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Everest Capital Sp. z o.o0. ocIA

P YCzKoI
: LIRS emisit o DELFY . . Wartos¢ zastawu na q
Ticker w obrocie Data emisji Zabezpieczenie Rynek notowan
wykupu 31.03.2020 r. (mln PLN)
(mln PLN)
WIBOR 6M + = . Zastaw na wierzytelnosciach w wysokosci 150% wartosci 99.1 min zt BondSpot ASO
K EvCoe2L 50 5,00% 2017-12-08  2021-06-08 emisji + poreczenie oraz o$wiadczenie z art. 777 KPC : GPW ASO
WIBOR 6M + oa oL Zastaw na wierzytelnosciach w wysokosci 150% wartosci 85.8 min zt BondSpot ASO
L EvC0921 50,0 5,00% 2018-03-09  2021-09-09 emisji + poreczenie oraz o$wiadczenie z art. 777 KPC : GPW ASO
WIBOR 6M + Zastaw na wierzytelno$ciach w wysokosci 150% wartosci 273 min zt BondSpot ASO
M EvCos22 50 5,00% 2019-02-27  2022-08-14 emisji + poreczenie oraz o$wiadczenie z art. 777 KPC ’ GPW ASO

Pandemia oraz wprowadzone z nig regulacje prawne duzym wyzwaniem dla Grupy i catej branzy
I
B Dla przypomnienia, w niniejszym materiale analizowane s3 dane z potaczonego sprawozdania proforma spétek Everest
Finanse Sp. z 0.0. sp.k. oraz Everest Finanse S.A., kt6re 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 W dniu 1 kwietnia 2020 r. wszedt w zycie pakiet antykryzysowy. Jednym z jego elementéw jest obnizenie maksymalnej
wysokosci pozaodsetkowych kosztéw kredytu konsumenckiego do 21 proc. (15 proc. + 6 proc. uzaleznionych od okresu
kredytowania) dla pozyczek na czas dtuzszy niz 30 dni i 5 proc. dla pozyczek o okresie sptaty krétszym niz 30 dni. Maksymalne
koszty pozaodsetkowe nie moga wynie$¢ wiecej niz 45 proc. catkowitej kwoty kredytu. Obnizone koszty obowiazuja do 8
marca 2021 r. Pomimo krétkiego trwania obowigzywania nowych przepiséw juz teraz wyraznie wida¢ wptyw nowych regulacji
na branze pozyczkowa - zgodnie z danymi BIK oraz CRIF wyda¢é wyrazne obnizenie aktywnosci firm pozyczkowych w postaci
duzo nizszej sprzedazy nowych pozyczek. Najwigekszego negatywnego wptywu nowych regulacji i pandemii spodziewamy sie
jednakze w Il kwartale, kiedy to wiele firm diametralnie zmieniato model biznesowy/sprzedawane produkty.

B W 1Q 2020 r. przychody Grupy wyniosty 71,6 mln zt (+3,9% r/r), co oznacza nieznaczny wzrost, jednak nalezy mie¢ na uwadze,
ze juz w drugiej potowie marca widoczne byto wyrazne hamowanie tempa sprzedazy przez cata branze pozyczkowa, a wiec
zapewne rowniez przez Grupe Everest. Marza EBITDA spadta do 15,2% (-7,7 p.p. r/r), do czego przyczynity sie wyzsze koszty:
(i) optat i podatkéw - zwigzane przede wszystkim z ponoszonymi optatami sgdowymi komorniczymi, (ii) wynagrodzen oraz
(iii) brak sprzedazy NPL.

B Wartosci zbioréow wierzytelnosci stanowiacych zabezpieczenie obligacji serii K, L oraz M na dzien 31.03.2020 r. wyniosty
odpowiednio 99,1 mln zt, 85,8 mln zt oraz 27,3 mln zt i stanowity 220% wartosci wyemitowanych papieréw dtuznych serii K,
172% obligacji serii L oraz 547% obligacji serii M. Powyzsza wycena zostata wykonana przez zewnetrzna firme CMT Advisory.

