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WIBOR 6M + Zastaw na wierzytelnosciach w wysokosci 150% wartosci BondSpot ASO

Evcos2l 35,0 5,00% 2017-12:08  2021-06-08 emisji + poreczenie oraz o$wiadczenie z art. 777 KPC GPWASO
WIBOR 6M + Zastaw na wierzytelnosciach w wysokosci 150% wartosci 879 BondSpot ASO

L EvC0921 500 5,00% 2018-03-09  2021-09-09 emisji + poreczenie oraz o$wiadczenie z art. 777 KPC ’ GPWASO

— Everest Capital dokonat znaczacej zmiany zasad sporzadzania sprawozdania pro-forma

M Spétka dokonata zmiany zasad sporzadzania sprawozdania pro-forma w wyniku dokonanej analizy skutkéw bilansowych
zawartych w 2017 r. umow cesji. Spétka podjeta decyzje o stworzeniu odrebnej ewidencji pozyczek pienieznych
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. Spétka dokonata wyceny wszystkich zawartych od
2008 r. umow pozyczek pienieznych wedtug skorygowanej ceny nabycia i ustalono na nowo wielkos¢ odpisow
aktualizacyjnych.

B Nalezy na wstepie zaznaczy¢, ze pomimo dokonanych korekt w sprawozdaniach finansowych za rok 2016 oraz 2017, Spétka
wciaz byta i jest rentowna i generuje dodatnie przeptywy operacyjne, a sytuacja ptynnosciowa jest wciaz bardzo dobra.
Dodatkowo, roczne, zaudytowane sprawozdania finansowe otrzymaty opinie bez zastrzezen.

B W zwigzku ze zmiang stosowanych zasad, o ktérych wspomniano na poczatku opracowania, Spétka dokonata korekty dla
wynikéw finansowych za 2016 oraz 2017 r. Konieczno$¢ dokonania odpiséw przyczynita sie do spadku wyniku EBIT w 2016 r.
oraz 2017 r. o odpowiednio 50,5% oraz 18,7% do wartosci 52,2 mln zt oraz 95,0 mln zt. Odpisy musiaty zostac¢ rowniez
dokonane zostaty réwniez w latach poprzednich, o czym $wiadcza korekty na kapitatach wtasnych w wysokosci
111,8 mln zt w 2017r.

B Wprowadzone zmiany w zasada sporzadzania sprawozdania pro-forma przyczynity sie do koniecznosci dokonania
zmian w bilansie sprawozdania pro-forma za rok 2017 oraz danych poréwnywalnych za 2016 r. Zmniejszenie salda
pozyczek krétkoterminowych o odpowiednio 30,9% w 2016 r. (do wartosci 252,8 mln zt) oraz 30,5% w 2017 r. (do wartosci
315,4 mln zt), w wyniku dokonania odpowiednich odpiséw, przyczynity sie do zmniejszenia sie kapitatow wtasnych spotki.
Warto podkresli¢, ze pomimo znaczacych odpiséw wartos$¢ bilansowa udzielonych pozyczek na koniec 1Q 2018 r. wyliczona
wedtug skorygowanej ceny nabycia stanowita 186% wysokos$¢ zadtuzenia finansowego.

Zmiany w sprawozdaniu finansowym w zwiazku ze zmiang zasad sporzadzania sprawozdania pro-forma

|
< 2016 2016 2017 2017
e Opublikowane LETLGy Po korektach Opublikowane LETLGy Po korektach
Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi 241,6 2,6 244,2 298,0 -3,8 294,3
Koszty operacyjne 104,7 3,8 108,5 115,0 0,0 115,0
Zysk ze sprzedazy 136,8 -1,1 135,7 183,1 -3,8 179,3
Pozostate przychody operacyjne 3,1 -0,4 2,7 98,0 0,0 98,0
Pozostate koszty operacyjne 24,7 56,8 81,5 164,3 18,0 182,3
EBIT 115,3 -58,3 57,0 116,8 -21,8 95,0
Przychody finansowe 10,0 -3,3 6,7 7,0 0,0 7,0
Koszty finansowe 11,4 0,0 11,4 29,2 0,0 29,2
Zysk brutto 113,8 -61,6 52,2 94,7 -21,8 72,9
Podatek dochodowy 10,3 -10,3 0,0 15,3 -15,3 0,0
Pozostate obowigzkowe zmniejszenie zysku 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zysk netto 103,6 51,3 52,2 79,4 -6,5 72,9
31.1.2.2016 Korekty 31.12.2016 31.1.2.2017 Korekty 31.12.2017
Opublikowane Po korektach Opublikowane Po korektach
Aktywa trwate 86,0 0,0 86,0 128,7 0,0 128,7
Aktywa obrotowe 373,2 -105,8 267,4 459,6 -127,1 332,5
Zapasy 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Naleznosci krotkoterminowe 6,4 7,1 13,5 5,0 11,1 16,1
Inwestycje krotkoterminowe 365,7 -112,9 252,8 453,7 -138,3 3154
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 11 0,0 1,1 0,9 0,0 0,9
Nalezne wptaty na kapitat wtasny 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Udziaty (akcje) wtasne 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kapitat (fundusz) wtasny 281,8 -106,4 175,4 340,6 -111,8 228,7
Zobowiazania i rezerwy na zobowiagzania 177,3 0,6 177,9 2417,7 -15,3 232,5
Rezerwy na zobowiazania 1,7 3,8 54 3,3 0,0 3,3
Zobowigzania dtugoterminowe 140,0 0,0 140,0 138,4 0,0 138,4
Zobowigzania krétkoterminowe 35,2 2,7 32,5 106,0 -15,3 90,7
Rozliczenia miedzyokresowe 0,5 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktywa i Pasywa razem 459,2 -105,8 353,4 588,3 -127,1 461,2
2016 2016 2017 2017
Opublikowane ey Po korektach Opublikowane ey Po korektach
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -0,4 0,0 -0,4 48,9 -7,0 41,9
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -304,0 300,0 -39 -14,6 0,1 =S
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 310,2 -300,0 10,2 -17,8 6,9 -10,9
Przeptywy pieniezne netto razem 5,8 0,0 5,8 16,4 0,0 16,4
2
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M Dla przypomnienia, w niniejszym materiale analizowane sa dane z potaczonego sprawozdania proforma spotek 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 W 2018 r. Everest Finanse S.A. dokonat juz transakcji sprzedazy 2 portfeli wierzytelnosci o wartosci nominalnej 48 mln zt. Na
ww. pakiety wierzytelnosci sktadaty sie zagrozone niesptacone pozyczki (NPL), udzielone osobom fizycznym.

