SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI 2C PARTNERS S.A. ZA 2013 ROK

Warszawa, 23.05.2013 r.



Zarzad 2C Partners S.A. sktada niniejsze sprawozdanie z dziatalno$ci w 2013 roku.

1. Dane podstawowe

nazwa (firma) 2C Partners Spotka Akcyjna

forma prawna sp6ika akcyjna

kraj siedziby Polska

Siedziba Warszawa

Adres ul. Kamionkowska 41/1, 03-812 Warszawa
Telefon 22428 23 46

Telefaks 22740 44 69

adres poczty elektronicznej  biuro@2cp.pl

adres giéwnej strony

internetowej www.2¢p.pl
Nr REGON 140554425

Nr NIP 951-21-84-278
Nr KRS 0000429963

1.1. Wskazanie czasu trwania, jezeli jest oznaczony

Czas trwania 2C Partners S.A. nie jest oznaczony.

1.2. Wskazanie przepisow prawa, na podstawie ktorych podmiot zostat
utworzony

2C Partners S.A. zostata utworzona na podstawie prawa polskiego, szczegdlnosci na
podstawie przepiséw kodeksu spotek handlowych.

1.3. Wskazanie sadu, ktdry wydatl postanowienie o wpisie podmiotu do
wlasciwego rejestru

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego. 2C Partners S.A.nie jest podmiotem, ktérego utworzenie wymaga

zezwolenia.

1.4. Informacje o nieoplaconej czesci kapitalu zakladowego

Kapitat zakladowy Spotki jest optacony w catosci.




1.5. Zarzad

W skiad Zarzadu 2C Partners S.A. wchodza:
tukasz Pawet Tylec - Prezes Zarzadu

Michat Jacek Owsiewski — Wiceprezes Zarzadu

1.6. Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej 2C Partners S.A. wchodza:
Na dzief 31.12.2013 r. Rada Nadzorceza dziatata w skladzie:

Piotr Mazurkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej
Magdalena Serwinska Tylec - Cztonek Rady Nadzorczej
Michat Wisniewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Iwona Wojtas - Cztonek Rady Nadzorczej
Zbigniew Owsiewski - Cztonek Rady Nadzorczej (do dnia 12.09.2013 )
Aneta Antoniewicz - Cztonek Rady Nadzorczej (od dnia 12.09.2013 r.)

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata.
1.7. Skrdécony opis dziatalnosci

Podstawowa dziatalnoscia Spotki jest restrukturyzacja nieruchomoséci mieszkalnych, w
aspekcie prawnym, ekonomicznym i administracyjno-budowlanym. Spétka operuje na
rynku wtérnym nieruchomodci zaréwno w zakresie pozyskiwania jak i sprzedazy
posiadanych zasobéw, inwestuje nabywajac hurtowe liczby lokali w postaci najczesciej
catych budynkéw lub ich wydzielonych czesci. Kazdy projekt realizowany przez spotke
ma swoj indywidualny charakter, podejscie oraz strategie, ktére sg dostosowane do
uwarunkowan prawnych, architektonicznych i ekonomicznych danej nieruchomosci.

Spotka wyrodznia w swojej dziatalnosci dwa Zrodta przychoddw — przychody z projektow
inwestycyjnych i restrukturyzacyjnych oraz przychody z wynajmu lokali. Projekty
restrukturyzacyjne polegaja na nabyciu nieruchomo$ci, jej rewitalizacji i
restrukturyzacji, a nastepnie sprzedazy. Sg to projekty nastawione na dynamiczny
wzrost kapitatébw wiasnych spoétki w krotkim okresie. Projekty inwestycyjne sg
nakierunkowane na diugotrwaly wzrost wartosci nieruchomoéci i optymalizacje
przeptywow kapitatéw Spétki dzieki przychodom z najmu. W przypadku obu typow
projektéw zakupione nieruchomosci poddawane s rewitalizacji, a nastepnie sg
wynajmowane lub wykorzystywane w inny, zapewniajgcy staly przychoéd Spotce.



