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1. PISMO ZARZADU

Szanowni Panstwo,

serdecznie zapraszam do lektury jednostkowego raportu rocznego Emmerson Realty S.A. We
wrze$niu 2018 roku minie 8 lat naszej obecnosci na rynku NewConnect, prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. W kwietniu SwietowaliSmy 24-lecie nieprzerwanej
dziatalno$ci. W minionym i obecnym roku kontynuowalismy wiele dziatann wczes$niej rozpoczetych,
realizujgc strategie wielokierunkowego rozwoju. Dzieki temu Emmerson Realty nadal lokuje sie wéréd
najwigekszych i najbardziej znanych polskich firm zajmujgcych sie doradztwem i posrednictwem w

obrocie nieruchomosciami.

W 2017 roku wzmocnilismy naszg pozycje na pierwotnym rynku mieszkaniowym. Obsfugujemy na
wytgcznosc¢ inwestycje mieszkaniowe nie tylko w Warszawie. W 2017 roku zawarliSmy umowe
posrednictwa w sprzedazy inwestycji ,Riverfront Apartments” w Gdarnsku. Spétka pozyskata takze
wiele inwestycji mieszkaniowych na sprzedaz w ramach otwartych uméw posrednictwa. Niezmiennie
podkre$lamy, ze utrzymanie wysokiego poziomu przychodoéw przez wiele lat na trudnym i
podlegajgcym sezonowym wahaniom rynku nieruchomosci to duze osiggniecie naszej firmy, ktére jest

mozliwe dzigki duzemu doswiadczeniu i wysokim standardom zawodowym.

W 2018 roku Spoétka bedzie kontynuowacd strategie przyjetg w poprzednich latach, ktéra zaktada
wielosegmentowy rozwdj, zapewni nam jeszcze lepszg pozycje rynkowg, réwniez dzieki wykorzystaniu

efektu synergii.

Marka Emmerson ma ugrunfowang mocng pozycje na polskim rynku nieruchomoSci. Pragnelibysmy,
aby znalazto to odzwierciedlenie rowniez na rynku NewConnect, poprzez wzrost pfynnosci i kursu

akgiji.

W imieniu Zarzgdu serdecznie dziekuje za wspoétprace i okazane zaufanie Akcjonariuszom,

Wspotpracownikom oraz Partnerom.
Z powazaniem,

Marek Krajewski

Prezes Zarzgdu
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2. OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad Emmerson Realty S.A. (,Emitent”) odwiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy,
roczne sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z
przepisami  obowigzujgcymi  Emitenta lub  standardami uznawanymi w  skali
miedzynarodowej, oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majgtkowg i finansowg Emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z
dziatalnosci Emitenta zawiera prawdziwy obraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyk.

Marek Krajewski

Prezes Zarzadu

Zarzad Emmerson Realty S.A. (,Emitent") odwiadcza, ze dokonat wyboru firmy audytorskiej
przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z przepisami, w
tym dotyczgcymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej. Firma audytorska oraz
cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzgdzenia bezstronnego i
niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z

obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej.

Marek Krajewski

Prezes Zarzadu
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3. WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE EMITENTA ZA 2017

REALTY

WRAZ Z DANYMI POROWNYWALNYMI ZA ROK POPRZEDNI

Wybrane dane finansowe prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym przeliczono na walute euro w nastepujgcy sposob:

ROK

- pozycje dotyczace rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywoéw pienieznych za 2017 r. (2016 r.) przeliczono wediug
kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtaszanych przez NBP obowigzujgcych na ostatni dzieh
kazdego miesigca czterech kwartatéw. Kurs ten wyniost:

za 2017 rok: 1 EURO = 4,2447 PLN

za 2016 rok: 1 EURO = 4,3757 PLN.

- pozycje bilansowe przeliczono wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowigzujgcego na dzien bilansowy. Kurs ten

wyniost :

na dzien 30 grudnia 2017 r. 1 EURO = 4,1709 PLN
na dzien 31 grudnia 2016 r. 1 EURO = 4,4240 PLN.

Tabela 1. Wybrane jednostkowe dane finansowe z rachunku zyskow i strat Emitenta
Wyszczegolnienie

Okres od
01.01.2017 do
31.12.2017

Okres od
01.01.2016 do
31.12.2016

01.01.2017 do
31.12.2017

Okres od

Okres od
01.01.2016 do
31.12.2016

Przychody netto ze

10771 911,17

10 637 292,93

2537 732,04

2430 992,28

sprzedazy
Amortyzacja 177 410,01 199 056,39 41 795,65 45 491,32
Zysk/strata na sprzedazy -31 154,04 -219 934,82 -7 339,52 -50 262,77
Zyskistrata na dziatalnosci | 5 499 75 1126 275,77 5 771,84 -28 858,42
operacyjnej
Zysk/strata brutto -9 318 584,93 -663 327,92 2 195 345,94 -151 593,56
Zysk/strata netto -9322514,93 -709 998,92 -2 196 271,80 -162 259,51

Zrédto: Emitent

Tabela 2. Wybrane jednostkowe dane finansowe z bilansu Emitenta

Wyszczegolnienie

na dzien na dzien na dzien na dzien
31.12.2017 r. 31.12.2016 r. 31.12.2017 r. 31.12.2016 r.
Kapitat wtasny 2 847 681,49 12 170 196,42 682 749,88 2 750 948,56
Naleznoscl 305 469,73 312 569,73 73 238,33 70 653,19
dlug_;otermmowe
AT 2 536 676,24 2 368 824,45 608 184,38 535 448,56
krotkoterminowe
Srodki pienigzne i inne 109 806,08 49 338,20 26 326,71 11 152,40
aktywa pieniezne
Zobowlgzania 30 139,85 30 139,85 7 226,22 6 812,81
diugotermmowe
Zobowigzania 3 429 843,00 3 477 205,30 822 326,84 785 986,73
krotkoterminowe
Rzeczowe aktywa trwate 41 643,25 32 828,20 9 984,24 7 420,48
Zrodto: Emitent
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4. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
EMITENTA ZA 2017 ROK WRAZ Z DANYMI POROWNYWALNYMI ZA ROK
POPRZEDNI

Tabela 3. Wybrane skonsolidowane dane finansowe z rachunku zyskéw i strat Grupy
Kapitalowej Emitenta

Wyszczegoélnienie Okres od Okres od Okres od Okres od
01.01.2017 do 01.01.2016 do 01.01.2017 do 01.01.2016 do
31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016
Rrzychodymetto ze 13 276 025,84 13 425 639,53 3127 671,18 3068 226,69
sprzedazy
Amortyzacja 206 779,93 242 126,81 48 714,85 55 334,42
Zysk/strata na sprzedazy 16 959,62 3519 815,60 3 995,48 804 400,58
Zyskistrata na dziatalnosci 76 028,37 17 642,22 17 911,36 403186
operacyjnej
Zysk/strata brutto -9 296 904,17 -559 092,13 -541 122,85 -127 772,04
Zysk/strata netto -9 364 199,99 716 759,81 -2 206 092,30 -163 804,60

Zrédto: Emitent

Tabela 4. Wybrane skonsolidowane dane finansowe z bilansu Grupy Kapitatowej Emitenta

Wyszczegolnienie

na dzien
31.12.2017 r.

na dzien
31.12.2016r.

na dzien
31.12.2017 r.

na dzien
31.12.2016 r.

Kapitat wiasny 2 799 235,54 12 163 435,53 666 339,53 2 749 420,32
Naleznosci 305 469,73 312 569,73 73 238,27 70 653,19
dtugotermmowe
Naleznosci
IRl S 2 632 082,80 2 471 472,65 631 058,71 558 651,14
Srodki pienigzne i inne 463 594,45 438 679,85 111 149,64 99 159,10
aktywa pieniezne
An s ATlE 80 512,21 109 137,08 19303,31 24 669,32
diugotermmowe
Zobowigzania 3834 137,98 3745572,78 919 259,15 846 648,46
krotkoterminowe
Rzeczowe aktywa trwate 122 504,69 173 059,56 28 860,62 39 118,34
Zrodto: Emitent
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5. JEDNOSTKI WCHODZACE W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA NA
DZIEN 31 GRUDNIA 2017 R.

