Sprawozdanie Zarzadu

z dzialalnosci spotki

MEDCAMP S.A.

za rok obrotowy

od 01.01.2015r. do 31.12.2015 r.



MED S.A.

Dane organizacyjne Spolki

Nazwa: MEDCAMP Spotka Akcyjna (dawniej T2 Investment S.A.)

Adres/siedziba: ul. Jasielska 16A, 60-476 Poznan

Sad: Sad Rejonowy Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data rejestracji: 16 marca 2007 roku

Nr KRS 0000276511

REGON 639525179

NIP 7822089018

ZKaE;t;iWy: 6.150.000 zt w peini optacony

Strona www www.medcampsa.pl

Przedmiot dzialalno$ci Spolki:

Produkcja pozostatych podstawowych chemikaliow nieorganicznych (PKD
20.13.72)

Produkcja pozostatych podstawowych chemikaliow organicznych (PKD
20.14.72)

Produkcja pozostalych wyrobow chemicznych, gdzie indziej niesklasyfikowana
(PKD 20.59.7)

Produkcja podstawowych substancji farmaceutycznych (PKD 21.10.72)
Produkcja lekow 1 pozostatych wyrobow farmaceutycznych (PKD 21.20.7)
Dziatalno$¢ holdingow finansowych (PKD 64.20.7)

Dziatalno$¢ trustéw, funduszow i1 podobnych instytucji finansowych (PKD
64.30.2)

Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wylaczeniem
holding6éw finansowych (PKD 70.10.Z)

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i
zarzadzania (PKD 70.22.7)

Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z
wylaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych (PKD 64.99.7)

Pozostala dziatalno§¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem
ubezpieczen i1 funduszow emerytalnych (PKD 66.19.7)

Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami (PKD 66.30.72)

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.72)

Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi (PKD
68.20.2),
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* Dziatalno§¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne (PKD
71.12.7)

* Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie biotechnologii (PKD
72.11.7)

* Badania naukowe 1 prace rozwojowe Ww dziedzinie pozostatych nauk
przyrodniczych i technicznych (PKD 72.19.7)

* Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk spotecznych i
humanistycznych (PKD 72.20.Z)

* Pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana (PKD 74.90.72)

* Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalnos$ci gospodarczej,
gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 82.99.7)

Kapital zakladowy

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku kapital zaktadowy Spotki wynosit
6.150.000,00 zt.

Zarzad Spolki

*  Tomasz Tylinski — Prezes Zarzadu w okresie od 01.01.2015 r. do 22.12.2015 r.
* Cezary Ziarkowski — Prezes Zarzadu od 22.12.2015 r. do chwili obecne;j

W roku obrotowym 2015 sklad Rady Nadzorczej Spo6lki przedstawial sie
nastepujaco:

* Beata Schmidt-Tylinska od 01.01.2015 r. do 09.06.2015 r.
* Edward Kozicki od 01.01.2015 r. do 09.06.2015 r.

* Dariusz Kojat od 01.01.2015 r. do chwili obecnej

* Andrzej Dulnik od 01.01.2015 r. do chwili obecne;j

* Bogdan Kasprzyk od 01.01.2015 r. do chwili obecnej

* Mariusz Koitka od 09.06.2015 r. do chwili obecne;j

* Mariusz Olejniczak od 09.06.2015 r. do chwili obecnej

* Tomasz Banasiewicz od 22.12.2015 r. do chwili obecne;j

Na posiedzeniu Rady Nadzorczej z dnia 27 pazdziernika 2015 r. powzigto uchwaty
w przedmiocie nadania nast¢pujacych funkcji Cztonkom Rady Nadzorcze;j:

* Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Andrzej Dulnik

*  Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej — Mariusz Koitka

* Sekretarz Rady Nadzorczej — Mariusz Olejniczak

Wszystkie uchwaty w przedmiocie nadania funkcji Cztonkom Rady Nadzorczej weszty
w zycie z chwilg ich podjecia.
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Stan akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2015 roku:

