5TH AVENUE HOLDING S.A.

SPRAWOZDANIE ZARZADU SPOtK]
/A OKRES 01.01.2018 - 31.12.2018

Warszawa, 22 marca 2019 r.

5th Avenue Holding S. A. | ul. Sztajerka 26, 02 —855 Warszawa
NIP: 5222967449, REGON: 142638103 KRS: 0000370247
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego;
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy [1]



Spis tresci

1.
2.
3.

VII.

Vil

Xl

XIl.

® N AW

Stan prawny i Wtadze JEANOSTKI .......c.eeeeiuiiiiiieeecee e 3
UMOWA SPOIKI ..ottt ettt et 3
INfOrMACe POASTAWOWE ....uviiiiiiiiiieie ettt ettt eae et ae e 3
Akcjonariusze oraz wysokos¢ kapitatu zaktadoWego .......c.cccviviiiiiiiiiiiecee e 4

Informacje o dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta .........cccecveveervieenneninenneensieenee e 5

OFZANY SPOIKI v.eeeeeerriieieeiiee ettt eeir e e e ebbee e e erabae e e eesrbaeseeessraeeeearaeeeeensnreeas 5

Struktura grupy KapitatoOWE] .........coouieiiuiiiiie e e e 6

Istotne zdarzenia w dziatalnosci spotki w roku obrotowym 2018 oraz po jego zakonczeniu.. 6

Przewidywany rozwoj JedNOSKi..........ccueiiiiiieiieecee e 7

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju ..........ccceevceeeriiicce e, 8

Stosowanie zasad fadu KOrporacyjneg0 .........cevvviiiriiiiiiieiie et seaeeseae e 8

Aktualna i przewidywana sytuacja finanSoOWa..........cccveeviiiiriiiiiniie e 8

Nabycie udziatdw WIASNYCH ........c.uiiiiii e 10

Posiadane przez jednostke oddziaty (zakfady) .........ccceevverviiiiiiiiiiinii e 10

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig 5th Avenue Holding S.A..........cccooeviiieecieneeceee. 10
Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng PolsKi.........cccccovviiiiiiiiiiiiiiiiciiccei 10
Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Emitent........c.ccccoevvieiieieennn. 11
Ryzyko zwigzane z otoczeniem KONKUIENCYJNYM ..ooviiiiiiiiiiccciee e 11
Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi i podatkowymi ........c.ccccovviiiiiiiiiiccieceeen, 12
Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od dostawcéw ustug budowlanych..........ccccevvenenee. 12
Ryzyko cen produktdw, materiatdw i tOWArOW ......c...cocviiiiiiiiiee e 12
Ryzyko zwigzane z posiadaniem instrumentow finansowych ...........cccooevvevieiiicieccieenn. 13
Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi.......c.cccceeeiviiiiiiieinnnn, 13

5th Avenue Holding S. A. | ul. Sztajerka 26, 02 —855 Warszawa
NIP: 5222967449, REGON: 142638103 KRS: 0000370247
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego;
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy (2]



Stan prawny i wtadze jednostki

1. Umowa spofki

Akt Notarialny stanowigcy Umowe Spétki 5th Avenue Holding S.A. zostat spisany przez
Notariusza Grzegorza Rogala w Warszawie dnia 13 wrze$nia 2010 r. Dnia 23 listopada 2010 r. Spétka

zostata zarejestrowana w KRS pod numerem 0000370247.

Dnia 26 lutego 2018 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, ktore podjeto m.in.
uchwate nr 4 w sprawie zmiany Statutu Spdtki w zakresie §11 w przedmiocie kompetencji Walnego
Zgromadzenia Spotki. Zmiana ta zostata ujawniona w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego dnia 04 maja 2018 roku.

Dnia 24 stycznia 2019 roku ujawniona w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego ujawniona zostata zmiana adresu Spotki — z ul. Postepu 6 (02-676 Warszawa) na ul.

Sztajerka 26 (02-855 Warszawa).

Z wytaczeniem powyzszych, w okresie sprawozdawczym objetym niniejszym sprawozdaniem, nie

wystgpity zadne inne zmiany Statutu Spotki ani tez nie zostata dokonana inna zmiana danych Spotki.