B Pod koniec kwietnia 2018 r. Sad Rejonowy w Poznaniu dokonat wpisu do Rejestru Zastawow, zastawu na zbiorze
wierzytelnosci pienieznych, istniejacych i przysztych z tytutu pozyczek gotéwkowych, udzielanych osobom fizycznym w wieku
od 18 do 27 lat i od 46 do 48 lat, tytutem zabezpieczenia obligacji na okaziciela serii L Emitenta, ktéra 11 czerwca 2018 r.
zostata wprowadzona do obrotu na Catalyst.

B Wartosci zastawu na obligacji serii K oraz L na dzien 31.03.2018 r. wyniosty odpowiednio 98,8 mln zt oraz 87,9 mln zt i stanowia
179% wartosci wyemitowanych papieréw dtuznych serii K oraz 176% obligacji serii L. Powyzsza wycena zostata wykonana
przez zewnetrzng firme CMT Advisory.

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

[
Everest Finanse | RZiS [w mln PLN] 2016' 2017 1Q 2018
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi 244,2 294,3 69,6
Koszty operacyjne 108,5 115,0 30,5
Amortyzacja 5,4 5,7 1,6
Zuzycie materiatéw i energii 4,3 4,3 1,0
Ustugi obce 13,8 14,9 3,6
Podatki 7,9 3,5 0,8
Wynagrodzenia 52,5 65,4 16,4
Ubezpieczenia spoteczne 12,6 7,8 2,6
Pozostate koszty rodzajowe 12,0 13,2 4,3
Zysk ze sprzedazy 135,7 179,3 39,1
marza na sprzedazy (%)3 55,6% 60,9% 56,2%
Pozostate przychody operacyjne 2,7 98,0 9,1
inne 2,1 97,7 9,1
Pozostate koszty operacyjne 81,5 182,3 40,0
inne 81,5 182,3 40,0
EBITDA 62,4 100,7 9,8
marza EBITDA (%) 3 25,6% 34,2% 14,0%
EBIT 57,0 95,0 8,2
marza EBIT (%) 3 23,3% 32,3% 11,7%
Przychody finansowe 6,7 7,0 9,1
odsetki 0,4 1,0 0,1
Dywidendy i udziat w zyskach 0,0 6,0 9,0
inne 6,2 0,0 0,0
Koszty finansowe 11,4 29,2 8,0
odsetki 11,2 14,0 3,8
strata ze zbycia inwestycji 0,0 0,0 0,0
Zysk brutto 52,2 72,9 9,3
Zysk netto 52,2 72,9 9,3
marza netto (%) 3 21,4% 24,8% 13,3%

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
3 rentownosci obliczane na podstawie przychoddw netto ze sprzedazy i zréwnanych z nimi, tj. nie uwzgledniajacych przychoddéw finansowych

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych opublikowanych przez Spétke.
B Ze wzgledu na brak poréwnywalnych danych, w powyzszej tabeli nie uwzgledniamy wynikéw finansowych, osiaggnietych przez
Spétke w 1Q 2017 r. oraz w latach poprzednich.

M W 1Q 2018 r. Emitent odnotowat przychody w wysokosci 78,6 mln zt, osiagajac marze na sprzedazy w wysokosci 56,2%.
Wsrod pozycji kosztowych weciaz istotng pozycja sa wynagrodzenia, ktorego relacja do przychodéw wynosi okoto 21%.

