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memmmsm  Duza aktywnos¢ w pozyskiwaniu finansowania oraz powrét do rentownosci na poziomie zysku netto

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 Na dziatalno$¢ Grupy caty czas ma wptyw wdrozenie nowych przepiséw zwigzanych z pakietem antykryzysowym, ktére
obowiazuja od poczatku kwietnia 2020 r. Nowe przepisy ograniczaja limit kosztow pozaodsetkowych kosztéw kredytu
konsumenckiego do 21 proc. (15 proc. + 6 proc. uzaleznionych od okresu kredytowania) dla pozyczek na czas dtuzszy niz 30
dni i 5 proc. dla pozyczek o okresie sptaty krotszym niz 30 dni. Maksymalne koszty pozaodsetkowe nie moga wynie$¢ wiecej
niz 45 proc. catkowitej kwoty kredytu. Pierwotnie obnizone koszty miaty obowiazywa¢ do 8 marca 2021 r., natomiast
najnowsze zmiany legislacyjne wydtuzyty okres obowigzywania do 30 czerwca 2021 r.

B W odpowiedzi na nowe regulacje Grupa zdecydowata sie na rozszerzenie swojej oferty o nowe produkty, w tym leasing
zwrotny, ktéry zyskiwat na znaczeniu w 4 kwartale 2020 r. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci, posiadajacym najwiekszy
wptyw na wyniki finansowej pozostanie jednak sprzedaz pozyczek.

B Pomimo panujacej pandemii Grupa regularnie pozyskiwata nowe $rodki w bankach - w grudniu zostata podpisana umowa
o kredyt obrotowy z konsorcjum bankoéw spétdzielczych na kwote 8,4 mln PLN z niemal dwuletnim okresem sptaty. W marcu
2021 r. zostat podpisany aneks z Santander Bank Polska wydtuzajacy sptate kredytu w rachunku biezagcym o limicie 40 mln
PLN o dwa lata - do dnia 3 marca 2023 r.

B W pazdzierniku 2020 r. Grupa przeprowadzita emisje dwdch serii obligacji:
W serii S (warto$¢ nominalna = 17,75 mln PLN) ) o terminie wykupu przypadajacym na dzien 25 marca 2024 r. oraz
M serii T (warto$¢ nominalna = 20,0 mln PLN) o terminie wykupu przypadajacym na dzien 30 wrze$nia 2023 r.

Srodki pozyskane w ramach emisji zostaty przeznaczone na nabycie w celu umorzenia czesci obligacji serii K (23,75 mln PLN)
oraz serii L (14,0 mln PLN). Na dzieA dzisiejszy Grupa posiada w obrocie cztery aktywne serie obligacji o tacznej kwocie
57,25 mln PLN. Nowo wyemitowane serie nie beda przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie na rynek Catalyst.

B Pomimo pojawiajacych sie trudnosci operacyjnych (m.in. utrudniony kontakt z klientami) w zwiazku z panujaca pandemia
i tymczasowego zatrzymania akcji sprzedazowej w kwietniu i maju 2020 r., dane finansowe Grupy wskazuja, ze podmiot
sprawnie przeszedt przez ten trudny dla catej gospodarki okres. Sprawozdanie Grupy po 4Q 2020 r. pozwala przypuszczac, ze
w ostatnio raportowanym kwartale Grupa nie odnotowata zadnych znaczacych spadkéw sptacalnosci portfeli operacyjnych,
tym samym nie doszto do istotnych zmian w poziomie niewyptacalnosci wzgledem odczytéw w okresach sprzed pandemii.

B Warto odnotowad, ze w 2020 r. dziatalno$¢ Grupy osiagneta rentownos¢ zysku netto na poziomie 3,6%, co jest pozytywnym
objawem poprawy efektywnosci operacyjnej dziatalnosci wzgledem pierwszej potowy biezacego roku, w ktérej Grupa
odnotowata ujemna marze zysku netto w wysokosci -3,5%.