1.8. Kapital zakladowy

Na dziei przekazania niniejszego raportu kapitat zakladowy emitenta wynosi
1.150.000,00 zt i jest w pelni oplacony. Kapital zaktadowy jest podzielony na 11.500.000
akcji zwyklych na okaziciela serii A o wartoéci nominalnej 0,10 zt kazda. Zgodnie z
informacjami posiadanymi przez Emitenta, akcjonariuszami posiadajgcymi co najmnie;
5% gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta sa nastepujace podmioty:

Tabela: Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Wartos¢
. alj 05t Udzial w llos¢ glosdow Posiadany
. . Liczba kapitatu .
Akcjonariusz .. kapitale na Walnym procent
akcji zakladowego . .
wzt zakladowym Zgromadzeniu glosow
Eukasz Tylec 4830.000  483.000,00 42,00% 4.830.000 42,00%
Michat Owsiewski
z podmiotem
powigzanym 4.830.000 483.000,00 42,00% 4.830.000 42,00%
posiadajacym
100.000 akcji
Animator 10.000 1.000,00 0,087% 10.000 0,087%
P tali
onosta 1.830.000  183.000,00 15,913% 1.830.000 15,913%
Razem 11.500.000 1.150.000,00 100% 11.500.000 100%

2. Informacje o dziatalnosci i sytuacji finansowej Spétki w roku obrotowym 2013

2C Partners S.A. remontuje i rewitalizuje kamienice. Dziatania prowadza do
przywrocenia blasku i nadania $wietno$¢ zwyklym budynkom z historig, ale tez
obiektom pod ochrong konserwatora zabytkéw. 2C Partners dziata na rynku wtérnym
zar6wno w zakresie pozyskiwania jak i sprzedazy posiadanych zasobow. Spétka
inwestuje nabywajac hurtowe liczby lokali w postaci najczesciej catych budynkéw lub
ich wydzielonych czesci.W zrewitalizowanych budynkach Spétka sprzedaje lokale w
detalu. Inwestowanie na rynku wtérnym pozwala Spéice czesto skréci¢ proces
inwestycyjny do niezbednego minimum, nawet do 6-9 miesiecy. Praca na Istniejgce]
nieruchomosci powoduje, Ze Spotka szybciej moze przechodzi¢ do fazy sprzedazy lokali i
wyjécia z inwestycji, co ma istotny wplyw na utrzymanie plynnosci finansowej. Oznacza
to, ze spotka moze osiagnaé szybsza rotacje kapitatu w poréwnaniu do innych spotek
dziatajgcych na rynku nieruchomosci.

W 2013 roku gtowne plany i zaloZenia ukierunkowane byly na staty rozwdj dziatalnosci
Spolki, Sprzedano szereg lokali mieszkalnych - przychéd ze sprzedazy wynidst
3991460,83 zl.




Dziatalno$¢ Spoétki w 2013 r. jest kontynuacjg zamierzen z roku 2012 r. 2C Partners
konsekwentnie realizowala przyjete zatozenia rozwoju Spotki, podejmujac dzialania
ukierunkowane na:
i) sprzedaziwynajem nieruchomoéci,
ii) wprowadzenie kolejnych instrumentéw finansowych do Alternatywnego
Systemu Obrotu.

W 2013 roku nie podjeto decyzji o dokonaniu podwyzszenia kapitatu zakladowego
Spéiki, nie obniZono rowniez kapitatu ani nie dokonano umorzenia udzialéw. Deklaracje
podatkowe, ZUS oraz statystyczne byly sktadane przez Zarzad Spotki terminowo.

W 2013 roku Spotka podjeta dziatania majgce na celu emisje { wprowadzenie na Catalyst
nowych obligacji. W dniu 28.03.2013 r. Zarzad Gietdy Papieréw WartoSciowych w
Warszawie S.A. uchwatg nr 332/2013 postanowit okreéli¢ dzien 3 kwietnia 2013 r. jako
dzieh pierwszego notowania w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst 20.000
{dwudziestu tysiecy) obligacji na okaziciela serii B sp6tki 2C Partners S.A. o wartoSci
nominalnej 100 zi (sto zlotych) kazda, oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. kodem "PL2CPRT00014". Obligacje serii B o iacznej wartosci
nominalnej 2 mln ztotych, zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartosciowych, w ASO
Catalyst. W dniu w dniu 06 grudnia 2013 roku Zarzad Gietdy Papieréw WartoSciowych
w Warszawie S.A. uchwata nr 1418/2013 postanowit okresli¢ dzien 10 grudnia 2013 r.
jako dziefl pierwszego notowania w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst 35.000
(trzydziestu pieciu tysiecy) obligacji na okaziciela serii C spotki 2C Partners S.A. o
warto$ci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda, oznaczonych przez Krajowy Depozyt
Papierdw Wartoéciowych S.A. kodem ,PL2CPRT00022"(RB 34/2013).

