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List Prezesa Zarzadu Taxus Fund S.A.

Szanowni Panstwo, drodzy Akcjonariusze, Inwestorzy i Partnerzy,

W imieniu Spoétki Taxus Fund S.A. przedstawiam niniejszy TEASER skfada sie ona z publiczne
dostepnych informacji i jest do pobrania ze strony firmowej.

https://www.taxusfund.pl/o-firmie

Jest to aktualizacja pierwszej wersja wiec moze by¢ znaczgco jeszcze nie doskonata jednakze licze iz
przekaz trafi do Inwestordow ktorzy finalnie zainwestujg w tworzony Fundusz Mieszkaniowy.

Zapraszamy osoby chcgce zainwestowaé w Fundusz do kontaktu, Firma jest zainteresowana réwniez
przejmowaniem nieruchomosci w szczegdlnosci mieszkan za akcje wiasne - info@taxusfund.pl

W spétce zaszto ogrom zmian o czym Zarzad poinformowat ponizej.

,Podroz tysigca mil zaczyna sie od jednego kroku” — Konfucjusz

Podpisano elektronicznie

Krzysztof Bzymek

Prezes Zarzadu
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1. Historia Spétki wraz z opisem rynku

Powstanie Spotki

Taxus Fund Spétka Akcyjna, zwana dalej ,Spotka” zostata przeksztatcona ze spétki ,,DFP Doradztwo
Finansowe Spétka Akcyjna — Private Equity Fund” Spdtka komandytowo-akcyjna dnia 3 pazdziernika
2008 roku na podstawie aktu notarialnego sporzgdzonego przez notariusza Zbigniewem Jackiem
Lipke, prowadzacym Kancelarie Notarialng w todzi, przy ul. Piotrkowskiej 55 (Rep. A nr 5713/08).
Przedmiotowe przeksztatcenie zostato zarejesrtowane w KRS w dniu 10 marca 2009 r.

Nazwa Spdtki

Prawng nazwa Spotki na dzien publikacji teasera byta nazwa jej firmy, tj.: Taxus Fund Spétka Akcyjna.

Spodtka uzywa przemiennie z prawng nazwy handlowej, Fundusz Nieruchomosciowy Taxus Fund S.A.
lub Fundusz Mieszkaniowy Taxus Fund S.A., pozwalajgcej m.in. Inwestorom szybciej zidentyfikowac
profil jej dziatalnosci.

Opis rynku

Taxus Fund S.A. staje sie pierwszym publicznym Funduszem Mieszkaniowym w Polsce. Emitent swojg
obecng dziatalnos¢ kieruje w szczegdlnosci ku mieszkaniom na wynajem dla najubozszej warstwy
spotecznej ktérej nie sta¢ na wynajecie catego mieszkania nawet kawalerki lub studentéw tzw.
wynajem mieszkan na pokoje. Taki sposdb wynajmu jest takze najbardziej bezpieczny patrzac przez
pryzmat wiasciciela nieruchomosci. Fundusz przewiduje utrzymanie wysokich stawek najmu w
dtuzszym okresie czasu oraz zaktada przyjecie na rynku Polskim trendu z Europy Zachodniej o zwrocie
w kierunku najmowania mieszkan a nie ich kupowania.

Fundusz bedzie nabywat mieszkania zaréwno uzywane jak i nowe. W dalszej wieloletniej
perspektywie jest réwniez utworzenie wtasnego dewelopera w celu budowy mieszkan na wynajem.
Mieszkania duze sg najtanisze za metr kwadratowy na rynku wtérnym wiec Fundusz liczy dodatkowo
na ich duzy wzrost wartosci w czasie.

W pierwszych krokach Fundusz bedzie dziatat na rynku Polskim na ktérym sie skupi jednakze nie
wykluczone jest w pdZzniejszych latach dziatanie rowniez na rynkach zagranicznych.

Zarzad bedzie rekomendowat walnym zgromadzeniom akcjonariuszy Taxus Fund S.A. aby przyszte zyski
byly inwestowane ponownie w rozwdj biznesu (w szczegdlnosci zakup nastepnych mieszkan na
wynajem) co podniesienie wartosci spétki dla Akcjonariuszy. Przy duzej ilosci docelowej mieszkan na
wynajem bedg to znaczne $rodki w ujeciu rocznym.

Warto réwniez dodac, ze podmioty gospodarcze nie majg obowigzku wyptacania wspdlnikom dywidend
— decyzja podejmowana jest zawsze poprzez gtosowanie na walnych zgromadzeniach.

W ponizszy sposdb przedstawia sie sytuacja na rynku Polskim dla mieszkan nowych na tle catego
rynku europejskiego wedtug raportu Deloitte

Petna tres¢ raportu dostepna jest pod adresem

https://www2.deloitte.com/pl/pl/pages/real-estate0/articles/raport-property-index-2021.html
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Z danych z powyzszego raportu, zebranych przez Deloitte, w Polsce srednia cena za m kw. nowego
budownictwa mieszkaniowego wynosi 1582 euro. Austria osiggneta najwyzsza $rednig cene za 1
mkw. nowego mieszkania (4457 EUR/mkw.). Wérdd panstw z najwyzszymi Srednimi cenami znalazty
sie takze Francja (4421 EUR/mkw.), Niemcy (4100 EUR/mkw.), Wielka Brytania (4058 EUR/mkw.) i
Norwegia (3956 EUR/mkw.)

Na przeciwnym koncu zestawienia pod wzgledem sSredniej ceny za metr kwadratowy znalazty sie
Butgaria (578 EUR/mkw.) oraz Bosnia i Hercegowina (881 EUR/mkw.)

Niderlandy**
2,952

10.81%

Stowacja*
1,941
9.66%

Hiszpania

6.17%

Zr6dito: Deloitte na podstante danych
zebranych przez lokalne biura
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Zarzad Taxus
mieszkania dla

ozsze miasto pod wzgledem ceny za mkw. mieszkania — $rednie ceny na rynku
2020 ksztattowaty sie na poziomie ponad 12,9 tys. EUR/mkw. Ceny powyzej 10.000
EUR/mkw. zanotowano jeszcze w Tel Awiwie, Berlin 6 200 EUR/mkw. a Warszawa 2 233 EUR/mkw.

Fund S.A. zwraca uwage iz $rednia cena zakupu metra kwadratowego nowego
Warszawy jest znacznie nizsza niz dla Berlina a sredni czynsz wynajmu znacznie
wyiszy. Emitent uwaza ze jezeli ta sytuacja w przysztych latach bedzie sie utrzymywaé a Fundusz
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przeniesie swoje notowania na rynek regulowany moze przyciggngé¢ do akcjonariatu takze
Inwestorow zagranicznych.

Ceny mieszkan w europejskich stolicach rosng. Wyjatkiem w 2020 byt Rzym, ktory odnotowat spadek
ceny za mkw. o 3,11%.

Sposréd miast w Europie Centralnej — Warszawa wiedzie prym, jesli chodzi o ceny wynajmu
mieszkah — $rednia cena za mkw. / miesigc to 15,1 EUR. Praga osiggneta wynik 11,5 EUR ,
Bratystawa 10,7 a Berlin 10,1 EUR/ mkw. / mc. Najdrozszym miastem w Europie pod wzgledem
najmu, podobnie jak w przypadku cen transakcyjnych, pozostaje Paryz ze srednimi stawkami na
poziomie 28,6 EUR/mkw.

Average Monthly Rent (EUR/sqm)
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W Serbii, aby kupi¢ 70-metrowe mieszkanie trzeba odtozy¢ $rednio 15,2 rocznych pensji brutto co
czyni jg najmniej przystepnym krajem w zakresie posiadania wtasnego mieszkania. W Polsce potrzeba
Srednio 7,6 rocznych pensji brutto. Najlepiej pod tym wzgledem wyglada sytuacja w Irlandii, gdzie na
zakup przecietnego mieszkania potrzeba 3,1-krotnosci Sredniego rocznego wynagrodzenia.

Przystepnosc¢ zakupu mieszkania
Wielokrotnos$¢ rocznego wynagrodzenia brutto potrzebnego do nabycia 70 mkw. mieszkania

16

15.2
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Zradito: Deloitte na podstawie danych zebranych przez lokalne biura
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Warto wskazac iz zmiana profilu dziatalnosci Taxus Fund S.A. na 1 notowany Fundusz Mieszkaniowy
w Polsce zostata rozpoczeta przed informacjg o powstaniu startupu Flow, podobny startup tworzy sie
w USA i zebrat juz 350 min USA a jego wycena na poziomie pomystu wynosi 1 miliard dolaréw co daje
prawie 5 miliardéw ztotych poczatkowej wyceny.

Zainwestowat w nig fundusz VC Andreessen Horowitz (a16z).

Wspétzatozyciel al6z Marc Andreessen opublikowat list, w ktérym wyjasnit pobudki stojgce za
inwestycja we Flow:

https://al6z.com/2022/08/15/investing-in-flow/

,Trendy demograficzne napedzajgce amerykanski rynek mieszkaniowy sq niemoZliwe do
zignorowania: nasz kraj tworzy gospodarstwa domowe szybciej, niz buduje domy. Strukturalny
niedobdr dostepnych domow na sprzedaz powoduje wzrost cen mieszkan, podczas gdy mtodzi ludzie
dtuzej pozostajqg samotni i coraz czesciej skupiajg sie w centrach miejskich. Czynniki te wywierajqg
ogromnq presje na czynsze w najbardziej dynamicznych miastach kraju, ujawniajgc w sposéb
jaskrawy niepokojqgce realia dwdch historycznych modeli rynku mieszkaniowego...”

Dla poréwnania startowa wycena Taxus Fund S.A. (bez nabytych jeszcze pierwszych mieszkan) jako
projektu 1 notowanego Funduszu Mieszkaniowego w Polsce wynosi okoto 214 min ztotych przy
planowanej poczatkowej cenie emisyjnej nowych akcji 10 gr za sztuke.

Cena emisyjna nowych akcji, badz sprzedawanych przez Gtéwnego Akcjonariusza, bedzie
sukcesywnie wzrasta¢ wraz z rozwojem projektu.

Gtéwny Akcjonariusz bedzie uprzywilejowany co do ceny emisyjnej nowych akcji — emisja po cenie
nominalnej 10 gr za jedng akcje nawet przy bardzo wysokiej potencjalnej przysztej cenie gietdowe;.
Gtéwny Akcjonariusz jest inwestorem dtugoterminowym tzw. wiecznym Funduszu.

Gtéwny Akcjonariusz nie ma zamiaru nigdy zej$¢ ponizej twardego pakietu kontrolnego 51 procent
akcji Funduszu. Przy zblizeniu sie do progu 59 procent akcji spétka zacznie korzystac¢ wytacznie z diugu
np. uzywac wytacznie posiadanych hipotek mieszkan do startu wtasnych projektéw deweloperskich
na spotkach celowych. Zarzad rozwaza zacigganie kredytdw zagranicznych stato oprocentowanych na
projekty celowe. Sptata nastgpi z wynajmu poszczegdlnych blokéw mieszkalnych, Gtéwny
Akcjonariusz wyraza gotowos$¢ do technicznego poreczenia danych budéw do czasu ustanowienia
hipotek na spdtkach celowych i finalnego przeniesienia na nie kredytowania zabezpieczonego na
hipotekach powstatych blokdw moze nawet uda sie uzyska¢ finasowanie bezposrednio na spotkach
celowych wykorzystujgc poreczenia — czas pokaze.

Gtéwny Akcjonariusz jest nakierowany na diugotrwate budowanie wzrostu wartosci Funduszu.

https://strefainwestorow.pl/artykuly/nieruchomosci/20220818/inwestycja-flow-adam-
neumann-rynek-nieruchomosci-usa

https://mamstartup.pl/adam-neumann-pozyskal-350-mIn-dolarow-na-swoj-nowy-startup-poprzedni-
musial-opuscic-po-nieudanym-ipo/

Na rynku polskim juz dziatajg firmy zagraniczne ktére wykupujg cate bloki od deweloperéw w celu
wynajmu catych mieszkan wykorzystujgc niskg cene zakupu metra kwadratowego nowego
mieszkania w stosunku do pozostatych krajéw europejskich oraz wysokie ceny najmu, dla przyktadu:

»W kwietniu 2022 r. szwedzka firma Heimstaden Bostad kupita 400 lokali mieszkalnych o tgcznej
powierzchni 19,5 tys. mkw. w czterech blokach, ktdre zostanq zbudowane przez firme Dantex na,
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obliczonym na dziewie¢ budynkéw (dwa sq juz gotowe) i 900 mieszkan, osiedlu Aurora przy ulicy
Jutrzenki, w warszawskiej dzielnicy Wtochy. Transakcja zostata zawarta w formule forward funding.
Umowa przewiduje przekazanie mieszkan ,pod klucz” do potowy 2024 r. Bedq to kawalerki, lokale typ
pokdj z kuchnig, dwa i trzy pokoje z kuchnig, wykoriczone i wyposaZzone, o Sredniej powierzchni 49
mkw.

Byt to czwarty zakup mieszkan przez Heimstaden w Polsce. Wczesniej, w grudniu 2020 r., szwedzka
firma kupita 640 od firmy Eiffage, w styczniu 2021 r. —700 od Marvipolu i, w maju 2021 r., 2,5 tys. —
od firmy Budimex Nieruchomosci. Wszystkie nie sq jeszcze zbudowane. Pierwsze majq by¢ gotowe
pod koniec 2022 r.”

,,Heimstaden jest jedng z najwiekszych firm zajmujgcych sie nieruchomosciami mieszkalnymi w
potnocnej czesci Europy. Nasze portfolio mieszkan i lokali uzytkowych obejmuje Szwecje, Danie,
Norwegie, Holandie, Niemcy, Islandia, Finlandia a teraz rowniez Czechy.

W ciggu zaledwie dziesieciu lat, ze stosunkowo matej firmy, zmienilismy sie w jednego z najwiekszych
graczy w Europie. | chociaz dziatamy juz w sumie w szesciu krajach europejskich, nadal kluczowym
zadaniem jest dla nas, aby byc blisko wszystkich najemcow. Wtasnie dlatego we wszystkich krajach,
miastach i gminach, w ktdrych dziatamy, dbamy o to, aby pracownicy Heimstaden byli tam zawsze
obecni.”

http://rynekprawniczy.pl/2022/07/29/21366/

http://rynekprawniczy.pl/2020/12/18/dentons-dwf-i-konieczny-wierzbicki-w-zakupach-przyszlych-
mieszkan-do-wynajecia/

http://rynekprawniczy.pl/2021/02/02/dentons-i-greenberg-traurig-w-kolejnym-szwedzkim-zakupie-
przyszlych-mieszkan-do-wynajecia/

http://rynekprawniczy.pl/2021/06/07/dentons-i-linklaters-w-trzecim-szwedzkim-hurtowym-zakupie-
przyszlych-mieszkan-do-wynajecia/

https://pl.heimstaden.cz/pl/o-nas-1

Niewystarczajgca podaz mieszkan napedza inwestycje na rynku europejskim

Badanie Colliers wskazuje na istotny wzrost wolumenu inwestycji mieszkaniowych w Europie w
2021r.