Na dzien 31.12.2017 roku w skfad Grupy Kapitatowej Emitenta wchodzity:

Emmerson Zarzadzanie Sp. z 0.0. oferuje ustugi w zakresie zarzgdzania nieruchomosciami
mieszkaniowymi, biurowymi, handlowymi, magazynowymi i przemystowymi: administrowanie
nieruchomosciami, obstuge techniczng budynkdéw, ochrone, utrzymanie czystosci, ustugi
cateringowe i inne. Na zlecenie zajmuje sie takze aranzacjg, wykonczeniem, umeblowaniem

i wyposazeniem wnetrz w dowolnym standardzie.

0000220586
Numer KRS wraz z organem prowadzgcym rejestr Sad Rejonowy dla m. st.Warszawy,
XIl Wydziat Gospodarczy
Kapitat zaktadowy 50.000,00 zt
Udziat % Emmerson Realty S.A. w kapitale zaktadowym 80 %
. 0
podmiotu

Emmerson Finanse S.A. jest firmg niezaleznego doradztwa finansowego. Spoétka
wspotpracuje z najwiekszymi instytucjami finansowymi w Polsce. Jej doradcy zajmujg sie
prawidtowym przebiegiem procesu kredytowego. Oprocz rozwigzah standardowych, spétka

oferuje rowniez dedykowane produkty finansowe i ubezpieczeniowe.

0000304219
Numer KRS wraz z organem prowadzgcym rejestr Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy,
Xl Wydziat Gospodarczy
Kapitat zakladowy 348.000,00 zt
Udziat % Emmerson Realty S.A. w kapitale zaktadowym
. 45 %
podmiotu

Grupa Emmerson S.A. Przedmiotem dziatalnosci jest nabywanie nieruchomosci
mieszkalnych, komercyjnych oraz gruntdw na rachunek wiasny na terenie catej Polski.
Srodki na ten cel pozyskiwane sg od inwestoréw w ramach prywatnych emisji akcji. Spétka
jest takze zaangazowana merytorycznie i kapitatowo w mate oraz Srednie firmy w z branzy
budownictwa i nieruchomosci, a takze w udziat w innych przedsiewzieciach biznesowych na

rynku nieruchomosci, w roli inwestora pasywnego lub aktywnego.

0000373802
Numer KRS wraz z organem prowadzgcym rejestr Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
XIl Wydziat Gospodarczy
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Kapitat zaktadowy 10.000.000,00 zt
Udziat % Emmerson Realty S.A. w kapitale zaktadowym 8.4 %
podmiotu ’

Emmerson Mazowsze Sp. z 0.0. ma siedzibe w Plocku i zajmuje sie dziatalnoscig na rynku

nieruchomosci, a w szczegolnosci posrednictwem w obrocie nieruchomosciami.

0000367006
Numer KRS wraz z organem prowadzgcym rejestr Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
XIV Wydziat Gospodarczy
Kapitat zaktadowy 187.500,00 zt
Udziat % Emmerson Realty S.A. w kapitale zaktadowym 60 %
; 0
podmiotu

DRAFTWAY Sp. z 0.0. specjalizuje sie w szeroko pojetym outsourcingu IT. Spotka oferuje
pomoc przy tworzeniu infrastruktury informatycznej w nowo powstatych firmach oraz tych,
ktére wymagajg restrukturyzacji oraz skutecznie pomaga firmom w spetnieniu ustawowych
wymogéw w zakresie ochrony danych osobowych oraz w osiggnieciu stanu gotowosci w
przypadku kontroli ze strony Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobowych
(GIODO).

0000335412
Numer KRS wraz z organem prowadzgcym rejestr Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
Xl Wydziat Gospodarczy
Kapitat zaktadowy 5000,00 zt
Udziat % Emmerson Realty S.A. w kapitale zaktadowym 40 %
podmiotu 0

Emmerson Lumico Sp. z 0.0. ma siedzibe w Krakowie, skupia sie na dwéch obszarach
dziatalnosci:  turystyce (organizowanie wycieczek, konferencji, szkolen, spotkan
biznesowych, imprez integracyjnych, imprez sportowych, rezerwacji miejsc hotelowych,
biletéw lotniczych itp.) oraz posrednictwie w obrocie nieruchomos$ciami na rynku pierwotnym,

wtoérnym oraz komercyjnym.

KRS 0000205766
Numer KRS wraz z organem prowadzgcym rejestr Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia,
XI Wydziat Gospodarczy
Kapitat zaktadowy 50.000,00 zt
Udziat % Emmerson Realty S.A. w kapitale zaktadowym 9 %
podmiotu 0

HILLS Legal & Tax Solutions S.A. (HILLS LTS) zajmuje sie szeroko rozumianym

doradztwem gospodarczym/konsultingiem. Spétka aplikuje nowoczesne rozwigzania prawno-
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organizacyjne, dba o zachowanie nalezytego tadu korporacyjnego, ponadto specjalizuje sie

w obstudze rynku nieruchomosci. HILLS LTS dzieki szerokiej wspétpracy z adwokatami,
radcami prawnymi, doradcami podatkowymi zapewnia kontrahentom mozliwos¢ korzystania
Z kompleksowej pomocy prawnej, w ramach ktérej moze zaoferowa¢ nie tylko konsultacje i
opinie prawne, ale takze obstuge spraw sadowych, podatkowych i sgdowo

administracyjnych.

0000421000
Numer KRS wraz z organem prowadzgcym rejestr Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
Xl Wydziat Gospodarczy
Kapitat zaktadowy 100.000, zt
Udziat % Emmerson Realty S.A. w kapitale zaktadowym 10 %
podmiotu

W zakresie skonsolidowanych wynikow Grupy Kapitalowej Emmerson Realty S.A.
konsolidacjg petng zostaty objete wyniki nastepujagcych spétek z grupy Emitenta: Emmerson
Zarzadzanie Sp. z 0.0., Emmerson Finanse S.A., Emmerson Mazowsze Sp. z 0.0. Wyniki
Emmerson Lumico Sp. z 0.0., Grupa Emmerson S.A., DRAFTWAY Sp. z o0.0. oraz HILLS

LTS S.A. zostaly skonsolidowane metodg praw wtasnosci.
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!

EMMERSON REALTY SPOLKA AKCYJINA EMMERSON

6. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI W 2017 ROKU

SPRAWOZDANIE
ZARZADU
Z DZIALALNOSCI EMMERSON REALTY S.A .

ZA 2017 ROK

e —
EMMERSON

REALTY

(dane za okres 01.01.2017 r. - 31.12.2017 r.)

Sprawozdanie zawiera nastepujgce informacje:

1. Podstawowe informacje o Spoétce

2. Najwazniejsze wydarzenia w 2017 roku oraz w 2018

roku do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

. Przewidywany rozwdj jednostki

. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

. Infformacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Spoétki

. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych

. Posiadane przez Emitenta oddziaty (zaktady)

. Informacje o instrumentach finansowych w zakresie zwigzanego z nimi ryzyka

. Przyjete przez jednostke cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym, fgcznie z metodami
zabezpieczania istotnych rodzajéw planowanych transakciji, dla ktérych stosowana jest
rachunkowos¢ zabezpieczen.

