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— Capital chwali sie dobrymi wynikami po pierwszym pétroczu i liczy na dobry 3 oraz 4 kwartat

M Dla przypomnienia, w niniejszym materiale analizowane sg dane z potaczonego sprawozdania proforma spétek Everest

Finanse Sp. z 0.0. sp.k. oraz Everest Finanse S.A., ktére poreczyty catym swoim majatkiem za zobowiazania z tytutu obligacji,
gdyz w najlepszym stopniu pokazuje ono zdolnos$¢ Grupy Everest Finanse do sptaty zadtuzenia z tytutu obligacji.

B Pod koniec sierpnia 2018 r. Everest Finanse S.A. zawart z Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneks do umowy o kredyt w rachunku
biezgcym (umowa z dnia 27 kwietnia 2016 r.) . Na mocy Aneksu, limit finansowania zostat podwyzszony z kwoty 20 min zt do
40 mln zt. Maksymalny termin sptaty kredytu w rachunku biezacym przypada na 14 lutego 2020 r.

B Dla przypomnienia, razem z publikacja sprawozdania finansowego za 1Q 2018 r., Spétka dokonata zmiany zasad sporzadzania
sprawozdania pro-forma w wyniku dokonanej analizy skutkdéw bilansowych zawartych w 2017 r. uméw cesji. Spétka podjeta
decyzje o stworzeniu odrebnej ewidencji pozyczek pienieznych i wyeliminowaniu wszelkich skutkéw zmian, wynikajacych z
dokonanej w 2016 r. transakcji przejecia przez Everest Finanse S.A. zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Everest Finanse sp. z 0.0. sp. k. Spotka dokonata wyceny wszystkich zawartych od 2008 r. uméw pozyczek pienieznych
wedtug skorygowanej ceny nabycia i ustalono na nowo wielkos¢ odpiséw aktualizacyjnych.

B Wartosci zastawu na obligacji serii K oraz L na dzien 30.06.2018 r. wyniosty odpowiednio 101,1 mln zt oraz 87,2 mln zt i
stanowig 183% wartosci wyemitowanych papieréw dtuznych serii K oraz 174% obligacji serii L. Powyzsza wycena zostata
wykonana przez zewnetrzna firme CMT Advisory.

Sprawozdanie finansowe w okresie 2016 - 1H 2018 (po korektach)

I
Everest Finanse | RZiS [w mln PLN] 2016" 2017* 1Q 20182 2Q 2018 1H 20182
Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi 244,2 294,3 69,6 79,2 157,9
Koszty operacyjne 108,5 115,0 30,5 30,0 60,5
Amortyzacja 5,4 5,7 1,6 1,5 3,1
Zuzycie materiatow i energii 43 43 1,0 1,1 2,1
Ustugi obce 13,8 14,9 3,6 49 8,5
Podatki 7,9 3,5 0,8 0,5 1,3
Wynagrodzenia 52,5 65,4 16,4 16,3 32,7
Ubezpieczenia spoteczne 12,6 7,8 2,6 2,6 5,1
Pozostate koszty rodzajowe 12,0 13,2 43 3,2 7,5
Zysk ze sprzedazy 135,7 179,3 39,1 41,3 86,4
marza na sprzedazy (%)3 55,6% 60,9% 56,2% 61,1% 58,8%
Pozostate przychody operacyjne 2,7 98,0 9,1 10,4 19,5
Pozostate koszty operacyjne 81,5 182,3 40,0 42,9 82,9
EBITDA 62,4 100,7 9,8 16,2 26,0
marza EBITDA (%) 3 25,6% 34,2% 14,0% 21,0% 17,7%
EBIT 57,0 95,0 8,2 14,8 22,9
marza EBIT (%) 3 23,3% 32,3% 11,7% 19,1% 15,6%
Przychody finansowe 6,7 7,0 9,1 1,9 11,0
Dywidendy i udziat w zyskach 0,0 6,0 9,0 0,0 6,0
inne 6,2 0,0 0,0 19 10,9
Koszty finansowe 11,4 29,2 8,0 10,1 18,0
odsetki 11,2 14,0 3,8 3,6 7,4
strata ze zbycia inwestycji 0,0 0,0 0,0 6,5 6,5
Zysk brutto 52,2 72,9 9,3 6,5 15,8
Zysk netto 52,2 72,9 9,3 6,5 15,8
marza netto (%) 3 21,4% 24,8% 13,3% 8,4% 10,7%

1 Potgczone sprawozdanie Everest Finanse sp. z 0.0. oraz Everest Finanse S.A. pro forma, dane finansowe przeksztatcone wynikajace z wprowadzeniem nowych zasad
2 Potaczone sprawozdanie Everest Finanse sp. z 0.0. oraz Everest Finanse S.A. pro forma
3 rentownosci obliczane na podstawie przychodéw netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi, tj. nie uwzgledniajacych przychodéw finansowych

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

B Ze wzgledu na brak poréwnywalnych danych, w powyzszej tabeli nie uwzgledniamy wynikéw finansowych, osiagnietych przez
Spo6tke w 1H 2017 r. oraz w latach poprzednich.