Nazwisko imi¢ akcjonariusza / . .. Liczba Udzial w ogdlnej Udzial w ogélnej
Lp. Liczba akcji . A .. R .
firma glosow liczbie akcji liczbie glosow
1. BLUMERANG INVESTORS S.A. 3.187.487 3.187.487 51,83 % 51,83 %
2. INVESTCON GROUP S.A. 1.332.000 1.332.000 21,65 % 21,65 %
Pozostali Akcjonariusze
3. 1.630.513 1.630.513 26,52 % 26,52 %
posiadajacy <5 %

1. ZAGADNIENIA OGOLNE

Spotka od poczatku swej dziatalno$ci, czyli od 1999 roku skupia si¢ na szeroko
rozumianej branzy nieruchomos$ci. Obszar dziatalnosci byl systematycznie
powigkszany. Poczatkowo firma zajmowata si¢ wylacznie wynajmem powierzchni
magazynowo-biurowych. W wyniku zmiany strategii nastgpito rozszerzenie
dziatalnosci o adaptacje nieruchomos$ci do odpowiednich celéw, nastepnie rozpoczeto
dzialalno$¢ redeweloperska. Nabywanie nieruchomos$ci, podwyzszanie ich wartosci
poprzez zmian¢ dotychczasowej koncepcji wykorzystania, a nast¢gpnie zbywanie
tychze nieruchomos$ci pozwolito Spétce uzyska¢ w kolejnych latach znaczne
przychody. Niosto to za sobg istotne zmiany, w 2007 roku nastgpito przeksztalcenie
firmy w spotke akcyjng. W listopadzie 2007 roku wszystkie akcje Spotki zostaly
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu prowadzonego przez Gielde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. — rynek NewConnect. Od marca 2009
roku Spotka wowczas pod firma T2 Investment Spotka Akcyjna (obecnie MEDCAMP
S.A.) rozszerzyla zakres swojej dziatalnosci o inwestycje kapitalowe w inne podmioty,
zwracajac szczegolng uwage na podmioty funkcjonujace w branzy nieruchomosciowo-
budowlane;j.

W roku 2015 Spétka rozpoczeta przygotowania do wejscia w nowy obszar dziatalnosci
zwigzany miedzy innymi z biotechnologiag. Zdaniem Emitenta rynek w tym sektorze
ma duzy potencjal, w czym upatrywane sg mozliwos$ci inwestycyjne.

II. DZIALALNOSC SPOLKI W ROKU SPRAWOZDAWCZYM 2015

W roku 2015 dziatalno$¢ Spotki prowadzona byta w dwoch obszarach, tzn.:
a) dzialalno$¢ redeweloperska,
b) inwestycje kapitalowe.

I1.1. DZIALALNOSC REDEWELOPERSKA
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Spotka  w ramach przyjetego modelu biznesowego prowadzi dziatalnos¢
redeweloperska.

Inwestycje redeweloperskie przybieraja w praktyce rézna forme, niemniej jednak
Spotka pod tym pojeciem rozumie dziatania majace na celu nabycie nieruchomosci,
podwyzszenie jej warto$ci, najczesciej poprzez zmian¢ dotychczasowej koncepcji
wykorzystania, a nastepnie zbycie tej nieruchomosci.

Inwestycje redeweloperskie charakteryzuja si¢ znacznym zrdéznicowaniem i brakiem
powtarzalnosci. W praktyce poszczegolne fazy realizacji projektéw tego typu moga na

siebie nachodzi¢ lub nawet by¢ prowadzone rownolegle. Ma to przede wszystkim na
celu skrocenie czasu ekspozycji na ryzyko zwigzane z prowadzong inwestycja.

W przypadku Spoétki na proces realizacji projektow redeweloperskich skladaja si¢
dzialania opisane ponizej.