B Na uwage zastuguje pozycja pozostate koszty operacyjne w wysokosci 40 mln zt, na ktéra sktadaja sie gtdéwnie odpisy na
portfelach pozyczek (w tym w zwigzku z cesjami). Powyzszy czynnik spowodowat spadek marzy EBIT do poziomu 11,7%.
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Everest Finanse | Bilans [w mln PLN] 31.12.2016" 31.12.2017*

Suma bilansowa 353,4 461,2 469,0
Aktywa trwate 86,0 128,7 115,6
- rzeczowe aktywa trwate 15,4 15,1 14,6
- udzielone pozyczki 63,3 63,5 55,3
Aktywa obrotowe 267,4 332,5 353,4
- udzielone pozyczki 252,8 291,4 311,1
- naleznosci 13,5 16,1 32,7
- $rodki pieniezne 7,6 24,0 8,6
Kapitat wtasny 175,4 228,7 237,9
- zysk z lat ubiegtych 0,0 0,0 0,0

- zysk netto 52,2 72,9 9,3
Zobowiazania dtugoterminowe 140,0 138,4 184,7
- wobec powigzanych 118,6 111,8 160,9
- kredyty i pozyczki 13,2 10,7 9,9

- inne zobowigzania finansowe 8,3 8,6 7,0
Zobowiazania krétkoterminowe 32,5 90,7 43,2
- wobec powigzanych 8,4 38,2 12,6
- kredyty i pozyczki 5,9 19,1 0,0
- pozostate zobowiagzania krétkoterminowe 7,5 20,8 18,9
Rozliczenia miedzyokresowe 0,0 0,0 0,0
Kapitat obrotowy netto 234,9 241,8 310,2
Skorygowany kapitat obrotowy netto 234,9 241,8 310,2
Wskaznik ptynnosci biezacej 8,2 3,7 8,2
Wskaznik ptynnosci gotowkowej 0,2 0,3 0,2
Zadtuzenie finansowe 160,4 193,9 197,1
Dtug netto 152,8 169,9 188,5
Wskaznik zadtuzenia finansowego 45,4% 42,0% 42,0%
Dtug netto/(zysk nettotkoszty odsetkowe+amortyzacja) 2,2 1,8 3,2
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 50,3% 50,4% 49,3%
Kowenanty:

(Zobowiazania - RM przychodéw)/KW <1,5 1,01 1,02 0,97
Everest Finanse | RPP [w min PLN] 2016* 2017 1Q 2018
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej -0,4 41,9 -22,9
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -3,9 -14,5 9,0
Przeptywy z dziatalnosci finansowe;j 10,2 -10,9 -1,5
Przeptywy pieniezne netto 5,8 16,4 -15,4

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 kwartatu b.r. suma bilansowa Emitenta wzrosta o niecate 1,7% w stosunku do kornca 2017 r. Na uwage
zastuguje nieznaczny spadek udzielonych pozyczek dtugoterminowych, ktére we wczesniejszych kwartatach wykazywaty
tendencje wzrostowa (spadek o 8,2 mln zt w poréwnaniu do korca 2017 r.).

B Srodki pieniezne na koniec 1Q 2018 r. zmalaty w stosunku do korica ubiegtego roku o 64,2% i wyniosty 8,6 mln zt, pomimo
wptywow z tytutu emisji obligacji serii L. Przyczyna spadku salda srodkéw pienieznych nalezy upatrywaé przede wszystkim w
sptacie krotkoterminowych zobowiazan finansowych oraz wykupu obligaciji.

B Pomimo zmiany zasad sporzadzania sprawozdania pro forma, sytuacja ptynnosciowa Spétki jest bardzo dobra. Aktywa
obrotowe ponad o$miokrotnie przekraczaja poziom zobowigzan krotkoterminowych, ktorych wysokos$¢ spadta na koniec 1Q
2018 r. 0 52,3% w pordéwnaniu do korica 2017 r.

B W zwiazku ze zmiana zasad, wskaznik zadtuzenia finansowego na koniec 1Q 2018 r. wynidst 42,0% i wzrést o 9,0 p.p. w
stosunku do danych na koniec 2017 r. przed korekta. Wskaznik ogélnego zadtuzenia wzrést natomiast w tym okresie o 7,2 p.p.
i wynosi obecnie 49,3%. Warto$¢ bilansowa udzielonych pozyczek na koniec 1Q 2018 r. stanowita 186% wysokos$¢ zadtuzenia
finansowego.

B Warto$¢ wspétczynnika zadtuzenia wyznaczonego w warunkach emisji, ktérego konstrukcja zostata szerzej objasniona w
sekcji ,,Stownik pojec¢”, osiagneta wartosc 0,97 na koniec 1Q 2018 r. Pomimo zmian w sprawozdaniu pro-forma, wskaznik ten
pozostaje wciaz na poziomie znaczaco nizszym wzgledem wartosci granicznej kowenantu (1,5x).

B W 1Q 2018 r. spétka zanotowata ujemne przeptywy operacyjne w wysokosci 23,9 mln zt, gtéwnie za sprawa wzrostu
naleznosci z tytutu podatkéw. W zwigzku z powyzszym przeptywy pieniezne netto byty ujemne i wyniosty 15,4 mln zt, pomimo
dodatnich przeptywoéw z dziatalnosci inwestycyjne;j.
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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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