Warszawa, 28 kwietnia 2022 — Rozbieznos$¢ miedzy ogromnym popytem na mieszkania a ograniczong
podazg napedza wzrost inwestycji w sektorze mieszkaniowym w Europie. Wedtug najnowszego
raportu ,European Living Snapshot” firmy Colliers, niepewnos¢ geopolityczna i gospodarcza nie
ostabi tego trendu.

Jak wynika z raportu Colliers, w 2021 r. wolumen inwestycji mieszkaniowych w Europie wzrést o 89
proc. i po raz pierwszy przekroczyt granice 30 proc. wszystkich inwestycji w nieruchomosci w tym
regionie. U podstaw tego wzrostu lezy poziom podazy niewystarczajgcy do zaspokojenia potrzeb
rynku wynikajacych ze wzrostu liczby gospodarstw domowych w miastach.

— W dobie przedtuzajacej sie niestabilno$ci gospodarczej sektor mieszkaniowy jest atrakcyjny dla
kapitatu poszukujacego inwestycji bezpiecznych, odpornych na cykle ekonomiczne, z wieloma
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mozliwosciami wejscia na rynek. Ze wzgledu na ograniczong dostepnos¢ istniejgcych zasobéw na
rynku mieszkaniowym, na popularnosci zyskuje np. budownictwo na wynajem (BtR — Build to Rent), ,
a takze inwestycje w mieszkania socjalne i przystepne cenowo (tzw. ,affordable” housing) —
komentuje Luke Dawson, Dyrektor ds. Transgranicznych Rynkéw Kapitatowych w regionie EMEA w
Colliers.

Innym wartym uwagi trendem w duzej czesci Europy sg inwestycje w sektorze prywatnych
akademikéw (PBSA — purpose buits student accomodation), szczegdlnie w miastach uniwersyteckich
z uczelniami o miedzynarodowej renomie, przyciggajgcych studentéw zaréwno z kraju, jak i z
zagranicy.

— Coraz wiecej inwestoréow koncentruje swojg aktywnos$¢ na obszarach niszowych, zwigzanych z
okreslonymi czynnikami demograficznymi, czyli np. ofercie mieszkaniowej skierowanej do studentéw.
Sektor student housing cieszy sie duzym zainteresowaniem na rynkach takich, jak Wtochy, Hiszpania
czy Europa Srodkowo-Wschodnia — méwi Damian Harrington, Dyrektor Dziatu Badari Rynkéw
Kapitatowych Colliers oraz Dyrektor Dziatu Badan w regionie EMEA.

Jednym z zauwazalnych trenddéw jest rozszerzenie zainteresowania inwestorow — z najwiekszych i
najbardziej znanych miast Europy na mniejsze, lokalne rynki, na ktérych w 2021 r. odnotowano
znaczny wzrost aktywnosci. Pod tym wzgledem rynek europejski zaczyna przypominac rynek
amerykanski, gdzie inwestycje mieszkaniowe coraz czesciej koncentrujg sie w mniejszych miastach
takich, jak Charleston, Tucson czy San Antonio.

Najwazniejsze wnioski z raportu

Zakres, skala i strategie inwestowania w nieruchomosci mieszkaniowe wykazujg znaczgce
zrdznicowanie w zaleznosci od regionu swiata. W Europie do najszybciej rozwijajacych sie rynkéw
nalezg te, ktére jednoczes$nie charakteryzujg sie znacznym udziatem inwestycji mieszkaniowych. Pod
tym wzgledem wsrdéd europejskich miast przoduje Berlin. Coraz lepsze wyniki odnotowuje réwniez
Barcelona, gdzie rynek inwestycyjny rosnie dzieki dynamicznemu rozwojowi sektora
mieszkaniowego. Podobnie ksztattuje sie sytuacja na rynkach w Madrycie, Manchesterze i Dublinie a
takze w miastach skandynawskich, takich jak Sztokholm, Helsinki, Malmo, G6éteborg czy Kopenhaga.

W Polsce rozwdj trendu na PRS-y

Chociaz polski rynek najmu opiera sie na mieszkaniach bedgcych w posiadaniu oséb prywatnych (ok.
1,2 min lokali), zauwazalny jest wzrost aktywnosci w sektorze najmu instytucjonalnego. Obecna
podaz inwestycji typu BtR obejmuje 7,5 tys. mieszkan, natomiast w budowie lub na etapie
uzyskiwania pozwolen znajduje sie kolejnych 23 tys. lokali.

— Widzimy rosngce zaangazowanie inwestorow w realizacje inwestycji mieszkaniowych na wynajem,
ktére w 2021 r. odpowiadaty za 0,6 mld euro, z czego 75% stanowity transakcje typu ,forward
purchase” i joint venture. Transakcje w sektorze mieszkaniowym, w tym PRS, byty w ubiegtym roku
jednymi z najwiekszych w Polsce i w catym regionie CEE sposrdd wszystkich sektoréw. Koronnym
przyktadem jest nabycie przez joint venture Cornerstone Partners & Crestyl Budimex Nieruchomosci
za 1,51 mld zt. W ramach tej transakcji, Heimstaden Bostad zobowigzat sie do nabycia 2,5 tys.
mieszkan na wynajem w ciggu najblizszych 5 lat. Do najwiekszych transakcji 2021 r. nalezy réwniez
przejecie Archicom przez Echo Investment, a takze zakup spotki Robyg przez Tag Immobilien —
jednego z kluczowych graczy na rynku PRS. To zwiastun dynamicznego rozwoju rynku, ktéry nastgpi
w najblizszych latach — méwi Dorota Wysokinska-Kuzdra, Dyrektor Dziatu Corporate Finance i Living
Services na region Europy Srodkowo-Wschodniej w Colliers.
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Wraz z rosngcymi stopami procentowymi i inflacjg oraz coraz wyzszymi kosztami budowy — zaréwno
cenami materiatéw, jak i robocizny — coraz wiecej oséb bedzie rezygnowato z zakupu mieszkania na
rzecz najmu. Pierwszym zwiastunem tego nadchodzacego trendu jest znaczny spadek liczby
whnioskow o kredyt hipoteczny — o 20% w okresie od grudnia 2021 r. do stycznia 2022 r.

— Stopy kapitalizacji dla lokali typu PRS/BtR w Polsce sg wyzsze niz na bardziej dojrzatych europejskich
rynkach. Wyzwaniem dla inwestordow jest jednak niedosyt wybudowanych juz aktywdw dostepnych
do zakupu. Oczekujemy, ze wraz z rozwojem istniejgcych i powstaniem nowych platform w sektorze
BtR, w nadchodzacych latach rozwinie sie rowniez rynek sprzedazy aktywdw juz operujacych.

Niemcy liderem

Dzieki transakcji przejecia Deutsche Wohnen przez Vonovie pod koniec 2021 r., w wyniku ktérej firma
stata sie gigantem mieszkaniowym z portfelem ok. 568 tys. mieszkan, Berlin umocnit swojg pozycje
najszybciej rozwijajgcego sie rynku inwestycji mieszkaniowych w Europie. Przyczynit sie do tego
niezwykle wysoki stosunek liczby najemcow do liczby wtascicieli mieszkarn w Niemczech, ktory jeszcze
moze potencjalnie wzrosngé¢ wraz z naptywem uchodzcéw z Ukrainy szukujgcych lokali do
zatrzymania. Najwieksze wyzwania czekajgce niemiecki rynek inwestycji mieszkaniowych w bliskiej
przysztosci obejmujg wymoég zastosowania sie do surowszych przepiséw dotyczacych efektywnosci
energetycznej, a takze rosngce koszty budowy.

We Francji niska podaz ogranicza apetyt inwestoréw

Wartos¢ transakcji mieszkaniowych na francuskim rynku nieruchomosci wyniosta w 2021 r. 7,4 mlid
euro, co stanowi 7-proc. wzrost w poréwnaniu z 2020 r. i dwukrotny wzrost w poréwnaniu z 2019 r.
Pomimo duzego zainteresowania inwestorow, bardzo niski wskaznik rotacji aktywéw wptywa na
ograniczenie ich aktywnosci. Zauwazalnym trendem jest wejscie na rynek bytych operatoréow
budownictwa socjalnego, ktdérzy przejmujg znaczne udziaty w nowo powstajacych portfelach
mieszkaniowych.

Irlandia zmaga sie ze znaczagcym niedoborem mieszkan

Irlandia stoi w obliczu kryzysu mieszkaniowego — podaz domdw na sprzedaz lub wynajem ksztattuje
sie na rekordowo niskim poziomie, a inflacja sprawita, ze w 2021 r. ceny doméw gwattownie wzrosty.
Spowodowato to wzrost liczby nowych inwestycji typu BtR, wspieranych przez finansowanie
terminowe lub transakcje sprzedazy typu forward inwestorom krajowym i miedzynarodowym. Nowe
bloki budowane pod wynajem sg zwolnione z wyzszej stawki optaty skarbowej od zakupu 10 lub
wiecej mieszkan, wynoszacej do 10%. Swiadczy to o istotosci tego typu inwestycji dla rozwigzania
problemu kryzysu mieszkaniowego.

Rynek wtoski skupia sie mtodych

We Wioszech zauwazalny jest wzrost liczby inwestycji mieszkaniowych w miastach uniwersyteckich,
takich jak Bolonia, a takze w osrodkach o duzej populacji wyksztatconych mtodych specjalistéw i z
wysokim poziomem zatrudnienia, jak np. Mediolan. Inwestorzy wchodzg na rynek, ktéry tradycyjnie
byt zdominowany przez wtascicieli mieszkan zamieszkujgcych posiadane lokale oraz tych, ktérzy
decydowali sie na ich wynajem. Budowanie lepszej jakosci zasobdw mieszkaniowych stanowi szanse
na rozwoj rynku, ktdry moze by¢ jednak ograniczony przez gwattownie rosngce koszty budowy.

Wielka Brytania: rynek inwestycji budowanych pod wynajem rosnie w site

W 2021 r. w Wielkiej Brytanii oddano do uzytku ponad 14 500 lokali typu BtR (zbudowanych pod
wynajem), co stanowi wzrost o 24-proc. w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Wartos¢ inwestycji
wzrosta natomiast o 33-proc. i osiggneta rekordowy poziom 5,6 mld euro. Wzrost ten wywotat obawy
o mozliwos¢ wystgpienia nadpodazy, jednak dane z Manchesteru, najbardziej dojrzatego rynku BtR w
Wielkiej Brytanii, wskazujg na cos innego — wskazniki inflacji czynszéw nalezg tam do najwyzszych w
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kraju. Mieszkania budowane pod wynajem stanowig obecnie jedynie 9% catkowitego wolumenu
inwestycji w nieruchomosci w Wielkiej Brytanii, w poréwnaniu z 35% w USA, co oznacza, ze
nasycenie rynku jest w najblizszym czasie mato prawdopodobne.

https://www.skarbiec.biz/inwestycje/rynek-nieruchomosci/niewystarczajaca-podaz-mieszkan-
napedza-inwestycje-na-rynku-europejskim.html

Najbogatsi w Europie zyjg w wynajetych mieszkaniach. Polacy wolg wtasne

Im wiecej zarabiamy, tym bardziej chcemy mieszka¢ we wtasnym lokum i robimy wszystko, zeby ten
cel zrealizowac. Tak wynika ze statystyk. Polska w ostatniej dekadzie byta europejskim liderem
wzrostu rynku mieszkan wtasnosciowych. Wynajem ewidentnie traktowany jest u nas jako co$
gorszego niz wtasnos¢. Tymczasem w Europie jest doktadnie odwrotnie. W najbogatszych krajach
wynajem to norma i nawet wyrazny jest trend odchodzenia od wtasnosci.

Wiasnos¢ czy wynajem? Bogata Europa wybiera drugg opcje

procent wlascicieli mieszkan w populacji w 2019 (w nawiasie zmiana 2010-2019)

Rumunis | 55 5% (18 pkt %)
weery I 51,75 (2 pktX)

stowecio | 50,55% (0.9 Pkt %)
vtwe N 50,35% (-3,3 pkt.%)

chorwacja [N =5, 7% (1,5 pkt.%
sutgaria | 24,1% (-2,8 pkt.%)
estonia [ T~ ::1.7% (-3,8 pkt.%)

Norwegia (NI . I . NN 20.2% (-26 pkt.%)
ows EEPY ™ DN ™ S 0% (<4,1pkt%)
vata I B I DN B B B 5% (03 pkt.%)
cechy [l — _— T - - B s (01pkt%)

Hiszpania [l ™ ™ NN = = BN 76,2% (3,6 pkt.%)
Geco [l = B I m = I = = B 754% (138 pkt%)

stowenia [ I & 7 1 7 7 A 7:8% (33 pkt%)

rortugalia [l T B ] B B ] B B B 735% (-1 pkt.%)
islendia [l == == 0 = = | = == N 736%(-7.7 pkt.%)
wocy Il = T 1 T T 1 T T B 2.4%(02pkt%)
geigia [l H B 1 B H 1 B B B 713%(-03pkt.%)

Finlandia [l == I = | | - B 71.1%(-3,2 pkt.%)

wksemburg [ 1 B | | BB 70,5% (2,8 pkt.%)

ve [ G5.5% (-0,9 pkt.%)
Niderlandy | o¢.5% (1,7 pkt.%)
irandia | S5,7% (4,6 pkt.%)
cver [ 67.5% (5.2 pkt.%)
vielka Brytania | 65.2% (4,8 pkt.%)
Francia | 6¢.1% (2,1 pkt.%)
sawecja | o: 5% (3,7 pkt.%)
pania | 50.2% (-5,8 pkt.%) BUSINESS
Austria | 55,2% (-2,2 pkt.%) INSIDER
Niemey [N 51.1% (-2,1 pkt.%)
szwajcaria [ 41.6% (-2,8 pkt.%)

Zrédto: Eurostat
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Bardzo ciekawie wyglada rynek mieszkaniowy w stolicy Niemiec Berlinie to wtasciwie rynek
gtéwnie wynajmu. Okoto 1,6 min mieszkan oferowanych jest na wynajem, co odpowiada 84-
procentowemu udziatowi w rynku. W pozostatych 300 tys. mieszkan mieszkajg ich wiasciciel -
podaje " Berliner Zeitung ".

https://businessinsider.com.pl/finanse/makroekonomia/wynajem-a-wlasne-mieszkanie-bogaci-
wybieraja-wynajem-my-odwrotnie/z6k1310

https://www.tvp.info/54831721/sondaz-wiekszosc-berlinczykow-wynajmuje-mieszkania-ale-marza-
o-wlasnym-m

W Polsce brakuje 2 mIn mieszkan. Wkrétce moze by¢ jeszcze gorzej. Niepokojg zatem dane dotyczace
rynku nieruchomosci. Jak podajg analitycy HRE Investments, rynek moze zmagaé sie wkrétce ze
znacznie wiekszymi problemami, ktérych nie da sie rozwigzaé¢ w perspektywie kilku tygodni, a nawet
miesiecy. Mowa o stronie podazowe;.

Deweloperzy hamujg z inwestycjami na polskim rynku nieruchomosci

Jak wynika z analizy HRE Investments W 2024 roku powstanie niepokojagco mato mieszkan
deweloperzy w sierpniu 2022 roku rozpoczeli budowe 5,2 tys. mieszkan w Polsce. Co istotne, oznacza
to spadek o 63% wzgledem analogicznego miesigca roku poprzedniego. Analitycy jednoznacznie
wskazujg na spowolnienie dynamiki i mniejszy optymizm. Jest to rdwniez spory problem, jesli pod
uwage wezmie sie wcigz rosngcy popyt na rynku.

