funkcji zarzadczych
bezpo$rednio w strukturze organizacyjnej przedsigbiorstw (interim management).

Pawet Malik - Cztonek Zarzadu

Absolwent Politechniki Wroctawskiej oraz Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu. Ukoriczyt studia Executive MBA z
zakresu zarzadzania przedsigbiorstwem. Od 2007 roku licencjonowany doradca inwestycyjny — na liscie Komisji Nadzoru
Finansowego licencja nr 251. Cztonek Stowarzyszenia ,Mensa Polska”. Kariere zawodowg rozpoczat w 1996 roku w
miedzynarodowym koncernie Alfa Laval Agri Polska. W kolejnych latach zatrudniony byt w instytucjach finansowych: w
Dolno$laskim Banku Regionalnym oraz w Banku Polskiej Spétdzielczosci. W latach 2003-2008 sprawowat funkcje m.in.
Dyrektora Departamentu Analiz i Planowania oraz Dyrektora Departamentu Inwestycji w Towarzystwie Ubezpieczeniowym
EUROPA i Towarzystwie Ubezpieczen na zycie EUROPA.

Krzysztof Basiaga — Cztonek Zarzadu

Absolwent Akademii Ekonomicznej w Krakowie, na ktdrej ukoriczyt kierunek Organizacja i Zarzadzanie oraz studiow MBA
Wyzszej Szkoty Biznesu w Nowym Sgczu we wspdipracy z National- Louis University w Chicago, kierunek ,Finanse
przedsiebiorstw”. Ponadto ukonczyt studia podyplomowe z zakresu bankowo$ci w Szkole Przedsiebiorczosci i Zarzadzania
Akademii Ekonomicznej w Krakowie oraz z zakresu podatkéw w Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu. Od 1993 roku
zatrudniony w Gérno$laskim Banku Gospodarczym SA w Katowicach. W okresie sierpiert 2004 - styczeri 2010 petnit funkcje
Wiceprezesa Zarzadu GETIN Bank SA w Katowicach. Aktualnie zatrudniony w Getin Noble Banku SA w Warszawie na
stanowisku Dyrektora Zarzadzajacego obszarem finansowym. Pan Krzysztof Basiaga zasiada obecnie réwniez w Radzie
Nadzorczej BP Real Nieruchomo$ci SA w todzi.

3.7.2 Rada Nadzorcza
Radostaw Boniecki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Politechniki Wroctawskiej oraz Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, gdzie ukoriczyt Studia Podyplomowe
0 kierunku Zarzadzanie Finansami Firmy. W 2003 ukonczyt autorskie studia wedtug programu MBA prowadzone przez
Ernst&Young. W latach 1994 - 2008 pracowat w Europejskim Funduszu Leasingowym SA, gdzie petit funkcje m.in.
Dyrektora Departamentu Sprzedazy, a od roku 2005 Dyrektora Linii Biznesowej ,Universal Leasing” bedac odpowiedzialnym
za strategie rozwoju i sprzedaz. W latach 2008-2009 petnit funkcje Dyrektora Generalnego OO0 CARCADE w
Kaliningradzie. Od 2010 roku petni funkcje Prezesa Zarzadu Getin Holding SA.

Grzegorz Tracz - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Jagielloriskiego oraz Uniwersytetu w Heidelbergu. W 1997 roku obronit prace
doktorska, a w roku 2009 habilitowat sie. W 1995 roku zdat egzamin sedziowski, natomiast w 1996 egzamin radcowski.

Przebieg pracy zawodowej:
Od 15.07.2010 Polska Grupa Farmy Wiatrowe SA, Cztonek Rady Nadzorcze;j;
0d 04.01.2010 Cztonek Zarzadu Getin Noble Bank SA;

Od 18.03.2009 oddelegowany przez Rade Nadzorczg GETIN Leasing SA do czasowego petnienia funkcji Wiceprezesa
Zarzadu Getin Leasing SA;

0d 27.06.2006 Cztonek Rady Nadzorczej GETIN Leasing SA;

Od 04.08.2009 Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Publicznej Spotki Akcyjnej Plus Bank (Ukraina);
Od 1993 Adiunkt na Wydziale Prawa Uniwersytetu Jagiellofiskiego;

01.05.2006-03.01.2010 Wiceprezes Zarzadu Getin Bank SA;

1999 - 2005 Volkswagen Bank SA, Cztonek Zarzadu Wiceprezes i Prezes Zarzadu;

1997 -1999 Dyrektor Departamentu Prawnego i Prokurent Volkswagen Bank SA;

1996 -1997 Radca Prawny.

Stanistaw Wlazto - Czlonek Rady Nadzorczej

Absolwent Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu.

Od 2003 Wiceprezes Zarzadu Towarzystwa Ubezpieczern EUROPA SA.
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W latach 2002 - 2003 Czlonek Zarzadu i Dyrektor Ekonomiczno — Finansowy w Zaktadach Lniarskich "Orzet" SA.
Ponadto:

2001 - STGroup SA we Wroctawiu - Cztonek Zarzadu;

2001 Spin Sp. z 0.0. we Wroctawiu — Prezes Zarzad;u

1999 - 2001 - MR Leasing Service SA we Wroctawiu (obecnie EFL Service SA) — | Wiceprezes Zarzadu, Prezes Zarzadu,
Cztonek Zarzadu;

1998 - 1999 - Agencja Ratalnej Sprzedazy "ARS" SA we Wroctawiu - Dyrektor Ekonomiczno - Finansowy, Prokurent Spétki;