1) Pozyskiwanie informacji o nieruchomosci

Pozyskiwanie informacji o odpowiednich nieruchomos$ciach stanowi kluczowy
czynnik sukcesu w przypadku inwestycji redeweloperskich. Spotka MEDCAMP S.A.
(dawniej T2 Investment S.A.) posiada w tym zakresie znaczne doswiadczenie zdobyte
podczas dotychczasowej, wieloletniej obecnos$ci na tym rynku.

W Spotce istnieje zespdt zajmujacy si¢ pozyskiwaniem informacji o
nieruchomosciach, przy czym zgodnie z przyjeta strategia, Spotka w tym zakresie w
znacznym stopniu korzysta z ustug podmiotéw zewngtrznych.

2) Ocena nieruchomosci

Ocena nieruchomosci jest w duzej mierze uzalezniona od indywidualnej
charakterystyki nieruchomosci. Oprocz analiz o charakterze techniczno-prawnym na
tym etapie nastgpuje zaangazowanie architektoéw oraz zespotu projektowego, ktorych
zadanie polega na wstgpnej ocenie przydatnosci danej nieruchomosci.

3) Nowa koncepcija uzytkowania

Kluczowym etapem inwestycji redeweloperskiej jest opracowanie nowej koncepcji
wykorzystania nieruchomosci. Od niego uzaleznione jest bowiem powodzenie calej
inwestycji. Opracowywaniem pomysldow na powtdrne zagospodarowanie danej
nieruchomos$ci zajmuje si¢ zespot projektowy. Istota prac tego zespotu jest
opracowanie alternatywnych rozwigzan funkcjonalnych, a takze przestrzennych,
mozliwych do realizacji przy istniejacych ograniczeniach.

W najprostszej postaci inwestycja redeweloperska polega na nabyciu, zmianie
przeznaczenia z punktu widzenia zagospodarowania przestrzennego oraz zapewnieniu
odpowiedniej infrastruktury, a nast¢pnie zbyciu nieruchomosci. Jednakze w wigkszosci
przypadkoéw inwestycje redeweloperskie obejmuja opracowanie wieloetapowego planu
zmiany wykorzystania obiektow komercyjnych, np. przemystowych.

Niezwykle istotna z punktu widzenia wykonalno$ci danej koncepcji jest wstgpna
analiza kosztow. Zespot analiz sporzadza kosztorys poszczegélnych faz wdrozenia
koncepcji. W wielu przypadkach koszty planowane rdznig si¢ od kosztéw finalnych
realizacji projektu. Niemniej etap ten pozwala juz we wstgpnej fazie odrzucié¢ projekty,
ktére sg nieefektywne z punku widzenia kosztow.
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Kolejna faza sporzadzanej analizy wykonalno$ci obejmuje okreslenie potencjalnych
zrodet finansowania projektu. Podstawe do tego etapu stanowig opracowane wczesniej
prognozy kosztow inwestycji. Ostatnim etapem analizy wykonalno$ci jest analiza
prawna.

4) Zakup nieruchomosci

W przypadku zakonczenia sukcesem etapu oceny nieruchomos$ci oraz opracowania
nowej koncepcji uzytkowania terenu nastepuje nabycie nieruchomos$ci. Na podstawie
stosownej umowy zostaje przeniesione prawo wlasnosci nieruchomosci.

W niektorych przypadkach powodzenie inwestycji redeweloperskiej uzaleznione jest
od uzyskania stosownej decyzji administracyjnej dotyczacej np. warunkéw zabudowy.
W celu minimalizacji ryzyka zawierana jest najcze$ciej umowa przedwstgpna z
warunkiem zawieszajagcym, ktory uzaleznia przeniesienie prawa wlasnos$ci
nieruchomos$ci od wydania decyzji, ktéora umozliwi przeprowadzenie zaplanowanej
inwestycji.