2. Informacje podstawowe

Firma Emitenta: 5TH AVENUE HOLDING Spédtka Akcyjna
Siedziba, adres: ul. Sztajerka 26, 02-02-855 Warszawa
Numer telefonu: +48 224011100

Numer faksu: +48 22 4011170

Adres strony internetowej: www.5avenueholding.com

Adres poczty elektronicznej: office@5avenueholding.com

Sad Rejestrowy: Sad Rejestrowy w Warszawie, XIlI Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
KRS: 0000370247
REGON: 142638103
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NIP: 522-296-74-49
Kapitat Zaktadowy: 1906 000,00 PLN

3. Akcjonariusze oraz wysoko$¢ kapitatu zaktadowego

Na dzien 31 grudnia 2018 r. struktura akcjonariatu Spoftki przedstawia sie nastepujgco:

UDZIAt W KAPITALE

AKCJONARIUSZ LICZBA AKCJI [szt.] ZAKLADOWYM [%]
(v]

5th Avenue Investment

Corporation Ltd. 10500 000 2>

Real Corp sp. z 0.0. 7231022 38

Pozostali 1328978 7
RAZEM 19 060 000 100,00

Struktura akcjonariatu Spofki
5th Avenue Holding S.A.

B 5th Avenue Investment
Corporation Ltd.

B Real Corp Sp. z 0.0.

Pozostali
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II. Informacje o dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta

Przedmiotem dziatalnosci Emitenta, zgodnie z § 4 statutu Emitenta jest:
1) dziatalnos¢ holdingéw finansowych;
2) realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw;
3) kupnoisprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek;
4) wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi;
5) posrednictwo w obrocie nieruchomosciami;
6) pozostate formy udzielania kredytow;
7) pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania;
8) dziatalnos¢ w zakresie architektury;
9) wynajem i dzierzawa samochoddéw osobowych i furgonetek;

10) dziatalno$¢ portali internetowych;

Ill.  Organy Spofki

Organami Spotki sa:
A) Walne Zgromadzenie;
B) Rada Nadzorcza;
C) Zarzad.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki w 2018 roku przedstawiat sie nastepujgco:

Y Karolina Zyta Robel — Przewodniczgca Rady Nadzorczej;
Y Renata Sylwia Robel Becker =~ — Cztonek Rady Nadzorczej;
Y Kinga Anna Robel — Cztonek Rady Nadzorczej;
»  Elzbieta Bogdaniuk — Cztonek Rady Nadzorczej;
Y Karolina Czestawa Robel — Cztonek Rady Nadzorczej.

Organem kierujgcym dziatalnoscig jednostki jest Zarzad. W roku obrotowym zakoriczonym

31.12.2018 r. w sktad Zarzagdu wchodzit Pan Jakub Robel — Prezes Zarzadu.
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IV.  Struktura grupy kapitatowej

5th Avenue Holding S.A. w 2018 r. posiadata akcje i udziaty w nastepujgcych spétkach — stan na
31.12.2018 r.:

Nazwa spoétki  Udziat

5™ Avenue Management Sp.zo.o. | 100%
Madison Investments Sp. zo.o. | 100%
Wall Street Investment Sp. zo.o. | 100%
Hudson Capital Sp. z 0.0. 99%

New York Capital Sp.zo.0. | 100%

5th Inwestycje 8 Sp. zo.0. | 100%

5th Inwestycje 9 Sp. zo.0. | 100%

5th Inwestycje 10Sp. zo.0. | 100%

Spodtka posiada posrednio kontrole nad spotkg Madison Investments Sp. z o.0.

V. Istotne zdarzenia w dziatalno$ci spotki w roku obrotowym 2018 oraz po jego zakoriczeniu

W 2018 roku spodtka 5th Avenue Holding S.A. zarzadzata i koordynowata pracami poszczegdlnych

spotek z grupy:

1. Spétka zalezna Madison Investments Sp. z 0.0. prowadzita dalsze dziatania w celu
rozpoczecia inwestycji na warszawskim Mokotowie. Inwestycja polega¢ na budowie
budynku hotelowego. Grunt pod inwestycje zostat zakupiony w 2015 roku. Obecnie trwa
etap projektowania budynku i przygotowania do rozpoczecia budowy, w szczegdlnosci
prowadzone byty prace projektowe oraz roboty budowlane polegajgce na wykonaniu
podziemnego skablowania sieci wysokiego napiecia, jak réwniez roboty przytaczeniowe w

zakresie uzbrojenia terenu. Planowane rozpoczecie budowy to koniec Il kwartat 2019 roku.
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Sukcesem roku 2018 jest rowniez uzyskanie przez spotke zamiennej decyzji pozwolenia na
budowe budynku hotelowego z ustugami. Nowa decyzja stata sie juz ostateczna i umozliwia
realizacje przedsiewziecia inwestycyjnego w jeszcze wiekszej skali — hotelu o dostepnosci
370 pokoi.