Sierpien byt juz drugim miesigcem, w ktérym odnotowano spadek liczby nowych projektéw. HRE
Investments wskazuje przede wszystkim na spadek, ktédry ma by¢ przyczyng wysokiej bazy
odnotowanej w ubiegtym roku. Warto przypomnie¢, ze aktywnos¢ deweloperéw w minionym roku
byta rekordowa.

Jednak zauwazalny juz jest wptyw szeroko dyskutowanej nowelizacji ustawy deweloperskiej, ktéra
niedawno weszta w zycie. Na jej podstawie natozone zostang nowe koszty i obowigzki. Jednym z nich
jest konieczno$¢ wnoszenia sktadek na Deweloperski Fundusz Gwarancyjny.

Biorac pod uwage, ze statystyczny okres trwania budowy bloku mieszkalnego wynosi 24 miesigce, w
2024 roku deweloperzy w Polsce oddadzg do uzytkowania znacznie mniej mieszkan. Wedtug wielu
prognoz juz w 2023 roku sytuacja gospodarcza w kraju ma ulec polepszeniu, tak wiec konieczne
wydaje sie zapewnienie wysokiej podazy. Jesli dostep do kredytow bedzie utatwiony, rést bedzie
takze popyt. A jesli mieszkan bedzie mniej na rynku, moze to po raz kolejny wptyngé¢ na ceny.

Spadek liczby budowanych dzi$ mieszkan oznacza ponadto, ze sektor budownictwa mieszkaniowego
wyraznie hamuje w momencie, w ktorym w Polsce nie tylko brakuje mieszkan, ale brakuje ich nawet
wiecej niz rok czy dwa lata temu ze wzgledu na migracje (analitycy HRE Investments niedobory
szacujg na okoto 2 miliony lokali). Szczegdlnie mocno widac¢ to na rynku najmu, gdzie w poréwnaniu z
ubiegtym rokiem wolnych lokali jest mniej, a ceny wyraznie wzrosty (o okoto 20-30% r/r).

Deweloperzy obecnie majg problemy nie tylko z kredytami, ale réwniez zmagajg sie z rosngcymi
cenami materiatdw budowlanych. W trudnych warunkach chcg takze chroni¢ swoje marze, co
prowadzi do patowej sytuacji na rynku.

HRE wskazuje réowniez na liczbe wydawanych pozwolen deweloperéw. W sierpniu byto to 14,1
tysiecy, czyli o 14,5% mniej niz w analogicznym okresie przed rokiem. Niepokoi¢ moze zatem fakt, ze
planowanych jest sporo mniej inwestycji.
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Efekt takiego dziatania jest prosty do przewidzenia. Biorgc pod uwage, ze statystyczna budowa bloku
mieszkalnego w Polsce trwa 2 lata, mozemy prognozowad, ze w 2024 roku deweloperzy oddadzg do
uzytkowania znacznie mniej mieszkan.

https://obserwatorgospodarczy.pl/2022/09/22/w-polsce-brakuje-2-mln-mieszkan-wkrotce-moze-
byc-jeszcze-gorzej/

Rynek nieruchomos$ci zamart pod wzgledem liczby transakcji, teraz czas na spadek cen - wynika z
analiz PKO BP

W Il kw. 2022 r. na 6 najwiekszych rynkach deweloperzy sprzedali o ponad 50% mniej mieszkan niz w
analogicznym okresie ubiegtego roku, zmiana k/k wynosi -12%. Te wyniki wyraznie wskazuja na
ochtodzenie na rynku nieruchomosci w Polsce. Ponadto Centrum Analiz PKO Banku Polskiego w
raporcie ,Rynek Mieszkaniowy 3q22” przewiduje realny spadek cen mieszkan w kolejnych
kwartatach.

Gwattownie malejaca liczba transakcji.

Po rekordach w liczbach transakcji z zesztego roku nie ma juz sladu. Juz w | kw. br. obserwowalismy
spadek liczby transakcji o 80% wzgledem I kw. r/r.

TABELKA ,,Dynamika liczby transakcji na rynku pierwotnym i wtérnym”

Dynamika liczby transakgji - rynek pierwotny (CBN) Dynamika liczby transakcji - rynek wtorny (CBN)
1h20 2h20 1h21 2h21 1h22 Rynek wtorni 1h20 2h20 1h21 2h21 1h22

Warszawa Warszawa -18 -26 18 49 -45
Krakow Krakow -34 -33 38 -45
todz todz =19, -32 4 -44
Wroctaw Wroctaw -30 -26 7 -50
Poznaf Poznah =10 -21 26 42 -50
Gdarisk Gdarisk 2l -38 2 -46
Szczecin Szczecin 8 S92 5

Bydgoszcz Bydgoszcz 3 -21 3 48

Lublin Lublin -16 -26 2 45 39
Katowice Katowice =317 -30 7 - 34
Bialystok Biatystok -22 -17 it 32 39
Kielce Kielce -28 =22 31 31
Rzeszow Rzeszow -18 =35 10

Olsztyn Olsztyn 20 -28 34

Opole Opole -38- iz

Zielona Gora Zielona Gora 9 -4 43 2

Zrédto: PKO Bank Polski

Na zataczonej tabeli wida¢, ze gwattowniej reaguje rynek pierwotny, szczegdlnie w mniejszych
miastach. Jak napisano w analizie PKO Banku Polskiego, tak znaczgce spadki mogg doprowadzi¢ do
skrajnych sytuacji, ale rowniez trudniejszej oceny trendéw na rynku.

»,Moze pojawic sie wiecej sytuacji skrajnych, gdy na srednig sktadajg sie tansze, mniejsze mieszkania
na peryferiach, o nieciekawej lokalizacji szczegétowej, czy w mniejszych osrodkach i atrakcyjne
mieszkania w centrum miasta, czy catorocznym osrodku wypoczynkowym (zwykle trzymajg cene).” —
czytamy w analizie.

W Il kw. zaobserwowano spowolnienie realnego wzrostu cen mieszkan na rynku pierwotnym, ze
szczegélnym akcentem na Warszawe i mniejsze wojewddztwa. Wzrost nominalny wecigz byt
dwucyfrowy, w odniesieniu rok do roku.
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W ostatnich latach, wg szacunkéw NBP na podstawie badan ankietowych klientow, ok. 65-75%
mieszkan jest kupowane na potrzeby wiasne (pierwsze mieszkanie lub poprawa warunkéw
bytowych), s3 one zwykle finansowane z przewagg kredytu bankowego. Z kolei zakupy
inwestycyjne (na wynajem lub z zamiarem odsprzedazy w korzystnym okresie) stanowity
dotychczas ok. 35% kupowanych mieszkan, z przewaga finansowania srodkami wtasnymi (ok. 80%).
W 2qg22 w opinii deweloperéw (informacja prasowa) udziat zakupdw inwestycyjnych dochodzit do
nawet 70%-80% przy ostro spadajgcych zakupach z udziatem kredytu.

Wuyk. 1 Zmiana ceny transakcyjnej metra mieszkania Wuyk. 2 Zmiana ceny transakcyjnej metra mieszkania
rynek pierwotny (CBN) rynek wtorny (CBN)
25 25
%; /1 Y; 1/t
20 20
15 15
10 10
5 5
——Warszawa = 6 miast*  —— 9 miast** Warszawa ~ —— 6 miast®  —— 9 miast™*
0 ; . : : ! 0 T T . T
2q21 3g21 4q21 1q22 2q22 221 3q21 40921 1q22 2q22

Wuyk. 6 Cena m kw. mieszkania w najwiekszych miastach*

(NBP)

160 -
3q07=100

150 +
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130 A
120 o
110 -

100

90
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* Warszawa, Krakow, £édz, Wroctaw, Poznan, Gdansk, Gdynia
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Wuyk. 3 Ceny transakcyjne mieszkan (CBN)-rynek pierwotny  Wuyk. 4 Ceny transakcyjne mieszkan (CBN)-rynek wtorny

13000 ~ 13000 -

12000 {2/m kw. 12000 |2/mkw.

11000 11000

10000 - 10000 A
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* Krakow, £6dz, Wroctaw, Poznan, Gdansk, Szczecin ** Biatystok, Bydgoszez, Katowice, Kielce. Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszow, Zielona Gora

Zrédto: PKO Bank Polski

Z kolei na rynku wtérnym, w odniesieniu kwartat do kwartatu, ceny prezentowaty sie podobnie,
jednak pozostawaty w trendzie wzrostowym.

Jesdli pordbwnamy ceny transakcyjne i ofertowe mieszkan na rynku pierwotnym w Il kw., rozpietosé
wzrosta nieznacznie, warto w tym miejscu zauwazy¢, ze dzieki temu pojawia sie juz miejsce na
negocjacje ceny.

Na rynku wtérnym rdéznica w cenach transakcyjnych i ofertowych jest juz wieksza.

»,Na rynku wtédrnym cena transakcyjna mieszkania generalnie bardziej odbiega od ofertowej (o 8-
16%), szczegblnie w najwiekszych aglomeracjach, co wynika z naturalnie wiekszego zréznicowania
oferty” — napisano w raporcie.

Wuyk. 7 Cena transakcyjna vs ofertowa na rynku pierwot- Wuyk. 8 Cena transakcyjna vs ofertowa na rynku wtérnym
nym w najwiekszych miastach w okresie 2q12-2q22 w najwiekszych miastach w okresie 2q12-2q22
2q12 2q13 2q14 2q15 2q16 2q17 2q18 2q19 2q20 2q21 2q22 2q12 2q13 2q14 2q15 2q16 2q17 2q18 2q19 2920 2q21 2q22
5 59
0 0
-5 4 -5 4
-10 | 10 4
15 15 1
-20 A -20 4
25 25 -
Warszawa  —— 6 miost bez Warszawy*  —— 10 migst** ——Warszawa =6 miast bez Warszawy™ 10 migst™

* 6 miast: Krakaw, £6dz, Wroctaw, Poznan, Gdansk, Gdynia; ** 10 miast: Biatystok, Bydgoszcz, Katowice, Kielce. Lublin, Olsztyn, Opole, Rzeszéw, Szczecin, Zielona Géra;
Zrodio: obliczenia wiasne no podstawie BoRN NBP

Zrédto: PKO Bank Polski

Strona 15z61



Taxus Fund sa. LN

SPOLKA PUBLICZNA

Rynek reaguje na rosnace stopy procentowe

Cykl podwyzek stdép procentowych NBP, zaostrzenia KNF, ktdre obowigzuja od kwietnia br.,
zmniejszajg zdolnos¢ kredytowg Polakéw. Dodatkowo od grudnia 2021 regularnie maleje zaréwno
liczba, jak i wartos¢ zapytan o nowe finansowania.

W szczegdlnosci KNF zaleca bankom: (1) przy wyliczaniu zdolnosci kredytowej uwzglednianie
wyzszych kosztéow utrzymania gospodarstwa domowego; (2) do liczenia zdolnosci kredytowej
przyjmowanie oprocentowania powiekszonego o 5 pp (a nie 2,5 pp jak dotychczas); (3) wskaznik DSTI
(koszty miesiecznej obstugi dtugu do dochodu rozporzadzalnego) ma nie przekraczaé 40% przy
nizszych i 50% przy wyzszych dochodach kredytobiorcy. Celem KNF jest ograniczenie poziomu ryzyka
kredytowego w sytuacji rosngcych wraz ze wzrostem stop procentowych kosztéw obstugi zadtuzenia
przez kredytobiorcow.

Zgodnie z nowelizacja Rekomendacji S dotyczacej dobrych praktyk w zakresie zarzadzania
ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie od 1 lipca’21 banki, oceniajgc zdolnos¢
kredytowg klienta ubiegajgcego sie o kredyt hipoteczny, muszg jg liczy¢ dla maksymalnie 25 lat,
nawet jesli kredytobiorca zamierza zaciggna¢ kredyt na okres dtuzszy, czyli np. 30 badz 35 lat.
Nowelizacja wprowadzita tez dalsze ograniczenia przy kredycie walutowym - w przypadku dochodu
kredytobiorcy uzyskiwanego w walucie obcej przy kalkulacji zdolnosci kredytowej musi on ulec
sztucznej deprecjacji/obnizeniu o 50% na okoliczno$¢ ryzyka kursowego (niekorzystna zmiana kursu).
Kolejne zalecenie KNF to wprowadzenie do oferty kazdego banku (z wyjatkiem spétdzielczych)
kredytu ze statym oprocentowaniem.

Wedtug najswiezszych danych Biura Informacji Kredytowej (BIK) wartos$¢ zapytan w sierpniu 2022 r. o
ponad 70% r/r, w lipcu byto to -66,8%, a w czerwcu 60% r/r. Sierpniowa liczba zapytan zmalata o
70,9%. Wedtug oficjalnych danych sierpniowy odczyt BIK Indeksy byt najnizszy od stycznia 2008 r. i
potwierdza hamowanie na rynku kredytéw mieszkaniowych.

W skrdocie w 1l kw. obserwowalismy na rynku znaczacy spadek popytu na mieszkania, jednoczes$nie
wiekszg podaz mieszkan.

Wuyk. 12 Srednie oprocentowanie i marza kredytu
hipotecznego*

1000 7
9,00 4% 9,03
8,00
7,00 1
6,00
5,00 4
4,00
3,00 1
2,00 1
1,00

2,48

2.2 201

T T T T T T T T T T T T T T T 1

2q18 2q19 2420 2q21 2q22

= oprocentowanie marza

* kredyt 300 tys. zt na 25 lat przy LTV 75%
Zrédto: AMRON na podstawie ofert bankéw; Raport AMRON-SARFiIN 2/2022
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Wuyk. 13 Wartos¢ wnioskowanych kredytow mieszkaniowych
(BIK Indeks - popytu na kredyty mieszkaniowe)
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Zrodto: BIK, Informacja prasowa z wrzesnia'19-wrzesnia'22

Z kolei wedtug danych AMRON na koniec Il kw. oprocentowanie kredytu mieszkaniowego (na 300 tys.
zt i 25 lat) wynosito ponad 9%. Co prawda w tym okresie $rednia marza kredytu hipotecznego
zmalata, ale nieznacznie do 1,98%. W oczywisty sposéb odbito sie to na popycie na kredyty, ale
rowniez konkurencyjno$¢ miedzy bankami.

W Il kw. banki udzielity 38,4 tys. nowych kredytéw, czyli o 42% mniej niz Il kw. 2021 r. i 0 19,6% mniej
niz w | kw. 22 r. Sg to najnizsze wartosci od | kw. 2009 r. Wartos¢ udzielonych kredytow spadta o 39%
r/r, 0 20% k/k i wyniosta 13,5 mld zt.
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Wuyk. 14 Dynamika udzielonych kredytéw mieszkaniowych
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-60 - ~—liczba kredytow wolumen
_?5 .
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Zrodto: Newsletter kredytowy BIK z sierpnia’20-sierpnia’22

Na rynku wynajmu w 222 stawki w dalszym ciggu rosty, cho¢ wolniej niz w 1q22. Jest to efekt
potrzeb mieszkaniowych uchodzcéw wojennych z Ukrainy, wzrostu popytu na wynajem mieszkania
ze strony oséb, ktére nie majg zdolnosci kredytowej po zaostrzeniu polityki kredytowej bankéw, a
takze efekt oczekiwania wyzszej stopy zwrotu przez inwestoréw w konsekwencji wzrostu rynkowych
stép procentowych. Przy krdétkookresowo ograniczonej podazy mieszkan na wynajem i duzym
popycie prawdopodobnie stawki wynajmu dtuzej pozostang na wysokim poziomie.

