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1. Zasady sporzadzania Srodrocznego sprawozdania finansowego

Srodroczne skrocone sprawozdania finansowe sporzadzono za okres 6 miesiecy zakoficzony
30 czerwca 2017 roku.

Prezentowane $rodroczne  skrocone  sprawozdania  finansowe  spelniajg  wymogi
Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci MSR 34 , Srédroczna sprawozdawczo$é
finansowa”, odnoszacego si¢ do §rodrocznych sprawozdan finansowych i nie zawierajg one
wszystkich informacji, ktore obowigzujg w stosunku do rocznych sprawozdan finansowych.
Srodroczne skrocone sprawozdania finansowe powinny by¢ czytane razem z rocznymi
sprawozdaniami finansowymi (odpowiednio skonsolidowanym i jednostkowym).

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej WIKANA
(,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatlowa”) przekazywane jest do publicznej wiadomos$ci tacznie
ze $rodrocznym skroconym jednostkowym sprawozdaniem finansowym. Aby uzyskaé peine
zrozumienie wyniku 1 sytuacji finansowej emitenta, $rodroczne skrocone jednostkowe
sprawozdanie finansowe WIKANA S.A. (,,Emitent”, ,Jednostka Dominujgca”, ,,Spotka”)
nalezy czyta¢ lacznie ze S$rdédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy Kapitatowe;.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga uzycia okreslonych
szacunkow ksiegowych. Wymaga rowniez od Zarzadu Spoétki stosowania wiasnego osadu przy
stosowaniu przyjetych przez Grupe Kapitatlowa zasad rachunkowos$ci. Zagadnienia,
W odniesieniu do ktorych wymagana jest wicksza doza osadu, zagadnienia bardziej ztozone lub
takie, przy ktorych zalozenia iszacunki sg znaczace z punktu widzenia sprawozdania
finansowego, nie ulegly co do zasady zmianie w poréwnaniu z koncem roku.

Srédroczne skrocone sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej w ciagu 12 miesigcy od konca okresu
sprawozdawczego.

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie
odnotowano istotnych przestanek wskazujacych na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci.

2. Informacje o Grupie Kapitalowej

2.1. Charakterystyka Grupy Kapitalowej

Grupa Kapitatowa WIKANA to jeden z najwigkszych deweloperow dziatajacych
W potudniowo-wschodniej Polsce. Od poczatku swojej dzialalnosci Grupa oddata
do uzytkowania ponad 2 500 lokali, o tacznej powierzchni przekraczajacej 140 tys. m2.
Przedmiotem dziatalnosci spotek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej jest przede
wszystkim prowadzenie dziatalnos$ci deweloperskiej — budowa i sprzedaz nieruchomosci
lokalowych. Projekty deweloperskie realizowane sg na ogoét poprzez specjalnie powotane
w tym celu spotki celowe, budowy prowadzone sa w systemie generalnego wykonawstwa,
zlecanego wyspecjalizowanym, zewnetrznym spotkom  budowlanym, za§ sprzedaz
nieruchomosci lokalowych prowadzona jest przede wszystkim przez wlasne biura sprzedazy.

Poza powyzszym, Spotka swiadczy ustugi, w tym zarzadzania i1 ksiggowe, na rzecz spolek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe;.

W Grupie wyodrgbniany jest takze segment odnawialnych zrodet energii, w ramach ktorego
wytwarzane sg dwa podstawowe produkty: energia elektryczna i energia cieplna. W zwigzku

z tym, ze ww. produkty powstajg z odnawialnego zrodla energii podmiot je wytwarzajacy
uzyskuje dodatkowe wsparcie w postaci biekitnych 1 zottych certyfikatoéw. Spotki z segmentu
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OZE prowadza réwniez usluge z zakresu odzysku odpadow w procedurze R3, a takze prace
badawcze i rozwojowe.

Przedmiotem dziatalno$ci spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatlowej sa takze:
dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdéw, z wylaczeniem holdingéw
finansowych, dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa, wynajem powierzchni oraz zarzadzanie
nieruchomos$ciami na zlecenie.

W sktad Grupy Kapitatowej na dzien sporzadzenia Srodrocznego skroconego sprawozdania
finansowego wchodzity nast¢pujace jednostki:

1. Jednostka dominujaca:

e WIKANA S.A. - jej przedmiotem dziatalno$ci jest przede wszystkim dziatalno$é
deweloperska, polegajaca na przygotowywaniu na posiadanym banku ziemi projektow
deweloperskich, przeznaczonych do realizacji przez powotane do tego spotki celowe
oraz zarzadzanie Grupa Kapitalowg i $wiadczenie ustlug na rzecz podmiotow
wchodzacych w sktad Grupy.

2. Jednostki zalezne:

e BIOENERGIA PLUS Sp. z 0.0. (poprzednio: WIKANA BIOENERGIA Sp. z 0.0.) -
prowadzi dziatalno$¢ w wojewodztwie lubelskim w zakresie wytwarzania energii
z odnawialnych zrdédet. Jednocze$nie BIOENERGIA PLUS Sp. z 0.0. jest
komplementariuszem BIOENERGIA PLUS Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia 01 S.K.A. (poprzednio: WIKANA BIOENERGIA Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia 01 S.K.A.), prowadzacej dzialalno$¢ zwiazang
z wytarzaniem 1 handlem energia pochodzaca ze zrodet odnawialnych,
w ktorej role akcjonariusza petni Spotka; w dniu 30 czerwca 2017 r. Nadzwyczajne
Walne  Zgromadzenie = BIOENERGIA  PLUS  Spotka z  ograniczong
odpowiedzialnoscia 01 S.K.A podjeto uchwale w przedmiocie przeksztatcenia
dotychczasowej spotki  komandytowo-akcyjnej w  spotke z  ograniczong
odpowiedzialnos$cia pod firma: ENERGY PLUS Sp. z o0.0.

e Multiserwis S.A. w likwidacji - jedyny podmiot z Grupy, ktorego przedmiotem
dziatalnosci byla detaliczna dystrybucja obuwia; zakonczenie likwidacji spoiki,
poprzez wykreslenie jej z rejestru przedsi¢biorcow KRS, planowane jest w drugim
potroczu 2017 r.

e WIKANA AGO Sp. z 0.0. — spotka zarejestrowana w KRS w dniu 9 maja 2017 r.;
powstata na potrzeby peinienia funkcji komplementariusza dla spotek celowych
realizujagcych nowe projekty deweloperskie w Grupie Kapitalowej, ktore beda
finansowane kredytami bankowymi.

e WIKANA ERGO Sp. z 0.0. — spotka zarejestrowana w KRS w dniu 11 maja 2017 r.;
powstata na potrzeby peienia funkcji komplementariusza dla spotek celowych
realizujacych nowe projekty deweloperskie w Grupie Kapitatowej, ktore beda
finansowane kredytami bankowymi.

e WIKANA FORTEM Sp. z 0.0. - spotka, ktora jest komplementariuszem WIKANA
FORTEM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia ACER Sp.k. (poprzednio:
WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia ACER Sp.k.,
dawniej: WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia ACER
S.KA)
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o WIKANA MANAGEMENT Sp. z 0.0. - spdtka, ktéra swa dziatalno$¢ koncentruje
przede wszystkim na §wiadczeniu na rzecz innych podmiotow Grupy Kapitatowe;j
ustug: doradczych, zwigzanych z przygotowaniem inwestycji oraz zastepstwa
inwestycyjnego.

o WIKANA MERITUM Sp. z 0.0. - spotka, ktora na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania jest komplementariuszem dla nastgpujacych spotek z Grupy
Kapitalowe;j:

o WIKANA MERITUM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia ALFA Sp.k.
(spotka powstala w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowej - akcyjnej,
dziatajacej pod firmg: WIKANA MERITUM Spotka =z ograniczong
odpowiedzialnoscia ALFA S.K.A., poprzednio: WIKANA PROPERTY Spoétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig ALFA S.K.A.).

o WIKANA MERITUM Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia CORYLUS
S.KAA. (poprzednio: WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia CORYLUS S.K.A.).

o WIKANA MERITUM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia LAMDA S.K.A.
(poprzednio: WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
LAMDA S.K.A)).

o WIKANA MERITUM Spolka z ograniczong odpowiedzialno$cia LARIX S.K.A.
(dawniej: WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig LRIX
S.K.A).

o WIKANA MERITUM Spotka z ograniczong odpowiedzialno§cig MAGNOLIA
Sp.k. (powstala w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowej - akcyjnej,
dzialajacej pod firmg: WIKANA MERITUM Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia MAGNOLIA S.K.A., poprzednio: WIKANA PROPERTY
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig MAGNOLIA S.K.A.).

o WIKANA MERITUM Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia PANORAMA
Sp.k. (powstata w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowej - akcyjnej,
dzialajacej pod firmg: WIKANA MERITUM Spotka z ograniczong
odpowiedzialno§cig PANORAMA S.K.A., poprzednio: WIKANA PROPERTY
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia PANORAMA S.K.A.).