1995 -1998 - Towarzystwo Ubezpieczeniowe EUROPA SA we Wroctawiu - Wiceprezes Zarzadu, Prezes Zarzadu, Cztonek
Zarzady;

1995 - Europejski Fundusz Leasingowy SA we Wroctawiu - specjalista ds. finansowych;
1994 - 1995 - Z-ca Dyrektora Oddziatu, Dyrektor Oddziatu Banku Cukrownictwa "CUKROBANK" SA;

1992 - 1994 - Dolnoslaski Bank Gospodarczy SA we Wroctawiu - Z-ca Dyrektora Departamentu Analiz, Dyrektor
Departamentu Rachunkowego, Gtowny Ksiegowy, Wiceprezes Zarzadu;

1985 - 1992 - Jelczanskie Zaktady Samochodowe "JELCZ" - referent ds. ekonomicznych i planowania, od 1989 roku
kierownik dziatu ekonomicznego.

Katarzyna Beuch - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwentka Wydziatu Zarzadzania i Informatyki Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu oraz podyplomowego studium,
w ramach programu USAID dla polskich bankowcdw z zakresu zarzgdzania aktywami i pasywami oraz ryzykiem bankowym.

W 2000 roku uzyskata uprawnienia brytyjskiego odpowiednika biegtego rewidenta Association of Chartered Certified
Accountants (ACCA). Kariere zawodowg rozpoczeta w 1993 roku w Departamencie Zarzadzania Aktywami i Pasywami
Banku Zachodniego SA we Wroctawiu. W latach 1996 - 2006 pracowata w Dziale Audytu Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. Od
lipca 2006 roku zwigzana z Getin Holding SA gdzie zajmowata stanowisko Zastepcy Dyrektora Finansowego oraz petnita
funkcje prokurenta Spotki. Obecnie petni funkcje Cztonka Zarzadu i Dyrektora Finansowego Getin Holding SA.

Matgorzata Wasilewska - Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwentka Wydziatu Prawa, Administracji i Ekonomii Uniwersytetu Wroctawskiego. W 2006r. uzyskata wpis na liste
Radcéw Prawnych, Prowadzong przez Rade Okregowej Izby Radcodw Prawnych we Wroctawiu. Od 2007 roku petni funkcje
Radcy Prawnego w spotce Impel SA z siedzibg we Wroctawiu.

Propozycja Nabycia Obligacji serii D/2011 spétki M.W. Trade S.A. 29/37



Jtrade SECURITIES

W stuzbie zdrowym finansom 5OM MAKLI

4  CZYNNIKI RYZYKA

Obligacje sa zobowigzaniem tylko i wytacznie Emitenta. Zaden inny podmiot, dziatajacy w jakimkolwiek charakterze, nie
bedzie zobowigzany ani odpowiedzialny z tytutu Obligacji, a w szczeg6inosci nie bedzie ich gwarantowat. Przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej, Inwestorzy powinni szczegdtowo rozwazy¢é opisane ponizej czynniki ryzyka. Wystapienie
ktéregokolwiek z ponizej opisanych zdarzert mogtoby negatywnie wptyng¢ na dziatainos¢ Emitenta. Dodatkowe ryzyka, ktére
obecnie nie sg znane Emitentowi, badz ktére uwaza sie za nieistotne, mogq takze niekorzystnie wplynaé na Emitenta,
Inwestorzy powinni wiec uwzgledni¢ réwniez ewentualne inne ryzyka nie wskazane ponizej. KolejnoSC, w jakiej
przedstawione zostaly ponizsze czynniki ryzyka, nie jest wskazéwka co do ich istotnosci, prawdopodobienstwa ich
wystapienia lub ich potencjalnego wptywu na sytuacje finansowg Emitenta.

4.1  Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalno$cig Emitenta

411 Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Dziatalno$¢ Emitenta w duzym stopniu opiera si¢ na kontaktach z klientami. Dotychczasowy rozwdj firmy byt determinowany
nie tylko wiedzg i praktyczng znajomos$ciq rynku, ale takze zaangazowaniem pracownikéw oraz kadry kierowniczej.
Czynnikiem ryzyka w tym przypadku moze by¢ mozliwos¢ utraty pracownikéw wraz z ich wiedza, doswiadczeniem i
umiejetnosciami waznymi z punktu widzenia strategicznych intereséw Emitenta.

41.2  Ryzyko konkurencji na rynku ustug Swiadczonych przez Emitenta

Na rynku funkcjonuje wiele mniejszych podmiotéw prowadzacych zblizong do Emitenta dziatalno$¢ gospodarczg. Mozliwe
jest pojawienie sie nowych konkurentéw zacheconych jego atrakcyjnoscia. Jednocze$nie nie mozna réwniez wykluczyc¢, ze
podmioty najbardziej zainteresowane — koncerny farmaceutyczne, bedace dotychczas klientami Emitenta i innych firm z
branzy, stworza struktury / podmioty zajmujace sie finansowaniem stuzby zdrowia.

41.3 Ryzyko operacyjne

Ryzyko to polega na mozliwosci popetnienia btedéw lub pomytek w trakcie procesu oceny ryzyka transakciji, wynikajacego z
bfedu ludzkiego lub zastosowania nieodpowiednich procedur. ZajScie powyzszej sytuacji moze powodowac¢ opoznienia lub
trudnosci w sptacie wierzytelno$ci, a co za tym idzie konieczno$¢ regulowania zobowigzan wytacznie ze Srodkdw Emitenta.