Wuyk. 15 Zmiana stawek wynajmu w najwiekszych aglomera-  Wuyk. 16 Zmiana stawek ofertowych wynajmu r/r w najwiek-

cjach w ostatnich 4 kwartatach szych aglomeracjach
Warszawa Krakow todz  Wroctaw Poznan  Gdansk Katowice 60 ~ %; r/r
30 4
%;r/r se¢ 0 F RN o eea
25
40 -
20
30 1
15
20 4
10 A
10 4
5 1 -
0 T T T T T T T T T T T |
0 wrze paz list gru sty lut mar kwi maj czer lip sier
20 21 20 21 220 22 22 22; 22 22 29 22
2hpe — \QFSZAWQ === Krakow = =ee=e todz
3921 4qz1 W lq22 2922 Wroctaw PozZian) - e Gdansk
Katowice
Zrodto: Mzuri dla AMRON; PKO Bank Polski Zrodto: dane z portali z ogtoszeniami; PKO Bank Polski
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Do Polski od momentu wybuchu wojny przyjechato do korca sierpnia 5,96 mln oséb, a wyjechato na
Ukraine 4,16 min; szacuje sie, ze co najmniej ok. 750 tys. osdb zostanie w Polsce na dtuzej. Kolejng
przestanka wzrostu stawek wynajmu w 222 byt tez wiekszy popyt na wynajem mieszkania ze strony
0s0b, ktére nie majg zdolnosci kredytowej przy obecnie zaostrzonej polityce kredytowej bankéw, a
takze studentdéw, ktdrzy czesto juz pod koniec roku akademickiego poszukujg mieszkania na kolejny
rok.

Wedtug monitoringu firmy Mzuri (zarzadca ok. 7 tys. lokali w 64 miastach) w 2922 najbardziej
wzrosty r/r stawki w Warszawie (26,3% vs 23,5% w 1g22), Krakowie (26,1% vs 27,5% w 1q22) oraz
Wroctawiu (25,7% vs 22,1% w 1q22); w pozostatych analizowanych najwiekszych miastach wzrost byt
dwucyfrowy w granicach 15-24%.

Analiza stawek ofertowych w kolejnych miesigcach 3q22 wskazuje na ich dalszy, ale juz wolniejszy
wzrost; stawki od wrzesnia’21 ksztattujg sie powyziej poziomu notowanego przed wybuchem
epidemii COVID-19. Przy krdtkookresowo ograniczonej podazy mieszkan na wynajem i wysokim
popycie na te mieszkania, prawdopodobnie stawki wynajmu utrzymujg sie diuzej na wysokim
poziomie, zachecajgc do inwestowania w ten rynek. Ograniczeniem moze by¢ nie-pewnosc
regulacyjna, czesto dotykajaca ten rynek (ostatnio to zapowiedzi regulacji dotyczacych
opodatkowania pustostanéw).

Mzuri monitoruje stawki wynajmu na podstawie kwot naleznych wynajmujgcym przed
opodatkowaniem (bez kosztéw dodatkowych najmu jak optata za media czy wynagrodzenia dla
zarzadzajgcych). Sg to stawki zalezne od wielkosci mieszkania (trzy kategorie mieszkan: kawalarki,
mieszkania). Sredni czynsz za wynajem mieszkania (niezaleznie od liczby pokoi) jest najwyiszy w
Warszawie, nastepnie w Gdansku i Wroctawiu; najnizszy jest w Katowicach.

Na potencjat rynku wynajmu mieszkan wskazuje mata — na tle innych krajéw europejskich - skala
wynajmu rynkowego w Polsce w 2020 (3,3% vs 20,4% w UE) przy obserwowanym w ostatnich
latach wzmocnieniu preferencji czesci gospodarstw domowych (szczegdlnie mtodych) dla takiego
sposobu zaspokajania potrzeb mieszkaniowych.

W obszarze wynajmu rynkowego sytuuje sie najem instytucjonalny — oferta kompleksowej obstugi
najemcy przez profesjonalnie zajmujgcego sie tym operatora, adresowana do oséb, ktérych nie sta¢
na zakup mieszkania (i ktore jednoczesnie nie kwalifikujg sie na mieszkanie socjalne), jak réwniez do
0s0b, ktore preferujg wynajem mieszkania wobec wtasnosci (zakupu na kredyt) mieszkania. Rozwdj
segmentu PRS (Private Rented Sector) w Polsce znaczgco wzmocnity konsekwencje pandemii dla
rynkéw nieruchomosci — zagraniczni inwestorzy szukali wzglednie bezpiecznych aktywow (a do takich
sg zaliczane aktywa mieszkaniowe) w sytuacji problemoéw strukturalnych innych segmentéw
nieruchomosci — w szczegdlnosci nieruchomosci handlowych i biurowych.

Na rynku jest obecnie 7,3 tys. mieszkan gotowych do wynajmu instytucjonalnego, sg one
zlokalizowane gtéwnie w najwiekszych aglomeracjach. Najwiece] lokali oferuje Resi4Rent (2,3 tys.
lokali) oraz Fundusz Mieszkan na Wynajem (2 tys. lokali). W trakcie budowy lub w fazie planowania
jest tacznie ok. 25 tys. mieszkan.

Wedtug szacunkéw Fundacji Rynku Wynajmu zaséb PRS w perspektywie 2028 moze wynosi¢ ok.
100 tys. mieszkan (tacznie mieszkania istniejgce w budowie oraz zapowiedzi inwestycyjne).

W 2021 fundusze z rynku PRS kupity 5,9 tys. lokali, tj. 17% ogdlnej sprzedazy deweloperdéw
powigzanych z rynkiem kapitatowym (w 2020 byto to odpowiedni 0,9 tys. i 4%). Ostabienie popytu ze
strony indywidualnych klientéw w warunkach wysokiej inflacji i stdp procentowych sktania
deweloperéw do sprzedazy catych projektéw funduszom - jest to atrakcyjne z punktu widzenia
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zarzgdzania ptynnoscia i ograniczania ryzyka, pozwala tez na utrzymanie zdolnosci produkcyjnych i
zaktadanych pozioméw sprzedazy. W 2022 rozpoczecie dziatalnosci w segmencie PRS zapowiedziat
Ronson. Na rynek najmu instytucjonalnego wchodzg tez Develia i Grupa Antczak. Wspomniane ok.
100 tys. mieszkan w wynajmie instytucjonalnym w perspektywie najblizszych 7 lat wobec obecnie ok.
1,2 min mieszkan w wynajmie rynkowym (i 15,2 min mieszkan ogdtem w Polsce) ilustruje jednak w
dalszym ciggu uzupetniajgcy charakter tej formy zaspokajania potrzeb mieszkaniowych.

https://strefainwestorow.pl/artykuly/nieruchomosci/20220923/rynek-nieruchomosci-analiza-pko-bp
https://www.pkobp.pl/centrum-analiz/nieruchomosci/nieruchomosci-mieszkaniowe/rynek-
mieszkaniowy-3g22-wolniejszy-wzrost-cen-coraz-mniej-transakcji/

PULS NIERUCHOMOSCI: AAAAA STUDENT SZUKA MIESZKANIA

Wrzesien i pazdziernik to okres najwiekszego zainteresowania najmem mieszkania ze strony
studentéw. Tg forma zaspokojenia potrzeby mieszkaniowej zainteresowani sg gtéwnie studenci
stacjonarni, jednak to studenci niestacjonarni dysponujg wiekszym budzetem.

Studenci stacjonarni relatywnie czesciej niz niestacionarni wspoétdziela nhajmowane mieszkanie z
innymi lokatorami. Okoto jedna trzecia z nich decyduje sie na wspétdzielenie pokoju.

Wyzwaniem dla studentow w roku akademickim 2022/23 bedzie znalezienie mieszkania w
akceptowalnym budzecie. Naptyw uchodzcéw wraz z wybuchem wojny w Ukrainie mocno ograniczyt
oferte mieszkan i wywindowat stawki za wynajem. Oceniamy, ze zainteresowanie miejscem w
akademiku moze byé wyraznie wyzsze niz w poprzednich latach, zwtaszcza w miastach o duzym
przyptywie uchodzcéow (Wroctaw, Krakéw, Gdansk) przy prawdopodobnym utrzymaniu ograniczenia
liczby miejsc w pokojach doméw studenckich w konsekwencji pandemii Covid-19.

Oceniamy, ze czynsze na rynku najmu mieszkan pozostang pod presja wzrostowg w najblizszych
miesigcach z uwagi na silny wzrost stop procentowych w ostatnim czasie. Szanse na wyhamowanie
tendencji wzrostowej stawek najmu widzimy w drugim poéfroczu 2023 wraz z poczatkiem
oczekiwanego przez nas cyklu obnizek oprocentowania.

Wrzesien i pazdziernik to czas poszukiwania przez studentéw stacjonarnych mieszkania do najmu. W
poprzednich dwéch latach, gdy z uwagi na nadzwyczajne okolicznosci pandemii nauka odbywata sie
w catosci zdalnie lub w trybie hybrydowym, czes¢ studentdow, ktdrzy potencjalnie trafiliby na rynek
najmu, pozostata w domach. Obecnie studenci nie majg juz watpliwosci, czy nauka bedzie odbywata
sie w trybie stacjonarnym, i wrécili na rynek najmu w najwiekszych osrodkach akademickich.

Najem mieszkania szczegdlnie popularny wsréd studentow stacjonarnych

Od 2006 liczba studentow z roku na rok maleje i obecnie jest o ponad jedng trzecig nizsza niz 15 lat
temu. Spadek liczby stuchaczy notowany jest przede wszystkim w przypadku studiéw
niestacjonarnych. Obecnie na studiach stacjonarnych studiuje ok. 64% ogétu studentéw, podczas gdy
jeszcze w pierwszej dekadzie obecnego wieku liczba studentéw trybu stacjonarnego byta réwna
liczbie studentéw trybu niestacjonarnego. Warto przy tym dodac, ze studenci stacjonarni relatywnie
czesciej poszukujg mieszkania do najmu. Wedtug cyklicznego badania ankietowego
przeprowadzanego przez Centrum AMRON w wynajmowanej nieruchomosci mieszkato 48%
studentdw uczacych sie w trybie stacjonarnym wobec 27% studentéw niestacjonarnych. W
przypadku trybu niestacjonarnego duzo czestszg formg zaspokojenia potrzeby mieszkaniowej jest
mieszkanie u rodziny, jak réwniez we witasnej nieruchomosci. Studenci niestacjonarni relatywnie
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rzadziej wspotdzielg najmowang nieruchomosé, a w przypadku wspétdzielenia zamieszkujg w mniej
zageszczonych lokalach.

Liczba studentéw w Polsce Miesigc zawierania umowy najmu
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Zrédto: Studenci na rynku nieruchomoscei, Raport 2022, Centrum AMRON Zrédto: Studenci na rynku nieruchomosci, Raport 2022, Centrum AMRON

Student szuka najmu w taiszym segmencie

Budzet studencki przeznaczony na pokrycie kosztdw najmu nie jest wysoki. W przypadku studentéw
stacjonarnych zawiera sie on najczesciej w przedziale od 750 zt do 1000 zt. W konfrontacji z
rynkowymi cenami najmu lokali mieszkalnych oznacza to, ze przecietny student musi szukaé
mieszkania w odlegtych lokalizacjach lub nizszym standardzie. Pewnym rozwigzaniem zmieszczenia
sie w budzecie jest wspétdzielenie pokoju z innym lokatorem — decyduje sie na nie co trzeci student.
Najtanszym sposobem zakwaterowania studenta jest najem pokoju w akademiku uczelnianym — takie
rozwigzanie jest o ok. 30% tarisze od najmu pokoju w nieruchomosci prywatnej. Zainteresowania
akademikami w roku 2022/23 moze by¢ wyraznie silniejsze niz w ubiegtych latach z uwagi na silne
wzrosty czynszow na rynku najmu. Warto przy tym dodac, ze liczba miejsc w akademikach moze by¢
wcigz pod negatywng presja zmniejszania zageszczenia w pokojach w trakcie pandemii Covid-19.

Studenci niestacjonarni, cho¢ zdecydowanie rzadziej poszukujg lokalu do wynajecia, dysponuja
wyraznie wyzszym budzetem. Az 37% tej grupy ptaci miesiecznie za wynajem lokalu powyzej 1250 zt,
co zdecydowanie pozwala na samodzielny najem pokoju w nieruchomosci prywatne;j.
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Z uwagi na istotne ograniczenia budzetowe studenci odbywajacy nauke w trybie stacjonarnym w
wiekszosci wspoétdzielg zamieszkiwang nieruchomos$¢ z co najmniej dwoma lokatorami. Komfort
zamieszkania studentdéw niestacjonarnych jest istotnie wyzszy, gdyz w przypadku tej grupy niecata
jedna trzecia oséb decyduje sie na zamieszkanie z co najmniej dodatkowymi dwoma lokatorami.

Po silnym wzroscie stawek za wynajem w ostatnich miesigcach sklonnosé¢ do wspdtdzielenia
mieszkania czy pokoju mogta sie zwiekszy¢.
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Fundusz Mieszkaniowy Taxus Fund S.A. zwyczajowo nie bedzie wynajmowat pokoi w posiadanych
mieszkaniach na okresy krdtsze niz dwa czy trzy lata z nakierowaniem na umowe trzyletnig. Beda
zdarzac sie wyjatki np. pomoc mtodym rodzing gdy inny wtasciciel postawi przed faktem dokonanym i
prosi o wyprowadzenie sie z mieszkania w ciggu np. tygodnia — takie przypadki lub gorsze niestety
zdarzajg sie na rynku. Taki najem jest odpowiednio drozszy niz w umowie trzyletniej jednak nadal
duzo tanszy niz hotel w szczegdlnosci np. dla 3 oséb. Nie ma opcji aby najemcy nie pfacili za
wynajmowane pokoje nawet jak w nich nie mieszkajg w okresie letnim — pomysty gtéwnie studentéw
stacjonarnych. Dlatego najlepszg grupg studentéw dla Funduszu sg osoby juz na state pracujgce tam
w ogole taki problem z doswiadczenia nie jest poruszany co idealnie pokrywa sie z wykresem
zawierania uméw przez studentéw. Majac na wzgledzie doswiadczenie Zarzad niechetnie bedzie
wynajmowat jeden pokoju dwém niespokrewnionym najemcom (mimo ze taki najem pokoi na duzy
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udziat w rynku) z praktyki to tylko problem - wspoétdzielenie pokoju w systemie akademikowym (2 lub
nawet 3 niespokrewnione osoby w jednym pokoju).

Kazdy mtody cztowiek chce mie¢ swoje zycie wiec lepiej jest przygotowywac pokoje aby nadawaty
sie aby jak najlepiej mogta w nich funkcjonowac jedna osoba, para lub para z dzieckiem.