Zobowiazania z tytutu obligacji oraz zapadalnosc poszczegolnych serii w latach 2021 - 2024
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Everest Capital Sp. z o.0.

Sprawozdanie finansowe w okresie 2017 - 2020

[
Everest Finanse | RZiS [w mln PLN] 2017* 2018* 2019* 2020*
Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi 294,3 303,9 300,1 280,3
Koszty operacyjne 114,9 128,4 130,6 137,1
Amortyzacja 5,7 5,7 6,0 5,7
Zuzycie materiatow i energii 4,3 4,1 3,0 2,9
Ustugi obce 14,9 18,0 18,2 19,0
Podatki 3,5 2,5 42 13,5
Wynagrodzenia 65,4 69,1 73,2 73,0
Ubezpieczenia spoteczne 7,8 10,6 12,1 12,9
Pozostate koszty rodzajowe 13,2 17,8 14,0 10,1
Zysk ze sprzedazy 179,3 175,6 169,4 143,2
marza na sprzedazy (%)3 60,9% 57,8% 56,5% 51,1%
Pozostate przychody operacyjne 98,0 29,8 12,5 1,7
Pozostate koszty operacyjne 182,3 146,0 119,3 110,3
EBITDA 100,7 65,1 68,5 40,3
marza EBITDA (%)3 34,2% 21,4% 22,8% 14,4%
EBIT 95,0 59,3 62,6 34,6
marza EBIT (%)3 32,3% 19,5% 20,8% 12,4%
Przychody finansowe 7,0 13,5 0,4 0,2
Dywidendy i udziat w zyskach 0,0 0,0 0,0 0,0
Inne 6,0 13,4 0,4 0,1
Koszty finansowe 29,2 41,6 21,9 24,8
Odsetki 14,0 15,2 18,4 20,1
Strata ze zbycia inwestycji 0,0 14,0 0,0 0,0
Aktualizacja wartosci aktywow finansowych 15,1 12,4 3,1 0,7
Inne 0,1 0,0 0,4 4,0
Zysk brutto 72,9 31,3 41,1 10,1
Zysk netto 72,9 31,3 41,1 10,1
marza netto (%)3 24,8% 10,3% 13,7% 3,6%

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 przychodéw netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi, tj. nie uwzgledniajacych przychodéw finansowych

Zr6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

B W 2020 r. przychody Grupy Everest wyniosty 280,3 mln PLN wobec 300,1 mln PLN (-6,6% r/r). Spadek przychodéw nalezy tgczy¢
z arbitralnym obnizeniem przez rzad limitu kosztow pozaodsetkowych oraz z znacznym spadkiem aktywnosci firm
pozyczkowych w 2Q 2020 r.

B Przy spadku przychoddw o 6,6% r/r, zysk ze sprzedazy spadt do 143,2 mln PLN (-15,5% r/r). Sam 4Q 2020 r. byt stabszy o0 14,8%
q/q, lecz jednoczesnie lepszy niz 2Q 2020 r. 0 49,9%. W rezultacie marza na sprzedazy obnizyta sie do 51,1% w catym 2020 r.
wobec 56,5% rok wczesniej (-5,5 p.p. r/r).

B Na poziomie EBITDA wynik wyniést 40,3 mln PLN wobec 68,5 mln PLN rok wczesniej (-41,1% r/r). Odczyt za kwartaty 1-32020r.
pokazywat spadek wyniku EBITDA o 43% r/r. Oznacza to, ze w ostatnim kwartale ubiegtego roku rentownos$¢ EBITDA ulegta
poprawie.

B Finalnie Grupa w 2020 r. osiggneta zysk netto w wysokosci 10,1 mln PLN, z czego w samym 4Q 2020 r. 7,4 mln PLN i 7,0 mln
PLN w 3Q 2020 r. Pozytywny wynik w ostatnim kwartale ubiegtego roku przetozyt sie na poprawe marzy netto do 3,6% wobec
1,3% osiagnietych w 1-3Q 2020 r. i ujemnej marzy w 1H 2020 r.