414  Ryzyko niewypfacalnosci kontrahentéw

Ryzyko niewyptacalnosci kontrahentow wigze sie bezposrednio z ryzykiem jakie niesie cata branza. Poniewaz klientami
Emitenta sg publiczne zaktady opieki zdrowotnej nie mozna zastosowac przy ich ocenie tylko rynkowych kryteriéw oceny
wiarygodnosci. W przypadku niewyptacalnosci SP ZOZ skutkujgcym jego likwidacjg catos¢ zobowigzan takiego SP Z0Z
przejmuje na siebie organ zatozycielski, np. jednostka samorzadu terytorialnego, wtasciwy minister lub wyzsza uczelnia. W
znacznym stopniu ogranicza to ryzyko dziatalnosci Emitenta. Niemniej jednak istnieje ryzyko zwigzane z op6znieniami
pfatno$ci, co moze spowodowac zachwianie ptynnosci Emitenta.

41.5 Ryzyko zwiekszenia kosztéw prowadzonej dziatalnosci

Ryzyko zwigzane jest wzrostem kosztdw osobowych i organizacyjnych oraz finansowych. Koszty osobowe i organizacyjne, a
szczegolnie ich wzrost determinuje rozwéj firmy. Wzrost kosztéw finansowych wigze sie przede wszystkim z kosztami
odsetkowymi pozyskanych kapitatdw (w tym planowana emisja obligacji). Wzrost takich kosztow wigzatby sie z ogdlnym
wzrostem stop procentowych, koszty takiego stanu przerzucone zostang na klientéw Emitenta (z wyjatkiem kosztu kredytu
inwestycyjnego nie majacego bezposredniego zwigzku z podstawowq dziatalnoscig Emitenta). Pomimo aktywnej kontroli
kosztow prowadzonej przez Spétke na biezaco nie mozna wykluczy¢ nieprzewidzianego wzrostu kosztéw wynikajacych
gtéwnie z wprowadzenia dodatkowych obcigzen kosztéw pracy, podatkéw, optat itp.

41.6 Ryzyko obstugi dlugu odsetkowego

Spotka M.W. Trade S.A. od 2008 roku korzysta z kredytéw bankowych, a od roku 2009 pozyskuje $rodki zewnetrzne w
postaci emisji obligacji przeprowadzanych w trybie ofert niepublicznych. Obstuga powstatego w ten sposob diugu
odsetkowego wymaga zapewnienia odpowiednich $rodkéw finansowych na sptate kapitatu i odsetek. Istnieje ryzyko, ze w
razie nieterminowych sptat przez SP Z0OZ, Spétka moze mie¢ trudnosci z zaptatg za wyzej wspomniane zobowigzania.
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41.7  Ryzyko ptynnosci

Spotka narazona jest na ryzyko braku terminowej obstugi zadtuzenia przez SP ZOZ. Taka sytuacja moze spowodowag, iz
Emitent nie bedzie posiadat srodkéw pienieznych na pokrycie biezacych zobowigzan. Skala tego ryzyka ro$nie wraz ze
wzrostem dzwigni finansowej.

Zobowigzania Spotki wynikajg z odroczonych sptat za zakupione wierzytelnosci, zaciagnietych pozyczek i kredytow oraz
wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych. Konieczno$¢ sptaty ww. zobowigzan oraz pokrycia kosztéw biezace;
dziatalnosci tworzy biezace i przyszte ujemne przeptywy pieniezne. Spdtka pokrywa je z dodatnich przeptywéw pienieznych
wynikajacych z posiadanego portfela naleznosci i ewentualnie nowo zaciggnietych zobowigzan. 0S¢ i zlozonosé aktywow i
pasywow powoduije, iz harmonogramy dodatnich i ujemnych przeptywdw pienieznych nie sa w peti synchronizowane, co
moze powodowac przejsciowe luki ptynnosciowe.

Wieloletnie doswiadczenie i wypracowane procedury pozwalajg zarzadzaC obszarem piynnosci w taki sposob, aby
ograniczac ryzyko.

41.8 Ryzyko kredytowe

Emitent narazony jest na ryzyko, iz SP ZOZ nie wywigza sie ze swoich zobowigzan. Nalezy jednak podkresli¢, ze SP Z0Z
nie posiadajg zdolnosci upadtosciowej. Mozliwg drogg zakonczenia dziatalnosci jest likwidacja. W takim przypadku za cato$¢
zobowigzan odpowiada organ zatozycielski, a w ostatecznym rozrachunku Skarb Panstwa. Zatem ryzyko nie odzyskania
naleznosci jest ryzykiem Skarbu Panstwa.

41.9 Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej jest to ryzyko poniesienia strat w wyniku zmian pozioméw rynkowych stép procentowych, w tym
takze zmian wysoko$ci odsetek ustawowych. Zaréwno wysoko$¢ przychodéw, jak i kosztow Spotki jest wrazliwa na zmiany
poziomu rynkowych stop procentowych. Spétka uzyskuje przychdd z portfela nalezno$ci w postaci odsetek co powoduje, ze
rentownos¢ projektow jest powigzana z poziomem biezacych stop procentowych. Ponadto przychody Spétki sg skorelowane
z poziomem odsetek ustawowych poniewaz wplywajg na wysokos¢ wierzytelnosci, ktérej restrukturyzacjg zajmuje sie
Spotka. W coraz wiekszym stopniu Spétka finansuje swojg dziatalnosé réznego rodzaju instrumentami dtuznymi. Czesé
instrumentéw dtuznych, w szczegéinosci kredytdw, z ktdrych korzysta Spétka, posiada zmienng formute oprocentowania.
Powoduije to, iz w przypadku wzrostu rynkowych stép procentowych wzrosng koszty Spdtki. Ryzyko stopy procentowej ma
charakter symetryczny. Zmiany stop procentowych mogg mie¢ zaréwno negatywny jak i pozytywny wptyw na wynik
finansowy Spotki.