W dniu 4 wrzesnia br. Zarzad 2C Partners S.A. podjat uchwate w sprawie emisji do
21.000 obligacji na okaziciela serii D (dalej ,Obligacje”) o wartos$ci nominalnej 100 zt
kazda i terminie wykupu przypadajacym na dzien 31 marca 2016 roku. Data rozpoczecia
i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazy obligacji serii D zostata wyznaczona na okres
04.09 -13.09.2013 r. W dniu 16.09.2013 r. obligacje w tgcznej ilosci 21 000 zostaty
przydzielone 27 osobom po cenie wynoszgcej 100,00 zt za kazdg obligacje (RB 17/2013,
21/2013).

W dniu 16.10.2013 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate w sprawie emisji do 50.000
obligacji na okaziciela serii E (dalej "Obligacje") o warto$ci nominalnej 100 zt kazda |
terminie wykupu przypadajacym na dzien 30 kwietnia 2016 roku. Data rozpoczecia i
zakoniczenia subskrypcji lub sprzedazy obligacji serii E zostata wyznaczona na okres 17-
30.10.2013 r. W dniu 31.10.2013 r. obligacje w facznej iloSci 42.060 zostaly
przydzielone 42 osobom po cenie wynoszacej 100,00 zt za kazdg obligacje (RB 25/2013,
30/2013).

Ponadto, w dniu 31,12.2013 r. Emitent zlozyl wniosek do Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym



systemie obrotu na rynku NewConnect 11 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii A
2C Partners S.A. o warto$ci nominalnej 0,10 zi (dziesie¢ groszy) kazda (RB 36/2013).
Wprowadzenie do obrotu akeji Emitenta nastgpito juz w 2014 roku.

W 2013 r. Emitent kontynuowal réwniez realizacje zobowiazan wynikajgcych
z przeprowadzonych przez Spoétke emisji obligacji:

W dniu 29.03.2013 roku Spotka dokonata terminowej wyplaty odsetek za
czwarty okres odsetkowy, w tacznej wysokosci netto 45.922,00 z1, od 20 000
obligacji serii B o warto$ci nominalnej 100,00 zt kazda. Termin wykupu obligacji
serii B Spotki przypada na dzien 30.09.2014 r. (RBnr 7/2013).

W dniu 29.04.2013 roku Spoétka dokonala terminowej wyptaty odsetek za drugi
okres odsetkowy, w wysokosci 3,05 zt brutto od jednej obligacji serii C (RB
8/2013). Lacznie Spédltka wyemitowata 35 000 obligacji serii C o wartosci
nominalnej 100,00 zt kazda. Termin wykupu obligacji serii C Spétki przypada na
dzien 30.04.2015r.

W dniu 27.06.2013 r. Emitent zlozyl, w formie aktu notarialnego, oSwiadczenie o
ustanowieniu zabezpieczenia roszczen obligatariuszy z 35.000 obligacji zwyklych
na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda. (RB nr 13/2013).
Zabezpieczenie zostato ustanowione na nieruchomosciach bedacych wiasnoscia
Spotki o tacznej powierzchni 922,06 m2 polozonych w miejscowosci Warszawie,
objetych ksiegami wieczystymi: KW Nr WA6M/00476681/3, KW Nr
WAB6M/00477764/6, KW nr WA3M/00487584/2, KW Nr WA3M/00479269/9,
KW Nr WA3M/00479270/9, KW Nr WA3M/00113825/2, KW Nr
WA3M/00461377/0, KW Nr WA3M/00461376/3, KW Nr WA4M/00426616/8,
oraz w Gliwicach objetych ksiegami wieczystymi: KW Nr GL1G/00119892/3.
Tym samym wypelnione zostato zobowiazanie Spétki okreSlone w pkt 6 lit. 2
Warunkéw emisji  obligacji serii C. Administratorem hipoteki zostala
ustanowiona Kancelaria Radcy Prawnego Matgorzata Serwicka-Walczak, z
siedzibg w Warszawie, wpisana do Ewidencji Dziatalnoéci Gospodarczej pod nr:
202334, z ktérg Emitent zawart umowe o ustanowienie administratora hipoteki.