10.Stosowanie tadu korporacyjnego w przypadku jednostek, ktérych papiery wartosciowe zostaty

dopuszczone do obrotu na jednym z rynkéw regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego

© 0o ~NO O W

Warszawa, dnia 25 maja 2018 r.
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1. Podstawowe informacje o Spétce

Firma: EMMERSON REALTY S.A.
Siedziba Warszawa
Adres Ul. Stawki 40, 01-040 Warszawa
Telefon +48 22 828 92 96
Faks +48 22 828 92 97

Adres poczty elektroniczne;j:

emmerson@emmerson.pl

Adres strony internetowej

www.emmerson.pl

NIP 118-00-74-229
REGON 015484578
Kapitat zakladowy 3.014.517,90 PLN, optacony w catosci
30.145.179 akcji o wartosci nominalnej 0,10 ztotych, w tym:
- 2.520.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A,
lloé akeii : yeh uprzywiiejowany

(na dzien sporzadzenia raportu)

- 3.355.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
- 173.393 akcje zwyklych na okaziciela serii C,
- 12.096.786 akcji zwyktych na okaziciela serii D,
- 12.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E

Numer KRS wraz z organem
prowadzacym rejestr

0000297408
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Rada Nadzorcza

Piotr Kalinkowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Jakubowski — Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Mirostaw Adamczyk — Cztonek Rady Nadzorczej
Arkadiusz Garbacki - Cztonek Rady Nadzorczej
Jacek Hankiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad

Marek Krajewski — Prezes Zarzadu
Tadeusz Poptawski — Wiceprezes Zarzadu

Zrédfo: Emitent

Raport roczny jednostkowy za 2017 r.
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2. Najwazniejsze wydarzenia w 2017 roku oraz w 2018 roku do dnia

zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Raportem EBI Nr 3/2017 z dnia 28 kwietnia 2017 r. Zarzad Spétki informowat o podpisaniu umowy z
dnia 27 kwietnia 2017 r. z firmg Audyt Wycena Doradztwo Rafat Sosnkowski, z siedzibg w Warszawie,
wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez
Krajowg Izbe Biegtych Rewidentow, pod nr 3698. Przedmiotem powyzszej umowy byto

przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy 2016.

Raportem EBI Nr 9/2017 z dnia 30 czerwca 2017 r. Zarzgd Emmerson Realty S.A informowal, iz na
mocy uchwat, odpowiednio nr 18 i 19 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki z dnia 30 czerwca
2017 roku oraz na podstawie par.15 ust. 1 i ust. 5 Statutu Emitenta, z dniem 30 czerwca 2017 roku do
sktadu Rady Nadzorczej na kolejng kadencje zostali powotani pan Mirostaw Adamczyk oraz pan
Arkadiusz Garbacki.

Raportem EBI Nr 10/2017 z dnia 3 lipca 2017 r. Zarzad Emmerson Realty S.A informowat, iz na
podstawie decyzji akcjonariusza Emitenta - Emmerson Limited, w zwigzku z brzmieniem par. 13 ust.
4a pkt a) Statutu Spotki, do skladu Rady Nadzorczej z dniem 3 lipca 2017 roku zostali powotani na

kolejng kadencje panowie Jacek Hankiewicz, Piotr Kalinkowski i Tadeusz Poptawski.

Raportem EBI Nr 13/2017 z dnia 15 grudnia 2017 r. Zarzad Spétki informowat, iz w dniu 15 grudnia
2017 r. otrzymat rezygnacje pana Rafata Ignaszewskiego z funkcji Cztonka Zarzgdu Spétki z powoddw
osobistych, ze skutkiem na dzien 31 grudnia 2017 r. Zarzad oraz Rada Nadzorcza Spofkki dziekujg
panu Rafatowi Ignaszewskiemu za Jego wieloletnie zaangazowanie i prace, ktérg wniést w okresie

sprawowania funkcji Cztonka Zarzgdu.

Raportem EBI Nr 1/2018 z dnia 16 stycznia 2018 r. Zarzgd Emmerson Realty S.A. informowat, iz, iz
na mocy uchwaty nr 1 Rady Nadzorczej Spoétki z dnia 16 stycznia 2018 r. pan Jarostaw Skoczeh z

dniem 16 stycznia 2018 roku zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu Emitenta.

Raportem EBI Nr 4/2018 z dnia 25 kwietnia 2018 r. Zarzad Emmerson Realty S.A. informowat o
podpisaniu umowy z firmg Audyt Wycena Doradztwo Rafat Sosnkowski, z siedzibg w Warszawie,
wpisang na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong prze
Krajowg Izbe Biegtych Rewidentéw, pod nr 3698. Przedmiotem powyzszej umowy byto

przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy 2017.

Raportem EBI Nr 5/2018 z dnia 26 kwietnia 2018 r. Zarzad Emmerson Realty S.A. informowat o

nastepujgcych zmianach we wtadzach Spofki:

- pan Jarostaw Skoczen ztozyt w dniu dzisiejszym rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzgdu Spoiki, ze
skutkiem na dzien 30 kwietnia 2018 r.;
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- pan Tadeusz Poptawski ztozyt w dniu dzisiejszym rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Spofki z dniem 26 kwietnia 2018 r.;

- ha podstawie decyzji akcjonariusza Emitenta - Emmerson Limited, w zwigzku z brzmieniem par. 13

!

ust. 4a pkt a) Statutu Spotki, do sktadu Rady Nadzorczej z dniem 26 kwietnia 2018 roku zostat
powotany pan Piotr Jakubowski;

- na mocy uchwaty nr 1 Rady Nadzorczej Spétki z dnia 26 kwietnia 2018 r. pan Tadeusz Poptawski
zostat powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Emitenta ze skutkiem na dzieh 1 maja 2018

roku.

W 2017 roku i w | potowie 2018 r. Emmerson Realty S.A. kontynuowata strategie przyjeta w
poprzednich latach, ktéra zaktada wielotorowy rozwdj poprzez rozwdj wiasnych zespotéw
sprzedazowych i biur, rozwdj sieci franczyzowej oraz ustug komplementarnych poprzez spoftki
zalezne. Ponadto, w ramach grupy kapitalowej podejmowane byty dziatania w kierunku optymalizacji
procesow sprzedazowych i zwigkszenia efektywnosci, a takze rozwoju nowych kanatéw dystrybucji
ustug. Poszerzanie portfela ustug generuje dodatkowe koszty, lecz zaktada sie, ze bedg one
zrekompensowane dzigki lepszej pozycji rynkowej catej grupy kapitatowej oraz wykorzystaniu efektu

synergii.

Kontynuowane byly takze dziatania na pierwotnym rynku mieszkaniowym. Na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania Emitent obstuguje na wylgcznos¢ 5 projekidw mieszkaniowych w
Warszawie, a takze jeden w Gdansku. Spotka pozyskuje takze kolejne inwestycje mieszkaniowe na

sprzedaz w ramach otwartych uméw posrednictwa.

Emitent kontynuowat takze dziatania na rzecz lepszej funkcjonalnosci serwisu internetowego,
programu do obstugi bazy danych oraz programu do obstugi inwestycji mieszkaniowych na rynku
pierwotnym. W Spoétce w dalszym ciggu rozwijany jest nowy Intranet, ktéry jest jednym z gtéwnych
narzedzi przeptywu informacji wewnatrz firmy; zawiera m.in. program pocztowy umozliwiajgcy réwniez
komunikacje bedac poza firma, niezbedne do pracy firmowe dokumenty, a takze wiele innych narzedzi

do komunikacji i uzytecznych aplikacji.

3. Przewidywany rozwdj jednostki

Emmerson Realty S.A. to jedna z najwiekszych i najbardziej rozpoznawalnych polskich firm
dziatajgcych na polskim rynku nieruchomosci.