4110 Ryzyko biznesowe

Dziatalno$¢ Emitenta jest skoncentrowana na finansowaniu sektora stuzby zdrowia. W konsekwencji wszelkie zmiany w tym
sektorze bedq miaty znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta. Nalezy podkreslic, ze sektor stuzby zdrowia charakteryzuje
sie wysokim poziomem uregulowania oraz jest w znacznym stopniu ksztattowany przez zmieniajace sie przepisy prawa.
Debata na temat funkcjonowania stuzby zdrowia toczy sie od dawna, jednak wcigz nie wytonit sie z niej jednoznaczny
kierunek zmian.

4111 Ryzyko koncentracji

Ryzyko koncentracji jest to ryzyko poniesienia strat przez Spétke oraz negatywnego wptywu na funkcjonowanie Spétki
spowodowanego nadmierng koncentracjg naleznosci wobec pojedynczych klientéw lub grup klientéw wyeksponowanych na
ten sam czynnik ryzyka (np. SP ZOZ o tym samym organie zatozycielskim). Wzrost wielkoSci portfela nalezno$ci oraz
dostepno$¢ finansowania moze powodowaé nieadekwatny do posiadanych kapitatéw wtasnych wzrost poziomu ekspozycii
wobec pojedynczych podmiotow lub grup podmiotéw, ktérych dziatalno$¢ jest ze sobq silnie skorelowana.

Wysoki poziom koncentracji w portfelu naleznosci bedzie potegowat skutki ryzyka kredytowego i ryzyka plynnosci.
Jakiekolwiek negatywne zjawiska zachodzace w podmiotach lub grupach podmiotéw, wobec ktorych wystepuje zwigkszona
koncentracja zaangazowania Spotki, moze powodowac opdznienia w splacie istotnej czesci portfela naleznosci, zwigkszone
potencjalne straty i istotne problemy z utrzymaniem biezacej ptynno$ci.
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4.2  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem gospodarczym i prawnym

421  Ryzyko zmiany prawnych podstaw dziatalno$ci Emitenta

Spotka prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na $wiadczeniu ustug finansowych na specyficznym rynku niszowym.
Konsekwencjg tego byta koncentracja rynkowa i zalezno$¢ przychodéw od sytuacji i zmian w sektorze stuzby zdrowia.
Dlatego zmiany zachodzace w tym sektorze beda mialy istotny wptyw na dziatalnos¢ Spotki.

Sektor stuzby zdrowia jest specyficznym sektorem gospodarki. Charakteryzuje sie wysokim poziomem uregulowania, a jego
ksztatt jest w wysokim stopniu zalezny od zmieniajacych sie przepisdw prawa. Ryzyko biznesowe jest ryzykiem
symetrycznym, poniewaz teoretycznie zmiany zachodzace w otoczeniu rynkowym Spotki moga by¢ zaréwno korzystne jak i
niekorzystne dla Spétki. Obecny ksztalt systemu stuzby zdrowia bardzo mocno determinuje dziatalno$¢ Spotki wptywajac na
popyt jej ustug, mozliwe do osiggniecia rentownosci oraz poziom ryzyka zwigzany z finansowaniem dziatalnosci SP ZOZ.
Gruntowne zmiany systemu moga wiec spowodowaé duze zmiany w specyfice funkcjonowania Spétki wplywajac na
wszystkie ww. trzy elementy..

Sposrad projektow aktow prawnych regulujacych problematyke stuzby zdrowia podstawowg role odgrywa rzadowa ustawa o
dziatalnosci leczniczej. Ustawa stanowi, w ocenie rzadowej, systemowa regulacje dotyczaca organizacji i funkcjonowania
ochrony zdrowia w Polsce. Wedle projektodawcdw "celem regulacji jest uporzadkowanie i ujednolicenie form prawnych, w
jakich udzielane sg $wiadczenia zdrowotne." Wedtug stanu na dzien sporzadzenia Propozycji Nabycia ustawa zostata
przekazana do podpisu przez Prezydenta RP.

W ramach dziatalnosci prowadzonej przez Spétke podstawowe znaczenie majg nastepujace postanowienia ustawy:
. w zakresie przeksztatcen

Ustawa  zasadniczo nie  naklada na  istniejgce SP  ZOZ  obowigzku  przeksztatcenia  sie
w spdtki prawa handlowego, tworzy jednak mechanizmy, ktére moga do przeksztatcen ,zacheca¢’. W przypadku niepokrycia
ujemnego wyniku finansowego SP ZOZ -u przez podmiot tworzacy, podmiot ten w terminie 12 miesiecy od uptywu terminu
trzymiesiecznego wydaje rozporzadzenie albo podejmuje uchwate o zmianie formy organizacyjno — prawnej albo o likwidacji
SP ZOZ. Powyzsze rozwigzanie wymusza na organach zatozycielskich dofinansowanie szpitali bedacych w ztej kondycji
finansowej lub przeksztatcenia samodzielnych publicznych zaktaddéw opieki zdrowotnej. Ponadto przeksztatceniu moggq
podlegac réwniez szpitale w ktorych realizowany jest zysk netto. W takich przypadkach organ zatozycielski zobligowany jest
do podjecia stosownej uchwaty w tym zakresie.