W dniu 01.07.2013 roku Spo6tka dokonata terminowej wyplaty odsetek za piaty
okres odsetkowy, w tacznej wysokosci netto 51 740 zit, od 20 000 obligacji serii B
o warto$ci nominalnej 100,00 zt kazda. Termin wykupu obligacji serii B Spotki
przypada na dzien 30.09.2014 r. (RB nr 14/2013}.

W dniu 31.07.2013 r. Spdétka dokonata terminowej wyplaty odsetek za trzeci
okres odsetkowy, w wysokosci 3,15 zt brutto od jednej obligacji. hacznie Spotka
wyemitowata 35 000 obligacji serii C o warto$ci nominalnej 100,00 zt kazda.
Termin wykupu obligacji serii C Spotki przypada na dzien 30.04.2015 r. (EB nr
16/2013)




e w dniu 30.09.2013 roku Spétka dokonata terminowej wyplaty odsetek za szosty
okres odsetkowy, w tgcznej wysokosci netto 48 954,00 zt od 20 000 obligacji serii
B o wartos$ci nominalnej 100,00 zt kazda. Termin wykupu obligacji serii B Spotki
przypada na dzien 30.09.2014 (RB 22/2013)

e W dniu 31.10.2013 r. Spotka dokonata terminowej wyptaty odsetek od obligacji
Serii C za czwarty okres odsetkowy w wysokoéci 3,15 zt brutto od jednej
obligacji. Lacznie Spotka wyemitowata 35 000 obligacji serii C o wartosci
nominalnej 100,00 zt kazda. Termin wykupu obligacji serii C Spotki przypada na
dzien 30.04.2015r. (RB 28/2013).

e W dniu 30.12.2013 Spétka dokonata terminowej wyptaty odsetek za pierwszy
okres odsetkowy od obligacji serii D w wysokosci 2,90 zt brutto od jednej
obligacji. tacznie Spdtka wyemitowata 21 000 obligacji serii D o wartoSci
nominalnej 100,00 zt kazda. Termin wykupu obligacji serii D Spétki przypada na
dzien 31.03.2016r. (RB 35/2013).

e W dniu 31.12.2013 Spotka dokonata terminowej wyptaty odsetek od obligacji
serii B za si6dmy okres odsetkowy w tacznej wysokosci netto 47 959,00 zt od 20
000 obligacji serii B o warto$ci nominalnej 100,00 z kazda. Termin wykupu
obligacji serii B Spo6tki przypada na dzien 30.09.2014 r. (RB 37/2013).

W pierwszym péiroczu 2013 r. ukonhczona zostala rewitalizacja kamienicy przy
ul. Kamionkowskiej 41 w Warszawie, zakoniczono sprzedaz lokali. - sprzedane zostaty
wszystkie lokale. Spétka zmienita tez swojg siedzibe i miesci si¢ obecnie w jednym z
zrewitalizowanych lokali we wspomnianym budynku przy ulicy Kamionkowskiej 41.
Dodatkowo prowadzone byly prace architektoniczne majgce na celu nadbudowe i
rozbudowe budynku.

W czerwcu 2013 roku Spétka zawarta umowe nabycia nieruchomo$ci przy ul. Wileniskiej
10 w Warszawie. Zakup ww. nieruchomosci zostat sfinansowany ze S$rodkéw
pochodzacych z emisji obligacji serii C (RB nr 12/2013.).

W dniu 14 pazdziernika 2013 r. Emitent dokonal nabycia uzytkowania wieczystego
dzialek gruntu potozonych w Warszawie, przy ulicy Kamionkowskiej 29 oraz budynkow,
stanowiacych odrebne nieruchomosci, a nadto cate przystugujace im pozostate prawa i
roszczenia do budynkéw i dziatek gruntu, wynikajgce z dekretu z dnia 26 paZzdziernika
1945 roku o wiasnosci i uzytkowaniu gruntéw na obszarze m.st. Warszawy, oraz z
ustawy o gospodarce nieruchomosciami. Inwestycja ta kosztowata Spotke tgcznie
1.457.300,00 zt Zakup ww. nieruchomoséci zostal sfinansowany ze S$rodkow
pochodzacych z emisji obligacji serii D. Zgodnie z warunkami emisji obligacji na
nieruchomosci bedzie ustanowiona hipoteka w celu zabezpieczenia roszczen
obligatariuszy (RB 23/2013).