Podstawowe segmenty dziatalno$ci obstugiwane przez biura wtasne jednostki dominujgcej oraz
podmioty zalezne to:

» nowe inwestycje mieszkaniowe — rynek pierwotny — posrednictwo w sprzedazy,

nieruchomosci mieszkaniowe — rynek wtérny — posrednictwo w sprzedazy i wynajmie,
nieruchomosci komercyjne — posrednictwo w sprzedazy i wynajmie,

zarzadzanie nieruchomosciami,

YV V V V

badania i analizy rynku
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» doradztwo finansowe

> inwestowanie w nieruchomosci.

Emmerson Realty S.A. rozwija sie wielotorowo, poprzez:

- budowe nowych zespotdw sprzedazowych w ramach istniejgcej sieci biur;
- rozwd@j sieci biur wiasnych;

- rozwdj biur i ustug realizowanych przez podmioty zalezne i powigzane;

- rozwoj sieci franczyzowej.

Nowe biura witasne Emmerson Realty S.A. zaktadane i rozwijane sg gtéwnie w najwiekszych miastach
Polski. W mniejszych osrodkach miejskich biura organizowane sg zazwyczaj przez spotki zalezne i
powigzane, a takze - w miare pozyskiwania nowych partneréw biznesowych - przez franczyzobiorcow
Emmerson Realty S.A. Posrednictwo i doradztwo w obrocie nieruchomosciami pozostaje gtéwnym
zrodtem przychodéw Spétki. Wprowadzane nowe ustugi komplementarne zazwyczaj realizowane sg

przez podmioty zalezne i powigzane.

Spotka kontynuuje strategie przyjeta w poprzednich latach, ktéra zaktada wielotorowy rozwéj poprzez
rozwdj wilasnych zespotéw sprzedazowych i biur, rozwdj sieci franczyzowej oraz ustug
komplementarnych poprzez spotki zalezne. Poszerzanie portfela ustug oraz sieci biur generuje
dodatkowe koszty, lecz zaktada sie, ze bedg one zrekompensowane dzieki lepszej pozycji rynkowe;j

catej grupy kapitatowej Emmerson Realty S.A. oraz wykorzystaniu efektu synergii.

4. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2017 roku Emmerson Realty S.A. nie prowadzita Zadnych prac badawczych i rozwojowych.

5. Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej Emitenta

W 2017 roku Spoétka zanotowata przychody netto ze sprzedazy w wysokosci 10.721.911,17 zt i byt to
wynik na zblizonym poziomie jak w roku poprzednim (10.637.292,93 zt). Na koniec 2017 r. Emmerson

Realty S.A odnotowata strate netto w wysokosci 9.322.514,93 zl.

Powyzsza strata byta rezultatem wyceny instrumentéw finansowych innych spotek. Z uwagi na ujemne
kapitaty wtasne Spdtki Grupa Emmerson S.A. na koniec 2017 r., w ktérej Emmerson Realty S.A.
posiada 8,49% pakietu akcji oraz podejmowane dziatania zmierzajace do sprzedazy akcji tej Spofki -
Zarzad podjat decyzje o dokonaniu odpisu amortyzacyjnego w wysokosci 100 % pozostatej
niezamortyzowanej wartosci firmy, powstatej na skutek nabycia pakietu akcji Spétki Grupa Emmerson

S.A. - w ciezar wyniku finansowego 2017 roku.

Jednorazowy odpis amortyzacyjny obcigzyt wynik finansowy Emmerson Realty S.A. dodatkowg kwotg
8.616.077,53 PLN.
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Wynik na sprzedazy za 2017 rok zamknat sie stratg w wysokosci -31.154,04 zt i byt o 86 % lepszy niz

w roku poprzednim. Nizsza strata na sprzedazy byta m.in. efektem staran Zarzadu Spétki w zakresie
optymalizacji kosztow eksploatacyjnych. Nalezy przy tym podkresli¢, ze na koniec 2017 roku Spétka

odnotowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wys. 24.499,75 zt.

W opinii Zarzadu Emitenta, przychody w 2017 roku $wiadczg o utrzymaniu poziomu sprzedazy spofki
dominujgcej. Niewielki wzrost przychodéw wynika gtéwnie z nizszych wartosci pojedynczych
transakcji. Klienci coraz czesciej sg zainteresowani matymi mieszkaniami. Zarzgd Spoiki stale
podejmuje dziatania w kierunku zaktywizowania ustug posrednictwa w sprzedazy mieszkan na rynku
pierwotnym, ktéry dynamicznie sie rozwija. Po okresie zastoju na tym rynku, Spétka podpisuje kolejne
umowy na wytgcznosé w obstudze inwestycji mieszkaniowych, co powinno przetozy¢ sie na lepsze

wyniki w kolejnym roku.

W zwigzku z generowanymi ujemnymi wynikami finansowymi Zarzad Spotki podejmowat szereg
dziatan majgcych na celu poprawe ptynnosci i kondycji finansowej Spotki, m.in.:

e ograniczenie kosztéw eksploatacyjnych, giéwnie w zakresie dotyczgcym kosztéw wynajmu

powierzchni biurowej,

e ograniczenie zatrudnienia w back office do niezbednego minimum,

¢ tworzenie nowych zespotéw sprzedazowych w celu zwiekszenia przychoddéw ze sprzedazy

e reorganizacja procesu sprzedazy poprzez wdrozenie systemu B2B

e poszukiwanie nowych zrodet przychodoéw, m.in. rozwdéj Swiadczenia ustug marketingowych na

Zlecenia deweloperow.

6. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych

W roku 2017 jednostka nie nabyta akcji wtasnych.

7. Posiadane przez Emitenta oddziaty (zaktady)

Na dzien 31 grudnia 2017 roku biura Emmerson Realty S.A. oraz spdétek zaleznych i powigzanych,
dziataty pod szyldem ,Emmerson” w najwiekszych miastach Polski: w Warszawie (trzy), Krakowie
(dwa), Wroctawiu, Ptocku, zas biura prowadzone przez franczyzobiorcow w Biatymstoku (dwa) oraz
Tarnowie i Rzeszowie. tacznie, sie¢ oddziatdw wlasnych, biur podmiotéw zaleznych i powigzanych
oraz biur franczyzowych liczyta zatem 11 jednostek oraz ok. 20 zespotéw sprzedazowych zajmujgcych
sie wszystkimi segmentami rynku nieruchomosci. W ramach optymalizacji kosztéw zrezygnowano z
wiasnych biur w Poznaniu i Gdansku, na rzecz planowanych oddziatéw franczyzowych w tych

miastach.

Pracownicy i wspotpracownicy grupy Emmerson Realty S.A. nalezg do Warszawskiego

Stowarzyszenia Posrednikow w Obrocie Nieruchomo$ciami oraz regionalnych stowarzyszen w
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Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu i Trojmiescie, ktore zrzeszone sg w Polskiej Federacji Rynku

Nieruchomosci. Firma uczestniczy w internetowym systemie wielokrotnego oferowania MLS (Multiple

Listing Service), zajmujgc czotowe miejsce pod wzgledem liczby zgtaszanych ofert nieruchomosci.