5) Wdrozenie koncepcii zagospodarowania nieruchomosci

Kolejnym etapem inwestycji redeweloperskiej jest wdrozenie wybranej koncepcji
wykorzystania zakupionej nieruchomosci. Gléwna role¢ we wczesnej fazie tego etapu
odgrywa najczgséciej biuro architektoniczne, ktore przeksztatlca pomyst uzytkowania
opracowany przez Spotke w koncepcje architektoniczna.

Projekt sporzadzony przez biuro architektoniczne musi by¢ przede wszystkim
atrakcyjny pod wzgledem architektonicznym dostosowanym do danej lokalizacji oraz
musi si¢ charakteryzowaé si¢ walorami uzytkowymi przy zachowaniu kosztow na
wczesniej ustalonym poziomie.

Nastegpnie opracowywana jest dokumentacja techniczna planowanej inwestycji. W tej
fazie uczestnicza przede wszystkim projektanci branzowi, tacy jak inzynierowie oraz
specjaliSci zajmujacy si¢ instalacjami elektrycznymi itp. Na podstawie sporzadzonej
dokumentacji technicznej Spotka wystepuje o stosowne pozwolenia.

6) Sprzedaz nieruchomoéci

Ostatni etap inwestycji redeweloperskiej stanowi sprzedaz nieruchomosci. Spotka stara
si¢ zawrze¢ odpowiednie umowy przedwstgpne juz na etapie nabywania
nieruchomos$ci. Ma to na celu ograniczenie ryzyka zwigzanego z inwestycja, a takze
zapewnienie zadawalajacej stopy zwrotu jeszcze przed zakonczeniem projektu.

Przewaga Spoétki na tym etapie w poréwnaniu do konkurencji polega na fakcie, iz
prowadzi on dzialalnos¢ typu B2B (business to business — dzialalno$¢ miedzy
przedsigbiorstwami), tym samym brak jest kosztownego i czasochtonnego procesu
pozyskiwania klientoéw indywidualnych.

W ramach dziatalno$ci redeweloperskiej, prowadzone sg obecnie nastgpujace projekty:
projekt Jasna, projekt Szamotuly oraz projekt todz-Karolewska. Szczegdtowe
informacje na ten temat znajduja si¢ w punkcie II1.2 niniejszego dokumentu.

I1.2. STAN PORTFELA INWESTYCYJNEGO NA DZIEN 31.12.2015 ROKU
PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci spotki MEDCAMP S.A. za rok obrotowy od 01.01.2015 r. do 31.12.2015 r.



MED S.A.

I1.2.1. Inwestycje krotkoterminowe

Lp. Nazwa Spotki

1. LOGZACT S.A.

2. INNO-GENE S.A.

3. PEKAO S.A.

4. PKO BP S.A.

5. BLUMERANG INVESTORS S.A.

I1.2.2 Inwestycje dtugoterminowe

Lp. Nazwa Spotki

1. PROJEKT KAROLEWSKA SP. Z O0.0.

2. T2 SZAMOTULY SP.Z O.0.

3. T2 INKUBATOR SP.Z O.0.

4. KOMORNIKI Z1 SP. Z O.0.

S. QAM SP.Z 0.0. SK.A.

ITII. DOTYCHCZAS REALIZOWANE PROJEKTY INWESTYCYJNE

II1.1. DZIALALNOSC REDEWELOPERSKA

ITI.1.a. Projekty zakonczone

Projekt Smolna/ Mariacka

Spoltka zawarta umowe sprzedazy powyzszej nieruchomosci w 2007 r.
Cena sprzedazy nieruchomos$ci wyniosta 24,6 min ztotych.
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Lokalizacja nieruchomos$ci — bezposrednia okolica centrum, w bliskim potozeniu
Jeziora Maltanskiego oraz Parku Cytadela - dwoch duzych centrow rekreacyjnych
Poznania.

Projekt Baraniaka

Spotka zawarta umowe sprzedazy powyzszej nieruchomosci w 2008 r.
Cena sprzedazy nieruchomos$ci wyniosta 23,2 min ztotych.