Spotka posiada 100% akcji w ww. spotkach, za wyjatkiem: WIKANA MERITUM
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig CORYLUS S.K.A., WIKANA MERITUM
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia LAMDA S.K.A., WIKANA MERITUM
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia LARIX S.K.A., w ktorych po 50% akcji
zostato przewlaszczonych na zabezpieczenie wierzytelnosci obligatariusza w zwigzku
z emisja obligacji serii B WIKANA MERITUM Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia CORYLUS S.K.A.

e WIKANA NIERUCHOMOSCI Sp. z o.0. w likwidacji - na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania jest komplementariuszem nastepujacych spotek:

o WIKANA NIERUCHOMOSCI Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cia
w likwidacji 02 S.K.A. (poprzednio: WIKANA PROPERTY Spoétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig 02 S.K.A.).
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o WIKANA NIERUCHOMOSCI Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoécia
w likwidacji 05 MARINA S.K.A. (poprzednio: WIKANA PROPERTY Spotka
z ograniczong odpowiedzialnos$cig 05 MARINA S.K.A.).

e WIKANA PRIM Sp. z 0.0. (poprzednio: PRIM Sp. z 0.0.) - spéika, przy zawigzaniu
ktorej 100% udziatdéw objeta Multiserwis S.A. z siedzibg w Warszawie (obecnie:
Multiserwis S.A. w likwidacji). W dniu 6 listopada 2015 r. 100% udziatow spotki
zostalo sprzedanych na rzecz Jednostki Dominujacej. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania spotka jest komplementariuszem:

o WIKANA PRIM Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia BETA Sp.k.,
tj. spotki ktora powstata w wyniku przeksztalcenia spotki komandytowo-akcyjnej,
dziatajgcej pod firmg: WIKANA PRIM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
BETA S.K.A., poprzednio: PRIM Spotka z ograniczong odpowiedzialno$ciag BETA
S.K.A, dawniej: WIKANA PROPERTY Spotka z  ograniczong
odpowiedzialnosciag BETA S.K.A.;

o WIKANA PRIM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia GAMMA Sp.k.,
poprzednio: WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia
GAMMA Sp.k., ktéra to spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spotki
komandytowo-akcyjnej, dziatajacej pod firma: WIKANA PROPERTY Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia GAMMA S.K.A.

o WIKANA MERITUM Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia SIGMA Sp.k.,
ktora to spotka powstata wyniku przeksztatcenia spotki komandytowo-akcyjnej
dzialajacej pod firmg: WIKANA MERITUM Spoétka =z ograniczong
odpowiedzialnoscia SIGMA S.K.A., poprzednio: WIKANA PROPERTY Spotka
z ograniczong odpowiedzialnos$cig SIGMA S.K.A.

e WIKANA PROJECT Sp. z 0.0. - na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
jest jedynym akcjonariuszem w WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia DELTA S.K.A.

e WIKANA PROPERTY Sp. z 0.0. - jej przedmiotem dziatalnosci jest §wiadczenie
uslug posrednictwa sprzedazy dla podmiotéw Grupy Kapitatowej; akcjonariuszem,
poza Spotka, jest takze WIKANA PROPERTY Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia LEGNICA S.K.A. z siedzibg w Lublinie, ktora posiada 75,06%
akcji WIKANA PROPERTY Sp. z o0.0.; na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania spotka jest komplementariuszem nastepujacych spotek, utworzonych
w celu prowadzenia dziatalno$ci deweloperskie;j:

o WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig
03 MIASTECZKO S.K.A. (poprzednio: Wikana Nieruchomosci Spoétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig 03 MIASTECZKO S.K.A)).

o WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia 04 OSIEDLE
S.K.A. (poprzednio: Wikana Nieruchomo$ci Spotka z  ograniczong
odpowiedzialnoscig 04 OSIEDLE S.K.A.).

o WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig ALBA S.K.A.
(poprzednio: Wikana Nieruchomosci Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cia
ALBA S.K.A)).

o WIKANA PROPERTY Spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig BETULA Sp.k.
(powstata w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowo-akcyjnej dziatajacej pod
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firma: WIKANA PROPERTY Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig BETULA
S.KA)

WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig DELTA S.K.A.

WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig JOTA Sp.k.
(powstata w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowo-akcyjnej dziatajacej pod
firmg: WIKANA PROPERTY Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig JOTA
S.KA)

WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig KAPPA S.K.A.

WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig KOMERC Sp.k.
(powstata w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowo - akcyjnej, dziatajacej
pod firmg: WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cia
KOMERC S.K.A)).

WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia KROSNO
S.K.AA. (poprzednio: Wikana Nieruchomo$ci Spotka z  ograniczong
odpowiedzialno$ciag KROSNO S.K.A)).

WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia LEGNICA
S.K.A. (poprzednio: Wikana Nieruchomo$ci Spotka =z  ograniczong
odpowiedzialnoscia LEGNICA S.K.A.).

WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia OMEGA S.K.A.

WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia OMIKRON
S.KA.

WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig PODPROMIE
Sp.k. (powstata w wyniku przeksztalcenia spotki komandytowo - akcyjnej,
dziatajacej pod firma: WIKANA PROPERTY Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia PODPROMIE S.K.A.).

WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscig ROSA Sp.k.
(powstata w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowo-akcyjnej, dziatajacej pod
firmg: WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia ROSA
S.K.A).

WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciag SALIX Sp.k.
(powstata w wyniku przeksztalcenia spotki komandytowo-akcyjnej, dziatajacej pod
firma: WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig SALIX
SKA).

WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczona odpowiedzialno$cia ZIELONE
TARASY Sp.k. powstata w wyniku przeksztatcenia spotki komandytowo-akcyjnej,
dziatajacej pod firmg: WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig ZIELONE TARASY S.K.A)).

WIKANA SOBA Sp. z 0.0. (poprzednio: SOBA Sp. z 0.0.) — spoltka zarejestrowana
w KRS w dniu 18 marca 2016 r.; powstala na potrzeby pelnienia funkcji
komplementariusza dla spotek celowych realizujacych nowe projekty deweloperskie
w Grupie Kapitatowej, ktore beda finansowane kredytami bankowymi.

Towarzystwo Budownictwa Spolecznego ,,Nasz Dom” Sp. z o.0. (poprzednio:
Towarzystwo Budownictwa Spotecznego ,,WIKANA” Sp. z 0.0.) - zajmuje si¢
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ustugowym zarzadzaniem nieruchomos$ciami — zardwno wiasnymi, jak i zleconymi
przez wspolnoty mieszkaniowe.

e ZIELONE TARASY S.A. - spotka prowadzaca dzialalno$¢ w zakresie segmentu
OZE, w ktorej 100% akcji posiada Jednostka Dominujaca.

Konsolidacji podlegaja wszystkie ww. spoiki zalezne, ktore konsolidowane sg metoda pelna.

2.2. Kapital zakladowy

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapitat
zaktadowy Spotki wynosi 40 029 594,00 zt 1 dzieli si¢ na: :

e 16 766 559 akcji zwyktych na okaziciela serii G, o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda
akcja

o 3248 238 akcji zwyklych na okaziciela serii H, o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda
akcja.

W okresie sprawozdawczym, jak i do dnia publikacji niniejszego sprawozdania, zaréwno
wysokos¢, jak 1 struktura kapitalu zaktadowego Spotki nie ulegta zmianie.

2.3. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej WIKANA S.A.
a) Zarzad

W okresie sprawozdawczym struktura i sktad osobowy Zarzadu Spotki ulegaty nastepujacym
zZmianom:

e w dniu 27 kwietnia 2017 r. Pan Robert Pydzik zlozyt o§wiadczenie o rezygnacji
z pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spotki ze skutkiem na koniec dnia 30 kwietnia
2017 r.;

e w dniu 27 kwietnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spotki powierzyta z dniem 1 maja 2017
r. Pani Agnieszce Maliszewskiej, petnigcej dotychczas funkcje Czlonka Zarzadu
Spoiki, petnienie funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spoiki;

e w dniu 27 kwietnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata z dniem 1 maja 2017 r.
do Zarzadu Spoétki Panig Marte¢ Kruk, ktorej powierzyla petnienie funkcji Cztonka
Zarzadu;

e w dniu 27 kwietnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata z dniem 1 maja 2017 r.
do Zarzadu Spotki Pana Pawta Chotote, ktoremu powierzyla pelnienie funkcji Cztonka
Zarzadu;

e w dniu 27 czerwca 2017 r. Pani Marta Kruk zlozyla o$§wiadczenie o rezygnacji
z pehienia funkcji Czlonka Zarzadu Spoétki ze skutkiem na koniec dnia 30 czerwca
2017 r.;

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sklad osobowy Zarzadu Spotki jest
nastepujacy:

e Agnieszka Maliszewska — Wiceprezes Zarzadu,
e Pawet Chotota — Czlonek Zarzadu.

b) Rada Nadzorcza

W okresie sprawozdawczym, jak i do dnia publikacji niniejszego sprawozdania, struktura
i sktad osobowy Rady Nadzorczej Spotki nie ulegaly zmianom. Na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania sktad osobowy tego organu jest nastepujacy:
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e Krzysztof Misiak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Adam Buchajski — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
e Joanna Grzelczak — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Marcin Marczuk — Cztonek Rady Nadzorczej,

e Maciej Wegorkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej.

2.4. Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej i wplyw tych zmian
na funkcjonowanie Grupy Kapitalowej

Zmiany, jakie zaszty w strukturze Grupy Kapitalowej na przestrzeni pierwszych szesciu
miesiecy 2017 roku, jak rowniez do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, dotyczyly
przede wszystkim zmian form prawnych, firm i komplementariuszy wybranych spotek z Grupy
Kapitatowej (szczegoéty: pkt 2.1 Charakterystyka Grupy Kapitafowej).