2. Spotka zalezna HIE Warszawa Mokotéw Sp. z o0.0. rozpoczeta przygotowywania do
wtasciwe] realizacji inwestycji budowlanej: (1) rozpoczeto roboty w zakresie likwidacji
kolizji w sieci uzbrojenia terenu, (2) kontynuowano prace projektowe budynku, (3)
wybrano generalnego wykonawce budowy i zawarto umowe generalnego wykonawstwa
inwestycji budowlanej, (4) zawarto umowe kredytu budowlano-inwestycyjnego oraz
kredytu VAT z przeznaczeniem na wspoffinansowanie realizacji inwestycji budowlanej oraz
(5) przygotowano nieruchomosé pod wejscie generalnego wykonawcy; w IV kwartale 2018
roku spotka przekazata plac budowy generalnemu wykonawcy oraz rozpoczeta wtasciwg
budowe budynku hotelowego. W zwigzku ze znacznym zainteresowaniem inwestorow
podjeta zostata decyzja o sprzedazy udziatéw w spotce HIE Warszawa Mokotéw Sp. z o.0.

3. Spotka zalezna Wall Street Investment Sp. z 0.0. nabyta prawo uzytkowania wieczystego
nieruchomosci na warszawskim Mokotowie, a w okresie sprawozdawczym nabyta
dodatkowo wtasnosci sgsiadujgcej dziatki gruntu. Rozpoczety sie intensywne prace
projektowe, ktére obejmujg obie dziatki, celem maksymalizacji wyniku ekonomicznego ze
sprzedazy planowanego do budowy obiektu. Zwienczeniem roku sprawozdawczego jest
uzyskanie przez spotke decyzji administracyjnej zatwierdzenia projektu budowlanego oraz
udzielenia pozwolenia na budowe zespotu budynkéw dla oséb starszych (domy opieki
spotecznej) z garazem podziemnym wraz z zagospodarowaniem terenu i infrastrukturg
techniczna.

4. W okresie sprawozdawczym zostaty powotane oraz kontynuujg swojg dziatalnos¢ spotki
celowe z Grupy Kapitatowej, tj. spotka zalezna 5th Inwestycje 8 Sp. z 0.0., spdtka zalezna
5th Inwestycje 9 Sp. z 0.0., spotka zalezna 5th Inwestycje 10 Sp. z 0.0.. Spotki te rozpoczety
juz swojg dziatalno$¢ inwestycyjng i w okresie sprawozdawczym rozpoczety poszukiwania

nowych gruntéw do zabudowy w Warszawie, Wroctawiu oraz Gdansku.

VI.  Przewidywany rozwdj jednostki

W 2019 roku 5th Avenue Holding S.A. jako spdtka holdingowa bedzie kontynuowata zarzadzanie

i koordynowanie pracami poszczegdlnych spétek Grupy Kapitatowej. 5th Avenue Holding S.A. bedzie
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réwniez kontynuowata dziatania zmierzajgce do rozpoczecia kolejnych planowanych inwestycji.

VIl.  Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badarn i rozwoju

W zwigzku z charakterystyka dziatalnosci, Spétka 5th Avenue Holding S.A. nie prowadzita dziatan

w dziedzinie badan i rozwoju.