Lokalizacja nieruchomo$ci — okolica centrum, potozona bezposrednio przy
Jeziorze Maltanskim jednym z dwoch najwigkszych centrow rekreacyjnych
Poznania.

Pierwotne przeznaczenie: powierzchnia magazynowa. Worth development - etap
docelowy: budownictwo mieszkaniowe.
Projekt Sulechow

Inwestycja obejmowala dzialkg o obszarze 1.33.61 ha (jeden hektar trzydziesci trzy
ary i sze$¢dziesiat jeden metrow kwadratowych) oraz prawo wtasnosci budynkow
znajdujacych si¢ na tym gruncie i stanowigcych przedmiot wiasnosci.
Nieruchomos$¢ zostala ostatecznie sprzedana w sierpniu 2009 roku. Cena sprzedazy
nieruchomos$ci wyniosta ok. 3 min zt.

ITI.1.b. Projekty w trakcie realizacji

Projekt Jasna

Nieruchomos$¢ potozona w Poznaniu, przy ulicy Jasnej, stanowigca dzialkg o
powierzchni 5.234 m kw. Zlokalizowana w bezposrednim sgsiedztwie jednego z
najwiekszych centrow handlowych w Poznaniu - KING CROSS.

Nieruchomo$¢ wykorzystywana byla przed jej nabyciem przez Spotke na cele
dziatalnos$ci ogrodniczej. W chwili obecnej Spotka prowadzi dzialania zmierzajace
do budowy na nieruchomosci Polskiego Centrum Badan i Rozwoju.

Projekt Szamotuly

Inwestycja obejmuje dziatke o obszarze 7.481 metrow kw. oraz prawo wilasnosci
budynkow znajdujacych si¢ na tym gruncie.

Spotka prowadzi negocjacje zmierzajace do sprzedania przedmiotowej
nieruchomosci. Nieruchomos$¢ jest zarzadzana przez powotang w tym celu spotke
zalezng T2 Szamotuly sp. z 0.0..

MEDCAMP S.A. (dawniej T2 Investment S.A.) ma 93% udziatéw w tej spotce,
kolejne 7% posiada spotka PBO ANIOLA S.A. z siedzibg w Kostrzynie. Spotka T2
Szamotutly sp. z 0.0. zostala zarejestrowana w marcu 2008 roku.

Projekt L.odz-Karolewska

Inwestycja obejmuje dziatke o obszarze 3.908 metrow kw. oraz prawo wilasnosci
budynkow znajdujacych si¢ na tym gruncie.

Spotka prowadzi intensywne prace zmierzajace do sprzedania przedmiotowej
nieruchomosci.
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Uzytkownikiem  wieczystym nieruchomos$ci  gruntowej 1  wlasdcicielem
posadowionych na niej budynkoéw jest spotka zalezna Projekt Karolewska sp.
7 0.0. (dawniej Terra Promessa sp. z 0.0.). Spotka MEDCAMP S.A. (dawniej T2
Investment S.A.) nabyla udzialy w powyzszej spolce w marcu 2008 r. Kapitat
zakladowy spotki wynosi aktualnie 6,5 mln zt, a MEDCAMP S.A. (dawniej T2
Investment S.A.) posiada obecnie 55,13% udziatu w kapitale zaktadowym tej
spotki.

Spotka Projekt Karolewska sp. z 0.0. (dawniej Terra Promessa sp. z 0.0.) zostala

zarejestrowana w 2007 roku.

IV. WYNIKI FINANSOWE SPOLKI W ROKU SPRAWOZDAWCZYM 2015

Rachunek zyskoéw i strat za okres 01.01.2015 — 31.12.2015 oraz bilans sporzadzony na

dzien 31.12.2015 — wybrane pozycje.

01.01.2015 r. do 31.12.201S5r.