Zarzad Spotki zwraca uwage, iz ww. zmiany miaty charakter wylacznie porzadkowy
i organizacyjny i byty konsekwencja zapoczatkowanej w 2014 r. i realizowanej na przestrzeni
kolejnych kwartatow restrukturyzacji Grupy Kapitatowej, majacej na celu uproszczenie
i usprawnienie funkcjonowania Grupy zgodnie z najlepszymi standardami funkcjonowania
podmiotoéw prowadzacych dziatalno$¢ deweloperska. Rowniez w tym celu w dniu 25 lipca 2017
r. zostal przyjety i podpisany ,,Plan potaczenia spotki z ograniczong odpowiedzialno$ciag
ze spotkami komandytowo-akcyjnymi”, tj. WIKANA PROJECT Sp. z o.o., jako ,,Spotki
Przejmujacej”, z: WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$ciag
LEGNICA S.K.A., WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig DELTA
S.K.A., WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 03 MIASTECZKO
S.K.A., WIKANA NIERUCHOMOSCI Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia w likwidacji
02 S.K.A., WIKANA NIERUCHOMOSCI Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
w likwidacji 05 MARINA S.K.A., jako ,,Spotkami Przejmowanymi”. Planowany termin
podjecia uchwaty o potaczeniu zostat okre§lony na dzien 2 pazdziernika 2017 r.

Zarzad Spotki wskazuje takze, ze zardwno w okresie sprawozdawczym, jak i do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, nie nastapity zadne zmiany w strukturze Grupy
Kapitatlowej, takie jak: potaczenia jednostek, przejecia lub sprzedaz jednostek z Grupy
Kapitatowej czy utrata kontroli nad jednostka/jednostkami zaleznymi. Ponadto, w omawianym
czasie, nie miaty miejsca zdarzenia takie jak utrata kontroli czy uzyskanie kontroli nad
inwestycjami dtugoterminowymi, ani zdarzenia dot. podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania
dziatalnosci poza wskazanymi w niniejszym sprawozdaniu.

3. Istotne zdarzenia w I pétroczu 2017 r. oraz do dnia publikacji
sprawozdania

Za istotne zdarzenia, jakie miaty miejsce w pierwszym potroczu 2017 r. Zarzad Spotki uznaje
m.in.: podjecie w dniu 17 stycznia 2017 r. uchwaly w sprawie emisji przez WIKANA
PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia KROSNO S.K.A. do 6 516 sztuk
zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii A, niemajacych formy dokumentu, o tacznej
warto$ci do 6 516 tys. zt (przydzial obligacji nastapit w dniu 23 stycznia 2017 r.) (szczegoty:
raporty biezace odpowiednio nr 2/2017 i 4/2017), uzgodnienie w dniu 13 czerwca 2017 r.
z jedynym obligatariuszem posiadajacym obligacje serii B WIKANA MERITUM Spotka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig CORYLUS S.K.A. zmian warunkow emisji tychze obligacji
obejmujacych w szczegolnosci zmiang terminu ich wykupu z okreslonego na dzien 30 czerwca
2017 r. na dzien 31 grudnia 2017 r. (szczegoty: raport biezacy nr 22/2017) oraz uzgodnienie
w dniu 22 sierpnia 2017 r. z jedynym obligatariuszem posiadajacym obligacje serii A WIKANA
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PROPERTY Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig ROSA Sp.k. (poprzednio: WIKANA
PROPERTY Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig ROSA S.K.A.) zmian warunkow emisji
tychze obligacji obejmujacych w szczegdlnosci zmiang terminu ich wykupu z pierwotnie
okreslonego na dzien 24 sierpnia 2017 r. na dzien 31 grudnia 2017 r. (szczeg6ly: raport biezacy
nr 31/2017).

Poza powyzszym, na przestrzeni pierwszych sze$ciu miesiecy 2017 r., spotki z Grupy
Kapitatlowej zawarty nastepujace umowy, ktore w ocenie Zarzadu Spotki rowniez nalezy uznad
za istotne:

e w dniu 6 Ilutego 2017 r. WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscig BETULA Sp.k. z siedzibg w Lublinie zawarta z Nadsanskim
Bankiem Spoétdzielczym z siedzibg w Stalowej Woli umowe nieodnawialnego kredytu
obrotowego - deweloperskiego w kwaocie blisko 3,7 mIn zt z przeznaczeniem na realizacje
przedsiewzigcia deweloperskiego, polegajacego na budowie budynku mieszkalnego
wielorodzinnego B, wraz z zagospodarowaniem terenu, jako drugiego etapu inwestycji
realizowanej w Janowie Lubelskim pod nazwa ,,Klonowy Park” (szczegodty: raport
biezacy nr 6/2017);

ew dniu 10 lutego 2017 roku WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia GAMMA Sp.k. (obecnie: WIKANA PRIM Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia GAMMA Sp.k.) zawarta z INVEST PARTNER ARKADIUSZ
MATULA - SPOLKA KOMANDYTOWA (,,Wykonawca”) umowe o wykonanie robot
budowlanych, polegajacych na realizacji (w dwodch etapach) trzech budynkow
mieszkalnych wielorodzinnych (A, B, C), wraz z garazami podziemnymi, instalacjami
oraz zagospodarowaniem terenu, w ramach etapu ,,B4” inwestycji pod nazwg Sky House
w Lublinie; umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajagcym, jakim byto
dopetnienie formalnosci zwigzanych z dostarczeniem przez ww. spotke Wykonawcy, nie
pozniej niz do dnia 31 marca 2017 r., pisemnego oswiadczenia o braku przeszkod
w realizacji przytacza elektroenergetycznego do przedmiotu Umowy; warunek zostat
spetniony w dniu 29 marca 2017 r. (szczegoty: raporty biezace odpowiednio nr 7/2017
i nr9/2017);

e w dniu 20 kwietnia 2017 r. WIKANA PRIM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
GAMMA Sp.k. (poprzednio: WIKANA PROPERTY Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia GAMMA Sp.k.) z siedzibg w Lublinie zawarta z mBankiem
Hipotecznym Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie (,,Bank™) umowg kredytu
budowlano - hipotecznego w kwocie 11 329 tys. zt z przeznaczeniem na realizacje
budynkow mieszkalnych wielorodzinnych A, B-C, wraz z garazami podziemnymi,
instalacjami oraz zagospodarowaniem terenu, w ramach etapu ,,B4” inwestycji pod
nazwa Sky House w Lublinie; w zwigzku z zawarciem przedmiotowej umowy kredytu,
w dniu 9 czerwca 2017 r. Jednostka Dominujaca, WIKANA PRIM Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia GAMMA Sp.k. oraz WIKANA PRIM Sp. z 0.0. zawarlty umowe
wsparcia projektu, na mocy ktorej Jednostka Dominujaca oraz WIKANA PRIM Sp. z o.0.
zobowigzaty sie wobec Banku do wsparcia finansowego WIKANA PRIM Spoétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia GAMMA Sp.k. do kwoty 1 143 tys. zt w przypadku
przekroczenia zatozonych kosztow realizacji ww. inwestycji oraz do wsparcia
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dziatalnosci WIKANA PRIM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig GAMMA Sp k.
(szczegoty: raporty biezace odpowiednio nr 12/2017 i 20/2017);

w dniu 9 maja 2017 roku WIKANA MRITUM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
SIGMA Sp.k. z siedzibg w Lublinie zawarta z DESERTO Sp. z 0.0. z siedziba
w Przeworsku (,,Wykonawca’) umowy o wykonanie robot budowlanych, polegajacych
na realizacji: zespotu dwoch budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych (C, D), wraz
Z miejscami postojowymi w garazu podziemnym i infrastruktura towarzyszaca oraz
zespotu czterech budynkow mieszkalnych wielorodzinnych (O, P, R, S), potaczonych
dwoma wspoOlnymi garazami podziemnymi, wraz z instalacjami wewngtrznymi
i infrastruktura towarzyszaca, w ramach kolejnego etapu inwestycji pod nazwa ,,Osiedle
Zielone Tarasy” w Rzeszowie; zgodnie z zapisami umownymi do dnia 10 czerwca 2017
r. kazdej ze stron przystugiwato prawo do odstgpienia od umow w niezrealizowanych
czesciach: Wykonawcy w przypadku braku ztozenia przez WIKANA MERITUM Spoétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia SIGMA Sp.k. w ww. terminie os$wiadczenia
0 posiadanym finansowaniu przez instytucje finansujacg przedmiotow umow, zas
WIKANA MERITUM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia SIGMA Sp.k. -
wylacznie wraz ze ztozeniem o$§wiadczenia, o ktorym mowa powyzej; strony za obop6lng
zgoda wspomniany termin postanowily wydluzy¢, do momentu pozyskania przez
WIKANA MERITUM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia SIGMA Sp.k.
finansowania, o ktorym mowa powyzej; wspomniane finansowanie WIKANA
MERITUM Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia SIGMA Sp.k. (juz jako:
WIKANA PRIM Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia SIGMA Sp.k.) uzyskata
poprzez zawarcie w dniu 24 sierpnia 2017 r. z mBankiem Hipotecznym Spotka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie umowy kredytu budowlano - hipotecznego w kwocie 31,5 min
zt (szczegoty: raporty biezace odpowiednio nr 16/2017, 17/2017, 21/2017 i 32/2017),

W dniu 30 czerwca 2017 roku WIKANA PROPERTY Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig ZIELONE TARASY Sp.k. z siedziba w Lublinie zawarta z HEN-
BUD Sp. z 0.0. z siedzibg w Lublinie umowy o kompleksowe wykonanie robot
budowlanych, polegajacych na realizacji: trzech budynkow mieszkalnych
wielorodzinnych (,,B1”, ,,B7” i ,,B8”) z ustugami i wielostanowiskowym garazem
podziemnym, wraz z instalacjami wewnetrznymi oraz infrastruktura towarzyszaca
i trzech budynkoéw mieszkalnych wielorodzinnych (,,B2”, ,B3” i ,B6”)
z wielostanowiskowym garazem podziemnym, wraz z instalacjami wewnetrznymi oraz
infrastruktura towarzyszaca,, W ramach pierwszego i drugiego etapu inwestycji pod
nazwa ,,Osiedle Marina B” w Lublinie (szczeg6ty: raporty biezace nr 26/2017 i 27/2017).