VIll.  Stosowanie zasad tadu korporacyjnego

Zgodnie z o$wiadczeniem Zarzadu Spétki 5th Avenue Holding S.A. przekazanym do publicznej
wiadomos$ci w formie raportu biezgcego nr 10/2012 dnia 08.05.2012r. o stosowaniu zasad fadu
korporacyjnego ,,Dobre praktyki Spétek notowanych na NewConnect” w przedmiocie postrzegania przez
Spotke zasad zawartych w Zatgczniku nr 1 do Uchwaty Nr 795/2008 Zarzadu Gietdy Papierdéw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 pazdziernika 2008r. ,Dobre Praktyki Spétek notowanych na
NewConnect”, zmienionych Uchwatg Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010r. w sprawie zmian dokumentu ,Dobre praktyki Spoétek
notowanych na NewConnect” Spdétka stosuje zasady tadu korporacyjnego, tak jak przekazano to

w raporcie dotyczgcym Dobrych Praktyk.

IX.  Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

W roku obrotowym trwajgcym od 01.01.2018 r. do 31.12.2018 r. przychody netto ze sprzedazy
i zréwnane z nimi wyniosty 853 080,00 ztotych, a wynik finansowy Spétki na 31 grudnia 2018 r. zamknat
sie zyskiem netto w wysokosci 3 792 010,64 ztotych.

Aktywa trwate na dzier 31.12.2018 r. wyniosty 14 926 077,73 ztotych i stanowity ponad 74 %
aktywéw, a najbardziej znaczacy pozycjg w tej grupie byty inwestycje dtugoterminowe. W aktywach
obrotowych przewodzity inwestycje krétkoterminowe w postaci Srodkdéw pienieznych i innych aktywow
pienieznych. Wynosity one 3 956 962,12 zt — niemal 20% sumy bilansowej. Na dzieri 31.12.2018 roku w
spotce 5th Avenue Holding S.A. kapitat wtasny stanowit 85% sumy bilansowe]. Zobowigzania, w udziale
okoto 14% sumy bilansowej, to gtdwnie krétkoterminowe zobowigzania wobec pozostatych jednostek: z
tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych Swiadczen w zwigzku z koniecznoscig zaptaty podatku
dochodowego od wygenerowanego w roku 2018 zysku brutto. Pozostate 3,5% pasywoéw stanowity
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rezerwy na zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe.

Na podstawie osiggnietych wynikdw mozna stwierdzi¢, ze sytuacja finansowa Spodtki jest

bezpieczna i stabilna. Spdtka w 2018 r. finansowata sie gtéwnie kapitatem wtasnym, inwestowata srodki

w dftugo- i krotkoterminowe aktywa finansowe. W zwigzku z wynikami osiggnietymi w 2018 r. mozna

wysnuc wnioski- realizacja przysztych inwestycji jest niezagrozona, a sytuacja finansowa Spotki nie zmieni

sie istotnie w przysztosci.

Wybrane dane finansowe Spétki 5th Avenue Holding S.A. (w ztotych)

Lp. Dane z rachunku zyskow i strat

l. Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi
a) w tym od jednostek powigzanych

Il. Zysk z dziatalnosci operacyjnej

lll.  Przychody finansowe

V. ZYSK netto

Lp. Danezbilansu

AKTYWA

Aktywa trwate

Wartosci niematerialne i prawne
Rzeczowe aktywa trwate
Naleznosci dtugoterminowe

pPwe e s>

Inwestycje dtugoterminowe
a) nieruchomosci
b) dtugoterminowe aktywa finansowe
- w jednostkach powigzanych
- w pozostatych jednostkach
c) inne inwestycje dtugoterminowe
5. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Il. Aktywa obrotowe
1. Naleznosci krotkoterminowe
Inwestycje krétkoterminowe
a) krotkoterminowe aktywa finansowe
- w jednostkach powigzanych
- $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
3. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
AKTYWA RAZEM
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01.01.2018-
31.12.2018
853 080,00
771 680,00
-62 956,41
8592 725,25
3792010,64

31.12.2018

14 926 077,73
617 904,88
653 388,92

0,00

13 545 368,82

0,00

13 545 368,82
12 457 868,82
1 087 500,00
0,00

109 415,11
5085 681,95
1059 061,08
4018 981,71
4018 981,71
62 019,59
3956 962,12
7 639,16
20011 759,68