. w zakresie likwidacji

W przypadku niepokrycia ujemnego wyniku finansowego podmiot tworzacy w terminie 12 miesiecy od uptywu terminu
trzymiesiecznego bedzie musiat wyda¢ rozporzadzenie, zarzadzenie albo podja¢ uchwate o zmianie formy organizacyjno —
prawnej albo o likwidacji SP ZOZ Okres od dnia otwarcia likwidacji do dnia jej zakoficzenia nie bedzie mégt byé diuzszy niz
12 miesiecy. W przypadku wydania rozporzadzenia, zarzadzenia albo uchwaty likwidacyjnej nie bedzie mozliwe przedtuzanie
terminu  zakonczenia likwidacji. Zobowigzania i naleznosci SP ZOZ po jego likwidacji stang sie zobowigzaniami i
naleznosciami Skarbu Panstwa albo uczelni medycznej, albo wiasciwej jednostki samorzadu terytorialnego. Skrocenie i
jednoczesne okreslenie maksymalnego nieprzekraczalnego okresu likwidacji szpitali otwiera nowy rynek dla Spdtki.
Dotychczas ze wzgledu na wysokie ryzyko przedtuzajacych sie proceséw likwidacyjnych Spétka unikata ekspozycji w tego
typu projekty — pomimo ich atrakcyjnych rentownosci. Po wejsciu w zycie ustawy Spétka zamierza aktywnie uczestniczyé w
w/w procesach.

. w zakresie zmiany wierzyciela

Niezaleznie od zapiséw zawartych w art. 54 ust 5. ustawy o dziatalnosci leczniczej - w dniu 22 pazdziernika 2010 roku Sejm
uchwalit ustawe o zmianie ustawy o zaktadach opieki zdrowotnej. Nowelizacja ustawy weszia w zycie w dniu 22 grudnia
2010 roku. Zgodnie z nowelizacjg czynno$¢ prawna majaca na celu zmiane wierzyciela, w przypadku zobowigzan SP Z0OZ,
moze nastapi¢ po wyrazeniu zgody przez podmiot, ktdry utworzyt zaktad. Podmiot, ktdry utworzyt zaktad wydaje zgode albo
odmawia jej wydania biorac pod uwage koniecznos¢ zapewnienia ciggtosci udzielania $wiadczen zdrowotnych oraz w
oparciu o analize sytuacji finansowej i wynik finansowy SP ZOZ za rok poprzedni. Zgode wydaje si¢ po zasiegnigciu opinii
kierownika SP ZOZ. Nowelizacja nie zamyka drogi do obrotu wierzytelnosciami w przypadku zobowigzan SP Z0Z, ale
utrudnia i wydtuza ten proces wprowadzajac instytucje zgody organu zatozycielskiego.

Powyzsze zmiany przepisow dotycza obszaréw prawnych dziatalnoSci sektora, jednakze w istocie nie zmieniajg samego
modelu funkcjonowania stuzby zdrowia. Sytuacja finansowa SP ZOZ wcigz zalezna bedzie od dystrybucji Srodkow ze
sktadek zdrowotnych przez NFZ, a zapotrzebowanie SP ZOZ na korzystanie z zewnetrznych zrédet finansowania

Propozycja Nabycia Obligacji serii D/2011 spétki M.W. Trade S.A. 32/37



Jtrade SECURITIES

W stuzbie zdrowym finansom 5OM MAKLI

zapewniajacych utrzymanie ptynnosci nie zmniejszy sie w wyniku planowanych zmian. Ponadto nalezy zauwazy¢, iz zmiana
wybranych  elementéw  rozwigzan  ustawowych ~ wptywa  niekorzystnie  na  kontrahentéw  szpitali
ograniczajac swobode prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i moze stanowic przestanke do zaostrzenia polityki udzielania
kredytéw kupieckich wobec SP ZOZ przez kontrahentéw.

422 Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Na dziatalno$¢ Emitenta niewatpliwy wptyw ma sytuacja w catej gospodarce. Tempo jej wzrostu moze przektada¢ si¢ na
wzrost/spadek (w ujeciu wolumenowym) sktadek zdrowotnych, a co za tym idzie zwiekszenie lub zmniejszenie ilosci $rodkéw
na finansowanie stuzby zdrowia. Rdwnocze$nie zachodzg procesy powodujace znaczne zwigkszenie kosztdw
funkcjonowania placowek. Z jednej strony sg to zmiany wymuszone przez samych pacjentdw (podwyzszenie standardu
ustug zwigzane z zakupem nowych urzadzen, lekow etc.), z drugiej zas wymuszone przez lekarzy i personel pomocniczy
(podwyzki ptac, zwigkszenie zatrudnienia). Nie mozna jednoznacznie przewidzie¢ w jaki sposdb zachodzace zmiany wplyng
na sytuacje ekonomiczng Emitenta.