Emmerson Realty S.A. — sie¢ 5 biur wiasnych

Oddziat Dziata od

WARSZAWA

Ursynow, Przy Bazantarni 11 IV/2004
Srodmiescie, ul. Stawki 40
. X1l 2011
(Emmerson w Srédmiesciu od IV 1994)
KRAKOW
Krakow, Walerego Stawka 8a
Krakéw, Raciborska 17 X 2007
WROCLAW
Wroctaw, Nabycinska 19 VIl 2006

Zrédto: Emitent

8. Informacje o instrumentach finansowych w zakresie zwigzanego z nimi
ryzyka

] Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi i emisyjnymi

Realizacja strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od skutecznego wdrozenia przez Spotke
planéw inwestycyjnych obejmujgcych rozwdj systemu franczyzowego oraz rozbudowe sieci
istniejgcych biur Emitenta poprzez zatrudnianie wiekszej liczby doswiadczonych doradcoéw w obrocie
nieruchomosciami. Realizacja strategii rozwoju uzalezniona jest od wielu czynnikéw warunkujgcych
dziatalnos¢ Spoiki tj. przepisy prawa, stosunek podazy i popytu na rynku nieruchomosci w Polsce,
koniunktura gospodarcza kraju. Istnieje zatem ryzyko, ze w wyniku zaistnienia nieprzewidzianych
zdarzen lub zmian gospodarczo-prawnych o niekorzystnym dla Emitenta charakterze, realizacja
strategii rozwoju moze okazac¢ sie nieskuteczna. Ponadto, przychody i zyski osiggane w przysziosci
przez Emitenta zalezg od jego zdolnosci do skutecznej implementacji planéw inwestycyjnych.
Dziatania Spétki, ktére okazg sie nietrafne w wyniku nieodpowiedniej oceny otoczenia, bagdz
nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia moga miec¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowo-majgtkowg oraz na wyniki Emitenta. W celu
ograniczenia powyzszego ryzyka Zarzad na biezgco analizuje czynniki mogace mie¢ potencjalnie
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Emitenta, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje
i dziatania.

" Ryzyko odejscia kluczowych czlonkéw kierownictwa i kadry menedzerskiej

Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakosé pracy
cztonkéw Zarzadu oraz kadry menedzerskiej. Odejscie ktéregokolwiek z kluczowych dla Spofki
pracownikbw moze mie¢ w krotkim okresie negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansows i
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wyniki operacyjne Emitenta. Ryzyko to minimalizowane jest poprzez kreowanie satysfakcjonujgcych
systemow ptacowych, organizowanie szkolen i kurséw majgcych na celu podnoszenie kwalifikacji
pracownikow, a takze stwarzanie im mozliwosci awansu w strukturach Spétki.

" Ryzyko 2zwigzane z ksztaltowaniem sie i rozwojem posrednictwa w obrocie
nieruchomosciami w Polsce

W ostatnich latach w Polsce uksztaltowane zostaty pewne standardy dotyczace posrednictwa w
obrocie nieruchomosciami. Czes¢ z tych standardéw wynika wprost z przepiséw i regulacji, a reszta
zwigzana jest z praktykami rynkowymi oraz sytuacjg podazowo-popytowg na rynku nieruchomosci. W
zwigzku z tym, ze ustugi posrednictwa w obrocie nieruchomosciami nie sg jeszcze tak popularne
wsréd spoteczenstwa polskiego, co wynika¢ moze z jeszcze stosunkowo niskiej jakosci ustug oraz
wysokiej ceny, istnieje ryzyko dotyczace kierunkéw dalszego rozwoju posrednictwa w obrocie
nieruchomosciami w Polsce. Chodzi tutaj gtéwnie o takie czynniki, jak przekonanie klientéw do
korzystania z ustug posrednikéw, zawieranie przez klientéw umoéw z klauzulg ,na wytgcznosé” oraz
zaakceptowaniem przez nich zaptacenia wyzszej prowizji na rzecz posrednika. W zwigzku z tym, jezeli
regulacje badz praktyki rynkowe zmienig sie niekorzystnie dla agencji posrednictwa w obrocie
nieruchomos$ciami moze to niekorzystnie wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta. Spotka jednakze na
biezgco monitoruje rynek nieruchomosci poprzez specjalnie do tego utworzony Dziat Badan i Analiz, a
Dziat Prawny wychwytuje wszystkie zmiany w regulacjach oraz przepisach, dzieki czemu
przedmiotowe ryzyko jest utrzymywane na stosunkowo niskim poziomie.

] Ryzyko zwigzane z niedostateczng liczbg licencjonowanych pracownikéw na rynku pracy
Specyfika dziatalnosci Emitenta naktada na niego konieczno$¢ zatrudniania pracownikow
posiadajgcych uprawnienia zawodowe. Chodzi tutaj gtdwnie o uprawnienia rzeczoznawcy
majatkowego, ktére wymagajg spetnienia pewnych ustawowych warunkéw jakimi sg m. in. posiadanie
wyzszego wyksztatcenia, ukonczenie studidw podyplomowych w zakresie wyceny nieruchomosci,
udokumentowanie odbytych praktyk, a takze zdanie egzaminu panstwowego. W zwigzku z duzymi
wymogami zdobycia jednej z wyzej wymienionych licencji istnieje ryzyko, ze na rynku bedzie
niedostateczna ilo§¢ oséb posiadajgcych takie licencje, co w efekcie moze ograniczy¢ mozliwosci
rozwoju Spétce. W celu minimalizacji ryzyka Emitent czyni starania w celu pozyskania
doswiadczonych rzeczoznawcdw dziatajgcych na rynku, a takze oferuje niedoswiadczonym/nowym
pracownikom szkolenia i statle podnoszenie kwalifikacji zawodowych. W zwigzku deregulacjg
niektérych zawodoéw, w tym zawodu posrednika w obrocie nieruchomosciami i zarzgdcy
nieruchomosciami i cofnieciem wymogu posiadania licencji istnieje ryzyko obnizenia prestizu tych
zawodow i ogolnego obnizenia poziomu i jakosci Swiadczonych na rynku ustug, co moze odbi¢ sie
niekorzystnie na pozycji rynkowej Emitenta.

" Ryzyko dostepnosci kredytéw na zakup nieruchomosci dla klientéw Emitenta

W latach 2005-2008 nastgpit dynamiczny rozwdj rynku kredytdéw mieszkaniowych w Polsce. Jednakze
w drugiej potowie 2008 r. pojawity sie pierwsze sygnaty kryzysu na rynku nieruchomosci
mieszkalnych, co doprowadzito do stagnacji na rynku kredytéw mieszkaniowych. W kolejnych latach
zgodnie z rekomendacjami KNF banki znaczgco zaostrzaty swoje kryteria dotyczace polityki
kredytowej, a cze$¢ gospodarstw domowych w obliczu kryzysu wstrzymato sie z kupnem mieszkania,
pomimo znacznego spadku ich ceny. W zwigzku z powyzszym, ciezko jest przewidzie¢ jaka bedzie
polityka kredytowa, co moze rodzi¢ ryzyko braku dostepnosci kredytow dla wielu klientéw Emitenta.
Ograniczenia w dostepnosci kredytéw mieszkaniowych mogg z kolei wywota¢ spadek popytu na ustugi
Emitenta, co w konsekwencji moze spowodowac nieosiggniecie zaktadanego poziomu przychodow.

. Ryzyko reputacji i utraty zaufania odbiorcéow
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Emmerson Realty S.A. od kilku lat jest jednym z lideréw na rynku biur i agencji posrednictwa w
obrocie nieruchomosciami. Zdobycie pozycji lidera jest bardzo trudne wsréd tak duzej konkurencji jaka
panuje na rynku nieruchomosci, a utraci¢ takg pozycje mozna w stosunkowo szybkim czasie. W
obliczu stale rosngcej konkurencji wystarczg niewielkie potkniecia lub zte informacje na temat Spétki
ujawnione w $rodkach masowego przekazu, aby utrzymanie jej marki i pozycji na rynku byto powaznie
zagrozone. Ponadto, niedostosowanie oferty do coraz wiekszych wymogoéw klientéw lub spadek
jakosci swiadczonych ustug moze powodowacé ryzyko utraty pewnej grupy odbiorcow na rzecz
konkurencji. Zaistnienie takich okolicznosci moze niekorzystnie wptyna¢ na pozycje i marke Emitenta,
co w obliczu utraty klientéw moze takze odbic¢ sie na jego wynikach finansowych. Aby zminimalizowaé¢
to ryzyko, Emitent zatrudnia najwyzszej klasy specjalistow, aby utrzymaé¢ wysokg jakos¢
Swiadczonych ustug dostosowywanych do potrzeb klientow.