PASYWA

Kapitat wiasny

Kapitat zapasowy

B
l.
1. Kapitat zaktadowy
2
3

Zysk netto
Il Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

1. Rezerwy na zobowigzania
Rezerwa z tyt. odroczonego podatku dochodowego

2. Zobowigzania dfugoterminowe
Wobec jednostek powigzanych
Wobec pozostatych jednostek

3. Zobowigzania krotkoterminowe

Wobec jednostek powigzanych

Wobec pozostatych jednostek

a) z tytutu dostaw i ustug
b) z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych Swiadczen

c)inne
4 Rozliczenia miedzyokresowe
PASYWA RAZEM

Sytuacja kadrowa Spotki

17 077 045,07
1 906 000,00
11 379 034,43
3792 010,64
2934714,61
384 600,92
384 600,92
396 323,31
0,00

396 323,31

1 849 040,50
528 955,35
1320 085,15
2 819,83
1157 104,92
614,69

304 749,88
20011 759,68

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Spdtka zatrudniata 1 pracownika w niepetnym wymiarze.

X. Nabycie udziatéw wtasnych

Spétka nie nabywata zadnych akcji wtasnych, ani nie posiada, na dzien bilansowy, akcji wtasnych.

Xl.  Posiadane przez jednostke oddziaty (zaktady)

Spétka nie posiada oddziatéw.

Xll.  Czynniki

ryzyka zwiazane z dziatalnoscig 5th Avenue Holding S.A.

1.  Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Rynek nieruchomosci, na ktérym dziata Spotka jest Scisle powigzany z koniunkturg gospodarczg na

rynku polskim

jak i szerzej na rynku
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ogdlnogospodarczym, wptywajgcych na dziatalnosé Spotki, mozna zaliczy¢:
A) tempo wzrostu krajowego PKB,
B) poziom inflacji i stép procentowych,
C) poziom inwestycji podmiotdw gospodarczych,

D) stopien zadfuzenia jednostek gospodarczych i gospodarstw domowych.

Istotnym elementem ryzyka w skali makro jest rowniez ocena postrzegania polskiego rynku
nieruchomosci w relacji do innych rynkow o zblizonym poziomie ryzyka inwestycyjnego i zblizonej,
przewidywanej stopie zwrotu przez globalnych inwestoréw operujgcych na rynku nieruchomosci. Istnieje
ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, spadek poziomu inwestycji przedsiebiorstw czy
wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych moze mieé¢ negatywny wptyw z jednej strony na
bezposrednig dziatalno$¢ operacyjng oraz sytuacje finansowg Spotki, poprzez obnizenie popytu na ustugi
Spoftki, z drugiej strony moze wptyngé na relatywne obnizenie atrakcyjnosci Polski dla globalnych
funduszy operujgcych na rynku nieruchomosci poprzez zwiekszenie stopy kapitalizacji oferowanych
projektéw inwestycyjnych, co tym samym moze wptyngé na obnizenie cen planowanych do sprzedazy

projektéw Spotki, a ostatecznie na rentownos¢ prowadzonej przez Spotke dziatalnosci.

2. Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy, w ktdrej dziata Emitent
Dziatalnos¢ Emitenta w istotnym stopniu uzalezniona jest od biezacej i przysztej koniunktury
w branzy deweloperskiej, ze szczegdlnym uwzglednieniem rynku warszawskiego, na ktorym wytgcznie
operuje Spoétka. Warszawski rynek nieruchomosci jest zdecydowanie najwiekszym i najbardziej
konkurencyjnym rynkiem w kraju. Procesy dostosowawcze zwigzane ze zmiang koniunktury w branzy
przebiegajg na rynku warszawskim najszybciej, co ma szczegdlnie znaczenie dla projektéw nowo

realizowanych.

3. Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym
Obecng sytuacje na warszawskim rynku nieruchomosci cechuje réwnowaga popytu i podazy, co
w pewnym stopniu ogranicza zagrozenia ze strony konkurentow. Nie mozna jednak wykluczyé, ze
w przypadku znaczgcego wzrostu ilosci nowo wybudowanej powierzchni dziatania rynkowe konkurentow
bedg bardziej nastawione na obnizenie cen oraz zwiekszenie atrakcyjnosci innych parametréw oferty na

rzecz potencjalnych klientéw.
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4. Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi i podatkowymi