4.3  Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi instrumentami finansowymi

431 Ryzyko zwigzane z charakterem Obligacji
Wyréznia sie dwa podstawowe ryzyka inwestycji w Obligacje:

1. Ryzyko kredytowe

2. Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z Emitentem. Podstawowy element ryzyka kredytowego stanowi ryzyko niedotrzymania
warunkéw. Wynika ono z mozliwoSci niewypemienia przez Emitenta $wiadczen z tytutu Obligacii, tj. niezaptacenia odsetek w
terminie i/lub warto$ci nominalnej w terminie wykupu. Ryzyko kredytowe jest jednak szersze niz jedynie ryzyko
niedotrzymania warunkéw. MoZliwe jest zaistnienie sytuacji, ze pomimo, iz Emitent prawidlowo obstuguje ptatnosci
wynikajace z Obligacji, w wyniku np. pogorszenia si¢ jego sytuaciji finansowej rynek ocenia, iz premia za ryzyko zawarta
w oprocentowania Obligacji jest zbyt niska, co powoduje spadek ich ceny rynkowej. Oczywiscie istnieje takze mozliwo$¢
odwrotna, w wyniku ktérej ocena wiarygodnosci kredytowej Emitenta wzrodnie, a wraz z nig cena Obligacji.

W przypadku obligacji 0 zmiennym oprocentowaniu ryzyko stopy procentowej polega na tym, iz istnieje mozliwo$¢
zrealizowania nizszej od oczekiwanej stopy dochodu w terminie do wykupu (YTM - yield to maturity). Wyréznia sie dwa
podstawowe elementy ryzyka stopy procentowe;:

1. Ryzyko dochodu
2. Ryzyko reinwestowania.

Ryzyko dochodu zwigzane jest z faktem iz obligacja o zmienny oprocentowaniu okresowo dostosowuje sie do rynkowych
stop procentowych, w efekcie inwestor otrzymuje odsetki na rynkowym poziomie przez caty okres inwestycji. Z drugiej jednak
strony na chwile emisji nie sg mozliwe do przewidzenia bezwzgledne warto$ci zrealizowanych przeptywéw kuponowych z
obligacji (struktury przeptywdéw pienigznych). Ich wysoko$¢ uzalezniona jest od przysztych pozioméw stopy WIBOR 6M. Je;
ewentualny spadek/wzrost w przysziosci wptynie na odpowiednio nizsza/wyzsza nominalng stope zwrotu z inwestycji w
obligacje dla Inwestora.

Ryzyko reinwestycji wynika z faktu, iz nie ma pewnosci co do stopy dochodu po jakiej bedzie istniata mozliwosé
reinwestowania ptatno$ci odsetkowych z obligacji. Aby inwestor zrealizowat doktadnie oczekiwany poziom YTM konieczne
jest reinwestowania odsetek z obligacji po tej samej stopie.

4.3.2 Ryzyko niedojscia emisji Obligacji do skutku i odstapienia od przeprowadzenia emisji

W przypadkach okre$lonych w Propozycji Nabycia emisja Obligaciji nie dojdzie do skutku. W takiej sytuacji wptaty dokonane
przez Inwestoréw zostang zwrécone na rachunki pieniezne wskazane w Formularzu Przyjecia Propozycji Nabycia bez
zadnych odsetek lub odszkodowan.

4.3.3 Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji

Inwestor powinien bra¢ pod uwage mozliwos¢ nieprzydzielenia Obligacii.
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Warunkiem przydzielenia Inwestorowi Obligacii jest prawidtowe zloZenie przez Inwestora Formularza Zapisu na Obligacie |
optacenie Obligacji. Za petng wplate uznaje sie wptate w wysoko$ci réwnej iloczynowi liczby zamawianych Obligacii i
warto$ci nominalnej Obligacji, dokonang zgodnie z zasadami okreslonymi w Propozycji Nabycia.

Skutkiem zlozenia przez Inwestora nieprawidtowego Formularza Zapisu na Obligacje lub nieoptacenia go zgodnie
z zasadami opisanymi w niniejszej Propozycji Nabycia jest niewazno$¢ Formularza Zapisu na Obligacje.

Przydziat Obligacji zostanie dokonany uznaniowo przez Emitenta w uzgodnienie z NOBLE Securities. W ramach przydziatu
uznaniowego Emitent, w uzgodnieniu z NOBLE Securities, moze braé pod uwage kolejnos¢ sktadania przez Inwestoréw
Formularzy Przyjecia Propozycji Nabycia oraz kolejnos¢ dokonywania przez Inwestorow wptat na Obligacje.

4.3.4 Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacje

W przypadku, gdy emisja Obligaciji nie dojdzie do skutku, wptaty dokonane przez Inwestoréw zostang ;wrécone na rachunki
pieniezne wskazane w Formularzu Zapisu na Obligacje bez zadnych odsetek lub odszkodowan. Srodki przelane przez
Inwestoréw z tytutu wptat na Obligacje nie bedg oprocentowane.

Ponadto zwraca sie uwage, ze prawa z Obligacji zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach powstajq z chwilg zapisania
Obligacji w Ewidencji. W zwigzku z powyzszym nalezne oprocentowanie z Obligacji bedzie naliczane od Daty Emisji. W
okresie pomiedzy wptatg na Obligacje a Datg Emisji (takze w przypadku decyzji Emitenta o przesunigciu Daty Emis;ji) $rodki
wpltacone przez Inwestorow nie beda oprocentowane.