B W 1H 2018 r. Emitent odnotowat przychody w wysokosci 157,9 mln zt, osiagajac marze na sprzedazy w wysokosci 58,8%.

Warto zauwazy¢, ze pomimo wyzszych przychodéw w 2Q 2018 r. anizeli w1lQ 2018 r., nieznacznie spadty koszty wynagrodzen.
Przyczynito sie to do osiagniecia przez Spotke bardzo wysokiej marzy brutto w 2Q 2018 r. w wysokosci 61,1%.

B Na uwage zastuguje pozycja pozostate koszty operacyjne w wysokosci 82,9 mln zt, na ktérg sktadaja sie gtéwnie odpisy na
portfelach pozyczek (w tym w zwigzku z cesjami). Powyzszy czynnik spowodowat spadek marzy EBIT do poziomu 15,6%.

M Spoétka odnotowata w 1H 2018 r. strate ze zbycia inwestycji w wysokosci 6,5 mln zt, zakwalifikowane jako koszty finansowe.
Jest to odpis zwigzany ze sp6tka zalezng - Tempo Finanse, ktdrej dziatalnos¢ jest wygaszana.
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Suma bilansowa

Aktywa trwate

- rzeczowe aktywa trwate

- udzielone pozyczki

Aktywa obrotowe

- udzielone pozyczki

- naleznosci

- $rodki pieniezne

Kapitat wtasny

- zysk netto

Zobowiazania dtugoterminowe
- wobec powiagzanych

- kredyty i pozyczki

- inne zobowiazania finansowe
Zobowigzania krétkoterminowe
- wobec powiagzanych

- kredyty i pozyczki

- pozostate zobowigzania krétkoterminowe

Kapitat obrotowy netto
Wskaznik ptynnosci biezacej
Wskaznik ptynnosci gotowkowej

Zadtuzenie finansowe

Dtug netto

Wskaznik zadtuzenia finansowego

Dtug netto/(zysk netto+koszty odsetkowe+amortyzacja)
Wskaznik ogélnego zadtuzenia

Kowenanty:

(Zobowiazania - RM przychoddéw)/KW <1,5

Everest Finanse | RPP [w min PLN]
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy z dziatalnosci finansowe;j
Przeptywy pieniezne netto

353,4
86,0
15,4
63,3

267,4

252,8
13,5

7,6

175,4
52,2
140,0
1186
132

8,3
32,5
8,4
59
75

234,9
8,2
0,2

160,4
152,8
45,4%
2,2
50,3%

1,01

2016
-0,4
-3,9
10,2
5,8

461,2
128,7
15,1
63,5
332,5
291,4
16,1
24,0
228,7
72,9
138,4
111,8
10,7
8,6
90,7
38,2
19,1
20,8

2418
37
0,3

193,9
169,9
42,0%
18
50,4%

1,02

2017*
41,9
-14,5
-10,9
16,4

298,5
51
0,1

195,1
190,0
41,7%
3,6
47,8%

0,92

1H 2018
-32,8
20,2
-6,2
-18,9

1 Potaczone sprawozdanie Everest Finanse sp. z 0.0. oraz Everest Finanse S.A. pro forma, dane finansowe przeksztatcone wynikajace z wprowadzeniem nowych zasad

2 Potgczone sprawozdanie Everest Finanse sp. z 0.0. oraz Everest Finanse S.A. pro forma

B Na koniec pierwszego poétrocza b.r. suma bilansowa Emitenta wzrosta o niecate 1,5% w stosunku do konca 2017 r. Na uwage
zastuguje nieznaczny spadek udzielonych pozyczek dtugoterminowych, ktore we wczesniejszych kwartatach wykazywaty tendencje
wzrostowa (spadek o0 9,2 mln zt w poréwnaniu do konca 2017 r.). Warto jednak zaznaczy¢, ze catkowity portfel pozyczek wzrést na
koniec 1H 2018 r. o0 8,0% wzgledem konca 2017 r. (383,4 mln zt)

B Srodki pieniezne na koniec 1H 2018 r. zmalaty w stosunku do konca ubiegtego roku o 78,5% i wyniosty 5,1 mln zt. Przyczyna spadku
salda $rodkow pienieznych nalezy upatrywaé przede wszystkim w sptacie krotkoterminowych zobowigzan finansowych, wykupu
obligacji oraz wzrostu salda naleznosci krétkoterminowych (35,8 mln zt) powstatych poprzez zaptate przez Everest Finanse S.A.
podatku CIT (ze wzgledu na transparentno$¢ podatkowa spétki komandytowej ujmowany jest jako nalezno$¢ pomimo jego
faktycznego zaptacenia przez spotke akcyjna). Saldo naleznosci bedzie rosto na skutek kolejnych ptatnosci podatku CIT.