B Sadzimy, ze wyniki 2020 r. mimo duzego spadku wobec lat poprzednich, zwigzanego z pandemiag i zmiang otoczenia
regulacyjnego, nalezy uznaé za dobre, co oznacza ze Grupa poradzita sobie z dynamicznie zmieniajgcym sie rynkiem. Pomimo
pandemii odpisy na dziatalnosci pozyczkowe] okazaty sie stabilne, co odbieramy jako budujacy sygnat pokazujacy dobra
jakos¢ posiadanego przez Grupe portfela.

mmmmmm Wzrost zadtuzenia finansowego Grupy

B Grupa Everest skonczyta 2020 r. z suma bilansowa na poziomie 626,9 mln PLN w poréwnaniu z 590,0 mln PLN kwartat
wczesniej (+6,3% q/q) i 601,3 mln PLN na koniec 2019 roku (+4,3% r/r). Na dzien 31 grudnia ubiegtego roku kapitat wtasny
Grupy wynosit 297,0 mln PLN, co oznacza, ze blisko potowa majatku Grupy (47,4%) byta finansowana przy wykorzystaniu
Srodkow wtasnych. Wskaznik zadtuzenia zapisy w kowenantach znajdowat sie na bezpiecznym poziomie 1,11 na koniec roku.

B Na koniec 2020 r. Grupa wykazata spadek wartosci sprzedanych o niecate 10 mln PLN wobec stanu na koniec poprzedniego
roku, co przy radykalnych zmianach regulacyjnych i zatrzymaniu sprzedazy w 2Q 2020 r. nalezny uznac za niski spadek.

B Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa dysponowata $rodkami pienieznymi w kwocie 7,3 min PLN wobec 8,0 mln PLN kwartat
wczesniej (-0,7 mln PLN) oraz wobec 6,7 mln PLN na koniec 2019 r. (+0,6 min PLN).
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Everest Finanse | Bilans [w mln PLN] 2017* 2018 2019 3Q 2020 4Q 2020
Suma bilansowa 461,2 511,3 601,3 590,0 626,9
Aktywa trwate 128,7 103,3 112,6 69,1 109,8
- rzeczowe aktywa trwate 15,1 11,7 11,0 11,5 11,4
- udzielone pozyczki 63,5 79,0 84,9 29,3 42,1
- udziaty lub akcje w jednostkach powigzanych 47,3 8,8 5,0 50 43
Aktywa obrotowe 332,5 408,0 488,6 520,9 517,1
- udzielone pozyczki 291,4 363,7 420,3 4153 412,1
- naleznosci 16,1 40,0 59,7 96,6 96,4
- $rodki pieniezne 24,0 3,5 6,7 8,0 7,3
Kapitat wtasny 228,7 255,5 293,6 289,9 297,0
- zysk netto 72,9 31,3 41,1 2,7 10,1
Zobowigzania dtugoterminowe 138,4 126,4 142,0 95,4 163,7
- wobec powigzanych 111,8 118,1 124,2 55,2 90,6
- kredyty i pozyczki 10,7 2,0 12,3 334 66,4
- inne zobowiazania finansowe 8,6 6,3 5,5 6,8 6,6
Zobowiazania krétkoterminowe 90,7 128,0 163,9 203,0 163,7
- wobec powigzanych 38,2 56,8 37,6 87,2 46,8
- kredyty i pozyczki 19,1 42,4 100,8 88,1 1,7
- pozostate zobowigzania krétkoterminowe 20,8 14,7 12,4 11,6 15,7
Kapitat obrotowy netto 241,8 280,0 324,7 317,9 353,4
Wskaznik ptynnosci biezacej 3,7 3,2 3,0 2,6 3,2
Wskaznik ptynnosci gotowkowej 0,26 0,03 0,04 0,04 0,04
Zadtuzenie finansowe 193,7 229,5 284,9 275,4 292,8
Dtug netto 169,7 225,9 278,2 267,4 285,5
Wskaznik zadtuzenia finansowego 42,0% 44,9% 47,4% 46,7% 46,7%
Dtug netto/EBITDA annualizowana 1,7 3,5 4,1 8,0 7,1
Dtug netto/LTM EBITDA 1,7 3,5 4,1 54 7,1
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 50,4% 50,0% 51,2% 50,9% 52,6%
Kowenanty:
(Zobowiazania - RM przychoddw)/KW <1,5 1,02 1,00 1,05 1,04 1,11
Everest Finanse | RPP [w mln PLN] 2017} 2018 2019 1-3Q 2020° 1-4Q 2020°
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 41,9 -59,2 -16,3 41,5 29,4
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -14,5 24,0 -1,2 -9,2 -8,4
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -10,9 14,7 26,6 -31,0 -20,4
Przeptywy pieniezne netto 16,4 -20,5 3,2 1,3 0,6