" Ryzyko konkurencji

Konkurencja na rynku agencji i biur nieruchomosci jest mocno rozdrobniona, a niektére podmioty
konkurencyjne rozwijajg sie w szybkim tempie. Emitent narazony jest nie tylko na konkurencje ze
strony duzych biur nieruchomosci posiadajgcych po kilka lub kilkanascie oddziatéw w catej Polsce, ale
takze mniejszych, szybko rozwijajagcych sie podmiotéw. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze wzrost
konkurencji na rynku agencji nieruchomosci moze doprowadzi¢ do konieczno$ci obnizenia osigganych
marz i zwiekszenia wydatkéw na podnoszenie jakosci swiadczonych ustug, co moze w konsekwencji
przetozy¢ sie na spadek rentownosci dziatalnosci Emitenta.

Spotka nie ma wptywu na podejmowane dziatania przez podmioty konkurencyjne, ale ma za to
mozliwosé utrzymania i polepszenia swojej pozycji na rynku dzigki implementacji zatozonych celéw
strategicznych.

" Ryzyko wystepowania ,,szarej strefy” na rynku nieruchomosci

Istotnym zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta jest istnienie tzw. ,szarej strefy” na rynku
nieruchomosci w Polsce. Jej ekspansja jest efektem prowadzenia dziatalno$ci posrednictwa w obrocie
nieruchomosciami przez podmioty, ktére nie zatrudniajg licencjonowanych posrednikéw, tamigc w ten
sposéb przepisy nakazujgce posiadanie odpowiednich licencji przy posredniczeniu w zakupie,
sprzedazy lub wynajmie nieruchomosci. Spora czes$¢ agencji nieruchomosci godzi sie takze na nizszg
prowizje, nie podpisujgc umoéw z klientami, co pozwala im w efekcie unikngé ptacenia 23-
procentowego podatku VAT. Wzrost wielkos$ci ,szarej strefy” na rynku nieruchomosci w Polsce moze
negatywnie wpltyng¢ na wyniki osiggane przez agencje dziatajgce zgodnie z prawem, w tym Emitenta,
co moze doprowadzi¢ do ograniczeh dalszego rozwoju Spoétki. Emitent nie ma wptywu na ograniczanie
tego ryzyka, jednakze moze liczy¢ na pomoc ze strony panstwa, ktére podejmuje dziatania majgce na
celu zapobiec rozwijaniu sie ,szarej strefy” w Polsce.

" Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od firm deweloperskich

Oprécz dziatalnosci zwigzanej z posrednictwem przy sprzedazy, kupnie lub wynajmie juz istniejgcych
nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych, Emitent Swiadczy ustugi posrednictwa takze w
odniesieniu do nowych inwestycji realizowanych przez deweloperéw. Popyt na tego typu ustugi
uzalezniony jest catkowicie od mozliwosci i zdolnosci deweloperéw do realizacji nowych inwestycji, a
w szczegolnosci od znalezienia atrakcyjnych lokalizacji, opracowania odpowiednich koncepciji ich
uzytkowania, a takze pozyskania kapitatu na ich sfinansowanie. W zwigzku z tym istnieje zagrozenie
niezrealizowania planowanych przez deweloperéw inwestycji wskutek niekorzystnego ksztattowania
sie wyzej wymienionych czynnikéw lub zaistnienia nieoczekiwanych okolicznosci. To w konsekwencji
moze doprowadzi¢ do osiggniecia nizszych niz planowane przychoddéw ze sprzedazy ustug i wptyngé
niekorzystnie na wynik finansowy Emitenta.

W celu minimalizacji ryzyka Emitent stara sie zdywersyfikowaé oferte ustugowg, w taki sposob aby
zanizone przychody z tytutu np. wynajmu, sprzedazy, badZz kupna nowo wybudowanych
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nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych zrekompensowac zwiekszonymi przychodami z tytutu
innych dziatalnosci podejmowanych poprzez spétki zalezne od Emitenta.

] Ryzyko wahan cen i koniunktury na rynku nieruchomosci

Na polskim rynku nieruchomosci, po okresie gwattownych wzrostéw cen w latach 2006-2007, lata
nastepne przyniosty istotng zmiane. Wskutek ograniczen w liczbie udzielanych kredytow
hipotecznych, ostabienia waluty krajowej, a takze restrykcyjnej polityki krajowych wladz monetarnych
prowadzacych do nadmiernego schtodzenia popytu na kredyty mieszkaniowe, nastgpity realne spadki
cen na rynku nieruchomosci w Polsce. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze w najblizszych latach taka
sytuacja moze sie powtorzy¢é w Polsce, co w potgczeniu z kryzysem panujgcym w wielu
gospodarstwach domowych moze odbi¢ sie niekorzystnie na wynikach finansowych Emitenta.

W celu minimalizacji ryzyka, Spétka zdywersyfikuje swoj asortyment ustug, wchodzac co chwile w
nowe obszary dziatalnosci, oczywiscie w mniejszym lub wiekszym stopniu powigzane z rynkiem
nieruchomosci. Dzigki takiej dywersyfikacji przychodéw Spétka nawet w okresach gorszej koniunktury
na rynku jest w stanie osiggac¢ satysfakcjonujgce wyniki finansowe.

] Ryzyko sezonowosci
Rynek nieruchomosci w Polsce zdecydowanie wykazuje nierownomiernos¢ w liczbie zawieranych
transakcji (wynajmu, sprzedazy, kupna) w pierwszym i drugim pétroczu. Wedlug analiz

przeprowadzonych przez pracownikéw IRM, w okresie od 1997 do 2008 roku, stwierdzono ze liczba
zawieranych w |l pétroczach transakcji byta $rednio o kilka punktéw procentowych wyzsza niz w |
potroczach. Wzrosty cen wynajmowanych mieszkan wywotane sg od dluzszego czasu przede
wszystkim zwiekszonym zainteresowaniem wynajmem wsrod studentdw, natomiast podejmowanie
decyzji o zakupie nieruchomosci lub gruntéw stymulowane byto ulgg podatkowa, ktéra powodowata
takze wzrost liczby transakcji na rynku nieruchomosci w |l pétroczu kazdego roku. W zwigzku z tym
dziatalno§¢ Emitenta narazona jest na ryzyko zwigzane z obecnym na rynku nieruchomosci
Zjawiskiem sezonowosci, co moze odbi¢ sie na wynikach finansowych Spoétki za | potrocze. W celu
minimalizacji ryzyka, Emitent dziata praktycznie we wszystkich segmentach rynku nieruchomosci,
dzieki czemu dywersyfikuje swoje przychody.

" Ryzyko zwigzane z budowa sieci franczyzowej

Czes¢ srodkdw pozyskanych z emisji akcji serii C zostata przeznaczona na rozwoj nowego obszaru
dziatalnosci Spotki — uruchomienie sieci biur franczyzowych, ktéra miata przynies¢ wzrost wynikéw
finansowych w kolejnych latach. Istnieje réwniez ryzyko, ze oferta Spotki nie spotka sie z
wystarczajgcym zainteresowaniem potencjalnych franczyzobiorcow, w zwigzku z czym realizacja
projektu moze znaczgco opdznic sie, a projekt nie przyniesie oczekiwanych korzysci finansowych.
Emitent wychodzi z zatozenia, ze dla zbudowania solidnych podstaw rozwoju sieci franczyzowej
nalezy prowadzi¢ rozmowy z powaznymi partnerami w wybranych lokalizacjach, ktérzy deklarujg
gotowos¢ poniesienia okreslonych kosztéw z tytutu przystgpienia do sieci franczyzowej Emmerson
S.A. Ponadto, Emmerson Realty S.A. prowadzi rozmowy tylko z tymi podmiotami, ktére majg
precyzyjny biznes plan, dajgcy gwarancje dtuzszej wspotpracy oraz zapewnig respektowanie
okreslonych standardow zawodowych.