B Wskaznik zadtuzenia finansowego na koniec 2Q 2018 r. wyniost 41,7% i spadt o 0,3 p.p. w stosunku do danych na koniec
1Q 2018 r. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia spadt natomiast w tym okresie o 1,5 p.p. i wynosi obecnie 47,8%.

B Warto$¢ wspoétczynnika zadtuzenia wyznaczonego w warunkach emisji, ktérego konstrukcja zostata szerzej objasniona w sekcji
»Stownik pojec”, osiggneta warto$¢ 0,92 na koniec 2Q 2018 r. Wskaznik ten pozostaje wciaz na poziomie znaczaco nizszym wzgledem
wartos$ci granicznej kowenantu (1,5x).

Relacja udzielonych pozyczek oraz zadtuzenia finansowego w latach 2016 - 2Q 2018
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Stownik pojec

M Grupa Everest Finanse - Everest Finanse S.A. oraz Everest Finanse Sp. z 0.0. sp. k., ktore nie tworza grupy kapitatowej z punktu

widzenia Ustawy o Rachunkowosci

Przychody z podstawowej dziatalnosci - Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi + przychody finansowe
EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

Marza na sprzedazy - zysk ze sprzedazy/przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi

Marza EBITDA - EBITDA/przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi

Marza EBIT - EBIT/przychody netto ze sprzedazy i zrbwnane z nimi

Marza netto - zysk netto/przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi

Kapitat obrotowy netto —aktywa obrotowe -zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezgcej - aktywa obrotowe/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej - Srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowiazania krétkoterminowe
Zadtuzenie finansowe - kredyty i pozyczki + papiery dtuzne + inne zobowiazania finansowe

Dtug netto - zadtuzenie finansowe - $rodki pieniezne i ekwiwalenty

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia - zobowiazania i rezerwy na zobowiazania/suma bilansowa

Wskaznik zadtuzenia finansowego - zadtuzenie finansowe/suma bilansowa

miedzyokresowe przychodoéw)/kapitat wtasny

Zastrzezenie
Niniejszy materiat zostat opracowany przez Navigator Debt Advisory Sp. z 0. 0. (Debt Advisory)

Osoby sporzadzajace niniejszy materiat dziataty z nalezyta starannoscia przy jego sporzadzaniu. Niniejsza analiza oraz
wnioski z niej wynikajacego oparte sa na osobistych opiniach 0s6b sporzadzajacych niniejszy materiat i maja one
charakter wytacznie pogladowy.

Przy zbieraniu danych stanowiacych podstawe niniejszego opracowania osoby dziatajacej w imieniu Debt Advisory
korzystaty wytacznie z ogdlnodostepnych dokumentéw oraz z materiatéw uznawanych za wiarygodne. Debt Advisory
nie gwarantuje, ze wskazane dane sa kompletne i precyzyjne. W szczegblnosci informacje i opinie zawarte w niniejszym
dokumencie moga ulec zmianie bez powiadomienia odbiorcow.

Niniejszy materiat jest przeznaczony wytacznie do celéw informacyjnych oraz do uzytku osoéb, ktére samodzielnie
podejmuja decyzje inwestycyjne. Niniejszy materiat nie stanowi porady inwestycyjnej ani rekomendacji. Debt Advisory
w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci ze decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
materiatu, nawet gdyby informacje w nim zawarte okazaty sie niezgodne ze stanem faktycznym.

Debt Advisory nie bedzie traktowat odbiorcédw niniejszego materiatu jako swoich klientéw ze wzgledu na fakt
otrzymania przez nich tego dokumentu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego
oraz nie stanowi rowniez zobowiazania do Swiadczenia jakichkolwiek ustug na rzecz jakiegokolwiek podmiotu.

Debt Advisory wykonywat zlecenie na rzecz podmiotéw wskazanych w niniejszym opracowaniu w ramach emisji
obligacji, ktére oni przeprowadzali.

Wszystkie materiaty prezentowane w niniejszym materiale sa objete prawami autorskimi Debt Advisory. Zabronione jest
kopiowanie niniejszej prezentacji, w catosci lub czesci, streszczanie, korzystanie z jej fragmentdw, cytowanie lub
publiczne powotywanie sie na niniejsza prezentacje, jak rowniez omawianie jej lub ujawnianie osobom trzecim bez
uprzedniej pisemnej zgody Debt Advisory.

(Zobowiazania — RM przychodow)/KW - (zobowiazania i rezerwy na zobowigzania + zobowigzania pozabilansowe - rozliczenia
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