4.3.5 Ryzyko zwiazane ze strukturg nabywcow

Ze wzgledu na sposdb emisji Obligacii, jej wielkos¢ i brak ratingu, Propozycje Nabycia Obligacji kierowane bedg gtéwnie do
inwestoréw indywidualnych. Emitent nie wyklucza skierowania Propozycji Nabycia do inwestoréw instytucjonalnych, jednak
nie gwarantuje objecia Obligacji w catosci ani w cze$ci przez takich inwestoréw.
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9 ZALACZNIKI

5.1  Formularz Zapisu na Obligacje

FORMULARZ ZAPISU NA OBLIGACJE

SERII D/2011 SPOLKI M.W. TRADE S.A.
W zwigzku z Ofertg publiczng Obligacji serii D/2011 spotki M.W Trade S.A. niniejszym sktadam zapis na Obligacje na
zasadach okreslonych w Propozycji Nabycia Obligacji zgodnie z ponizszym wyszczegdlnieniem:
1. 1M I NAZWISKO / FIFME™, ..ottt bbbt b bbb bbbt n s b s

2. Adres zameldowania / SIBAZIDA™: ..ottt bbbttt bbb n et
(miasto, kod pocztowy, ulica, nr budynku, nr mieszkania)
3. Adres d0 KOTESPONAEBNCIL: ....uvuvieireieiei ettt bbb

4. PESEL / REGON lub inny numer identyfiKaCYINY™: .....c.coiiieierieireeseee ettt
5. Nr dowodu osobistego wydanego w Rzeczypospolitej Polski€] / paSzportu™: .........ccccvieerriieiiisrsissesessssessssssessssssesesssenns
B. AGIES BMAILL ..ot
7. Status dewizowy: Rezydent Nierezydent

8. ODYWALEISTWO: ..v.vuiecvictcte ittt ettt a et ea bt a s b b e e s Rt s st et b s e st b e A b s s s et s AR R R ettt
9. Liczba Obligacji Serii D/2011 objetych zapisem (minimum 2.000 SZtuk): ...............ccccooocvviiericisece e ,

100 T SRR
10. Warto$¢ nominalna i cena emisyjna Obligacji: 100,00 z4, stownie: sto ztotych 00/100

11. Kwota wptaty na Obligacje: ..........cccoevrerrrrrrererranas L SIOWNIE: ottt
12. Forma wptaty na Obligacje:

O przelew na rachunek Koordynatora Oferty Obligacji — NOBLE Securities S.A., numer rachunku 76 1460 1181 2002
1083 7153 0001

O przeksiegowanie $rodkéw z mojego rachunku pienieznego prowadzonego przez NOBLE Securities S.A. nr

Prosze o przelanie $rodkéw z tytutu odsetek, z tytutu wykupu oraz (wytacznie w przypadku przedstawienia Obligacji do
przedterminowego wykupu) z tytutu przedterminowego wykupu na rachunek

* dotyczy wytgcznie wypfat dokonywanych do czasu dematerializacji Obligacji na podstawie Ustawy o Obrocie

W przypadku przydzielenia Obligacji za$wiadczenie o ich nabyciu zostanie przestane przez NOBLE Securities S.A. listem poleconym na
adres wskazany powyzej w pkt 3 jako adres do korespondencii, a w przypadku gdy taki adres nie zostanie podany zaswiadczenie zostanie
przestane na wskazany powyzej w pkt 2 adres zameldowania / siedziby w terminie 14 dni od Daty Emisji.
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] . Dane osdb skiadajacych Zapis =
(Osob uprawnionych do sktadania oswiadczen w imieniu Inwestora)

LM T INGZWISKO: ..ttt bbb bbb bbb

AAIES ZAMIESZKANIA: .....veeeeeeeeieet ettt ettt st et s et s e e e s te s seetesasae s seesestessseesesesbe st st saesbe st seebeeesbe st et esesbessseess st abese st e e st essseareseans

(kraj, miasto, kod pocztowy, ulica, nr budynku, nr lokalu)

PESEL. ..o , Nr dowodu 0S0biIStego / PASZPOTUT ......c.cvveeveiciesieec et

(seria i numer)

2.1MIE I INAZWISKO: ..vvvteieeettet ettt bbb

JAX TR 11Ty ¢ 1= O

(kraj, miasto, kod pocztowy, ulica, nr budynku, nr lokalu)

PESEL. ..o , Nr dowodu 0S0biIStego / PASZPOIU™ ......c.cvveeveicesi e

(seria i numer)

* niepotrzebne skredlic

Oswiadczenie Inwestora:

Ja, nizej podpisany, oswiadczam, ze zapoznatem si¢ z tre$cig Propozycji Nabycia i akceptuje warunki Oferty tam opisane.

Oswiadczenie Inwestora bedacego osoba fizyczng lub osoby fizycznej (oséb fizycznych) reprezentujacej

(reprezentujacych) Inwestora:

Ja nizej podpisany o$wiadczam, ze zostatem poinformowany o tym, ze administratorem danych w rozumieniu ustawy z dnia
29 sierpnia 1997r. o ochronie danych osobowych (tekst jednolity: Dz.U. z 2002r. Nr 101, poz. 926, z pdzn. zm.) jest Emitent
i NOBLE Securities S.A.

Os$wiadczam, Zze moje dane osobowe przekazuje Emitentowi i NOBLE Securities S.A. dobrowolnie oraz przyjmuje do
wiadomosci, ze mam prawo wgladu do moich danych i prawo ich poprawiania zgodnie z ustawg z dnia 29 sierpnia 1997r.
o ochronie danych osobowych (tekst jednolity: Dz.U. z 2002r. Nr 101, poz. 926, z pdzn. zm.).