Podsumowanie 2013 roku

Rok 2013 uptynat pod znakiem rozbudowy biznesu i zakupu kolejnych nieruchomo$ci
w celu rewitalizacji i odsprzedazy badZz wynajmu. Podjeto takze wazne decyzje
strategiczne dotyczace positkowania sie kapitalem diuznym. Inwestycje, ktére spétka
poczynita w 2013 roku powinny mie¢ swoj efekt w postaci rosngcej sprzedazy w 2014
roku,

Przychody ze sprzedazy w 2013 wyniosty 3,99 min zt i sg wyzsze od okresu
analogicznego o 0,74 mln zi, co stanowi wzrost o okoto 23 %.

Wzrost w pozycji inwestycje dtugoterminowe zwigzany jest zakupami nieruchomoéci,
jakie Spolka pozyskala w celu rewitalizacji i dalszej sprzedazy (aktywa posiadane w
celu osiagniecia korzysci ekonomicznych).

Wzrost zobowigzan krétkoterminowych zwiazany jest z przeksiggowaniem obligacji
serii A i B ze zobowigzan dlugoterminowych na krétkoterminowe w zwigzku ze
zblizajgca sie datg wykupu tych serii, ktéra przypada w okresie krotszym niz 12
miesiecy oraz z zakupem nieruchomosci.

Réznica na sprzedazy (rok do roku) wynika rozwoju prowadzonej dziatalnosci,
widoczne sa pierwsze efekty, prowadzonego programu inwestycyjnego

Zysk netto Spotki za 2013 rok wyniést 420 197,13 zt.

Podjete dzialania spowodowaly, ze 2C Partners S.A. wygenerowata znakomite wyniki
finansowe i skutecznie pracowata nad mocnieniem swojej pozycji na rynku.

W 2014 roku Zarzad planuje dalszy rozwoj Spéiki poprzez rozszerzenie zakresu
dziatalnosci oraz poprawe wynikéw ekonomicznych.

3. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

3.1. Czynniki potencjalnych zagrozen i ryzyka

= Ryzyko zwigzane z wyceng nieruchomosci

W zwiazku z przedmiotem swojej dziatalnosci gospodarczej Emitent jest zobowiazany
do pozyskiwania nowych nieruchomosci. Jednym z ryzyk zwigzanych z pozyskaniem
nieruchomosci jest ryzyko wyceny, ktora bedaca podstawa do okreSlenia ceny
transakcyjnej nieruchomosci, z zalozenia powinna okre$laé¢ jej wartos¢ rynkowag w
sposob rzetelny. Praktyka pokazuje jednak sytuacje, w ktorych cena ta znaczaco odbiega
od wartoéci rynkowej. Celem ograniczenia niniejszego ryzyka Emitent dba o to, aby
warto$é¢ nieruchomoé$ci zostala okre$lona przez dwoéch niezaleznych od siebie
rzeczoznawcdw: zardwno strony kupujgcej, jak i strony sprzedajgcej. Wycena ta nie
zawsze musi by¢ sporzadzona w postaci operatu szacunkowego.



s Ryzyko zwigzane z zawarciem transakcji

Ryzyko to jest zwigzane ze wszystkimi czynnosciami, zaréwno formalnymi jak i
faktycznymi, koniecznymi do przygotowania przeniesienia wiasnodci aktywéw, a w
szczegblnosci nieruchomosci. Nieprawidtowe w zakresie zgodnoéci z prawem, stanem
faktycznym lub wolg stron lub tez nieprecyzyjne zapisy w umowach kupna i sprzedazy
mogg utrudni¢ lub uniemozliwi¢ dokonanie przeniesienia wlasnoéci lub tez przyczynié
sie do otrzymania nizszej ceny sprzedazy, zaptacenia wyzszej ceny kupna czy opdznienia
ptatnosci. W celu zminimalizowania tego ryzyka Emitent doktada nalezytej starannosci
w procesie przygotowania transakcji, miedzy innymi korzystajgc z ustug zewnetrznych
doradcow, jednak catkowite wyeliminowanie tego ryzyka jest niemozliwe.