Dodatkowo, w dniu 31 marca 2017 r. WIKANA MERITUM Spoétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia LAMDA S.K.A. zawarla aneks do umowy, na podstawie ktorej
zaciagneta zobowigzanie wekslowe na kwote 7 300 tys. zi, zmieniajacy termin wykupu
weksla z dnia 31 marca 2016 r. na dzien 30 czerwca 2017 r., a nastgpnie aneks zmieniajacy
termin z dnia 30 czerwca 2017 r. na 31 grudnia 2017 r. (szczeg6ly: raporty biezace
odpowiednio nr 10/2017 i 28/2017), zas w dniu 31 sierpnia 2017 r. WIKANA FORTEM
Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag ACER Sp.k. zawarta z RAIFFEISEN BANK
POLSKA S.A. aneks do umowy kredytu budowlanego zawartej w dniu 27 lipca 2016 r.
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celem pozyskania finansowania przedsiewziecia inwestycyjnego realizowanego
w Lublinie pod nazwa ,,Miasteczko Wikana B13”, zmieniajacy m.in. kwote udzielonego
kredytu oraz termin sptaty zobowigzan (szczegoty: raport biezacy nr 33/2017).

Ponadto w okresie sprawozdawczym miaty miejsce zmiany osobowe w sktadzie Zarzadu
(szczegoty: pkt 2.3 Skfad Zarzgdu i Rady Nadzorczej WIKANA S.A)).

4. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogolnej liczby glosow
na walnym zgromadzeniu WIKANA S.A

Wykaz akcjonariuszy, ktérych udziat w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Spoiki na dzien przekazania niniejszego sprawozdania wynosi bezposrednio lub posrednio
przed podmioty zalezne co najmniej 5%, przedstawia ponizsza tabela.

Tabela: Stan posiadania akcji WIKANA S.A. przez znacznych akcjonariuszy na dzien
30 czerwca 2017 r. oraz na dzien przekazania niniejszego sprawozdania.

o Liczba posiadanych Wartosé Udzial akji
Akejonariusz akcji/glosow nominalna akcji W kapitale
e ] zakladowym/glosach
JALUE FIZ 2 wydzielonym 13 209 766 26 419 532 66,00%
Palametra Holdings Limited** 1612 000 3224 000 8,05%
Inne podmioty 5193031 10 386 062 25,95%
RAZEM: 20014 797 40 029 594 100,00%

*  zgodnie z informacjq akcjonariusza z dnia 29 grudnia 2016 r.

** zgodnie z informacjq akcjonariusza z dnia 29 grudnia 2016 r.

Zmiany w strukturze akcjonariatu WIKANA S.A. w i po okresie sprawozdawczym

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu kwartalnego, tj. od dnia 30 maja 2017 r., do
dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w strukturze znaczacych
akcjonariuszy Spoiki.

Informacje o wyplaconych dywidendach

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. oraz do dnia sporzadzenia niniejszego raportu
spotki z Grupy Kapitatowej wyptacity dywidende w wysokosci 61 tys. zt, w tym do podmiotow
powigzanych — 58 tys. zl.

5. Stan posiadania akcji WIKANA S.A. przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace

Stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania przedstawia ponizsza tabela:
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Tabela: Liczba akcji WIKANA S.A. bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajacych
i nadzorujacych obrazuje ponizsza tabela.

UDZIAL
LICZBA g
AKCTe  ow  WARTOSC W KAPITALE
R ILOSON  NOMINALNA  SPOLKIGLOSACH
AKCJI (PLN)  NA WZA SPOLKI
(SZT) A
(%)

ZARZAD 0 0 0
RADA NADZORCZA, 524 815 1049 630 2,62
w tym:
BUCHAJSKI ADAM 524 815 1049 630 2,62
RAZEM: 524 815 1049 630 2,62

Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie posiadajg uprawnien do akcji Emitenta.

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu kwartalnego, tj. od dnia 30 maja 2017 r.,
nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji i uprawnien do nich ze strony o0sob
zarzadzajacych i nadzorujacych.

6. Stanowisko Zarzadu WIKANA S.A. odnoSnie mozliwoSci
zrealizowania wczeSniej publikowanych prognoz wynikow

Zarzad Spotki nie publikuje prognoz finansowych, zarowno w odniesieniu do jednostki
dominujacej, jak i Grupy Kapitatowe;j.

7. Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem
wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej

Zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu Spoiki, na dzien sporzadzenia tego sprawozdania, Spotka
i jednostki od niej zalezne sg stronami postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem
wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktorych
taczna warto$¢ wynosi: 7 580 tys. z1, z czego:

o 4417 tys. zt — stanowi tgczng warto$¢ postepowan dotyczacych wierzytelnosci Spotki i
jednostek od niej zaleznych. Postgpowaniem o najwyzszej wartosci jest postepowanie
wszczgte przez Spotke w dniu 17 marca 2014 r. przeciwko ABM Greiffenberger Polska
Sp. z 0.0. z siedzibg w Lublinie. W dniu 23 grudnia 2014 r. Spétka zmodyfikowata
podstawe prawng pozwu, zadajac od pozwanej spotki zwrotu nienaleznego swiadczenia
w kwaocie: 4 189 tys. zt. Powddztwo oceniane jest jako zasadne.

e 3 163 tys. zI — stanowi laczna warto$¢ postegpowan dotyczacy zobowigzan Spotki
i jednostek od niej zaleznych. Najwyzsza warto§¢ w tej grupie przedstawia pozew
otrzymany przez Spoétke w dniu 23 listopada 2011 r. o zaptate kwoty: 874 tys. zt
na rzecz spotki prawa handlowego, ktérej danych Spoétka nie udostepnia z uwagi na
ochrong dobra, jakim jest niepogarszanie sytuacji procesowej Spotki. Powddztwo
oceniane jest jako niezasadne.
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8. Informacje o transakcjach zawartych przez jednostki wchodzace
w sklad Grupy Kapitalowej z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe

W pierwszym potroczu 2017 roku oraz po dniu 30 czerwca 2017 roku, jak rowniez do dnia
sporzadzenia niniejszego dokumentu nie byty zawierane z podmiotami powigzanymi transakcje
na warunkach innych niz rynkowe.

9. Informacja o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki lub
udzielonych gwarancjach

W pierwszym potroczu 2017 roku oraz po dniu 30 czerwca 2017 roku, jak réwniez do dnia
sporzadzenia niniejszego dokumentu spotki z Grupy Kapitalowej nie otrzymaly, ani nie
udzielity poreczen lub gwarancji za zobowigzania podmiotow innych niz z Grupy.

10. Istotne informacje nt. dzialalnosci Spolki i Grupy Kapitalowej

W okresie zakonczonym 30 czerwca 2017 roku spotki z Grupy Kapitatlowej kontynuowaty
swojg dziatalno$¢ statutowa.

Na dzien 30 czerwca 2017 r. laczna kwota zobowigzan Grupy Kapitatowej przypadajacych
do splaty w ciggu najblizszych 12 miesiecy (tj. zobowigzan krétkoterminowych)
Z wylaczeniem rezerw o charakterze krotkoterminowym, wynosi 82 294 tys. zt. Sktadajg si¢ na
te pozycje przede wszystkim zobowigzania z tytulu zaciggnietych kredytéw, leasingu
finansowego, wyemitowanych obligacji, zobowigzania handlowe oraz przychody przysztych
okresow (poziom przychoddéw przysztych okresow rowny 10 035 tys. zt odpowiada kwocie
wptaconych przez klientow $rodkéw finansowych na podstawie uméw kupna mieszkan
w realizowanych 1 niezakonczonych projektach deweloperskich). W ramach kwoty
zobowigzan krotkoterminowych wynoszacej 83 863 tys. zi, w praktyce sptacie podlega¢ bedzie
kwota 73 828 tys. zi, tj. pomniejszona o kwote przychodow przysztych okreséw, ktore zgodnie
Z metodologia rozliczania projektow deweloperskich (okreslong MSR 18) zostang ujawnione
w przychodach ze sprzedazy mieszkah po podpisaniu aktow notarialnych przez klientow.
Ewentualna splata tych zobowiazan wobec nabywcow mieszkan bytaby konieczna w sytuacji
niewywigzania si¢ z zawartych umow sprzedazy mieszkan, np. poprzez przerwanie lub
drastyczne przekroczenie termindow budowy, co w opinii Zarzadu Spoitki nalezy zdecydowanie
wykluczy¢.

W okresie pierwszych szeSciu miesigcy 2017 roku i do dnia sporzadzenia niniejszego
dokumentu Grupa Kapitatowa, w zakresie mieszkaniowych projektow deweloperskich:
e zawarla umowy dotyczace realizacji nastgpujacych projektow deweloperskich:
budynkéw A, B, C, w ramach inwestycji ,,Sky House B4” oraz budynkow B1, B7, B8
i B2, B3, B6 w ramach inwestycji ,,Osiedle Marina B” w Lublinie oraz budynkow: C, D
10, P, R, S w ramach inwestycji ,,Osiedle Zielone Tarasy” w Rzeszowie;
e przygotowuje si¢ do rozpoczgcia realizacji kolejnych projektow deweloperskich
zlokalizowanych w wojewodztwach lubelskim i podkarpackim.