Spotka stara sie zminimalizowac¢ ryzyko poprzez starannie przygotowany system franczyzowy, w
ramach ktérego Emitent oferowaC bedzie franczyzobiorcy kompletng koncepcje prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej w zakresie posrednictwa w obrocie nieruchomosciami oraz dostep do
kluczowych narzedzi stuzgcych do realizacji tego celu.

" Ryzyko stép procentowych

W celu finansowania biezgcej dziatalnosci Spoétka positkuje sie kapitatem zewnetrznym pozyskanym
od bankéw. W zawartych umowach oprocentowanie kapitatu zewnetrznego ustalone zwykle jest
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wedtug zmiennej stopy procentowej — WIBOR 3M, powiekszony o marze. W zwigzku z tym istnieje
ryzyko znaczgcego wzrostu stop procentowych na rynku miedzybankowym, co w efekcie moze
niekorzystnie przetozy¢ sie na wzrost kosztow finansowych Spétki zwigzanych ze sptatg rat
zaciggnietych zobowigzan. W opinii Emitenta, ten rodzaj ryzyka jest utrzymywany na minimalnym
poziomie poprzez staty monitoring rynkéw finansowych w Polsce i na $wiecie.

" Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe moze by¢ zwigzane z nalezno$ciami Emitenta oraz inwestycjami finansowymi.
Istnieje niewielkie ryzyko z tytutlu naleznosci przeterminowanych. Jednak ze wzgledu na
rozdrobnienie odbiorcéw oraz w duzym stopniu sprzedaz za gotéwke, nie ma zagrozenia koncentracji
ryzyka kredytowego. Nieznacznym zagrozeniem jest sprzedaz ustug marketingowych, w ramach
ktérych naleznosci sg potracane z zobowigzah wobec dostawcéw. Emitent na biezgco monitoruje
wysoko$¢ przeterminowanych naleznoéci, a w uzasadnionych przypadkach wystepuje z roszczeniami
prawnymi i dokonuje odpiséw aktualizujgcych.

. Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Emitent doktada wszelkich staran, aby zapewni¢ srodki finansowe umozliwiajagce wywigzanie sie z
zobowigzan finansowych i inwestycyjnych, bez ponoszenia ryzyka utraty reputacji i niepotrzebnych
strat. Sprzedaz Emitenta jest realizowana w duzym stopniu za gotéwke. W uzasadnionych
przypadkach Emitent uruchamia linie kredytowg na zaspokojenie krétkoterminowych potrzeb
finansowych. Niemniej jednak, z uwagi na specyfike rynku, na ktérym dziata Emitent, mozliwy jest
przejsciowy spadek wskaznika ptynnosci. Spotka stara sie zapobiec temu ryzyku poprzez odpowiednig
polityke zarzgdzania aktywami i pasywami.

Ryzyko zwigzane z interpretacja przepiséw prawno - podatkowych

Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze jest narazony na nieprecyzyjne zapisy w
uregulowaniach prawno-podatkowych, ktére mogg spowodowaé rozbieznosci interpretacyjne, w
szczegoblnosci w odniesieniu do operacji zwigzanych z podatkiem dochodowym, podatkiem od
czynnosci cywilnoprawnych i podatkiem VAT w ramach prowadzonej przez Spotke dziatalnosci. W
zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz mimo stosowania przez Emitenta aktualnych standardow
rachunkowo$ci, wielokrotnie sprawdzanych przez biegtych rewidentéw, interpretacja Urzedu
Skarbowego odpowiedniego dla Emitenta moze rézni¢ sie od przyjetej przez Spotke, co w konsekwencji
moze wplynaé na natozenie na Emitenta kary finansowej, ktéra moze miec¢ istotny negatywny wptyw na wyniki
finansowe Emitenta.

" Ryzyko wprowadzenia podatku katastralnego w Polsce

Od kilku lat podejmowano proby wprowadzenia podatku katastralnego w Polsce, jako jednego ze
sposobdéw opodatkowania nieruchomosci, w ktérym wysokos$é podatku uzalezniona jest od wartoSci
katastralnej nieruchomosci. Przy obecnej sytuacji gospodarczej w Polsce wprowadzenie podatku
katastralnego moze spowodowal zwiekszenie obcigzen podatkowych, co przy réwnoczesnym
wzroscie stop procentowych moze przetozyé sie na wzrost kosztéw uzytkowania nieruchomosci
(drozsze kredyty). Taka sytuacja moze doprowadzi¢ do wzmozonego wzrostu podazy mieszkan i
znaczgco ochiodzi¢ polepszajgca sie koniunkture na rynku nieruchomosci. Efektem takich zmian,
moze by¢ znaczacy spadek popytu na ustugi Emitenta, co w konsekwencji bedzie mie¢ negatywne
odzwierciedlenie w jego wynikach finansowych. Ten rodzaj ryzyka jest niezalezny od Spoiki, decyzje w
tym zakresie podejmowane sg na najwyzszych szczeblach rzadowych w kraju. Jedynym sposobem
minimalizacji tego ryzyka jest dywersyfikacja przychodéw poprzez mniejsze ich uzaleznienie od
popytu nha rynku mieszkaniowym.

] Ryzyko czestych zmian w regulacjach prawnych
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W Polsce przepisy i regulacje prawne sg przedmiotem czestych zmian wynikajgcych z ich
niejednoznacznosci lub rozbieznosci w interpretacji. Taka sytuacja powoduje, ze przyszte zmiany w
przepisach prawa, ktére w najwiekszym stopniu odnoszg sie do Emitenta (przepisy prawa
handlowego, prawa pracy, prawa regulujgcego gospodarke i obrét nieruchomosciami, prawa
podatkowego etc.) mogg mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Spotki. Ponadto, akcesja Polski do
Unii Europejskiej spowodowata koniecznos¢ ciggtego dostosowywania obowigzujgcych przepiséw do
standardéw i przepiséw stosowanych w Unii Europejskiej.

Ten rodzaj ryzyka jest niezalezny od Emitenta, nie ma on zadnego wptywu na to jaki bedzie poziom
tego ryzyka. Jedyne co Spoétka moze w tej sytuacji robi¢ to staty monitoring przepiséw prawnych i
dostosowywanie wewnetrznych procedur i regulacji do zmian zachodzgcych w polskim i europejskim
prawie.

] Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Rozwdj Emitenta jest Scisle skorelowany z ogdlng sytuacjg gospodarczg Polski, na terenie ktérej
Emitent oferuje swoje ustugi i bedacych jednoczesnie gtdéwnym rejonem aktywnosci gospodarczej
klientow Emitenta. Do gtéwnych czynnikdw o charakterze ogdélnogospodarczym, wptywajgcych na
dziatalnos¢ Emitenta, mozna zaliczy¢: poziom krajowego PKB, poziom s$redniego wynagrodzenia
brutto, poziom inflacji, poziom inwestycji podmiotéw gospodarczych, stopien zadtuzenia jednostek
gospodarczych i gospodarstw domowych. Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu
gospodarczego, spadek poziomu $redniego wynagrodzenia brutto czy wzrost inflacji moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowg Spofki, jak réwniez na osiggane przez
Emitenta wyniki finansowe.

9. Przyjete przez jednostke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym,
tacznie z metodami zabezpieczania istotnych rodzajow planowanych transakc;ji,
dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

W minionym roku obrotowym jednostka nie zawierata kontraktéw dotyczgcych instrumentow

finansowych, nie zaciggata kredytow w walucie obcej. W zwigzku z powyzszym nie stosowano
rachunkowo$ci zabezpieczen.