B W 1Q 2020 r. Grupa nie informowata o nowych transakcjach sprzedazy portfeli wierzytelnosci. Ostatnie transakcje
realizowata w 1H 2019 i byty to dwa portfele wierzytelnosci o tacznej wartosci nominalnej 24,4 mln zt. W obu transakcjach
kupujacym byt ULTIMO NS FIZ. W zwiazku z brakiem atrakcyjnych ofert na sprzedaz NPL Grupa ponownie mocno postawita na
windykacje portfeli we wtasnym zakresie, a w zwiazku ze zmianami w prawie komorniczym mocno wzrosty koszty
windykacji, co widoczne jest w we wzroscie pozycji RZiS - optaty i podatki, ktéra wyniosta 4,6 mln zt (+3,9 mln zt r/r).

B W lutym Grupa dokonata wykupu pozostatych obligacji serii G o wartosci 3 mln zt, a takze wczesniejszego wykupu obligacji
serii J o wartosci 15 mln zt, a w kwietniu dokonata wykupu pozostatych obligacji serii J o wartosci 5 mln zt. Jednocze$nie
wyemitowata 15 mln zt obligacji serii P, ktérymi sfinansowano przedterminowy wykup obligacji serii J. W marcu Grupa
otrzymata informacje od jednego z obligatariuszy serii N o skorzystaniu przez niego z prawa czesciowego przedterminowego
wykupu obligacji serii N o wartosci 5,5 min zt w dniu 30.06.2020 r. Jest to na dzi$ jedyne zobowigzanie Grupy do wykupu obligacji
w przeciggu najblizszego roku, co pozwala na spokojne przygotowanie sie Grupie na zdecydowanie bardziej wymagajacy pod tym
katem 2021 r.

B Grupa pozyskuje réwniez finansowanie przy wspétpracy z platforma Mintos - na koniec 1Q zobowiazania finansowe z tego
tytutu wynosity 9,7 mln EUR.

Zobowigzania z tytutu obligacji oraz zapadalnos¢ poszczegélnych serii w latach 2020 - 2023
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* - czeciowy przedterminowy wykup w dniu 30.06.2020 r.



Everest Capital Sp. z o.0.

Sprawozdanie finansowe w okresie 2017 - 1Q 2020

[
Everest Finanse | RZiS [w mln PLN] 2017* 2018* 2019 1Q 20197 1Q 2020?
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi 294,3 303,9 300,1 68,8 71,6
Koszty operacyjne 114,9 128,4 130,6 29,5 35,1
Amortyzacja 5,7 5,7 6,0 15 1,5
Zuzycie materiatéw i energii 43 4,1 3,0 0,8 0,8
Ustugi obce 14,9 18,0 18,2 4,0 4,4
Podatki 3,5 2,5 4,2 0,8 4,6
Wynagrodzenia 65,4 69,1 73,2 15,9 17,7
Ubezpieczenia spoteczne 7,8 10,6 12,1 2,7 3,2
Pozostate koszty rodzajowe 13,2 17,8 14,0 4.0 3,0
Wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 0,0 0,0 0,5 0,3 0,0
Zysk ze sprzedazy 179,3 175,6 169,4 39,3 36,4
marza na sprzedazy (%)3 60,9% 57,8% 56,5% 57,1% 50,9%
Pozostate przychody operacyjne 98,0 29,8 12,5 5,5 0,5
Pozostate koszty operacyjne 182,3 146,0 119,3 30,4 27,6
EBITDA 100,7 65,1 68,5 15,8 10,9
marza EBITDA (%)3 34,2% 21,4% 22,8% 23,0% 15,2%
EBIT 95,0 59,3 62,6 14,3 9,4
marza EBIT (%)3 32,3% 19,5% 20,8% 20,8% 13,1%
Przychody finansowe 7,0 13,5 0,4 0,0 0,5
Dywidendy i udziat w zyskach 0,0 0,0 0,0 0,0 0,5
Inne 6,0 13,4 0,4 0,0 0,0
Koszty finansowe 29,2 41,6 21,9 8,2 8,6
Odsetki 14,0 15,2 18,4 4.4 5,6
Strata ze zbycia inwestycji 0,0 14,0 0,0 0,0 0,0
Aktualizacja wartosci aktywdw finansowych 15,1 12,4 3,1 3,8 0,0
Inne 0,1 0 0,4 0,0 3,0
Zysk brutto 72,9 31,3 41,1 6,2 1,4
Zysk netto 72,9 31,3 41,1 6,2 1,4
marza netto (%)3 24,8% 10,3% 13,7% 9,0% 1,9%