Otoczenie prawne dziatalnosci Spotki (rynek nieruchomosci) ulega statym zmianom, w wyniku
ktérych pojawiajg sie niejednokrotnie watpliwosci interpretacyjne. Ich ryzyko poteguje brak
scentralizowanego systemu ich interpretacji przez organy panstwowe. Niejednoznacznos¢ przepisow
moze rodzi¢ ryzyko natozenia kar administracyjnych lub finansowych w przypadku przyjecia niewtasciwe]
wyktadni prawnej. W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Emitent zamierza korzysta¢ z ustug
renomowanych kancelarii prawnych i podatkowych, co jednak nie eliminuje w petni ryzyka poniesienia
strat z tego tytutu. Przepisy dotyczace podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od osdb
prawnych, fizycznych czy sktadek na ubezpieczenia spoteczne podlegajg czestym zmianom, wskutek
czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do utrwalonych regulacji badz precedenséw prawnych.
Obowigzujgce przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powodujg rdznice w opiniach, co do
interpretacji prawne] przepisow podatkowych zaréwno miedzy organami panstwowymi, jak i miedzy
organami panstwowymi i przedsiebiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne (na przyktad celne czy
dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organdw, ktére uprawnione sg do naktadania istotnych kar,
a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowigzan musza zosta¢ wptacone wraz z odsetkami.
Zjawiska te powodujg, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest wyzisze niz istniejgce zwykle w krajach

0 bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

5. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od dostawcéw ustug budowlanych

Emitent przy realizacji projektéw inwestycyjnych na etapie budowy nowych obiektéw korzysta
zustug firm budowlanych. Spdétka w celu utrzymania przyjetych harmonograméw projektéw
inwestycyjnych zamierza na biezgco monitorowac postep prac. Emitent nie moze jednak zapewni¢, ze
realizowane prace budowlane bedg przebiega¢ terminowo, a ich zakres bedzie zrealizowany zgodnie
z zatozeniami konstrukcyjno- architektonicznymi. Wszelkie opdZznienia w realizacji inwestycji mogg miec
wptyw na wyzsze, nie w petni zrekompensowane koszty projektéw, a tym samym na obnizenie ich
rentownosci. W celu minimalizacji tego rodzaju ryzyka Emitent stara sie zawiera¢ umowy z firmami

budowlanymi, ktére posiadajg ugruntowang pozycje na rynku.

6. Ryzyko cen produktéw, materiatéw i towaréw

Prowadzone przez Emitenta projekty na etapie budowy wymagajg znaczacych naktadow na
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materiaty budowlane. Ze wzgledu na roztozone w czasie wydatki na prace budowlane istnieje ryzyko, ze
wykonawcy prac nie przeniosg catego lub czesci ryzyka zmian cen materiatéw budowlanych na siebie, co
naraza Emitenta na wzrost kosztow inwestycji, a tym samym obnizenia rentownosci poszczegdlnych
projektéw i catej dziatalnosci prowadzonej przez Spotke. Wzrost kosztéw budowy moze przyczynic sie do
koniecznosci wzrostu cen ustug Swiadczonych przez Emitenta, a tym samym pogorszenia rentownosci
dziatania i w konsekwencji pogorszenie jego pozycji konkurencyjnej. W celu minimalizacji powyzszego
ryzyka Emitent wspdtpracuje z wiarygodnymi podmiotami, o duzym potencjale finansowym
i wykonawczym, ktorzy sg w stanie zapewnic krétki czas realizacji budowy oraz przewidywalny poziom

kosztow budowy w trakcie trwania inwestycji.

7. Ryzyko zwigzane z posiadaniem instrumentéw finansowych
Opis instrumentéw finansowych oraz przyjete przez Spdtke cele i metody zarzadzania ryzykiem
finansowym zostaty szczegdétowo opisane w nocie nr 29 do jednostkowego sprawozdania finansowego

na dzien 31.12.2018r.

8. Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi
Realizacja projektéw inwestycyjnych Grupy Kapitatowej Emitenta w fazie budowy nowych obiektéw
jest narazona na ryzyko opdznien wynikajacych z nieprzewidywalnosci warunkéw atmosferycznych.
Cze$¢ lub catos¢ zadan zwigzanych 1z realizacja prac budowlanych musi zosta¢ zrealizowana
w sprzyjajacych warunkach pogodowych. Niesprzyjajgca aura moze doprowadzi¢ do przekroczenia
harmonograméw realizowanych projektéw, a co za tym idzie do nieplanowanego wzrostu kosztéw

i obnizenia wyniku finansowego.

Warszawa, dnia 22 marca 2019 roku
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