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku w ofercie Grupy Kapitatowej znajdowaty sie
projekty deweloperskie z tacznag liczbg 350 lokali, z czego 307 znajdowato si¢ w budowie.

Przychody z najmu (segment najem powierzchni) w okresie pierwszych szesciu miesiecy 2017
r. wyniosty 4 089 tys. zl.
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W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca br. Grupa Kapitalowa osiggneta z segmentu energii
odnawialnej przychody w wysokosci 2 726 tys. zi.

W wyniku powyzszego Grupa Kapitatowa wypracowata w okresie sprawozdawczym
36 297 tys. zt przychodow wzgledem 22 463 tys. zt w okresie porownawczym.
Przy jednoczesnym zwigkszeniu kosztu wiasnego sprzedazy z 18 696 tys. zt (w I potroczu 2016
r.) do 26 478 tys. zt, w okresie sprawozdawczym osiggnieto skonsolidowany zysk brutto na
sprzedazy w wysokosci 9 819 tys. zt (3 767 tys. zt w I potroczu 2016 r.). Grupa Kapitatowa
zakonczyta I potrocze 2017 r. zyskiem netto na poziomie 3 403 tys. zt (wzgledem straty netto
na poziomie 5 679 tys. zt w I potroczu 2016 r.).

Emitent informuje jednocze$nie, ze warto§¢ uméw przedwstepnych i deweloperskich
podpisanych do 30 czerwca 2017 r., dla ktorych lokale nie zostaty jeszcze przekazane klientom,
czyli dla ktorych w zwiazku z przyjetymi zasadami ich ksiegowania do dnia bilansowego nie
zostaty rozpoznane przychody ze sprzedazy, wyniosta 22 900 tys. zt, w tym dla inwestycji
realizowanych w: Lublinie — 15 916 tys. zt, Zamosciu — 317 tys. zt, Rzeszowie — 2 182 tys. z1,
Janowie Lubelskim — 1 842 tys. zt i Tarnobrzegu — 2 643 tys. zt.

Zarzad Spotki zamierza nadal podejmowaé dzialania majace na celu poprawg sytuacji
finansowej Grupy, w tym miedzy innymi poprzez skupienie dziatalno$ci w kluczowym dla
Grupy segmencie deweloperskim.

Zdaniem Zarzadu Spoétki nie ma istotnego zagrozenia dzialalnosci Grupy Kapitatowej
w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania. Zarzad Spoiki
jest przekonany, ze bedzie w stanie zapewni¢ Grupie Kapitalowej odpowiednie $rodki
finansowe do obstugi zobowigzan finansowych ihandlowych oraz niezakloconego
prowadzenia dziatalnosci, w tym realizacji projektow deweloperskich.

11. Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiagniete wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnych trzech miesiecy

Zarzad Spoétki dokonal oceny przewidywanej sytuacji ptynnosciowej Grupy Kapitalowe;j
w okresie 12 miesi¢gcy od dnia sporzadzenia $rodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Podstawowym celem analizy byto okreslenie zrodet sptaty
zobowigzan krétkoterminowych Grupy Kapitatowej, wynikajacych przede wszystkim z tytutu
wyemitowanych obligacji i zaciagnietych kredytow oraz zobowigzan handlowych (w tym
zobowigzan wynikajacych z realizowanych projektow deweloperskich).

W wyniku dokonanej analizy Zarzad Spoétki okreslit nastepujace gldéwne zrodia splaty
zobowigzan krotkoterminowych:

e Wplywy z nowych umoéw sprzedazy mieszkan, miejsc garazowych, komorek lokatorskich
i lokali ustugowych bedacych obecnie w ofercie lub wprowadzonych do oferty Grupy
Kapitatowej w 2017 roku,

e wplywy wynikajace z platnosci z umoéw sprzedazy mieszkan, miejsc garazowych,
komorek lokatorskich i lokali ustugowych w obecnie prowadzonych projektach
deweloperskich, zawartych przed 30.06.2017 roku — dokonywanych przez klientow
zgodnie z harmonogramami zawartymi w ww. umowach,

e Wplywy z wynajmu powierzchni w posiadanych obiektach komercyjnych,

e proces dezinwestycji obejmujacy zbycie wybranych aktywow, poprzez sprzedaz
wybranych sktadnikow majatku trwalego niewykorzystywanych do podstawowej
dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;.
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Ponadto, Zarzad Spotki analizuje szereg rozwigzan majacych na celu pozyskanie dodatkowych
srodkow finansowych gwarantujacych poziom plynnosci Grupy Kapitatowej wspierajacych
obstuge  zobowigzan  finansowych 1  handlowych. W  ramach powyzszych,
w zaawansowanym stadium przygotowan jest pozyskanie kredytow bankowych, zaréwno
refinansujacych sptate dotychczasowych zobowiazan, jak i finansujacych realizacje projektow
deweloperskich.

Powyzsze propozycje rozwigzan nie stanowig katalogu zamknigtego, a ich realizacja bedzie
uzalezniona od warunkow finansowych i korzysci jakie przyniosg Grupie.

Widoczne ozywienie na rynku mieszkaniowym umozliwi, zdaniem Zarzadu Spoiki, realizacje
planéw sprzedazowych mieszkan w skali, ktéra zapewni niezakitocone kontynuowanie
dziatalnosci, w tym sptate wymagalnych zobowigzan.

W przysztych okresach przewidywane jest kontynuowanie dotychczasowej dziatalnosci Grupy
Kapitatowej. Istotna cze$¢ projektéw deweloperskich bedzie realizowana w ramach spotek
celowych, tak wigc wiodaca role bedzie odgrywa¢ wynik skonsolidowany Grupy Kapitalowe;.
Strategia rozwoju Spotki, spotek deweloperskich z Grupy Kapitalowej na najblizszy,
co najmniej 12 miesigczny okres skoncentruje si¢ na nastepujacych kierunkach:

e prowadzeniu dziatan w kierunku istotnego zwigkszenia tempa i skali dziatalnosci, w tym
rozpoczgcia realizacji inwestycji na posiadanych gruntach,

e Umacnianiu pozycji Spotki wsrdéd innych firm deweloperskich, dalszym rozszerzaniu
zakresu prowadzonej dziatalnosci i wzmacnianiu pozycji na rynkach, na ktorych Spotka
jest obecna,

e Kkonsekwentnym zwigkszaniu liczby sprzedawanych lokali przy jednoczesnym dbaniu
0 rentowno$¢ prowadzonej dziatalnosci,

e dostosowywaniu harmonogramu realizacji kolejnych projektow do biezacej i dajacej si¢
przewidzie¢ koniunktury na rynku nieruchomo$ci przy =zalozeniu utrzymania
optymalizacji ponoszonych przez Spotke nakladoéw i otrzymywanych wptywow oraz
stopnia biezacej ptynnosci,

e dazeniu do zapewnienia optymalnej struktury finansowania realizowanych projektow
deweloperskich.

W zakresie segmentu sprzedazy detalicznej, w ktérym Grupa Kapitatlowa dziatala do konca
2015 r., w pierwszym kwartale 2016 r. zostala podj¢ta decyzja o zainicjowaniu procesu
rozwigzania jedynej spotki zaleznej prowadzacej dziatalno§¢ w ramach tego segmentu.
Zakonczenie likwidacji spotki, poprzez wykreslenie jej z rejestru przedsigbiorcow KRS,
planowane jest w drugim pétroczu 2017 r.

W zakresie segmentu odnawialnych zrodet energii oraz segmentu nieruchomosci komercyjnych
Zarzad Spoiki nie wyklucza dezinwestycji w uzasadnionym rachunkiem ekonomicznym czasie.
Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania zadne decyzje w tym zakresie nie zostaty
podjete.

12. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostalymi
miesigcami roku obrotowego
1) Ryzyko zmiany cen

Grupa Kapitalowa ma zawarte umowy, w ktorych kwoty wynagrodzenia dla wykonawcow sa
konkretnie okreslone i pozwalaja na catkowite zakonczenie realizowanych inwestycji zgodnie
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Z przyjetymi przez spotki budzetami. Ryzyko zmian cen jest po stronie wykonawcow i jedynie
za zgoda spotki kwota ich wynagrodzenia moze ulec zmianie. Niemniej jednak Grupa narazona
jest na ryzyko zwigzane ze zmiang kosztow budowy oraz zalezno$cig spotek z Grupy od
wykonawcow robot budowlanych opisane ponizej w punkecie: ,,Opis innych czynnikow ryzyka
z okresleniem stopnia, w jakim Grupa Kapitalowa jest na nie narazona”.

2) Ryzyko kredytowe, kursowe i stop procentowych

Ekspozycja na ryzyko kredytowe, ryzyko stopy procentowej powstaje w trakcie normalnej
dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

Mozliwe jest wystapienie ryzyka kursowego zwigzanego z kursami wymiany walut obcych, jak
rowniez ryzyka wysokosci stop procentowych dla walut, w ktorych udzielane sg kredyty
hipoteczne zaciggane przez nabywcoéw w celu sfinansowania kupna nieruchomosci
mieszkaniowych. Obnizenie kursu ztotego w stosunku do walut obcych, w szczegolnosci franka
szwajcarskiego, dolara amerykanskiego i euro, jak rowniez wzrost stop procentowych dla tych
walut, przektadajacy sie na wzrost oprocentowania kredytow, moze spowodowaé, ze nabywcy
nie beda w stanie splaca¢ zaciagnigtych kredytow hipotecznych lub ograniczona zostanie
zdolno$§¢ nowych nabywcow do zaciggnigcia takich kredytow. Moze to spowodowad
ograniczenie popytu na nowe mieszkania oraz doprowadzi¢ do zwigkszonej liczby przejeé
nieruchomosci przez banki, co moze skutkowaé wprowadzeniem na rynek zwiekszonej liczby
lokali. Powyzsze zdarzenia moga mie¢ negatywny wptyw na rynek mieszkaniowy, a w efekcie
na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;j.