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

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

B W 1Q 2020 r. Grupa Everest Finanse odnotowata przychody w wysokosci 71,6 mln zt (+3,9% r/r). Przychody nieznacznie
wzrosty. Nalezy jednak pamietaé, ze w 1Q 2020 spétka nie odczuta jeszcze w duzej mierze wptywu ograniczenia kosztow
pozaodsetkowych w ramach tarczy antykryzysowej, gdyz nowe stawki obowiazujg dla uméw podpisywanych od 1 kwietnia
a ograniczenie akcji pozyczkowej byto obserwowane w branzy w drugiej potowie marca.

B W 1Q 2020 r. koszty operacyjne wyniosty 35,1 mln zt i byty wyzsze o 18,9%, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Na wzrost kosztéw kluczowy wptyw miat w najwiekszej mierze wzrost: (i) optat i podatkéw, ktdre wyniosty 4,6
mln zt (+3,9 mln zt r/r) s3 $ciSle zwigzane z windykacja portfeli wtasnych oraz (ii) kosztéw wynagrodzen i powigzanych z nimi
ubezpieczen spotecznych i innych $wiadczen, ktdre siegnety tacznie 20,9 mln zt, co oznacza wzrost o 12,3% w ujeciu rok do
roku. Koszty ustug obcych wzrosty 0 0,4 min zt r/r do 4,4 mln zt. Pozostate koszty rodzajowe spadty do 3 mln zt (-1 mln zt r/r).
Pozostate pozycje nie ulegty zmianom.

B Marza na sprzedazy wyniosta 50,1%, a wiec spadta o0 6,2 p. p. r/r. Oznacza to, ze choé nadal pozostaje ona na bardzo wysokim
poziomie, okazata sie najnizsza od co najmniej 2016 roku.

H Istotnymi pozycjami w RZiS Grupy Everest Finansowe sg pozostate przychody i koszty operacyjne, ktére wynikaja ze sprzedazy
portfeli wierzytelnosci oraz odpiséw na portfelach biezacych i sprzedawanych. taczny wptyw tych pozycji na wynik
w 1Q 2020 r. wynidst -27 mln zt co oznacza, ze strata z tego tytutu wzrosta w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego 0 2,1 mln zt (+8,3% r/r).

B W 1Q 2020 r. saldo dziatalnosci finansowej wyniosto -8,1 mln zt, na co sktadaty sie (i) koszty odsetkowe w wysokosci 5,6 mln
zt oraz (ii) inne koszty finansowe w wysokosci 3,0 mln zt. Inne koszty finansowe to wycena pozycji walutowej zwiazanej z
zobowiazaniami zaciagnietymi w EUR. Warto podkresli¢, ze w duzej mierze sa to koszty ,papierowe”, a realny wptyw pozycji
walutowej widoczny bedzie dopiero w momencie ich sptaty. Na koniec marca w zwigzku z duza niepewnoscia na rynkach
walutowych doszto do sporego ostabienia polskiego ztotego wobec euro, co uwidocznione byto w kursie EUR/PLN. W 1Q 2020 r.
nie byto kosztéw zwigzanych z odpisami dot. Likwidacji spétki Tempo Finanse.

B W efekcie opisanych powyzej zdarzen zysk netto Grupy spadt o 4,8 mln zt (-77,9% r/r). Wyniki nie uwzgledniaja jeszcze w petni
wptywu COVID-19. Finalnie, marza netto wyniosta 1,9% (-7,1 p.p.).



Everest Capital Sp. z o.0.