10. Stosowanie tadu korporacyjnego w przypadku jednostek, ktérych papiery
wartosciowe zostaly dopuszczone do obrotu na jednym z rynkow
regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego

Papiery wartosciowe Emmerson Realty S.A. nie zostaty dopuszczone do obrotu na zadnym z rynkow

regulowanych Europejskiego Obszaru Gospodarczego, w zwigzku z powyzszym Spétka nie jest

zobowigzana do stosowania zasad tadu korporacyjnego przeznaczonych dla tych przedsiebiorstw.
Warszawa, dnia 25 maja 2018 roku

7. PROGNOZY FINANSOWE | STANOWISKO WOBEC PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ FINANSOWYCH

Emitent nie publikowat zadnych prognoz odnosnie wynikéw finansowych w 2017 roku.
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Akcjonariusz Na okaziciela Liczba akcji  Liczba gtoséw Udzial w KZ ;J:wéw SIOSEA

Marek Krajewski * 1820000 5042 043 6 862 043 8 682 043 22,76% 26,58%
Grupa Emmerson S.A. 0 12 223 399 12223399 12223399 40,55% 37,42%
Tadeusz Dykiel**, w tym: 0 3021 105 3 021 105 3021 105 10,02% 9,25%

Novian S.A *** 0 2573570 2573570 2573570 8,54% 7,88%
Aleksander Skirmuntt**** 700 000 1247 500 1947 500 2647 500 6,46% 8,10%
Pozostali 0 6091132 6091132 6091132 20,21% 18,65%
RAZEM 2520 000 27 625 179 30145179 32665179 100,00% 100,00%

* posrednio, poprzez Emmerson Limited
** w tym réwniez posrednio, poprzez Grupe Kapitatowg SPQR S.A.
*** w tym réwniez posrednio, poprzez Novian Polska S.A. oraz Novian Europe S.A.

**¥X w tym rowniez posrednio, poprzez APS Assets Management Limited

Udziat w kapitale zaktadowym

22,76% M Marek Krajewski
x H Grupa Emmerson S.A.
6,46
~— M Tadeusz Dykiel

10,02%

M Aleksander Skirmuntt

W Pozostali

Udziat w gtosach na WZ

H Marek Krajewski

M Grupa Emmerson S.A.
M Tadeusz Dykiel

M Aleksander Skirmuntt

ld Pozostali

9. POLITYKA DYWIDENDY

Zgodnie z art. 395 KSH, organem wtasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu

straty) oraz o wypfacie dywidendy jest Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére powinno odby¢ sie w

terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala w

uchwale o podziale zysku za ostatni rok obrotowy wysokos$¢ dywidendy, dzien ustalenia prawa do

dywidendy oraz dzieh wyptaty dywidendy (art. 348 § 3 KSH).

W latach 2008 oraz 2009 Emitent odnotowat strate netto w wysokosci — 98 620 zt oraz - 1 823 909 z

odpowiednio, w zwigzku z czym akcjonariuszom nie wyptacana byta dywidenda. W 2010 roku Spétka

zanotowata zysk netto w wysokosci 574 956 zt. W dniu 30 czerwca 2011 roku odbyto sie Zwyczajne

Walne Zgromadzenie Spotki, na ktérym zatwierdzone zostato sprawozdanie finansowe za rok
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obrotowy 2010. Uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki postanowiono o przeznaczeniu

!

zysku wypracowanego przez Spotke w roku 2010 w catosci na pokrycie straty z lat ubiegtych. Zarzad
Emitenta rekomendowat niewyptacenie dywidendy w ciggu najblizszych 3 lat. Zyski bedg
reinwestowane w celu zoptymalizowania rozwoju Spétki. Ostateczna decyzja o wyptacie dywidendy w
najblizszych latach uzalezniona bedzie od potrzeb inwestycyjnych Spotki oraz jej zapotrzebowania na

$rodki finansowe.

10. INFORMACJA NA TEMAT STOSOWANIA PRZEZ EMITENTA ZASAD LADU
KORPORACYJNEGO

Emitent opublikowat oswiadczenie w sprawie stosowania ,Dobrych praktyk spoétek notowanych na

NewConnect” raportem biezgcym nr 9/2010 z dnia 6 pazdziernika 2010 r.

Zgodnie z deklaracjg Emitenta, nie bedzie on stosowat nastepujacych Dobrych Praktyk:

Zasadanr 1

Spoétka powinna prowadzi¢ przejrzystg i efektywna polityke informacyjna, zaréwno =z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajagcych szybkos$¢, bezpieczenstwo oraz szeroki i
interaktywny dostep do informacji. Spétka korzystajgc w jak najszerszym stopniu z tych metod,
powinna zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujgc w tym
celu réwniez nowoczesne metody komunikacji internetowej, umozliwiaé transmitowanie obrad
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowaé¢ przebieg obrad i

upubliczniaé go na stronie internetowej.

Emitent stosuje przedmiotowg praktyke z pominieciem rejestrowania, transmisji i upubliczniania obrad
WZ, gdyz w opinii Spotki stosowanie powyzszej praktyki nie przyniesie wymiernych korzysci w

poréwnaniu do przewidywanych kosztéw takiego przedsiewziecia.

Zasadanr 3
Spoétka prowadzi korporacyjna strone internetowg i zamieszcza na niej:
3.16. pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w

trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania,

W zwigzku z niewielkg liczbg pytan akcjonariuszy, koniecznoscig ich dodatkowego protokotowania
oraz faktu iz najczesciej dotyczg one spraw porzadkowych walnego zgromadzenia, Spotka nie

decyduje sie na stosowanie przedmiotowej praktyki.

Zasadanr 4
Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa, wedtug wyboru Emitenta, w jezyku polskim

lub angielskim. Raporty biezace i okresowe powinny by¢ zamieszczane na stronie internetowej

Raport roczny jednostkowy za 2017 r. 22|Strona



A
EMMERSON REALTY SPOLKA AKCYJNA EMMERSON

REALTY

co najmniej w tym samym jezyku, w ktérym nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami

obowiazujacymi emitenta.

Emitent prowadzi korporacyjng stroneg internetowg w jezyku polskim.

Zasadanr 9
Emitent przekazuje w raporcie rocznym:
9.1. informacje na temat tagcznej wysokosci wynagrodzen wszystkich cztonkéw Zarzadu i Rady

Nadzorczej,

W opinii Emitenta dane na temat tgcznej wysokosci wynagrodzen wszystkich czionkéw Zarzadu i
Rady Nadzorczej, nie stanowig istotnej informaciji dla Inwestoréw, wptywajacej na podejmowane przez

nich decyzje inwestycyjne.

9.2. informacje na temat wynagrodzenia Autoryzowanego Doradcy otrzymywanego od Emitenta

z tytutlu sSwiadczenia wobec emitenta ustug w kazdym zakresie.

Kwestia wynagrodzenia Autoryzowanego Doradcy jest uregulowana w umowie i jest sprawg poufna.

Emitent nie moze publikowa¢ takich informacji bez zgody Autoryzowanego Doradcy.

Zasadanr 11
Przynajmniej 2 razy w roku Emitent, przy wspoétpracy Autoryzowanego Doradcy, powinien

organizowac publicznie dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i mediami.

Ze wzgledu na fakt, iz przedmiotowe spotkania nie cieszg sie zazwyczaj duzym zainteresowaniem
akcjonariuszy, zas koszty ich organizacji sg stosunkowo wysokie, Emitent nie planuje stosowania

niniejszej

Zasadanr 16

Emitent publikuje raporty miesieczne (...)

Emitent uwaza, ze nalezyte wykonanie obowigzkéw informacyjnych (publikacja informacji na stronach
internetowych Spdtki, NewConnect, GPW) jest wystarczajagce i nie ma potrzeby sporzgdzania

comiesiecznych raportdow powielajgcych w wiekszosci juz opublikowane informacje.

Marek Krajewski

Prezes Zarzadu

Warszawa, dnia 25 maja 2018 roku
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