Warto$¢ bilansowa inwestycji dlugoterminowych oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych odzwierciedla maksymalne ryzyko kredytowe.

Zaciagnigte przez spotki z Grupy Kapitatowej dtugoterminowe zobowigzania z tytulu emisji
obligacji o statej stopie procentowej nie s narazone na ryzyko zmiany przeptywow pieni¢znych
w wyniku zmian stop procentowych. Grupa Kapitatlowa nie zabezpiecza si¢ przed ryzykiem
stopy procentowej. Grupa Kapitatowa nie stosuje rowniez zabezpieczen przed ryzykiem wahan
kursow wymiany walut. Krotkoterminowe naleznosci i zobowigzania nie sg narazone na ryzyko
stopy procentowe;j.

3) Ryzyko istotnych zaklocen przeplywow srodkéw pienieznych

Grupa Kapitalowa ma zawarte umowy z wykonawcami oraz zapewnione finansowanie
realizacji prowadzonych inwestycji, dzigki czemu przeplywy pieni¢zne na kolejne okresy
sa w Grupie z gory okre§lone i pozwalaja zminimalizowa¢ ryzyko istotnych zaklocen
przeptywow srodkow pienieznych.

4) Ryzyko utraty plynnosci finansowej

Celem zarzadzania ptynnoscig finansowg jest zabezpieczenie Grupy Kapitalowej przed jej
niewyptacalnoscia. Cel ten jest realizowany poprzez systematyczne dokonywanie projekcji
zadhuzenia, a nastepnie aranzacj¢ odpowiednich zrodet finansowania.

5) Opis innych czynnikéw ryzyka z okresleniem stopnia, w jakim Grupa
Kapitalowa jest na nie narazona
e Ryzyko zwiazane z celami strategicznymi

Grupa Kapitatowa nie moze zapewniC, ze jej cele strategiczne zostang osiggnicte. Rynek,
na ktorym dziala, podlega zmianom, ktorych kierunek 1 skala zalezne sg od wielu czynnikow.
Przyszta pozycja, a w efekcie przychody i zyski Grupy, zalezne sa od skuteczno$ci
wypracowanej strategii dziatania. Podjecie nietrafnych decyzji wynikajacych z niewtasciwej
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oceny sytuacji lub niezdolno$¢ adaptacji do zmieniajacych si¢ warunkéw rynkowych moga
mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyka towarzyszace realizacji projektow deweloperskich

Projekty deweloperskie realizowane przez Grup¢ Kapitalowg wymagajg znacznego
zaangazowania kapitatowego i sg, w swej istocie, obarczone wieloma ryzykami. Takie ryzyka
obejmujag w szczegoélnosci: (1) nieuzyskanie lub wzruszenie uzyskanych juz pozwolen,
zezwolen lub innych decyzji administracyjnych niezb¢dnych do wykorzystania gruntu oraz
realizacji projektow deweloperskich zgodnie z planami spotki, (2) opdznienie rozpoczecia lub
zakonczenia budowy, (3) wzrost kosztow ponad poziom zatozony w budzecie,
(4) niewyptacalnos¢  wykonawcoéw lub  podwykonawcow, (5) spory pracownicze
U wykonawcow lub podwykonawcow, (6) niedobor materiatow lub sprzetu budowlanego,
(7) nieszczesliwe wypadki lub nieprzewidziane trudnosci techniczne, (8) brak mozliwosci
uzyskania pozwolen umozliwiajacych oddanie budynku do uzytkowania lub innych
wymaganych pozwolen, jak réwniez (9) zmiany w przepisach regulujacych wykorzystanie
gruntéw. Wystapienie kazdej z powyzszych okoliczno$ci moze spowodowaé opo6znienia
w zakonczeniu projektu, wzrost kosztéw lub utrate przychodéw z takiego projektu,
zablokowanie srodkow zainwestowanych w kupno gruntu, a w niektérych przypadkach brak
mozliwos$ci zakonczenia projektu. Moze to mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$¢ i sytuacje
finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zwigzane ze zmiang kosztow budowy oraz zaleznoscig Grupy Kapitalowej
od wykonawcéw robét budowlanych

Grupa Kapitatowa zawarla i w przysziosci bedzie zawiera¢ umowy z wykonawcami robot
budowlanych na realizacje projektow deweloperskich w formule generalnego wykonawstwa.
Koszty takich projektow moga ulega¢ zmianie wskutek wielu czynnikow, miedzy innymi
Z uwagi na: (1) zmiang zakresu projektu oraz zmiany w projekcie architektonicznym; (2) wzrost
cen materiatow budowlanych; (3) niedobor wykwalifikowanych pracownikéw lub wzrost
kosztéw ich zatrudnienia; (4) niewykonanie prac przez wykonawcéw w uzgodnionych
terminach i w uzgodnionym standardzie akceptowalnym dla Grupy, (5) dobor niewlasciwej
technologii na wstepnym etapie budowy. Kazdy istotny wzrost kosztéw lub opdznienie
zakonczenia realizacji projektow moze negatywnie wptyna¢ na rentownos¢ Grupy. Istnieje
rowniez ryzyko zwigzane z utrata przez generalnych wykonawcow plynnosci finansowej,
co moze wplyna¢ na jakos¢ i1 terminowos¢ realizacji zleconych prac. Utrata plynnosci
finansowej moze, w skrajnych przypadkach, doprowadzi¢ do catkowitego zaprzestania prac
przez wykonawce robot budowlanych i spowodowac koniecznos$¢ jego zastgpienia. Wszystkie
opoznienia 1 koszty zwigzane ze zmiang generalnego wykonawcy wptyna¢ moga negatywnie
na rentowno$¢ projektu deweloperskiego. Pomimo, iz Grupa stara si¢ ograniczac takie ryzyko
poprzez utrzymywanie dlugoterminowych relacji z grupg sprawdzonych wykonawcow robot
budowlanych oraz posiada kadry przygotowane do przeje¢cia, w razie takiej koniecznosci,
kompetencji generalnego wykonawcy, zagrozenie cigglosci 1 stabilnosci dziatania, w tym utrata
ptynnosci przez ktoregokolwiek z generalnych wykonawcoéw realizujacych projekty moze
negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zwiazane ze wzrostem kosztow operacyjnych i innych kosztow dzialalnosci

Koszty operacyjne i inne koszty Grupy Kapitatowej mogg wzrosng¢ przy rownoczesnym braku
odpowiedniego wzrostu przychoddéw. Do czynnikow, ktdére moga powodowaé wzrost kosztow
operacyjnych i innych kosztéw, zaliczy¢ mozna: (1) inflacje; (2) wzrost podatkow i innych
optat publicznoprawnych; (3) zmiany w przepisach prawa (w tym zmiany dotyczace przepiséw
bezpieczenstwa i higieny pracy oraz przepisow o ochronie $rodowiska) lub w polityce
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rzadowej, ktore zwickszaja koszty utrzymania zgodnosci z takimi przepisami lub polityka; (4)
wzrost kosztow finansowania dziatalnosci gospodarczej. Wyzej wymienione czynniki mogg
miec istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitalowe;.

e Ryzyko zwigzane z Kkoncentracja dzialalnosci operacyjnej Grupy Kapitalowej
na lokalnych rynkach mieszkaniowych

Obecnie wszystkie projekty deweloperskie Grupy Kapitatlowej realizowane sg w Lublinie,
Janowie Lubelskim, Rzeszowie i Tarnobrzegu. Grupa Kapitalowa na biezaco analizuje rynek
dziatalno$ci deweloperskiej w innych polskich miastach, jednakze korzysci ptynace
z ekspansji na inne rynki wydaja si¢ obecnie Zarzadowi niewspotmierne do ryzyka zwigzanego
z tego typu decyzjg. W zwigzku z tym, w krotkim i srednim horyzoncie czasowym, przychody
i zyski generowane przez Grupe Kapitatowg beda uzaleznione
od sytuacji na rynkach mieszkaniowych, na ktorych Grupa Kapitalowa jest juz obecna.
Ewentualne pogorszenie koniunktury na tych rynkach moze mie¢ negatywny wplyw
na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

¢ Ryzyko zwiazane z mozliwoscia wprowadzania do sprzedazy kolejnych mieszkan,
nabycia kolejnych gruntéw oraz cenami lokali

Dalszy rozwoj dziatalnosci Grupy Kapitalowej zalezy w decydujacym stopniu od: mozliwosci
rozpoczecia realizacji inwestycji na posiadanych nieruchomosciach, wprowadzania
do sprzedazy kolejnych mieszkan, zdolnosci pozyskiwania atrakcyjnych terenow pod nowe
projekty deweloperskie po konkurencyjnych cenach oraz ich wilasciwego wykorzystania,
a nastepnie od zdolno$ci do sprzedazy na rynku wybudowanych mieszkan w odpowiednim
terminie i z satysfakcjonujaca marzg. Zdolno$¢ do wypetnienia powyzszych zatozen wynika
z kolei w znacznej mierze z kondycji rynkow mieszkaniowych, na ktérych dziata Grupa
Kapitatowa i realizacji jej programu naprawczego.

Pozyskanie gruntow w celu realizacji projektow deweloperskich w przysztosci moze by¢
trudniejsze lub bardziej kosztowne niz dotychczas z przyczyn takich jak: (1) silna konkurencja
na rynku nieruchomosci, (2) czasochtonny proces uzyskiwania pozwolen administracyjnych
1 innych niezbednych decyzji, zgdéd 1pozwolen, (3) brak miejscowych planow
zagospodarowania przestrzennego oraz (4) ograniczona dostgpnos$¢ terendow z odpowiednig
infrastrukturg.