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 Potaczone sprawozdanie Everest Finanse sp. z 0.0. oraz Everest Finanse S.A. pro forma
Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.

B Zadtuzenie finansowe Grupy wzrosto do 292,8 mln PLN na koniec 2020 r. (+17,4 mln PLN g/q oraz +7,9 mln PLN r/r). Wzrost jest
wynikiem gtéwnie wzrostu zobowiazan z tytutu kredytéw (o 22,6 min PLN g/q) i spadku zobowigzan wobec podmiotow
powiazanych (gtéwnie obligacje - 0 5,0 mln PLN g/q). W ciagu ostatniego kwartatu ubiegtego roku Grupa zawarta umowe na
kredyt obrotowy w wysokosci 8,4 mln PLN z gwarancja BGK. Juz w 1Q 2021 r., a wiec po dniu bilansowym Grupa zawarta aneks
do umowy kredytu w Santander Bank Polska. Na mocy wspomnianego aneksu, termin sptaty kwoty kredytu w wysokosci 40
mln PLN zostat wydtuzony do 03 marca 2023 roku.

B Na dzien dzisiejszy taczny outstanding Grupy z tytutu wyemitowanych obligacji wynosi 121,0 mln PLN. Strukture zapadalnosci
zadtuzenia  Grupy nalezy uzna¢ za komfortowa. Najblizsze wykupy obligacji beda miaty miejsce
w czerwcu i we wrze$niu 2021. Grupa bedzie zobligowana do sptaty serii K oraz L w kwocie odpowiednio 18,5 mln PLN
i 21,7 mln PLN. Uwazamy, ze Grupa bedzie zainteresowana refinansowaniem tego zadtuzenia, natomiast w przypadku braku
mozliwosci realizacji takiego scenariusza powinna wygenerowaé odpowiednie przeptywy umozliwiajace sptate tych serii.

B Uwazamy, ze sytuacja finansowa Grupy na koniec 4Q 2020 r. byta stabilna, a poziomy zadtuzenia pozostawaty na
bezpiecznych poziomach. Byty one znaczaco nizsze od pozioméw wskazanych w obligacyjnych kowenantach.

B W 2020 r. Grupa wygenerowata przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 29,4 mln PLN wobec ujemnych przeptywéw
z dziatalnosci operacyjnej na kwote 16,3 mln PLN w 2019 roku.

Relacja udzielonych pozyczek i leasingéw oraz zadtuzenia finansowego w okresie 2017 - 4Q 2020
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! Skorygowana cena nabycia
Zré6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.



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 odbiorcéw niniejszego materiatu jako swoich klientow ze wzgledu na fakt
otrzymania przez nich tego dokumentu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego
oraz nie stanowi robwniez 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 s objete prawami autorskimi Debt Advisory. Zabronione jest
kopiowanie niniejszej prezentacji, w catosci lub czesci, streszczanie, korzystanie z jej fragmentéw, 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 zobowiazania + zobowigzania pozabilansowe - rozliczenia
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