Wyrazam zgode na:

przetwarzanie przez Emitenta i NOBLE Securities S.A. moich danych osobowych w zwigzku z oferte nabycia
Obligacji, wtym w zakresie niezbednym do przeprowadzenia oferty Obligacji oraz niezbednym do dokonywania
ptatnosci wynikajacych z Obligacii,

przetwarzanie moich danych osobowych w celu przekazywanie mi przez NOBLE Securities S.A. informacii
marketingowych dotyczacych ustug i produktéw oferowanych przez NOBLE Securities S.A., jak réwniez produktow
i ustug oferowanych przez Getin Noble Bank S.A., ktdry jest podmiotem dominujagcym nad NOBLE Securities S.A.,
przekazywanie przez NOBLE Securities S.A. moich danych osobowych do Getin Noble Bank S.A., jako podmiotu
dominujacego nad NOBLE Securities S.A., oraz na ich przetwarzanie przez Getin Noble Bank S.A. w zwigzku
z dziatalno$cig prowadzong przez ten bank, jak réwniez w celu przekazywania mi przez Getin Noble Bank S.A.
informacji marketingowych dotyczacych ustug i produktow oferowanych przez ten bank,

otrzymywanie od NOBLE Securities S.A. i Getin Noble Bank S.A. informacji handlowych drogg elektroniczng
w rozumieniu ustawy z dnia 18 lipca 2002r. o $wiadczeniu ustug drogq elektroniczng (tekst jednolity: Dz.U. z 2002r.,
Nr 144, poz. 1204, z p6zn. zm).

é )
\. S
é )
\. J

UWAGA: Wszelkie konsekwencije niewtasciwego wypetnienia formularza ponosi wytacznie Inwestor.
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KONTAKT

DANE ADRESOWE | LISTA PUNKTOW OBSLUGI KLIENTA NOBLE SECURITIES S.A.

NOBLE
SECURITIES

DOM MAKLERSIK

Biuro Bankowosci Inwestycyjnej
31-034 Krakow
ul. Lubicz 3/215
Tel.: +48 12 628 53 50
Fax: +48 1241117 66
bbi @noblesecurities.pl

Zarzad, Biuro Zarzadu, Centrala
31-034 Krakow
ul. Lubicz 3/215
Tel.: +48 12 426 25 15
Fax: +48 12 411 17 66
biuro@noblesecurities.pl

Punkt Obstugi Klienta
w Czestochowie
42-200 Czestochowa
ul. Dabrowskiego 7
Tel.: +48 34 324 05 35
Fax: +48 34 365 22 40
Punkt Obstugi Klienta
w Katowicach
40-013 Katowice
ul. Staromiejska 17
Tel.: +48 32 601 25 16
Fax: +48 3222070 13

Punkt Obstugi Klienta
w Lublincu
42-700 Lubliniec
ul. O$wiecimska 7
Tel.: +48 34 356 38 61-65
Fax: +48 34 356 35 42

Punkt Obstugi Klienta
w Raciborzu
47-400 Raciborz
ul. Adama Mickiewicza 13B
Tel.: +48 32 455 66 30-81
Fax: +48 32 417 04 97
Punkt Obstugi Klienta
w Warszawie
02-608 Warszawa
ul. Krasickiego 53
Tel.: +48 22 854 03 63
Fax: +22 844 01 92

Punkt Obstugi Klienta
w Gdansku
80-241 Gdansk
ul. Grunwaldzka 48/50
Tel.: +48 58 341 91 77
Fax: +48 58 341 94 45
Punkt Obstugi Klienta
w Kielcach
25-501 Kielce
ul. Sienkiewicza 78A
Tel.: +48 41 34599 90
Fax: +48 41 345 99 89

Punkt Obstugi Klienta
w Lodzi
90-430 t6dz
ul. Piotrkowska 125
Tel.: +48 42 630 88 05
Fax: +48 42 630 88 30

Punkt Obstugi Klienta
w Rzeszowie
35-068 Rzeszow
ul. Grunwaldzka 10
Tel: +48 17 850 01 01
Fax: +48 17 857 96 78
Punkt Obstugi Klienta
w Warszawie
00-078 Warszawa
pl. Pitsudskiego 1
Tel.: +48 22 627 38 76
Fax: +22 628 49 78

Punkt Obstugi Klienta
w Gorzowie Wikp.
66-400 Kalisz
ul. Sikorskiego 22
Tel: +48 95724 13 10-14
Fax: +48 95729 98 11
Punkt Obstugi Klienta
w Krakowie
31-024 Krakow
ul. Szpitalna 40
Tel.: +48 12422 31 00
Fax: +48 12411 08 00

Punkt Obstugi Klienta
w Poznaniu
61-770 Poznan
ul. Paderewskiego 6
Tel.: +48 61 855 02 44,
Fax: +48 61 851 06 51

Punkt Obstugi Klienta
w Watbrzychu
58-300 Watbrzych
ul. Sienkiewicza 2
T: +48 74 844 4510
Fax: +48 74 844 39 37
Punkt Obstugi Klienta
we Wroctawiu
50-048 Wroctaw
ul. Pitsudskiego 13
Tel: +48 71 323 08 36-37
Fax: +48 71 341 20 09

Punkt Obstugi Klienta
w Kaliszu
62-800 Kalisz
ul. Chopina 26-28
Tel: +48 62 757 12 00-03
Fax: +48 62 757 12 27
Punkt Obstugi Klienta
w Krakowie
31-026 Krakow
ul. Radziwittowska 33/35
Tel.: + 48 12 628 53 55-56
Fax: + 48 12 422 01 80

Punkt Obstugi Klienta
w Pszczynie
43-200 Pszczyna
ul. Piastowska 22
Tel.: +48 32 447 16 11
Fax: +48 32 447 16 22

Punkt Obstugi Klienta
w Warszawie
02-672 Warszawa
ul. Domaniewska 39A
Tel.: +48 22 288 81 58-61
Fax: +48 22 288 81 62
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