Rentownos$¢ dziatalnosci deweloperskiej Grupy Kapitalowej zalezy rowniez bezposrednio
od poziomu cen mieszkan w Polsce, a w szczegdlno$ci w miastach, w ktorych dziala Grupa
Kapitalowa. Nadpodaz mieszkan wywotana zbyt duzg liczbg dost¢gpnych lokali moze
negatywnie wptywaé na ceny mieszkan na rynku, na ktéorym dziala Grupa Kapitatowa.
W przypadku spadku cen mieszkan, Grupa Kapitatowa nie moze zapewni¢, ze bedzie w stanie
sprzeda¢ wybudowane mieszkania po cenach zapewniajacych zalozong przez Grupe
Kapitatowa rentownos¢.

Wszystkie powyzsze czynniki moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ 1 sytuacje
finansowa Grupy Kapitatowe;.

¢ Ryzyko zwiazane z niekorzystnymi warunkami gruntowymi

Nabywajac grunty pod nowe projekty deweloperskie Grupa Kapitatowa przeprowadza analize
geotechniczng pozyskiwanego gruntu. Ze wzgledu na ograniczenia tej analizy, nie mozna
wykluczy¢, iz w trakcie realizacji projektu deweloperskiego Grupa napotka nieprzewidziane
trudnosci, ktore moga spowodowac opo6znienie lub zwigkszy¢ koszt przygotowania gruntu pod
budowe, takie jak. np. znaleziska archeologiczne. Czynniki takie moga mie¢ wplyw
na koszty lub harmonogram realizacji danego projektu deweloperskiego lub wrecz
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uniemozliwi¢ jego realizacj¢ w planowanej formie. Moze to mie¢ negatywny wplyw
na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko odpowiedzialnosci zwigzanej z uzytkowaniem gruntu w aspekcie
przepisow ochrony Srodowiska

Zgodnie z polskim prawem podmioty uzytkujace grunty, na ktérych znajduja si¢ substancje
niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia albo na ktorych doszto do nickorzystnego
przeksztalcenia naturalnego uksztaltowania terenu, moga zosta¢ zobowigzane do ich usunigcia,
ponoszenia kosztow rekultywacji lub zaptaty administracyjnych kar pieni¢znych. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka, ze w przysztosci Grupa Kapitalowa moze by¢ zobowigzana
do zaptaty odszkodowan, administracyjnych kar pieni¢znych czy ponoszenia kosztow
rekultywacji wynikajgcych z zanieczyszczenia $rodowiska na gruntach posiadanych lub
nabywanych przez Grupe¢ Kapitalowa. Moze to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowe;.

¢ Ryzyko zwiazane z infrastruktura

Projekt deweloperski moze by¢ realizowany przy zapewnieniu wymaganej prawem
infrastruktury takiej jak drogi wewngtrzne, przytacza mediow, itp. Pomimo pozytywnych
wynikéw analizy prawnej i technicznej, brak koniecznej infrastruktury powodowaé moze,
iz realizacja projektu na danej dzialce bedzie niemozliwa lub w przypadku koniecznos$ci
zapewnienia infrastruktury przez Grupg zbyt droga. Istnieje ryzyko, iz ze wzgledu
na opdznienia w przygotowaniu dostepu do infrastruktury, w szczegdlnosci wynikajacych
Z czynnikéw niezaleznych od Grupy, nastagpi opoznienie w oddaniu danego projektu
deweloperskiego do uzytkowania lub nieprzewidziany wzrost kosztow doprowadzenia
infrastruktury. Zdarzenia takie moga mie¢ wptyw na rentowno$¢ projektu. Moze si¢ takze
zdarzy¢, ze wlasciwe organy administracji zazadaja od danej spotki z Grupy wykonania
odpowiedniej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem deweloperskim, co moze
mie¢ znaczacy wpltyw na koszty prac budowlanych objetych takim projektem. Organy
administracji moga takze zazada¢, aby inwestor wykonat infrastrukture, ktora nie jest niezbedna
z punktu widzenia projektu deweloperskiego, ale jej wykonanie moze by¢ oczekiwane przez te
organy jako wkiad inwestora w rozwdj spolecznosci lokalnej w zwigzku z realizowanym
projektem deweloperskim. Moze to mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacj¢ finansowa
Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zwiazane z awaria systemu informatycznego

Grupa Kapitalowa nie jest uzalezniona od systemow informatycznych, jednakze awaria
wykorzystywanego przez nig systemu informatycznego, ktorej skutkiem bytaby utrata danych
moze spowodowaé czasowe utrudnienie dzialalnosci Grupy Kapitalowej, wtym
w szczegolnosci w kontaktach z jej klientami. Grupa Kapitalowa nie moze zagwarantowac,
ze wykorzystywane przez nig systemy informatyczne beda wystarczajace dla jej przysztych
potrzeb. Wystgpienie awarii systemow informatycznych lub niezaspokajanie przez nie
przysztych potrzeb Grupy Kapitalowej mogtoby mie¢ wplyw na dziatalnos¢ 1 wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej.

e Ryzyko zwigzane z nieefektywnoscig systemu ksiag wieczystych

Istniejacy obecnie w Polsce, w tym w szczegolnosci w miastach, w ktorych Grupa Kapitatowa
realizuje inwestycje, system ksigg wieczystych jest nieefektywny, w szczegolnosci z uwagi
na opdznienia z jakimi istotne zdarzenia prawne mogg by¢ ujawniane w ksiegach wieczystych.
Co do zasady, z uwagi na r¢kojmi¢ wiary publicznej ksigg wieczystych, osoba dokonujaca
czynno$ci prawnej o skutkach rozporzadzajacych z osobg uprawniong wedlug tresci ksiegi
wieczystej nabywa wlasno$¢ lub inne prawo rzeczowe, chocby wiascicielem byt
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w rzeczywistosci inny podmiot, chyba ze nabywca wiedzial lub z latwoscia mogl sie
dowiedzie¢ o niezgodnosci tresci ksiegi z rzeczywistym stanem prawnym. Z uwagi na mozliwe
Op6znienia ujawniania w ksiggach wieczystych zmian podmiotéw bedacych witascicielami lub
uzytkownikami wieczystymi nieruchomosci oraz powyzsza zasade r¢kojmi wiary publicznej
ksigg wieczystych obrdt nieruchomos$ciami wigze si¢ z ryzykiem nabycia nieruchomosci od
osoby nieuprawnionej, lecz ujawnionej w ksi¢dze wieczystej. Ryzyko
to moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢ i sytuacj¢ finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko wynikajace z ustawy o gwarancjach zaplaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 9 lipca 2003 roku o gwarancji zaptaty za roboty budowlane
wykonawca robot budowlanych, ktéremu spotka z Grupy zleci realizacje projektu
deweloperskiego, moze w kazdym czasie zada¢ od tej spotki gwarancji zaptaty, w formie
gwarancji bankowej lub ubezpieczeniowej, akredytywy bankowej lub porgczenia banku
udzielonego wykonawcy, do wysokos$ci ewentualnego roszczenia z tytulu wynagrodzenia
wynikajacego z umowy oraz zlecen dodatkowych. Zgodnie z powotang ustawg prawa do
zadania gwarancji zaptaty nie mozna wylaczy¢ ani ograniczy¢ przez czynno$¢ prawng, zas
wypowiedzenie umowy spowodowane zadaniem gwarancji zaplaty jest bezskuteczne. Brak
wystarczajgcej gwarancji zaplaty stanowi przeszkod¢ w wykonaniu robot budowlanych
Z przyczyn dotyczacych spoiki i uprawnia wykonawce do zadania wynagrodzenia na podstawie
art. 639 Kodeksu Cywilnego. Spowodowac¢ to moze wzrost kosztow 1 opoznienie realizacji
projektow deweloperskich lub wrecz uniemozliwi¢ ich realizacje. Moze to mie¢ negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacj¢ finansowa lub wyniki Grupy Kapitalowe;.

e Ryzyko zwigzane z istotnymi szkodami przewyzszajacymi wyplaty z tytuhlu
ubezpieczenia

Obiekty budowane w ramach projektow deweloperskich realizowanych przez Grupe
Kapitalowa s3a objete ochrong ubezpieczeniowa na podstawie uméw ubezpieczenia
zawieranych przez generalnych wykonawcow Grupy. W przypadku fizycznego zniszczenia
tych budynkéw na wskutek pozaru, zalania lub z innych przyczyn przed wydaniem lokali ich
nabywcom, Grupa Kapitalowa moze ponies¢ szkode, ktora moze nie zosta¢ pokryta w catosci
przez odszkodowanie z tytutu ubezpieczenia, w szczegolnosci z uwagi na fakt, iz warto$¢
przedmiotu ubezpieczenia oszacowana w umowie ubezpieczenia moze by¢ mniejsza
od warto$ci przedmiotu ubezpieczenia w chwili wystgpienia szkody. Ponadto polisy
ubezpieczeniowe nie pokrywajg utraconych zyskow Grupy Kapitatlowej z projektu
deweloperskiego oraz szkdd zwigzanych z niewykonaniem lub nieterminowym wykonaniem
umoéw z nabywcami lokali. W przypadku wystapienia szkody przewyzszajacej limit wyptaty
z ubezpieczenia, Grupa Kapitatowa moze utraci¢ $rodki zainwestowane w projekt deweloperski
dotkniety szkoda, a takze przewidywane przychody z tytutu tego projektu deweloperskiego.
Wystgpienie powyzszego zdarzenia moze mie¢ negatywny wpltyw na dzialalnos¢, sytuacje
finansowg lub wyniki Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zmian prawa podatkowego