(PLN)
99 705,70
Przychody netto ze sprzedazy
. 505 529,26
Pozostale przychody operacyjne
-873 550,63
Zysk/Strata na dzialalno$ci operacyjnej ’
909 707,66
Przychody finansowe '
-157 024,50

Zysk/Strata netto

Stan na 31.12.2015 r.
(PLN)

Suma bilansowa

22 564 720,14

Kapitaly wlasne

20466 517,13

V. STRATEGIA ORAZ OMOWIENIE PERSPEKTYW I KIERUNKOW

ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA W NAJBLIZSZYM ROKU

OBROTOWYM

Strategia rozwoju Spotki zaktada:

- intensyfikacja dzialan zmierzajacych do umocnienia pozycji Spotki w

obszarach, w ktorych jest juz obecna,

— wejscie w nowe obszary dziatalnosci,
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— ubieganie si¢ o dofinansowanie realizowanych przez siebie projektow ze
srodkow europejskich.

W zakresie dzialalno$ci redeweloperskiej umacnianie pozycji Spotki w obszarach,
w ktorych jest juz obecna odbywac si¢ bedzie poprzez rozszerzenie dzialalnosci na
obszar calego kraju, w szczegoélnosci na regiony w Polsce cieszace si¢ duzym
zainteresowaniem inwestycyjnym i dobra infrastrukturg.

Strategia obejmujaca nowe obszary dziatalno$ci to naturalna konsekwencja i
rozwinigcie dotychczasowej dziatalno$ci. Wykorzystujac dotychczas zdobyte
doswiadczenia, Spotka zamierza rozszerzy¢ swdj katalog prowadzonych biznesow
orynek przedsiewzie¢ deweloperskich, na terenie calego kraju. W tym zakresie
strategia Spotki zaklada przystepowanie do spdtek celowych z inwestorami (np.
firmami deweloperskimi), poprzez wnoszenie do tych spétek posiadanych przez
Spotke nieruchomo$ci (gruntéw) 1 partycypacje w zyskach osiagnigtych ze
sprzedazy/wynajmu przedmiotu inwestycji.

Spotka zamierza wejs¢ w nowe obszary dziatalnosci. W tym celu planowane jest
réwniez pozyskanie dofinansowania ze $rodkow europejskich. W chwili obecnej
Spotka prowadzi zintensyfikowane dziatania zmierzajace do utworzenia, na posiadane;j
przez siebie nieruchomosci, Polskiego Centrum Badan i Rozwoju. Projektem tym
bedzie zarzadzac spotka w 100% zalezna od MEDCAMP S.A.

VL. ISTOTNE ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

* Dnia 17.02.2016 r. postanowieniem sadu zarejestrowano zmiany w zakresie:
firmy Spotki z T2 Investment S.A. na MEDCAMP S.A., Zarzadu, Rady
Nadzorczej oraz przedmiotu dziatalnosci Spotki (uchwaly Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 22.12.2015 roku oraz 08.01.2016 roku)

* Dnia 13.04.2016 r. Spotka nabyta 100% udziatow w spotce Estel Corporation
sp. z 0.0. — spotce celowej odpowiedzialnej za prowadzenie projektu budowy
Polskiego Centrum Badan i Rozwoju.

* Dnia 26.04.2016 r. spotka zalezna od Emitenta T2 Szamotuly sp. z 0.0. nabyta
od Skarbu Panstwa wlasno$§¢ nieruchomosci potozonej w Szamotutach
o obszarze 7.481 metrow kw. Do tej pory spotka zalezna T2 Szamotuty sp. z
0.0. byla uzytkownikiem wieczystym wskazanej powyzej nieruchomosci.

VII. CELE ] METODY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Ponizej zostaly zaprezentowane najistotniejsze zdaniem Zarzadu czynniki ryzyka,
ktére w przysztosci w najwigkszym stopniu mogg wptywac na dziatalnos¢ Spoiki.