Z praktyki Zarzadu zdarzato sie ze na rynku niedoswiadczony wiasciciel usuwat z wynajmowanego
mieszkania kobiete w cigzy z 2 matym dzieckiem i partnerem wynajecie pokoju w tym konkretnym
przypadku na okres krétkoterminowy (ponad pétroczny) dato tej rodzinie swobode znalezienia
nowego mieszkania do wynajecia w catosci takie zaoszczedzenia Srodkéw pienieznych.
Przedmiotowa rodzina nigdy nie miata zalegtosci czynszowych nawet pfacita przed terminem.

Koszty najmu rosng z uwagi na wyzisze stopy procentowe i naptyw imigrantéow
Srednie rynkowe ceny najmu
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Zrodto: Grupa PKO Banku Polskiego, Studenci na rynku nieruchomosci, Raport 2022, Centrum AMRON

Szezecin
Warszawa

Budgoszcz

Znalezienie zakwaterowania w akceptowalnym budzecie moze byé dla studentéw w roku
akademickim 2022/23 wyzwaniem nie mniejszym niz sesja egzaminacyjna. Wraz z wybuchem wojny
w Ukrainie w lutym liczba ofert najmu skurczyta sie drastycznie — w niektérych miastach, jak Gdansk,
Krakéw czy Wroctaw, w ciggu dwdch miesiecy podaz wolnych mieszkarn zmniejszyta sie o 70%. W
kolejnych miesigcach obserwowalismy stopniowe zwiekszanie sie oferty wraz z odptywem czesci
uchodzcéw, obecnie jest ona jednak wcigz o ok. 40% mniejsza niz przed wybuchem wojny. W reakgcji
na silny szok popytowy stawki za wynajem mocno wzrosty. W wymienionych wyzej Wroctawiu,
Gdansku czy Krakowie najem jest obecnie drozszy o ponad potowe wzgledem lutego. | to wtasnie w
tych miastach obserwujemy najwiekszy wzrost aplikacji o miejsce akademiku — o 30% r/r.

Oceniamy, ze czynsze pozostang pod presjg wzrostowg w najblizszych miesigcach. Dzieje sie tak
wskutek silnego wzrostu stép procentowych, ktory zmniejszyt zdolnos¢ kredytowa i zmusit czesc
potencjalnych kupujacych mieszkanie do jego najmowania. Dodatkowo wtasciciele mieszkan
zwiekszyli swoje oczekiwania co do wysokosci stép zwrotu z inwestycji. Warto takze odnotowaé, ze
obecnie przejSciowo cena za najem mieszkania jest nizsza od raty odsetkowej kredytu, co zwieksza
zainteresowanie rynkiem najmu. Sytuacja taka zachodzi wowczas, gdy oprocentowanie
dtugoterminowe, ktére stanowi o stopie kapitalizacji na rynku najmu i wptywa na wysokos¢
czynszow, jest nizsze od krdtkoterminowego, ktore wptywa na wysokos¢ raty kredytu. Odwrdcenie
krzywej dochodowosci jest sytuacjg rzadka — jedynie przez 13% czasu w ostatnich 20 latach mielismy
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do czynienia z takim zjawiskiem. Oczekiwane przez nas obnizki stép procentowych i normalizacja
krzywej dochodowosci w drugim pétroczu 2023 powinny wyhamowaé tempo wzrostu stawek na
rynku najmu.

Studenci jako odsetek ludnosci miejskiej Wzrost kosztow najmu w okresie luty-sierpien 2022
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Zrodto: GUS, Straz Graniczna, Grupa PKO Banku Polskiego
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Rynek nieruchomosci na wykresach
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Wedtug badania Centrum AMRON rynek najmu studenckiego w Polsce cieszy sie duzym
zainteresowaniem zaréwno wsrdd inwestoréw, jak i osdb prywatnych.

Najem w Polsce nie jest tak popularny jak w krajach zachodnioeuropejskich, jednak mozna
zaobserwowa¢, ze Polacy coraz bardziej przekonujg sie do takiej formy zabezpieczania swoich
potrzeb mieszkaniowych. Najwiekszy odsetek wynajmujacych stanowig osoby miode, a w
szczegdlnosci studenci, dla ktorych zakup wtasnego lokum jest czesto nieosiggalny ze wzgledéw
finansowych. Niektérzy z nich jednak, pomimo mozliwosci posiadania mieszkania na wtasnos¢, w
tak mtodym wieku nie decydujg sie na ten krok, wskazujac na silng sktonnos¢ do migracji i mniejsza
potrzebe stabilizacji Zyciowej.

Z raportu wynika réwniez iz ponad % studentéw zgodzito sie na warunki proponowane przez
wtascicieli nieruchomosci. Tylko 10% ankietowanych deklaruje, ze udato im sie wynegocjowaé nizszg
cene. Nieznaczna cze$¢ studentdw odpowiedziata, ze cena w umowie jest wyzsza, niz byta podawana
w ofercie.

B ptace wiecej, niz byto podane w ogtoszeniu

I nie wiem

udato mi sie wynegocjowac z wtascicielem cene
i ptace mniej, niz byto podane w ogtoszeniu
zgodzitam/em sie najmowac nieruchomosé

za stawke podana w ogtoszeniu 76%

Wykres 11. Ceny najmu w ogtoszeniu a umowie najmu
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Przy zawieraniu umowy najmu zazwyczaj pobierana jest kaucja. Jej wysokos¢ wynosi zwykle
rownowartos$¢ miesiecznego czynszu. Jest ona dla najemcy formg zabezpieczenia realizacji umowy, a
wiascicielom nieruchomosci daje mozliwo$¢ pobrania $Srodkéw w sytuacji, gdy nie otrzymaja
ustalonej optaty od najemcy. Ponadto gdy lokator wyrzadzi szkody i ich nie usunie, wtasciciel moze z
tych pieniedzy zaspokoi¢ swoje roszczenie. Ok. 22% studentéw zadeklarowato jednak, ze w ich
przypadku nie byto wymagane wptacenie kaucji.

M kauqja byta nizsza niz miesieczny czynsz najmu

B kaucja byta wyisza niz miesieczny czynsz najmu

nie musiatam/em wptacac kaucji

53% - o .
kaucja byta w wysokosci miesiecznego czynszu najmu

22%

Wykres 13. Kaucja w umowach najmu zawieranych przez studentow

Zarzad ma wypracowane takie rozwigzanie przy wynajmie pojedynczego pokoju iz pobiera kaucje w
wysokosci 1 miesiecznego czynszu z zaliczkami na wszystkie optaty w przeliczeniu na rozbicie
miesieczne w dniu wydania kluczy i podpisania umowy oraz jedng petng optate miesieczng z gory.
Czesto sie zdarza ze najemcy nie dysponujg az takg kwotg wiec jezeli dana osoba przekona
Wynajmujgcego moze otrzymac klucze przy mniejszej wptacie, reszta jest rozbijana na bezptatne raty.
Zarzad stosuje rowniez poreczenia w umowie o0s6b bliskich lub przyjaciot. Przez lata Zarzad
wypracowat takg zasade ze jezeli dany najemca nie dysponuje zadng gotéwka nawet minimalna
iloscig oraz zadnym poreczeniem gdzie poreczenie osoby majacej state Zrédto utrzymania jest wiecej
warte niz minimalna wptata — Zarzad nie wynajmuje gdyz jest wysokie prawdopodobienstwo Zze dana
osoba jest silnie uzalezniona od narkotykdéw, alkoholu, hazardu moze mie¢ sktonnosci do agresji itp.
patologicznych zachowan. Dobieranie os6b ugodowych w szczegdélnosci nie patologicznych (najgorsze
sg silne uzalezniania od narkotykow oraz alkoholu) jest istotne gdyz w takim mieszkaniu gdzie sg 3 lub
4 pokoje w ktérych mieszka zazwyczaj po jednej osobie na pokdj ale zdarzajg sie i pary z dzie¢mi
nawet jedna osoba patologiczna moze zaktdcié spokdj biezgcego zycia. Lepiej chwile pdzniej wynajac
niz zle wynajaé. Ciekawym spostrzezeniem jest ze jezeli w danej nieruchomosci znajdujg sie mtodzi
rodzice z dzieckiem reszta oséb mieszkajgcych stara sie pomdc przy dziecku.

Z doswiadczenia jezeli dana osoba dysponuje srodkami na petng optate miesieczng oraz petng kaucje
nie ma sensu jakos intensywnie jej maglowac z dolnosci ptatniczej gdyz z doswiadczenia takie osoby
nawet jak stracg prace szybko jg znajdujg ponownie. Przy powtarzajgcych sie poslizgach ptatnosci
Zarzad wypracowat rozwigzanie tj. zwiekszenie kaucji o kwote nastepnego miesiecznego czynszu
rozbitej po 100 zt aby bardziej zniwelowac brak terminowych ptatnosci. Czesto przy pracownikach
budowlanych rozliczanych w systemach tygodniowych zdarzajg sie sytuacje ze te osoby z jakis
réznych powoddw nie dostajg wyptat na czas — taki mamy klimat po prostu..
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Zarzad pozwala pali¢ papierosy oraz spozywac alkohol wynajmowanych pokojach i takg samg zasade
przyjmie Fundusz warunkiem jest aby to nie uprzykrzato funkcjonowania innym.

Zarzad kategorycznie nie pozwala na przebywanie zwierzagt w wynajmowanych pokojach pod karg
umowng 1000 zt za dzien. Z doswiadczenia osoby w szczegblnosci mtode nie potrafig zapanowaé na
biezgcym funkcjonowaniem np. miodych pséow a one powodujg ogrom zniszczen (zaréwno
wyposazenia wtasciciela oraz mienia wspoétlokatoréw) oraz czesto przy nie prawidtowej opiece
zatatwiajg swoje potrzeby fizjologiczne w czesciach wspdlnych mieszkania co utrudnia niezmiernie
zycie wspoétlokatoréw wiec patrzac przez pryzmat skarg takze wtasciciela.

Warunki i ceny najmu studenckiego wedtug szczegétowych danych Centrum AMRON

Wsréod ankietowanych studentdw uczacych sie w trybie stacjonarnym zaledwie 10% mieszka
samodzielnie w wynajetej nieruchomosci. Ok. 38% studentéw uczacych sie stacjonarnie dzieli
mieszkanie z jednym lokatorem, zas ponad potowa — z dwoma lub wiecej osobami.

W pytaniu o liczbe pokoi w wynajmowanych nieruchomosciach najczesciej padata odpowiedz, ze sg
to kawalerki. W wynikach uwzgledniono tych, ktdrzy wynajmujg lokal sami, jak réowniez tych
wspotdzielgcych mieszkanie lub dom. Dla lepszego poréwnania wyniki przedstawiono na oddzielnych
wykresach. W obu przypadkach wyniki sg zbiezne z tymi z zesztorocznego raportu. Wsréd osdb
mieszkajgcych w pojedynke najpopularniejsze sg kawalerki, co wigze sie z nizszymi kosztami
wynajmu. Z kolei jedynie 8% oséb wynajmujgcych lokum samotnie zdecydowato sie na mieszkania 3-
pokojowe lub wieksze.

WsSréd oséb dzielagcych lokum z innymi osobami najpopularniejsze s3 duze mieszkania — 3 lub
wiecej pokojowe (53% z nich).

Zaledwie 9% zdecydowato sie na wspdtdzielenie mieszkania jednopokojowego. Mieszkania
dwupokojowe byty wybierane przez 39% oséb mieszkajgcych w pojedynke i 38% wspdtdzielgcych
wynajmowang nieruchomos¢.

53%
|}
m:
3 i wiecej
Wykres 16. taczna liczba pokoi znajdujacych sie w mieszkaniach Wykres 17. taczna liczba pokoi znajdujacych sie w najmowanej
lub domach najmowanych przez studentow w pojedynke nieruchomosci przez studentow z innymi lokatorami

W grupie osob wspoétdzielacych mieszkanie, az 66% respondentéow wynajmowato samodzielny
pokadj, a 31% wspotdzielito pokdj z 1 osoba. Zaledwie 2% dzieli pokdj z dwoma lub wiecej osobami.
Uzyskane wyniki s bardzo podobne do tych z raportu ,Studenci na rynku nieruchomosci” z 2021 r.
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2%

Il poksj samodzielny
B pokaj dzielony z jedng osoba

pokaj dzielony z dwoma lub wiecej osobami

Wykres 18. Udziat studentow wspotdzielgcych pokéj w nieruchomosci prywatnej w 2022 r.

Badanie miesiecznych kosztéw najmu wykazato, ze w przypadku ok. 1/3 studentdw stacjonarnych i %
niestacjonarnych ich optaty za zakwaterowanie miescity sie w przedziale od 750 do 1000 zt. Widoczna
jest tu takze dysproporcja pomiedzy rozktadem kosztow w zaleznosci od trybu studiéw. Studenci
stacjonarni czesciej decydowali sie na tansze lokum. Na zakwaterowanie w przedziale cenowym do
500 1zt zdecydowato sie ok. 17% pytanych studentéw studidw stacjonarnych, a wsréd
niestacjonarnych tylko 9%. Natomiast na ponoszenie kosztow powyzej 1500 zt zdecydowato sie 8%
studentdw uczacych sie w trybie stacjonarnym i az 18% w trybie niestacjonarnym.
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Wykres 19. Deklarowane przecietne miesieczne koszty najmu wsréd studentow stacjonamych i niestacjonarnych w 2022 r. przy uwzglednie-
niu przedziatow kwotowych

Liczba osdb wspétdzielgcych wynajmowane mieszkanie lub dom ma wptyw na indywidualne koszty.
Dla studentéw wynajecie catego mieszkania jest prawie dwukrotnie droisze od wynajecia tylko
pokoju. Nie jest zaskoczeniem, ze im wyzsza liczba wspoétlokatordw, tym optaty sg nizsze. Najtansza
formg zakwaterowania dla studentéw ksztatcgcych sie stacjonarnie jest zamieszkanie w pokoju w
akademiku uczelnianym. Sredni miesieczny koszt to 429 zt za pokéj wspétdzielony i 573 zt za pokdj
jednoosobowy. Optaty za wynajecie pokoju w akademiku prywatnym przewyiszajg koszty
wynajecia pokoju w nieruchomosci prywatnej. Czesto wynika to z wyiszego standardu i
dodatkowych udogodnien dla mieszkaricéw akademikéw. Optfaty za samodzielne wynajecie
mieszkania lub wspdtdzielenie go z drugg osobg w przypadku studentdw uczacych sie stacjonarnie i
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niestacjonarnie ksztattujg sie na podobnym poziomie ponad 1700 zt za mieszkanie samodzielne i
blisko 1100 zt za wspodtdzielone z drugg osoba.

W roku akademickim 2021/22 studenci ksztatcacy sie w trybie niestacjonarnym za wspétdzielony
pokdj musieli srednio zaptaci¢ 640 zt, a za jednoosobowy — 879 zt miesiecznie. Ich koledzy uczacy sie
stacjonarnie ptacili $rednio nieco mniej — ok. 600 zt (pokdj wieloosobowy) i 853 zt (pokdj
jednoosobowy). W przypadku mieszkania na wytgczno$¢ optaty wynosity Srednio 1724 zt, zas w
przypadku wspétdzielenia z drugg osobg — 1177 zt.