31.12.2017*

31.12.2018"

31.12.2019%

31.03.2019>

31.03.2020

Everest Finanse | Bilans [w mln PLN]

Suma bilansowa 461,2 511,3 601,3 524,3 600,8
Aktywa trwate 128,7 103,3 112,6 86,5 92,1
- rzeczowe aktywa trwate 15,1 11,7 11,0 11,4 11,4
- udzielone pozyczki 63,5 79,0 84,9 65,6 68,0
- udziaty lub akcje w jednostkach powigzanych 47,3 8,8 5,0 5,0 5,0
Aktywa obrotowe 332,5 408,0 488,6 437,8 508,7
- udzielone pozyczki 291,4 363,7 420,3 386,1 440,4
- naleznosci 16,1 40,0 59,7 46,6 63,8
- $rodki pieniezne 24,0 3,5 6,7 43 2,9
Kapitat wtasny 228,7 255,5 293,6 261,2 293,5
- zysk netto 72,9 31,3 41,1 6,2 1,4
Zobowigzania dtugoterminowe 138,4 126,4 142,0 130,9 156,1
- wobec powigzanych 111,8 118,1 1242 123,1 137,6
- kredyty i pozyczki 10,7 2,0 12,3 2,0 12,5
- inne zobowigzania finansowe 8,6 6,3 5,5 5,8 6,1
Zobowiazania krétkoterminowe 90,7 128,0 163,9 130,6 149,2
- wobec powigzanych 38,2 56,8 37,6 57,9 20,5
- kredyty i pozyczki 19,1 42,4 100,8 39,2 104,8
- pozostate zobowigzania krétkoterminowe 20,8 14,7 12,4 14,2 9,6
Kapitat obrotowy netto 241,8 280,0 324,7 307,2 359,4
Wskaznik ptynnosci biezacej 3,7 32 3,0 3,4 3,4
Wskaznik ptynnosci gotowkowej 0,26 0,03 0,04 0,03 0,02
Zadtuzenie finansowe 193,7 229,5 284,9 232,1 286,1
Dtug netto 169,7 225,9 278,2 227,9 283,2
Wskaznik zadtuzenia finansowego 42,0% 44,9% 47,4% 44,3% 47,6%
Dtug netto/EBITDA annualizowana 1,7 3,5 4,1 3,6 6,5
Dtug netto/LTM EBITDA 0,0 0,0 4,1 3,2 45
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 50,4% 50,0% 51,2% 50,2% 51,1%
Kowenanty:

(Zobowiazania - RM przychoddw)/KW <1,5 1,02 1,00 1,05 1,01 1,05
Everest Finanse | RPP [w mln PLN] 2017* 2018! 20192 1Q 20192 1Q 20202
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 41,9 -59,2 -16,3 3,8 5,6
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -14,5 24,0 -1,2 0,1 0,0
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -10,9 14,7 26,6 -3,1 -9,4
Przeptywy pieniezne netto 16,4 -20,5 3,2 0,7 -3,9

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

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

B Suma bilansowa Emitenta wyniosta w 1Q 2020 r. 600,8 mln zt co oznacza wzrost w ujeciu rok do roku o 14,6%. Warto$¢
udzielonych pozyczek wzrosta do 508,4 mln zt na koniec 1Q 2020 r. z 451,6 mln zt na koniec 1Q 2019 r. (+12,6% r/r ).
Poréwnujac 1Q 2020 r. z 4Q 2019 r. zaréwno suma bilansowa jak i warto$¢ pozyczek pozostaty na bardzo zblizonym poziomie.
Pozyczki dtugoterminowe stanowia 13,4% wartosci catego portfela pozyczek.

B Srodki pieniezne wyniosty na koniec 1Q 2020 r. 2,9 mln zt, a wiec zmiana wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego
zamkneta sie kwotg (-1,4 mln zt). Wskaznik ptynnosci gotéwkowej pozostaje na relatywnie niskim poziomie, natomiast
ptynno$é biezaca, dzieki krotkoterminowemu charakterowi wiekszosci portfela pozostaje na bardzo dobrym poziomie.