= Ryzyko odejscia kluczowych pracownikow
Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wplyw wywiera wiedza, doSwiadczenie, a takze jakos¢
pracy cztonkéw Zarzadu oraz kluczowych czlonkéw kierownictwa. Ewentualne odejscie
Kluczowych pracownikéw moze wptynac negatywnie na dziatalno$é, sytuacje finansowa
oraz wyniki operacyjne Spétki. Wystapitaby wéwcezas koniecznoéé zatrudnienia nowych
pracownikéw, zwigzana m.in. z dlugotrwatym okresem rekrutacji i szkolenia.

= Ryzyko zwiazane z brakiem odpowiedniej infrastruktury

Przepisy regulujgce realizacj¢ projektéw budowlanych (m.in. prawo budowlane)
obliguja do zapewnienia odpowiedniej infrastruktury, takiej jak przylacza medidw,
urzgdzenia do utylizacji lub drogi wewnetrzne. Mimo uzyskania pozytywnych wynikéw
analizy prawno-technicznej nieruchomos$ci, brak spelnienia wymogéw dotyczacych
infrastruktury moze spowodowad, ze realizacja danego projektu okaze sie niemozliwa
az do momentu, gdy infrastruktura zostanie doprowadzona. Nie mozna réwniez
wykluczy¢ sytuacji, w ktdrej wlasciwe organy administracyjne zazgdajg, aby inwestor
wykonat infrastrukture, niezbgdng z punktu widzenia projektu developerskiego, ale jej
wykonanie moze by¢ oczekiwane przez te organy jako wklad inwestora w rozwdj
spofeczno$ci  lokalnej. Z powodu opdinien w zapewnieniu infrastruktury, w
szczegblnoSci na skutek czynnikéw niezaleznych i pozostajacych poza kontrola Spotki,
moga wystapi¢ opoznienia w finalizacji danego przedsiewziecia lub znaczacy
nieplanowany wzrost kosztéw doprowadzenia infrastruktury, wptywajgce na
pogorszenie rentownoSci realizowanych inwestycji. Mogtoby to wplynaé negatywnie na
wyniki, sytuacje¢ finansowg i perspektywy rozwoju Spéiki. W celu zminimalizowania
tego ryzyka Emitent dokonuje na etapie przedkoncepcyjnym analizy potrzeb
infrastrukturalnych na okreélonej dziatce i w okreslonym projekcie.

= Ryzyko wad prawnych nieruchomosci

Istnieje ryzyko, ze nieruchomodci, na ktérych Emitent bedzie realizowat w przysztosci
inwestycje, bedq obarczone wadami prawnymi, jak np. wadliwy tytul prawny do
nieruchomo$ci, wadliwa podstawa nabycia nieruchomoéci, etc. Ujawnienie sie tego
rodzaju wad prawnych po nabyciu nieruchomosci moze skutkowac istotnym spadkiem
warto$ci nieruchomo$ci, a w skrajnym przypadku moze prowadzi¢ do utraty wlasnosci
takiej nieruchomosci.
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» Ryzyko zwigzane z niepelna wiedza dotyczaca nabywanej nieruchomosci
Emitent mimo dotozenia najwyZszej starannoéci nie jest w stanie stwierdzi¢ niektérych
warunkow technicznych nabywanych nieruchomoéci takich jak wysoki poziom waéd
gruntowych, skazony teren, zty stan techniczny nabywanej nieruchomosci etc, wobec
czego nie mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z odkryciem wspomnianych trudno$ci w
dalszych etapach procesu inwestycyjnego a w zwigzku z tym ryzyka istotnego spadku
ceny nieruchomosci.