Standard najmowanych nieruchomosci

Zadaniem ankietowanych byto okreslenie standardu wynajmowanych przez nich nieruchomosci w 3-
stopniowej skali — standard niski/przecietny/ wysoki. Ze wzgledu na subiektywny charakter pojecia
standard nieruchomosci zadaniem studentéw byto wybranie sposrdd prezentowanych zdjeé tego, na
ktdrym przedstawione lokum najbardziej przypomina to przez nich wynajmowane.

Analizujgc standard najmowanych nieruchomosci, studenci najczesciej decydujg sie na wariant
przecietny (ponad 70% ankietowanych).

Ok. % studentoéw ksztatcacych sie stacjonarnie wybrato gorsze warunki zamieszkania, by ptaci¢ mniej
za zakwaterowanie. Zaledwie 4% ankietowanych w tej grupie ocenito standard wynajmowanych
przez nich nieruchomosci jako wysoki.

W ocenie studentdw mieszkajgcych w akademikach uczelnianych ich standard w wiekszosci
przypadkéw zostat zaklasyfikowany jako niski (ok. 65% ankietowanych w tej grupie). Zaledwie 3%
studentdw uznaje akademiki jako miejsce o wysokim standardzie zamieszkania.

M niski
M przecietny
wysoki
Wykres 22. Ocena standardu najmowanych nieruchomosci Wykres 23. Ocena standardu akademikow uczelnianych przez
prywatnych przez studentéw stacjonarnych w 2022 r. studentow stacjonarnych w 2022 r.

Ankietowani zostali poproszeni o wskazanie pozytywnych i negatywnych aspektéw mieszkania w
najmowanym przez nich pokoju/mieszkaniu/ domu lub pokoju w akademiku. Jako plus
wynajmowanych nieruchomosci studenci najczesciej wskazywali dostepnos¢ komunikacyjng i blisko$¢
uczelni. Zwrécili rowniez uwage na dostepnos¢ punktédw ustugowych i sklepow.

W wynajmowanych pokojach badZ mieszkaniach respondentom najbardziej przeszkadza ich mata
powierzchnia. Jako uciazliwe uznajg tez koniecznos$é wspdtdzielenia z innymi osobami przestrzeni
wspdlnych, tj. kuchni, czy tazienki. Zaréwno w przypadku pozytywnych, jak i negatywnych ocen
aspekty takie, jak blisko$¢ terendow zieleni, czy dodatkowe udogodnienia byty rzadziej wskazywane,
co wskazuje na mniejsze ich znaczenie w ogdlnej ocenie najmowanych nieruchomosci.
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Wykres 24, Pozytywne aspekty mieszkania w najmowanym przez studentow pokoju/mieszkaniu/domu lub pokoju w akademiku
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Wykres 25. Negatywne aspekty mieszkania w najmowanym przez studentow pokoju/mieszkaniu/domu lub pokoju w akademiku

Wybdr najmowanych nieruchomosci

Respondenci byli poproszeni o wskazanie, w jakim stopniu (w skali od 1 do 5) podane czynniki
zdecydowaty o wyborze najmowanej przez nich nieruchomosci. Najczesciej zaznaczana byta
odpowied? ,cena najmu”. Srednia odpowiedzi dla tego czynnika wyniosta 4,14. Na drugim miejscu
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uplasowata sie odlegtos¢ od uczelni, ale srednia przy tym czynniku wyniosta 3,65. Najwyzszg $rednig,
bo 4,17, uzyskata dostepno$é komunikacyjna. Wartos¢ 5 byta dominujgcg w przypadku ceny najmu,
dostepnosci komunikacyjnej, odlegtosci od uczelni i centrum oraz liczby wspoétlokatoréow.
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Wykres 26. Wptyw czynnikow decydujacych o wyborze najmowanej przez studentow nieruchomosci

Zarzad Taxus Fund S.A. tak dokiadnie przedstawia sytuacje na rynku najmu studentéw w
przypadku wspédtdzielenia mieszkania gdyz to sg osoby ktédre mogg po zakorniczeniu studiéw nadal
by¢ klientami Funduszu tak zwanego automatu przez dtugie lata.

https://www.pkobp.pl/centrum-analiz/nieruchomosci/nieruchomosci-mieszkaniowe/puls-
nieruchomosci-aaaaa-student-szuka-mieszkania/

https://www.amron.pl/strona.php?tytul=studenci-na-rynku-nieruchomosci
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Inflacja w Polsce
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W ocenie Zarzadu Taxus Fund S.A. m.in. wysokie stopy procentowe spowodowaty zmniejszenie
zdolnosci kredytowej Polakéw. Osoby ktére w innych warunkach gospodarczych staty by sie
wiascicielem pierwszego wtasnego mieszkania na kredyt muszg zostaé¢ na rynku najmu albo nadal
mieszkaé z Rodzicami.

Z uwagi na brak wystarczajgcej liczby mieszkan mniej zarabiajgce osoby mogg skorzystac z wynajecia
pojedynczego pokoju jako sposobu na zaspokojenie swoich potrzeb mieszkaniowych a takize na
zaoszczedzenie wiekszej ilosci Srodkow w krétszym czasie na wktad wtasny.

Majgc na wzgledzie iz cze$¢ czytajgcych niniejszy raport nie spotkata sie z wynajmem na pokoje
wyjasniam iz jest to rodzaj wynajmu gdzie np. 4 pokojowe mieszkanie Fundusz wynajmuje 4 réznym
Najemca udostepniajgc kazdemu z nich jeden samodzielny pokdj. Pokoje bedg miaty zamkniecia na
klucz i nie bedg przechodnie (zmora np. budownictwa Wielkiej Piyty).
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Taki najem ma wiele zalet np. w przypadku problemoéw z ptatnosciami Fundusz np. ma opdznienie od
jednego najemcy na czterech. Takze rotacja nie powoduje strat w czynszu do spétdzielni w wysokosci
100 procent.

Zarzad od wielu lat jest Inwestorem prywatnie na rynku wynajmu nieruchomosci na pokoje na dtugi
okres wynajmu najlepiej liczcony w latach umowa 2 lub 3 letnia wiec wszystkie wypracowane przez te
lata procedury chce przenie$é do Funduszu.

Warto wskazad iz z punktu widzenia bezpieczeristwa prawnego Wifasciciel nieruchomosci wynajmuje
wytgcznie pokdj Najemcy zostawiajgc w razie koniecznosci do dyspozycji w sytuacjach rzadkich
pomieszczenie kuchni majac do niego dostep dwadziescia cztery godziny na siedem dni w tygodniu.

Inwestorzy zadajg czesto pytanie dlaczego Fundusz nie ma zamiaru wynajmowac mieszkan na okres
krotkoterminowy — zabawa w hotelarstwo. Z doswiadczen taki najem jest ogrom bardziej
absorbujgcy mianowicie dochodzg koszty sprzatania i prania. Sg czeste huczne alkoholowe imprezy,
Sasiedzi sie skarzg zajmuje to czas. Nie pobiera sie kaucji wiec zniszczenia powstate w czasie imprez
zazwyczaj obcigzajg Wtasciciela. Ponadto co jest w sumie najistotniejsze patrzac przez zyskownosc
bardzo ciezko przewidzie¢ obtozenie nie wykonalne jest dobicie do 75 procent a w najmie
dtugoterminowym bezproblemowo uzyskuj sie srednioroczne 80 procent i wiecej wynajecia pokoi —
jest mata rotacja. Istotnym powtarzalnym duzym kosztem jest tez kazdorazowa prowizja za wynajecie
takiego mieszkania na okres krotkoterminowy dla portalu rezerwujacego. Przy najmie
dtugoterminowym zadowoleni Najemcy wrecz sami $ciggajg swoich znajomych z gorszych
nieruchomosci (np. starych zgrzybiatych kamienic ktére majg ogrzewanie indywidualne w danym
mieszkaniu np. piece kaflowe na wegiel lub takie przerobione na elektryczne ktére sg bardzo drogie
w utrzymaniu) i polecajg Wtascicielowi do zawarcia umowy w okresie gdy wiedzg ze kto$ sie
wyprowadza np. z powodu zmiany pracy i migracji do innego miasta. Ponadto gdy taka stara
kamienica nie jest w petni wynajeta energia cieplna przenika do pustostanéw i po prostu mimo
nakfadéw takie mieszkanie jest nadal zimne, tacy najemcy doceniaja zmiane na lepsze. Fundusz
bedzie zakupywat gtownie mieszkania z centralnym miejskim systemem ogrzewania.

Warto dodac tez ze rynku s3 tez mieszkania na wynajem na pokoje gdzie np. w jednym pokoju na trzy
dostepne przebywa Wiasciciel na state. Takie mieszkania sg bardzo ucigzliwe dla wynajmujacych gdyz
czesto s3 to osoby starsze ktdre majg swoje przyzwyczajenia i narzucajg dodatkowe ograniczenia np.
nie mozna wraca¢ pdzniej niz o 22, przyprowadzaé gosci a mieszkanie z partnerem jest czasami
zakazane z automatu. Fundusz wydajac pokdj udostepniaé go bedzie z dostepnoscia dwadziescia
cztery godziny na dobe, siedem dni w tygodniu. Bez ograniczenia zapraszania oraz przebywania
znajomych uczulajac o tym aby nie przeszkadzac pozostatym Lokatorom i Sgsiadom. Z doswiadczenia
po paru miesigcach takie osoby sie docierajg i sobie wyjasniajg wszelkie nieprawidtowosci
interwencja Wtasciciela jest raczej rzadkoscig. Zarzad pozostawia ponadto Sgsiadom bezposredni
kontakt informujgc Najemcdéw o takim fakcie i jak cos jest nie tak informacja jest natychmiastowa.

Zarzad uwaza iz wynajem dtugoterminowy mieszkan na pokoje szybciej pozwoli uzyska¢ réwniez
efekt duzej skali rozwoju Funduszu co przetozy sie na wzrost wartosci akcji Taxus Funs S.A. w
perspektywie dtugoterminowej — co finalnie rozstrzygnie uptyw czasu.

Dla najmu krétkoterminowego jest takze ogromne ryzyko powrotu pandemii na tym rynku z dnia na
dzied moze sie powtdrzy¢ znany scenariusz ze turysci przestang przyjezdzac, stang targi, koncerty itp.
wydarzenia ktére byty gtéwnym generatorem ruchu takich mieszkan w systemie ,,hotelowym”

Fundusz réowniez nie bedzie przyjmowat mieszkan w zarzadzanie jedynym rodzajem ewentualnej
wspotpracy innej niz zakup z srodkédw wiasnych Funduszu, bedzie przejmowanie mieszkan lub innych
nieruchomosci na wtasnos¢ w zamian za akcje wtasne.
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Zarzad uwaza ze czes¢ uchodicéw z Ukrainy zostanie w Polsce na dituzej badz wrecz na state i w
znacznej czesci bedg swoje potrzeby mieszkaniowe zaspokaja¢ poprzez najem.

Takze docelowg grupg klientéw sg osoby posiadajgce zaplecze mieszkaniowe jednakze dojezdzajacy
znaczne odlegtosci do miejsca pracy czasem ta praca jest rowniez wielozmianowa. Przy odlegtosci
ponad 100 km i braku wtasnego samochodu lub pozostawienie go do dyspozycji rodziny takie osoby
rowniez szukajg pokojéw do wynajeci a do rodziny wyjezdzajg np. co weekendy. Pokdj w najmie
dtugookresowym wychodzi rdwniez duzo taniej od hotelu a takze nie we wszystkich hotelach mozna
sobie przygotowac oraz przechowaé¢ w ogdlnie dostepnej lodéwce czy zamrazalniku jedzenie. Takze
dostep do pralki jest rowniez w hotelach rzadkoscia. Z doswiadczenia Fundusz bedzie zapewniat jak
najwiekszg lodéwke z zamrazalnikiem w czesci kuchennej oraz jak najwiekszg pralke s to bardzo
wazne czesci wyposazenia 0séb poszukujgcych pokoi do wynajecia — bedg to urzadzenia nowe.

Obowigzkowym wyposazeniem jest takze nielimitowany Internet bezprzewodowy ktéry jest
potrzebny przy poszukiwaniu lub zmianie pracy oraz takze dla rozrywki. Najemcy pokoi zazwyczaj
mojg smartfony, komputery czy tablety i w taki sposdb przegladajg ogtoszenia jednakze nawet jezeli
dana osoba ma tylko starszy telefon to zawsze ktos z wspdtlokatorébw mu pomaga przegladac
ogtoszenia oraz wysytac zgtoszenia. W przypadku kryzysu zwigzanego z biezgcym brakiem pracy oraz
Srodkdow w tym na opfacanie Internetu dostep do nielitowanego Internetu nie jest tak oczywisty jak
sie wydaje powszechnie. Zarzad w sytuacjach kryzysowych jezeli potrzeba réwniez udziela biezgcego
wsparcia np. na zakup dofadowania do telefonu aby dana osoba mogta przez miesigc dzwonié bez
ograniczen w sprawie pracy i jg jak najszybciej znalez¢. Niestety przestdj w pracy przez okres diuzszy
niz miesigc stanowi istotny problem ptynnosciowy dla wiekszosci Najemcdédw. Zarzad wie jak to
wyglada z praktyki a z danych statystycznych wyglada to tak na przyktadzie raportu portfel studenta.

PORTFEL STUDENTA

Oszczednosci studentéw kurczg sie @ 2022
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https://www.wib.org.pl/publikacje/
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Fundusz bedzie zapewniat takze inne podstawowe wyposazenie mieszkan potrzebne do codziennego
funkcjonowania m.in. czajnik elektryczny, kuchenke mikrofalowa.

Fundusz nie planuje operowac¢ w segmencie premium.

W kregu gtéwnego zainteresowania Zarzadu sg mieszkania uzywane wykonane w porzadnej
technologii tradycyjnej ktore bedzie mozna eksploatowaé jeszcze przez dziesigtki lat. Zarzad nie ma
zamiaru kupowaé¢ mieszkan w starych kamienicach oraz wielkiej ptycie chyba ze cena bedzie
atrakcyjna.

Z powodu ciggle rosngcych wysokich cen utrzymania duzych 3 lub 4 pokojowych mieszkan np. osoby
samotne beda chciaty sprzedawac takie mieszkania i zakupi¢ badZz wynajmowaé o duzo mniejszym
metrazu aby je utrzymac z niskiej emerytury lub renty.

Do klientéw na najem dtugoterminowy pokoi réwniez beda sie zaliczaty osoby w takcie egzekucji
komorniczych. Kwota wolna od zajecia pozwala optaci¢ pokdj, zakupi¢ zywnos¢ i sptacac¢ zadtuzenie.
Czesto s3 to osoby ktdre do tego stanu doprowadzity wysoko oprocentowane kredyty tzw. chwiléwki
gdzie przy niskich dochodach nie byly wstanie zapanowac¢ nad obstugg zadtuzenia. Takze taka
sytuacja moze spotkac osoby nie biorgce kredytu a tylko poreczajgce i ptacgce bardzo wysoka kare za
brak sptaty osoby ktdrej poreczyty.

Studenci pracujgcy sg oczywistg grupg najemcéw (opisywang szczegétowo powyzej). Gdy nie s3
osobami pracujagcymi umowa bedzie zawierana z nimi jako osobami petnoletnimi a poreczycielem
wprost w umowie bedg Rodzice. Fundusz nie bedzie wynajmowat pokoi osobg niepetnoletnim. Z
doswiadczenie jest ogrom probleméw z takimi lokatorami ktdrzy poczujg ,,pierwszg wolnos$¢” poza
tym Rodzice nie chcg ptaci¢ za okres wakacyjny.