Polski system podatkowy charakteryzuje si¢ brakiem stabilno$ci. Przepisy podatkowe bywaja
czesto zmieniane, wielokrotnie na niekorzys¢ podatnikow. Zmiany te moga polegac nie tylko
na podwyzszeniu stawek podatkowych, ale takze na wprowadzeniu nowych szczegétowych
instrumentow prawnych, rozszerzeniu zakresu opodatkowania, a nawet wprowadzeniu nowych
obcigzen podatkowych. Zmiany prawa podatkowego moga takze wynika¢ z koniecznosci
wdrazania nowych rozwigzan przewidzianych w prawie Unii Europejskiej, wynikajacych
z wprowadzenia nowych lub zmiany juz istniejacych regulacji w zakresie podatkow. Czeste
zmiany przepisOw prawa regulujagcych opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej oraz
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rozbieznosci interpretacyjne w zakresie stosowania przepisOw podatkowych przez organy
podatkowe moga okaza¢ si¢ niekorzystne dla Grupy Kapitalowej, co w konsekwencji moze
mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zwigzane ze stosowaniem prawa podatkowego przez organy skarbowe

W praktyce organy podatkowe stosuja prawo opierajac si¢ nie tylko bezposrednio
na przepisach, ale takze na ich interpretacjach dokonywanych przez organy wyzszej instancji
czy sady. Takie interpretacje ulegaja roOwniez zmianom, sg zastgpowane innymi lub tez
pozostajg ze sobg w sprzecznosci. W pewnym stopniu dotyczy to rowniez orzecznictwa.
Powoduje to brak pewnosci co do sposobu zastosowania prawa przez organy podatkowe albo
automatycznego stosowania go zgodnie z posiadanymi w danej chwili interpretacjami, ktore
moga nie przystawa¢ do roéznorodnych, czgsto skomplikowanych stanow faktycznych
wystepujacych w obrocie gospodarczym. Do zwickszenia tego ryzyka przyczynia si¢
dodatkowo niejasno$¢ wiclu przepisow sktadajacych sie na polski system podatkowy. Z jednej
strony wywoluje to watpliwosci, co do wlasciwego stosowania przepisow, a z drugiej strony
powoduje konieczno$¢ brania pod uwage w wigkszej mierze wyzej wymienionych interpretacji.
W przypadku regulacji podatkowych, ktore zostaly oparte na przepisach obowigzujacych
w Unii Europejskiej i ktore powinny by¢ z nimi w pelni zharmonizowane, nalezy zwrocié
uwage na ryzyko ich stosowania zwigzane z czg¢sto niewystarczajacym poziomem wiedzy na
temat przepisOw unijnych, do czego przyczynia si¢ fakt, iz sg one relatywnie nowe w polskim
systemie prawnym. Moze to skutkowac przyjeciem interpretacji przepisow prawa polskiego
pozostajace] w sprzecznosci z regulacjami obowigzujacymi na poziomie Unii Europejskiej.
Brak stabilnos$ci w praktyce stosowania przepisOw prawa podatkowego moze mie¢ negatywny
wplyw na dziatalnos¢ i sytuacj¢ finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zwigzane z problemem potencjalnych roszczen

W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennych nacjonalizacji wiele nieruchomosci
znajdujacych si¢ w rekach osob prawnych i fizycznych zostalo przejetych na rzecz Skarbu
Panstwa, w niektorych przypadkach z naruszeniem obowigzujacego woéwczas prawa. Pomimo,
1z dotychczas nie uchwalono ustawy regulujacej proces reprywatyzacji w Polsce, byli
wlasciciele nieruchomosci lub ich nastepcy prawni moga obecnie wystgpowaé do organow
administracji  z wnioskami 0 stwierdzenie niewazno$ci decyzji administracyjnych,
na mocy ktorych nieruchomosci zostaty im odebrane. Zarzad Spotki, wedle jego najlepszej
wiedzy, nie identyfikuje ryzyk opisanych w niniejszym punkcie. Ponadto nieruchomosci,
na ktorych byly, sa lub mogg by¢ prowadzone projekty deweloperskie Grupy Kapitatowej nie
znajduja si¢ na terenie objetym dziataniem dekretu z dnia 26 pazdziernika 1945 roku
0 wlasnosci i uzytkowaniu gruntow na obszarze m.st. Warszawy (tzw. dekret o gruntach
warszawskich). W zwigzku z tym, wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Spotki, nie istnieje ryzyko,
iz byli wilasciciele dzialek wchodzacych w sktad tych nieruchomosci wystapia z roszczeniami
reprywatyzacyjnymi, o ile przejecie gruntow na podstawie dekretu o gruntach warszawskich
nastapito niezgodnie z przepisami. Pomimo, iz przed nabyciem nieruchomo$ci Grupa
Kapitatowa bada kwestie zwigzane z prawdopodobiefistwem wystapienia roszczenia o ZWrot
majatku, to wyniki takiego badania nie zawsze sg rozstrzygajace 1 nie mozna wykluczy¢, ze w
przyszio$ci zostang wniesione roszczenia reprywatyzacyjne dotyczace nieruchomosci
posiadanych przez Grupe Kapitalowg. Nie mozna zatem wykluczy¢ ryzyka,
1z tego typu roszczenia podnoszone w przysztosci moga miec istotny wptyw na Grupeg. Moze
to spowodowa¢ wzrost kosztow realizacji projektéw deweloperskich, opo6zni¢ lub
uniemozliwi¢ ich realizacje, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowg lub wyniki Grupy Kapitatowe;.
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e Ryzyko ekonomiczne i polityczne

Grupa Kapitalowa prowadzi swojg dziatalnos¢ w Polsce, ktéra uznawana jest za rynek
rozwijajacy sie. Inwestorzy inwestujacy w akcje spotek dziatajacych na takich rynkach powinni
mie¢ $wiadomos¢ istnienia na takich rynkach wigekszych ryzyk ekonomicznych i politycznych
niz na rynkach rozwinietych.

Sytuacja finansowa branzy deweloperskiej w Polsce, a wigc i sytuacja finansowa Grupy
Kapitatowej, jest $cisle zwigzana z czynnikami ekonomicznymi takimi jak zmiany PKB,
inflacja, bezrobocie, kursy walutowe czy wysokos$¢ stop procentowych. Wszelkie przyszte
niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikow moga doprowadzi¢ do
spadku popytu na nowe mieszkania, co moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ i sytuacje
finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko zwiazane z brakiem planéw zagospodarowania przestrzennego

Czes$¢ terendw, na ktorych Grupa Kapitatowa realizuje lub planuje realizowa¢ inwestycje nie
jest objeta waznymi planami zagospodarowania przestrzennego, co powoduje istotne
utrudnienia w uzyskiwaniu pozwolen na budowe. W szczegbdlnosci, w sytuacji braku
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego okreslenie sposobow zagospodarowania
1 warunkéw zabudowy terenu nastgpuje w drodze decyzji o warunkach zabudowy
I zagospodarowania terenu. Wydanie decyzji o warunkach zabudowy jest mozliwe jedynie
woweczas, jezeli sg spelnione liczne warunki, m.in. gdy co najmniej jedna dziatka sasiednia,
dostepna z tej samej drogi publicznej, jest zabudowana w sposdb pozwalajacy
na okres$lenie wymagan dotyczacych nowej zabudowy w zakresie kontynuacji, parametréw,
cech i wskaznikow ksztattowania zabudowy oraz zagospodarowania terenu, w tym gabarytow
i formy architektonicznej obiektow budowlanych, linii oraz intensywnosci zabudowy
wykorzystania terenu. Brak obowigzujacych planow zagospodarowania przestrzennego moze
powodowac¢ istotne problemy z uzyskaniem pozwolenia na budowe, co moze prowadzié
do opodznienia realizacji projektow inwestycyjnych, w konsekwencji moze mieé¢ negatywny
wplyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Ryzyko wynikajace z rozbieznosci danych wpisanych w ksiegach wieczystych
I rejestrze gruntéw

Dane wpisane w ksiggach wieczystych prowadzonych dla nieruchomo$ci nie zawsze
sg zgodne z danymi ujawnionymi w ewidencji gruntow i1 budynkoéw, w szczegodlnosci
w zakresie danych o numerach i powierzchni dziatek ewidencyjnych, jak rowniez danych
o osobach wtadajacych gruntem. W praktyce moze to spowodowa¢ koniecznos¢ dokonania
uzgodnienia tych danych, a wobec czasochtonno$ci takiej procedury, op6zni¢ ustanowienie
odrebnej whasnosci lokali.

Grupa Kapitatowa zarzadza wszystkimi opisanymi powyzej elementami ryzyka finansowego,
ktore moze mie¢ istotny wptyw na prowadzenie dziatalnosci. Organizacja systemu zarzadzania
ryzykiem finansowym polega na rozdzieleniu komoérek odpowiedzialnych za zawieranie
réznego typu transakcji na rynku, opiniowaniu tych transakcji przez inne, niezalezne komorki
przed ich ostateczng akceptacja przez Zarzad Spotki i w rezultacie zmniejszenie kosztow
dziatalnosci operacyjnej i finansowej, w ktorych w rzeczywistosci ryzyko finansowe sie
Zawiera.

Agnieszka Maliszewska Pawet Chotota
/Wiceprezes Zarzadu/ /Cztonek Zarzadu/

Lublin, 20 wrzesnia 2017 roku
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