» Ryzyko zwiazane z podeszlym wiekiem sprzedajacych
Bardzo czesto wsrdd oséb, od ktérych emitent nabywa nieruchomodci pojawiajg sie
osoby
w podesziym wieku. Zakup nieruchomosci odbywa sie przewaznie w 2 etapach - umowa
przedwstepna i umowa ostateczna, faktycznie przenoszaca wlasnosé. Moze sie zdarzy¢,
iz pomiedzy tymi etapami dojdzie to $mierci zbywcy lub jednego z kilku zbywcéw, co
op0Zni proces inwestycyjny i moze wptynaé na wyniki Spétki.

Ryzyko braku popytu na nieruchomosci Spétki

Istotnym czynnikiem wplywajacym na wartos¢ 1 atrakcyjno$¢ budowanych lub
pozyskiwanych mieszkan jest lokalizacja nieruchomos$ci, na ktdrej jest realizowany
projekt. W przypadku wybrania lokalizacji, ktéra moze sie okazaé¢ mniej atrakcyjna od
zalozen Emitenta, istnieje ryzyko, Ze Spotka nie bedzie w stanie znaleZé nabywcéw badz
najemcOw. Aby pozyska¢ klientéw Emitent moze byé zmuszony do obnizenia cen
oferowanych mieszkan, co niekorzystnie wpiynie na jego wyniki finansowe lub wydiuzy
okres sprzedazy mieszkan, a tym samym wydtuzy okres zwrotu zainwestowanych przez
Emitenta $rodkow finansowych. Emitent bazujac na wlasnym doswiadczeniu,
obserwacji rynku i potrzeb klientéw, stara sie zminimalizowaé to ryzyko poprzez
przykiadanie duzej wagi do wyboru lokalizacji pod przewidywang inwestycje.

= Ryzyko zwigzane z koniunktura na rynku nieruchomosci

Koniunktura na rynku nieruchomosci jest $cisle powigzana z ogélng kondycjg
gospodarki. Dziatalno$¢ Emitenta uzalezniona jest od koniunktury na polskim rynku
nieruchomosci, determinowanej m.in. wielkosciy popytu na lokale biurowe,
magazynowe, a takze dostepnoscia Srodkéw finansowych dla klientow Emitenta.
Ostabienie popytu na nieruchomosci oraz pogorszenie ogdlnego klimatu inwestycyjnego
w Polsce mogg przyczyni¢ sig do spadku rynkowych stawek najmu oraz cen sprzedazy
nieruchomosci, a w konsekwencji mogg doprowadzi¢ do pogorszenia wynikéw, sytuacji
finansowej i perspektyw rozwoju Emitenta.

* Ryzyko administracyjne zwiazane ze zmiana przepisdéw prawa

Dziatalno$¢ Emitenta jest obarczona ryzykiem bardzo duZej dynamiki zmian przepisow
polskiego prawa. Zmiany przepiséw prawa gospodarczego oraz podatkowego moga
bardzo istotnie wplyngC na sytuacje prawno-finansowg Spdéiki, gléwnie w postaci
zwigkszonych kosztéw badz utrudnionego procesu decyzyjnego. Ponadto procesy
asymilacyjne prawa unijnego na grunt krajowy prowadza do niejednoznacznosci
przepisow przez co w znacznym stopniu utrudniajg interpretacje. Zmienno$¢ przepisow




prawa dotyczy rowniez prawa podatkowego. Praktyka organow skarbowych oraz
orzecznictwo sgdowe w tej dziedzinie nie sg jednolite. W przypadku przyjecia przez
organy podatkowe niekorzystnej dla Emitenta interpretacji przepiséw podatkowych,
trzeba liczy¢ sie z negatywnymi konsekwencjami dla dziatalno$ci Emitenta, jego sytuacji
finansowej i perspektyw rozwoju. Emitent stara sie minimalizowac to ryzyko poprzez
biezgce §ledzenie zmian regulacji prawnych oraz dostosowywanie swojej dziatalnoéci do
wymogow nowych przepiséw.

* Ryzyko zwigzane z konkurencja

Emitent dziata na terenie wojewddztwa mazowieckiego i §laskiego. Na tym obszarze
dziala kilka duzych oraz kilkadziesiat mmiejszych podmiotow, z ktérymi Emitent
konkuruje w pozyskiwaniu atrakeyjnych nieruchomos$ci pod inwestycje oraz w
sprzedazy gotowych mieszkan i lokali uzytkowych. Przewaga Emitenta jest to, Ze jest
firma z niewielka strukturg organizacyjng (niskie koszty osobowe), ktéra potrafi szybko
reagowal na zmiany w preferencjach klientéw. Atutem Emitenta jest réwniez
zréznicowana oferta dostosowana do zapotrzebowania poszezegdlnych grup klientéw
ze szczegOlnym uwzglednieniem relacji ceny nieruchomoéci do jej lokalizacji.