Najgorsza grupg potencjalnych klientéw s3g osoby silnie uzaleznione od narkotykéw. Na pierwszy rzut
oka wygladaja i funkcjonuja normalnie (ztudnie lepiej niz np. pracownicy budowlani) jednakze przy
silnym uzaleznieniu wszelkie srodki przeznaczane sg do celowo na narkotyki te osoby czesto
zmieniajg prace i zalegajg z ptatnosciami jest to najgorszy rodzaj klientéw dla poréwnania ucigzliwos¢
oséb naduzywajacych alkoholu jest mniejsza (80 do 20) poza tym osobe pod wptywem tatwo
rozpozna¢ zaréwno po zachowaniu jak i woni alkoholu. Zaréwno Fundusz jak i Wspétlokatorzy nie
chcg mieé uciazliwych najemcéw wiec z doswiadczenia w przeciggu kilku miesiecy sytuacja sie zawsze
klaruje i taki najemca w szczegdlnosci gdy jest ucigzliwy dla Wspodtlokatorow musi szybko szukaé
sobie nowego miejsca do zycia.

Na rynku jest tez bardzo duza grupa potencjalnych najemcéw ktérych nawet przed wybuchem
kryzysu nie byto sta¢ na wynajem catego mieszkania a jest ich sta¢ na wynajecie pojedynczego
pokoju - szczegétowo o tej grupie w bardzo ciekawych badaniach EU Statistics oraz GUS.

75% mtodych Polakéw mieszka z rodzicami

Mimo bardzo niskiego bezrobocia w kraju odsetek mtodych mieszkajgcych z rodzicami nalezy w
Polsce do najwyzszych w catej Unii— wynika z EU Statistics on Income and Living Conditions (EU-
SILC). Z przynajmniej jednym rodzicem mieszka az 3 na 4 mtodych w wieku od 18 do 29 lat. Mimo
niewielkiej poprawy wzgledem 2015 roku sytuacja jest gorsza niz kilka lat wczesnie;j.
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Figure 3: Share of 18-29 Years Old Living with at Least One Parent, European Countries and United
States
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Wsrdd przyczyn, prdcz niskiej podazy mieszkan, nalezy szuka¢ wzglednie niskiej relacji wynagrodzen
do PKB czy niskiej aktywnosci zawodowej mtodych Polakéw. Warto tutaj dodac, ze o ile ogdlne
bezrobocie nalezy do najnizszych w catej UE, o tyle bezrobocie wsréd mtodych nie wyglagda w naszym
kraju tak dobrze. To przyczynia sie do tego, ze mndstwo o0séb po 20 roku zycia nadal mieszka z
rodzicami. Zjawisko to jest tak niepokojgce, ze nawet GUS stworzyt specjalny raport opisujacy
mtodych mieszkajgcych z rodzicami.

Gniazdownicy, czyli mtodzi na garnuszku rodzicéw

Wedtug danych z badania EU-SILC w 2018 roku 45,1% Polakéw w wieku od 25 do 34 lat mieszkato
przynajmniej z jednym ze swoich rodzicéw, zaliczajac sie do grona tzw. gniazdownikéw. Poziom
zjawiska gniazdownictwa w Polsce jest znacznie wyzszy od $redniej dla Unii Europejskiej, ktéra w
2018 roku wyniosta 28,6%. W pordwnaniu z 2005 rokiem odsetek oséb w analizowanej grupie wieku,
ktére mieszkaty ze swoimi rodzicami, wzrdést w Polsce o blisko 9 p. proc. W Unii Europejskiej w latach
2011-2018 skala wystepowania zjawiska utrzymywata sie na stabilnym poziomie nieznacznie
przekraczajacym 28%.

Polscy gniazdownicy podchodza gtéwnie z peryferii kraju. Sa jednak regiony, gdzie ich udziat jest
naprawde niski. Na Kaszubach odsetek gniazdownikéw jest na ,unijnym” poziomie. Prezentuje to
ponizsza mapa autorstwa GUS - Udziat gniazdownikéw w ogdlnej liczbie ludnosci w wieku 25-34 lata.
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Map 1. Share of young adults living with parents in the total number of population aged 25-34
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Wsrod najmtodszych gniazdownikéw, studiowato lub uczyto sie 18%. Z wiekiem ten odsetek maleje i
ok. 29 roku zycia jedynie 5% gniazdownikéw uczy sie lub studiuje. Nauka nie sg wiec gtéwnym
powodem mieszkania z rodzicami. Jest nim za to staba pozycja na rynku pracy. Co trzeci gniazdownik
nie posiadat zadnego dochodu. Jedynie 1 na 3 gniazdownikéw zarabiat wiecej niz minimalna, a
dochody powyzej 4 tys. zt brutto osiggat co pigty. O ile czes¢ oséb mogta mieszkaé z rodzicami z

wyboru, o tyle w przypadku 60% z nich byto to prawdopodobnie spowodowane brakiem wtasnych
Srodkow.
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Wykres 8. Srednie miesieczne dochody (brutto) gniazdownikéw wedtug wieku

Chart8. Average monthly (gross) wages and salaries of young adults living with parents by age
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Wykres 10. Srednie miesigczne dochody (brutto) gniazdownikéw wedtug pici
Chart 10. Average monthly (gross) wages and salaries of young adults living with parents by sex
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Odsetek gniazdownikéw w Polsce zmienia sie wyraznie wraz z ich wiekiem. W starszych rocznikach
maleje udziat oséb mieszkajacych ze swoimi rodzicami. O ile wsrdd osdb 25-letnich gniazdownicy
stanowili 61%, to w grupie 34-latkdw odsetek ten byt juz prawie trzykrotnie nizszy i wynidst niespetna
21%.

Wykres 1. Gniazdownicy wedlug wieku
Chart1. Young adults living with parents by age
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Warto wskazac iz przedmiotowe dane GUS przyjmujg za Gniazdownika — osobe w wieku 25-34 lata
mieszkajaca z rodzicami, nieposiadajaca wspotmatzonka i niebedaca sama rodzicem. Populacja
gniazdownikéw nie obejmuje osdb rozwiedzionych oraz wdowcéw a przedmiotowe grupy
wyfaczone z powyiszych danych to tez potencjalni klienci na najem pojedynczych pokojow ktére
bedzie oferowat Fundusz.

Od poczatku lat 90. XX wieku obserwowane sg w Polsce istotne zmiany zachowan demograficznych
dotyczacych tworzenia rodziny i jej rozwoju. Przez blisko 30 lat mediana wieku nowozeAcéw wzrosta
o ponad 5 lat (dla kobiet z 22 lat w 1990 roku do niespetna 28 lat w 2018 roku, dla mezczyzn z 25 lat
w 1990 roku do 30 lat w 2018 roku), co skutkowato réwniez wzrostem wieku $srodkowego kobiet
rodzacych pierwsze dziecko (z 23 lat w 1990 roku do 28 lat w 2017 roku). Znacznie spadt takze
poziom dzietnosci (z 1,991 z w 1990 roku do 1,435 w 2018 roku).

Odktadanie decyzji o zatozeniu rodziny, posiadaniu mniejszej liczby dzieci, czy nawet samotnym zyciu
sg wynikiem przeobrazen zachodzgcych w zachowaniach ludzi mtodych, ktérzy najpierw inwestujg w
rozwdéj zawodowy, a dopiero pdzniej w zatozenie rodziny i jej powiekszenie. W koncepcji cyklu
(przebiegu) zycia jednostki i rodziny (Szukalski 2018, Balcerzak-Paradowska 2018), stosowanej
powszechnie w demografii i socjologii, wyrézniane sg fazy stanowigce uporzgdkowane sekwencje
etapéw rozwojowych jednostki, wyznaczanych poprzez wystepowanie okreslonych zdarzen
demograficznych (rodzinnych, edukacyjnych, migracyjnych, zawodowych) i ich wzajemnych powigzan
(Kotowska 2018).

Wzorzec przejscia do dorostosci definiowany jest poprzez wystepowanie takich zdarzen jak:
ukonczenie edukacji formalnej, podjecie pierwszej pracy, opuszczenie domu rodzinnego, utworzenie
zwigzku (kohabitacja, matzenstwo) oraz urodzenie pierwszego dziecka (Kotowska 2018). Poréwnanie
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typowych biografii zyciowych dwoch pokolen (oséb urodzonych w latach 1950-1954 oraz osdéb
urodzonych w latach 1975-1979) wskazuje na opdznianie sie procesu przejscia do dorostosci, ale
takze na destandaryzacje i wiekszg ztozonos¢ sciezek wsrdd mtodszych generacji (Kotowska i in.
2016).0sigganie  dorostosci jest rowniez bardzo czesto postrzegane w  kategoriach
indywidualistycznych i psychologicznych, jako zdolnos¢ do podejmowania decyzji w oparciu o wtasne
przekonania i wartosci czy branie odpowiedzialnosci za swoje dziatania (Piszczatowska-Olesiewicz
2014). Zdarzeniem, ktore fgczy obie pespektywy jest opuszczenie domu rodzinnego i
usamodzielnienie sie od rodzicow.

https://obserwatorgospodarczy.pl/2022/01/10/75-mlodych-polakow-w-wieku-18-29-zyje-z-
rodzicami/

https://stat.gov.pl/statystyki-eksperymentalne/jakosc-zycia/pokolenie-gniazdownikow-w-
polsce,6,1.html

Inflacja podbija ceny mieszkan na swiecie

Nawet o ponad 180% wzrosty w ciggu roku ceny nieruchomosci w Stambule — sugeruje najnowszy
raport firmy Knight Frank. Poza Turcjg wzrosty cen byty juz mniej imponujace, ale i tak w wiekszosci
lokalizacji ostatni rok przynidst wzrost stawek za metr. Ceny rosng szczegdlnie szybko tam, gdzie
mamy do czynienia z wysoka inflacja.

Najnowsze dane Knight Frank na temat dynamiki zmian cen mieszkan w 150 miastach na sSwiecie
sugeruja, ze w ciggu roku doszto do wzrostu stawek w az 138 z nich. Co wiecej, w az 66 miastach
roczna dynamika wzrostédw cen przekroczyta 10%. Tylko w 12 miastach doszto do korekty wycen.

Turcja na czele wzrostéw cen

Najmocniej ceny nieruchomosci rosty w Turcji (Stambut, Ankara, Izmir). Roczna dynamika jest tam
szacowana na od 151% do 185%. Tylko na pierwszy rzut oka wynik taki moze zaskakiwa¢. Gtebsze
zastanowienie daje bowiem catkiem sensowne uzasadnienie az tak dynamicznych zmian. Po pierwsze
nalezy przypomnieé, ze bank centralny w Turcji stosuje delikatnie rzecz ujmujac nieortodoksyjne
podejscie do polityki pienieznej. Po prostu na rosngcg inflacje odpowiada nie wzrostami stép
procentowych, ale wrecz przeciwnie - utrzymywaniem ich na nieadekwatnie niskim poziomie albo
nawet obnizkami. Na przyktad w sierpniu 2022 roku pomimo inflacji na poziomie okoto 80% w skali
roku turecki bank centralny postanowit obnizy¢ stope procentowg z 14% do 13%.

Z punktu widzenia rynku mieszkaniowego wazne jest tez to, ze gwattownie rosngce koszty budowy
nowych mieszkan ograniczajg w Turcji aktywnos¢ deweloperow. Oferta jest wiec skromna, a z drugiej
strony chetnych do zakupu mieszkan nie brakuje. Popyt na mieszkania stymulujg wczesniej
wspomniane ekstremalnie ujemne realne stopy procentowe, czyli to, ze zaréwno do lokat, jak i
kredytow banki naliczajg odsetki bez poréwnania wolniej niz inflacja konsumuje site nabywczg
pieniedzy. Do zakupu nieruchomosci zacheca¢ moze po prostu cheé¢ uchronienia majgtku przed
inflacja.
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W ostatnim roku rynek ten pozwolit nawet realnie zarobié. Jesli bowiem w Stambule nieruchomosci
zdrozaty w ciggu roku o prawie 185%, a inflacja faktycznie wyniosta wedtug oficjalnych danych niemal
74% (dane za drugi kwartat), to realny zysk posiadacza mieszkania w Stambule wynidst w ciggu roku
przecietnie prawie 64%. Gorzej jesli prawda sg nieoficjalne dane na temat inflacji w Turcji. Te za drugi
kwartat br. sugerujg, ze ceny dobr i ustug wzrosty w tym kraju przecietnie o 164% - wynika z danych
ENAGrup. Nawet jednak w tym przypadku posiadacz przecietnej stambulskiej nieruchomosci w
badanym okresie zanotowat realny zysk. Dla porzadku trzeba dodaé, ze tureckie miary inflacji -
zaréwno te oficjalne, jak i nieoficjalne w trzecim kwartale br. jeszcze troche wzrosty.

Wellington po szybkich wzrostach dotknety przeceny.

Na drugim biegunie zestawienia przygotowanego przez Knight Frank znajdziemy za to Wellington
(Nowa Zelandia). Tam w ciggu roku ceny mieszkan spadty o 12,2%. To takze nie jest przypadek. Po
pierwsze bank centralny w Nowej Zelandii jest w trakcie cyklu podwyzek stép procentowych (obecnie
podstawowa stopa wynosi 3%, podczas gdy w sierpniu 2021 roku byto to 0,25%). To jednak nie
wszystko. Akurat w Wellington mieliSmy catkiem niedawno do czynienia z bardzo szybkimi wzrostami
cen. Z danych zebranych przez Knight Frank jeszcze w trzecim kwartale 2021 roku wynikato bowiem,
ze nieruchomosci w Wellington w ciggu roku zdrozaty az o 34%. Dzi$ mamy wiec do czynienia tez z
odreagowaniem tych szalericzych wzrostow.

Autorzy raportu zwracajg przy tym uwage, ze wzrosty poziomu stép procentowych na swiecie
powinny doprowadzi¢ do spadku obserwowanej dynamiki wzrostéw cen nieruchomosci w wielu
sposréd badanych miast. Analitycy Knight Frank zwracajg uwage na to, ze tam gdzie dochodzi do
gwattownych wzrostéw stép procentowych, rynek mieszkaniowy moze odpowiadac korektami (jak w
Wellington), ale stopniowe podwyzki kosztu pienigdza raczej powinny doprowadzi¢ do mniejszej
dynamiki wzrostéw cen niz do przecen.