Ryzyko wystapienia przeterminowanych naleznosci

Obecnie Spoétka nie posiada istotnych przeterminowanych nalezno$ci. Niemniej jednak
mozliwe jest, ze w przyszto$ci na skutek trudnosci finansowych kontrahentéw nie beda
oni w stanie regulowa¢ swoich zobowigzan w terminie. Wystapienie takiej sytuacji
moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno§¢ Spotki. W celu zminimalizowania tego
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ryzyka, Spotka bedzie dazyla do zawierania uméw jedynie z wiarygodnymi
kontrahentami.

Ryzyko zwiazane z trudnosciami w pozyskaniu odpowiednich nieruchomosci
Zyskowno$¢ projektu w duzej mierze zalezy od pozyskiwania atrakcyjnych gruntow
pod inwestycje, w atrakcyjnych lokalizacjach zgodnych, z oczekiwaniami najemcow.
W zwigzku z tym, realizacja poszczegodlnych inwestycji moze napotkac trudnosci
zwigzane z czynnikami zewn¢trznymi, z ktorych najistotniejsze to duza konkurencja ze
strony deweloperow oraz trudnosci zwigzane ze zmiang przeznaczenia terenu
wynikajacego z odpowiednich aktoéw prawnych.

Ryzyko zwiazane z trudnosciami w znalezieniu nabywcow na nieruchomosci
znajdujace si¢ w portfelu spolki

Koniunktura na rynku nieruchomos$ci jest $ci§le powigzana zogoélng kondycja
gospodarki. Dzialalno§¢ Emitenta w duzej mierze uzalezniona jest od koniunktury na
polskim rynku nieruchomos$ci determinowanej miedzy innymi wielkoscig popytu na
lokale. Ostabienie popytu na nieruchomo$ci oraz pogorszenie si¢ sytuacji
inwestycyjnej szczegolnie w okresie trudniejszej sytuacji ekonomicznej moze wplywaé
na okresowe trudno$ci w znalezieniu nabywcdw na nieruchomosci z portfela Spotki, a
takze moze przyczyni¢ si¢ do spadku rynkowych stawek najmu oraz cen sprzedazy
nieruchomosci. Jednoczesnie, Zarzad Spotki podkresla, ze w portfelu spotki znajduja
si¢ atrakcyjne nieruchomosci, potozone w dobrych lokalizacjach, co do ktérych nie ma
obaw o znalezienie ostatecznego nabywcy.

Ryzyko wyceny nieruchomosci

Transakcje dotyczace nieruchomosci, zarowno na etapie ich zakupu, jak sprzedazy,
wymagaja sporzadzenia wyceny. Ewentualny blad wyceny moze by¢ przyczyna
zakupu nieruchomosci po cenie wyzszej od jej wartosci rynkowej lub sprzedazy po
cenie nizszej od warto$ci rynkowej. Takie zdarzenia mogg mie¢ negatywny wptyw na
efektywnos¢ finansowa realizowanych przez Spotke przedsiewzie¢. W zwigzku
z powyzszym, Spotka bedzie zachowywal szczeg6lng staranno$¢ w okreslaniu
warto$ci nieruchomos$ci, przede wszystkim korzystajac zuslug do$wiadczonych
rzeczoznawcOw w tym zakresie.

Ryzyka zwiazane z inwestycjami kapitalowymi

W zwiazku ze zwigkszeniem przez Spotke zakresu inwestycji kapitalowych, Spotka w
wigkszym stopniu moze by¢ narazona na ryzyko wynikajace z ogolnej koniunktury na
rynku kapitatlowym. Okresy gorszej koniunktury wptywa¢ moga na warto§¢ aktywow
bedacych przedmiotem inwestycji kapitalowych, a w konsekwencji tego na wyniki
finansowe Spotki. Minimalizacja tego ryzyka polega¢ bedzie na szczegdlowej analizie
kazdej potencjalnej inwestycji i ostatecznym dokonywaniu inwestycji jedynie w takie
podmioty, ktore charakteryzowaé¢ si¢ beda ponadprzecietng atrakcyjnoscia
inwestycyjna.