* Ryzyko zrédel finansowania dziatalno$ci oraz pltynnosci finansowej

Emitent zwraca uwage na ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalnodci Spotki. Z
finansowaniem srodkami wiasnymi wiaze sie zawsze ryzyko ich zmniejszenia w sytuacji
ponoszenia przez spotke strat. Z kolei z finansowaniem $rodkami obcymi- na przyktad w
formie kredytéw bankowych - zwigzane sg ryzyka podjecia przez podmiot finansujgcy
decyzji niekorzystnych dla klienta, np. o wczeéniejszej splacie zadtuzenia,
nieuruchomieniu kolejnych transz kredytu, niezawarcia kolejnych uméw dotyczacych
finansowania. Ryzyko to wzrosto w okresie obecnego kryzysu, wskutek ogolnego
zmniejszenia zaufania do kredytobiorcéw i podwyZszania wymagan odnoénie ich
kondycji finansowej i zabezpieczen kredytéw. Emitent prowadzi ciggte i skuteczne
dzialania majgce na celu pozyskiwanie finansowania w niezbednej do prowadzonej
dziatalnosci wysokosci.

» Ryzyko zwiazane z niepozyskaniem atrakcyjnych nieruchomosci

Rentownos¢ realizowanych projektéw w znacznym stopniu jest determinowana przez
zdolnos¢ Emitenta do pozyskania po konkurencyjnych cenach atrakcyjnych
nieruchomo$ci mieszkalnych oraz  ich wiadciwej restrukturyzacji. Zdolnos$é do
pozyskiwania nieruchomosci spetniajacych te kryteria jest uzalezniona nie tylko od
sprawno$ci Emitenta w tym zakresie, ale takze od obiektywnych czynnikdéw rynkowych,
takich jak: niewystarczajgca podaz nieruchomosci w danej okolicy, brak miejscowych
planébw  zagospodarowania przestrzennego Iub ograniczony zas6éb terendw
posiadajacych wymagang infrastrukturg. Na dzieni dzisiejszy Emitent nie odnotowuje
istotnych trudnosci na etapie pozyskiwania kamienic i innych nieruchomosci, jednak w
przysztoSci, wraz z postgpujacym procesem reprywatyzacyjnym moga wystgpié
problemy z nabywaniem odpowiedniej ilosci kamienic. Sytuacja taka mogtaby wptyna¢
negatywnie na wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju Emitenta. Emitent



czgSciowo ogranicza powyzsze ryzyko poprzez aktywne poszukiwanie atrakeyjnych
nieruchomosci na réznym, nawet wstepnym etapie reprywatyzacyjnym.

4. Zdarzenia po dacie bilansu
Po dacie bilansu nie wystapily inne istotne zdarzenia w spétce majace wplyw na
sprawozdanie finansowe.

5. Badania i rozwoj
Nie odnotowano.

6. Udzialy wlasne
Spotka nie nabywata udziatéw wiasnych

7. Oddzialy i zaklady Spotki
Spotka nie posiada oddziatéw i zaktadow.

8. Instrumenty finansowe

W trakcie roku obrotowego Zarzad podjal decyzje o emisji obligacji Spatki, zadtuzenie z
tego tytutu na koniec okresu wyniosto 13278487,66 z. Wplywy z emisji obligacji
przeznaczone zostaty na zakup nowych nieruchomosci inwestycyjnych.

Spétka nie korzystata z instrumentéw finansowych zabezpieczajacych ryzyko zmiany
cen, warunkow kredytowych czy utraty ptynnosci, gdy? rodzaj prowadzonej dziatalnoéci
nie wymagat zabezpieczen przed ryzykiem finansowym.

Majac na uwadze powyzsze Zarzad przedklada niniejsze sprawozdanie i wnioskuje o
jego przyjecie oraz udzielenie absolutorium Czitonkom Zarzadu za dziatalno$é w 2013

roku,
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