B W 1Q 2020 r. Grupa zwiekszyta zadtuzenie finansowe o 1,2 min zt do 286,1 mln zt (+0,4% Q/Q). Natomiast w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego zadtuzenie finansowe wzrosto o 53,9 mln zt (+23,2% r/r). Wzrosty spowodowane s3
gtéwnie rozpoczeciem dziatalnosci z platforma Mintos oraz wiekszym wykorzystaniem bankowej linii kredytowej. Wskaznik
zadtuzenia finansowego na koniec 1Q 2020 r. wynidst 47,6% i wzrdst o 3,3 p.p. r/r. Wzrost zadtuzenia, w potaczeniu ze
spadkiem wynikéw poskutkowat pogorszeniem wskaznika dtugu netto/EBITDA. Wskaznik w ujeciu annualizowanym siegnat
rekordowych 6,5 natomiast nie jest on podstawg zadnych kowenantéw w ramach zewnetrznego finansowania.

B Warto$¢ wspodtczynnika zadtuzenia wyznaczonego w warunkach emisji, ktorego konstrukcja zostata szerzej objasniona
w sekcji ,Stownik poje¢”, osiagneta wartos¢ 1,05 na koniec 1Q 2020 r., czyli nie zmienita sie w stosunku do korica poprzedniego
kwartatu oraz wzrosta 0 0,04 w stosunku do korica 1Q 2019 r. Wskaznik ten pozostaje wciaz na poziomie znaczaco nizszym
wzgledem wartosci granicznej kowenantu (1,5x).

Relacja udzielonych pozyczek oraz zadtuzenia finansowego w okresie 2017 - 1Q 2020

©® 1833% ® 192,9% ® 1773% ® 177,7%
505,2 508,4
354,9 g2 ’ 284,9 ’
193,7
2017 2018 2019 1Q 2020
Udzielone pozyczki (wartoé¢ bilansowa wg SCN)* M Zadtuzenie finansowe @ Udzielone pozyczki/Zadtuzenie finansowe

! Skorygowana cena nabycia
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.



Stownik pojeé

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

widzenia Ustawy o Rachunkowosci

Przychody z podstawowej dziatalno$ci - 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 zréwnane z nimi

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

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

Kapitat obrotowy netto —aktywa obrotowe -zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci gotdwkowej — Srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowiazania krétkoterminowe
ZadtuzZenie finansowe - kredyty i pozyczki + papiery dtuzne + inne zobowiazania finansowe

Dtug netto - zadtuzenie finansowe - $rodki pieniezne i ekwiwalenty

Wskaznik ogblnego zadtuzenia - zobowigzania i rezerwy na zobowigzania/suma bilansowa

Wskaznik zadtuzenia finansowego - zadtuzenie finansowe/suma bilansowa

miedzyokresowe przychodow)/kapitat wtasny

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

Osoby sporzadzajace niniejszy materiat dziataty z nalezyta starannoscia przy jego sporzadzaniu. Niniejsza analiza oraz
wnioski z niej wynikajacego oparte sg na osobistych opiniach 0séb 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 dokumentdw oraz z materiatow uznawanych za wiarygodne. Debt Advisory nie
gwarantuje, ze wskazane dane sa kompletne i precyzyjne. W szczegdlnosci informacje i opinie zawarte w niniejszym
dokumencie moga ulec zmianie bez powiadomienia odbiorcéw.

Niniejszy materiat jest przeznaczony wytacznie do celéw informacyjnych oraz do uzytku oséb, 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 odbiorcéw 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 réwniez zobowigzania do $wiadczenia jakichkolwiek ustug na rzecz jakiegokolwiek podmiotu.

Debt Advisory wykonywat zlecenie na rzecz podmiotéw wskazanych w niniejszym opracowaniu w ramach emisji
obligaciji, ktore 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 fragmentow, cytowanie lub
publiczne powotywanie sie na niniejszg prezentacje, jak réwniez omawianie jej lub ujawnianie osobom trzecim bez
uprzedniej pisemnej zgody Debt Advisory.

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