Ryzyka zmian przepisow prawa lub jego interpretacji

Brak jednolitej interpretacji przepisow prawa, czeste jego nowelizacje, a takze zmiany
przepisOw prawa zwigzane z harmonizacja polskiego prawa z ustawodawstwem Unii
Europejskiej moga skutkowaé istotnymi ryzykami w prowadzonej przez spotki
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portfelowe lub tez samego Emitenta, dziatalnosci. Istnieje ryzyko zmiany
obowigzujacych przepisow prawa w taki sposob, iz nowe uregulowania mogg okazaé
si¢ niekorzystne — dla spotek portfelowych lub Emitenta. Problemy interpretacyjny,
niekonsekwentne orzecznictwo sagdow albo niekorzystne dla spotek portfelowych lub
Emitenta interpretacje przepisOw prawa moga negatywnie skutkowa¢ na ich
dziatalnos¢.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako brak mozliwosci wywigzania si¢ ze
zobowigzan przez dtuznikow. Ryzyko kredytowe zwigzane jest z trzema glownymi
obszarami:

- wiarygodno$¢ kredytowa klientow, z ktdrymi zawiera si¢ transakcje fizycznej
sprzedazy produktow;

- wiarygodnos$¢ kredytowa instytucji finansowych (bankéw), z ktoérymi zawiera sig¢
transakcje zabezpieczajace;

- wiarygodno$¢ kredytowa podmiotéw, w ktore inwestuje si¢, badz ktérych papiery
warto$ciowe si¢ nabywa.

Obszary, w ktorych powstaje ekspozycja na ryzyko kredytowe, majace odmienng
charakterystyke ryzyka kredytowego, to:

- $rodki pieni¢zne i lokaty bankowe,

- instrumenty pochodne,

- naleznosci z tytulu dostaw i ustug,

- udzielone pozyczki,

- dtuzne papiery warto$ciowe,

- udzielone gwarancje i porgczenia.

W opinii zarzadu ryzyko kredytowe nie jest znaczace w zwigzku z czym zaniechano
przeprowadzenie analizy ryzyka kredytowego.

Ryzyko plynnosci gotowkowe;j

Na wyniki finansowe moze mie¢ wptyw ryzyko utraty ptynnosci tj. zdolnosci do
terminowego regulowania zobowigzan finansowych. Aby do tego nie dopusci¢ Spotka
zarzadza ryzykiem plynnosci poprzez monitorowanie termindw platnosci oraz
zapotrzebowania na $rodki pieni¢zne w zakresie obstugi krotkoterminowych ptatnosci
(transakcje biezagce monitorowane w okresach tygodniowych) oraz dtugoterminowego
zapotrzebowania na gotdwke na podstawie prognoz przeptywdéw pienigznych
aktualizowanych w okresach miesigcznych. Zapotrzebowanie na gotowke
porownywane jest z dostepnymi zréddlami pozyskania $rodkéw (w tym zwlaszcza
poprzez ocen¢ zdolnosci pozyskania finansowania w postaci kredytow) oraz
konfrontowane jest z inwestycjami wolnych srodkow.

VIII. ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO
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Zasady sporzadzenia rocznego sprawozdania finansowego zostaly szczegdétowo
opisane w informacji dodatkowej do sprawozdanie finansowego pt. ,,Wprowadzenie do
sprawozdania finansowego”.

IX. NABYCIE AKCJI WLASNYCH
Spotka nie nabywata akcji wtasnych.

X. POSIADANE PRZEZ SPOLKE ODDZIALY (ZAKLADY)
Spotka nie posiada zadnych oddziatow ani zaktadow.

XI. RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

W zwiazku z nieprowadzeniem dziatalno$ci w zakresie wykorzystania instrumentow
zabezpieczajagcych emitent nie stosowal rachunkowos$ci zabezpieczen, w tym metod
zarzadzania na transakcjach zabezpieczajacych instrumenty finansowe.

Cezary Ziarkowski
Prezes Zarzadu
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