Nieruchomosci potrafig wygrac z inflacjg

To jednak nie wszystko. Zebrane przez HRE Investments dane sugeruja, ze ceny mieszkan w badanym
okresie rosty wyraznie szybciej w tych lokalizacjach, w ktérych mieliSmy do czynienia z wyiszg
inflacjg. Korelacja pomiedzy inflacjg i dynamikg zmian cen nieruchomosci jest wysoka (0,93). Jest to w
petni uzasadnione, bo przeciez wyzsza inflacja oznacza utrate sity nabywczej przez pienigdze, podczas
gdy w tym samym czasie mieszkania nie tracg przeciez swojej uzytecznosci. Do tego przy wyiszej
inflacji zazwyczaj rosngé¢ powinny tez (przynajmniej nominalne) wynagrodzenia, a koszty budowy
powinny iS¢ w gore. To znaczy, ze budowa nowego lokum staje sie coraz drozsza, a wiec w gore
powinna co do zasady iS¢ tez jego cena.
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Roczne zmiany ceny nieruchomosci na tle inflacji w poszczegéinych miastach na swiecie
Nominalny inflacja Realna

Nominalny inflacja Realna

Miasto, Paristwo wzrost cen zmiana Miasto, Panistwo wzrost cen zmiana
(r/r) ('/ r) (r/r) ('/ r)

Stambut, Turcja Edynburg, Wlk. Brytania 9%

Ankara, Turcja 165% 74% 53% _ Bengalury, Indie 9% 7% 1%
Izmir, Turcja 151% 74% 44%  Birmingham, Wik. Brytania 9% 9% 0%
Miami, USA 34% 9% 25%  Cardiff, Wik. Brytania 9% 9% -1%
Halifax, Wlk. Brytania 31% 9% 20% _ Walencja, Hiszpania* 9% 8% 1%
Dallas, USA 31% 9% 22% _ Saloniki, Grecja* 8% 7% 2%
Phoenix, USA 30% 9% 21%  Genewa, Szwajcaria 8% 3% 5%
Tallinn, Estonia 30% 20% 9%  Kopenhaga, Dania* 8% 5% 3%
Atlanta, USA 26% 9% 19%  Sewilla, Hiszpania* 8% 8% 0%
Adelaide, Australia 26% 6% 18%  Seul, Korea Pofudniowa 8% 5% 2%
San Diego, USA 26% 9% 17%  Calgary, Kanada 8% 8% 0%
Hamilton, Kanada 25% 8% 16% _ Darwin, Australia 7% 6% 1%
Seattle, USA 23% 9% 15% _Lille, Francja* 7% 4% 3%
Bratystawa, Stowacja 23% 12% 10%  Perth, Australia 7% 6% 0%
Denver, USA 22% 9% 14%  Delhi, Indie 7% 7% -1%
Reykjavik, Islandia 22% 6% 16%  Hangzhou, Chiny 6% 2% 4%
Los Angeles, USA 22% 9% 13%  Bruksela, Belgia* 6% 9% -2%
Wilno, Litwa* 21% 14% 6% Londyn, Wlk. Brytania 6% 9% -3%
San Francisco, USA 21% 9% 12%  Barcelona, Hiszpania* 6% 8% -2%
Brisbane, Australia 20% 6% 13% Bombaj, Indie 6% 7% -1%
Hobart, Australia 20% 6% 13% Pune, Indie 6% 7% -1%
Praga, Czechy 20% 15% 4%  Bukareszt, Rumunia* 6% 8% -2%
Toronto, Kanada 20% 8% 11%  Pekin, Chiny 6% 2% 3%
Rijad, Arabia Saudyjska* 19% 2% 17% Berno, Szwajcaria 6% 3% 3%
Jerozolima, lzrael 19% 4% 14%  Oslo, Norwegia 6% 6% -1%
Tel Awiw, Izrael 18% 4% 13%  Tajpej, Tajwan* 6% 3% 3%
Hajfa, Izrael 18% 4% 13%  Meksyk, Meksyk 6% 8% -2%
Utrecht, Holandia 18% 10% 7% Mediolan, Wiochy 5% 7% 2%
Amsterdam, Holandia 17% 10% 6%  Sydney, Australia 5% 6% -1%
Montreal, Kanada 17% 8% 9%  Oksford, Wik. Brytania 5% 9% -4%
Skopje, Macedonia* 17% 8% 8%  Bangkok, Tajlandia 5% 6% -2%
Rotterdam, Holandia 16% 10% 5%  Chennai, Indie 5% 7% -3%
Zagrzeb, Chorwacja* 16% 6% 9%  Limassol, Cypr* 5% 6% -1%
Boston, USA 16% 9% 7% Melbourne, Australia 4% 6% 2%
Nagoja, Japonia 16% 2% 13%  Sao Paulo, Brazylia 4% 12% -7%
Ottawa, Kanada 15% 8% 7% _ Osaka, Japonia 4% 2% 2%
Detroit, USA 15% 9% 6% Hajdarabad, Indie 4% 7% -3%
Nowy Jork, USA 15% 9% 6%  Xi'An, Chiny 4% 2% 2%
Ryga, totwa 15% 16% -2%  Kalkuta, Indie 4% 7% -3%
Vancouver, Kanada 14% 8% 6%  Changsha, Chiny 4% 2% 2%
Goteborg, Szwecja* 14% 5% 9%  Shenzhen, Chiny 4% 2% 1%
Wieden, Austria 13% 8% 5%  Turyn*, Wiochy 4% 7% -4%
Chicago, USA 13% 9% 4% _ Szanghaj, Chiny 3% 2% 1%
Porto, Portugalia 13% 8% 4%  Chongging, Chiny 3% 2% 1%
Sztokholm, Szwecja* 13% 5% 8%  Parys, Francja* 3% 4% -1%
Glasgow, WIk. Brytania 13% 9% 3%  Ahmedabad, Indie 3% 7% -4%
Exeter, Wlk. Brytania 13% 9% 3% Rio De Janeiro, Brazylia 3% 12% -8%
Winnipeg, Kanada 13% 8% 5%  Aberdeen, Wlk. Brytania 2% 9% -6%
Malmo, Szwecja* 12% 5% 7% _ Qingdao, Chiny 2% 2% 0%
Waszyngton, USA 12% 9% 4%  Dzakarta, Indonezja 2% 4% -2%
Tokio, Japonia 12% 2% 9%  Rzym*, Wiochy 2% 7% -5%
Kijéw, Ukraina 12% 19% -6%  Wuxi, Chiny 2% 2% -1%
Sofia, Bulgaria* 12% 9% 3% Lublana, Stowenia* 2% 6% -5%
Dublin, Irlandia 12% 8% 3%  Abu Zabi, ZEA* 2% 3% -2%
Berlin, Niemcy 12% 8% 3% Palermo*, Wiochy 1% 7% -6%
Minneapolis, USA 12% 9% 3% Lyon, Francja* 1% 4% -3%
Hamburg, Niemcy 11% 8% 3%  Nikozja, Cypr* 1% 6% -4%
Dubaj, ZEA* 11% 3% 8%  Ningbo, Chiny 1% 2% -1%
Manchester, Wlk. Brytania 11% 9% 2%  Edmonton, Kanada 1% 8% -6%
Lizbona, Portugalia 11% 8% 2% Nankin, Chiny 1% 2% -2%
Monachium, Niemcy 11% 8% 2%  Helsinki, Finlandia 1% 7% -6%
Singapur, Singapur 11% 6% 4%  Kanton, Chiny 0% 2% -2%
Luksemburg, Luksemburg* 11% 7% 3% _ Florencja*, Wiochy 0% 7% 7%
Quebec, Kanada 11% 8% 3%  Kuala Lumpur, Malezja* -1% 7% -7%
Marsylia, Francja* 10% 4% 6%  Wenecja*, Wiochy -2% 7% -9%
Canberra, Australia 10% 6% 4%  Auckland, NZ -2% 7% -9%
Ateny, Grecja* 10% 7% 3%  Genua*, Wiochy -2% 7% -9%
Malaga, Hiszpania® 10% 8% 2%  Lima, Peru* 2% 6% -8%
Frankfurt, Niemcy 10% 8% 1%  Hong Kong**, Chiny -2% 2% -5%
Madryt, Hiszpania* 10% 8% 1%  Tianjin, Chiny -3% 2% -5%
Warszawa, Polska 13% 13% 0%  Wuhan, Chiny -3% 2% -5%
Zurych, Szwajcaria 9% 3% 7% __ Zhengzhou, Chiny -4% 2% -6%
Bristol, WIk. Brytania 9% 9% 0% Rabat, Maroko* -4% 4% -8%
Bogota, Kolumbia* 9% 8% 1%  Wellington, NZ -12% 7% -18%

*Dane za 1 kw. 2022
Opracowanie HRE Investments na podstawie Knight Frank, Eurostat, Trading Economics, urzedy statystyczne
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Nie jest wiec przypadkiem, ze historia pokazuje, ze okresy wzmozonej inflacji s3 czesto momentem, w
ktérym ceny nieruchomosci rosng, chronigc w ten sposéb zainwestowany w nie kapitat. Potwierdzajg
to dane z rynku amerykanskiego z ostatnich 130 lat. Pokazujg one bardzo wyrazng korelacje
pomiedzy zmianami cen nieruchomosci i inflacj3. Nawet wiecej — dtugoletnie badania
przeprowadzone na rynkach rozwinietych sugerujg, ze w dtuzszym terminie ceny nieruchomosci
zwykty rosnac z przecietng roczng dynamikg o 1-2 pkt. proc. wyzszg niz ceny débr i ustug (inflacja).

Zmiany cen domow i dynamika inflacji w USA w latach 1891-2021
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Opracowanie HRE Investments na podstawie danych S&P/Corelogic/Case-Shiller, BLS, Warren&Pearson, Grebler, Five-
CityMedian, PHCPI

https://heritagere.pl/analizy/inflacja-podbija-ceny-mieszkan-na-swiecie/182

Siedziba Spotki

Na dzien publikacji teasera siedziba Taxus Fund S.A. miescita sie w Warszawie przy ul. Kolady 3.

Spétka w okresie sprawozdawczym oraz na dzien niniejszego sprawozdania nie posiadata oddziatow.

Misja Spotki

Misja Taxus Fund S.A. — by¢ innowacyjnym Funduszem Nieruchomosci.

Strategia Spotki

Strategia ostatnio obowigzujgca Funduszu Taxus Fund S.A. zostata uchylona w zwigzku z decyzjg
KNF oraz zmiang profilu dziatalnosci gospodarczej z Venture Capital na wylgcznie dziatalnos¢
gospodarcza zwigzang z nieruchomosciami.
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Nowa strategia Funduszu Mieszkaniowego Taxus Fund S.A. zostanie uchwalana w najblizszych
miesigcach w pierwszej kolejnosci Zarzad planuje uporzadkowaé wszystkie powstate w czasie
zalegtosci formalne aby przywrdécié notowania Spotki.

Szczegbétowo Zarzad opisat ten stan w komunikacie ESPI 5/2019 z dnia 25.11.2019 r.

Link do petnej tresci komunikatu gietdowego

https://newconnect.pl/komunikat?geru_id=159839&title=Uchylenie+przez+KNF+w+catosci+decyzji
+o+odmowie+wpisu+spotki+do+rejestru+zarzadzajgcych+ASl+oraz+inne+wazne+informacije.

Kapitat zaktadowy Spotki

Na dzien publikacji teasera kapitat zaktadowy Funduszu Venture Capital Taxus Fund S.A wynosit
213.789.348,20 zti dzielit sie na 2 137 893 482 akcje:

1) 14.208.162 (czternascie miliondw dwiescie osiem tysiecy sto sze$cédziesigt dwa) akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, oznaczonych jako akcje serii AB.

2) 200.000.000 (dwiescie milionéw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BO1.

3) 34.404.800 (trzydziesci cztery miliony czterysta cztery tysigce osiemset) akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, oznaczonych jako akcje serii E1.

4) 6.020.840 (sze$¢ milionow dwadziescia tysiecy osiemset czterdziesci) akcji o wartosci nominalnej
0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, oznaczonych jako akcje serii E2.

5) 200.000.000 (dwiescie milionéw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BO2.

6) 200.000.000 (dwiescie milionow) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BO3.

7) 200.000.000 (dwiescie miliondw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BO4.

8) 1.000.000 (jeden milion) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii D2.

9) 3.180.000 (trzy miliony sto osiemdziesigt tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesiec
groszy) kazda akcja, oznaczonych jako akcje serii AO1.

10) 1.520.000 (jeden milion piec¢set dwadziescia tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda akcja, oznaczonych jako akcje serii A02.

11) 200.000 (dwiescie tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii AO4
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12) 30.000 (trzydziesci tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii AO5,

13) 1.000.000 (jeden milion) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesieé¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii AO6

14) 200.000.000 (dwiescie milionow) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BO5.

15) 200.000.000 (dwiescie miliondw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BO6.

16) 200.000.000 (dwiescie miliondw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BO7.

17) 200.000.000 (dwiescie miliondw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii BOS.

18) 200.000.000 (dwiescie miliondw) akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja,
oznaczonych jako akcje serii B09.

19) 104.305.680 (sto cztery miliony trzysta pie¢ tysiecy sze$éset osiemdziesigt) akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, oznaczonych jako akcje serii B10.

20) 172.024.000 (sto siedemdziesigt dwa miliony dwadziescia cztery tysigce) akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, oznaczonych jako akcje serii E3.

Przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect, organizowanym przez
Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA jest 8.118.950 sztuk zdematerializowanych akcji
serii AB, oznaczonych w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych kodem ISIN: PLTXSFNO0OO12.

Kod LEI Taxus Fund S.A. - 259400C14GZLEN591747
Uwaga nastgpita zmiana polityki odnosnie dopuszczania akcji do obrotu na NewConnect.

Spotka zamierza dopuszczac sukcesywnie wszystkie wyemitowane akcje (ponad 2 mid) do obrotu
na NewConnect. Pierwszenstwo w dopuszczeniu bedq miaty akcje Gtéwnego Akcjonariusza serii AB
ktory zawsze wspierat spotke nawet w sytuacjach teoretycznie bez wyjscia i zamierza sprzeda¢ (po
dopuszczeniu) cze$¢ posiadanych akcji (zarowno w transakcjach pakietowych poza rynkiem
Inwestorom Profesjonalnym jak i przez rynek NewConnect) aby zasila¢ finansowo Emitenta ( w
pierwszej kolejnosci pozyczkami) docelowo obejmujac akcje nowych emisji po cenie emisyjnej 10
gr lub wyiszej wraz z innymi Inwestorami. Najblizsze dopuszczenie Akcji bedzie procedowane w
trybie uproszczonym na podstawie ponizszego punktu regulaminu ASO.

..§ 3b 1. Obowiqzku sporzqdzenia dokumentu informacyjnego nie stosuje sie w
przypadku, gdy akcje emitenta objete wnioskiem o wprowadzenie stanowiq mniegj
niz 10% wszystkich tego samego rodzaju akcji emitenta wprowadzonych do - 8 -
alternatywnego systemu obrotu, z zastrzezeniem ust. 2. Przepis ten stosuje sie
odpowiednio do praw do tych akcji i praw poboru tych akcji.”
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Link do petnej tresci regulacji prawnych ASO

https://newconnect.pl/regulacje

Link do przewodnika po rynku na ktérym notowany jest Emitent

https://newconnect.pl/pub/NEWCONNECT/przewodnik/GPW PRZEWODNIK NC Net.pdf

Na dzien sporzadzania niniejszego tesera Spétka nie posiada akcji wtasnych.

Struktura akcjonariatu Taxus Fund S.A. na dzien publikacji tesera:

% udziat w .
k:\ itale % udziat w gtosach
Lp. Woyszczegodlnienie llos¢ akcji o llos¢ gtosow na Walnym
zaktadowym , e
e Zgromadzeniu Spofki
Spotki
Fundacja na rzecz
1. Polskiej 1 868 200 206 87,39% 1868 200 206 87,39%
Innowacyjnosci
APJ Trust
2. 172 024 000 8,05% 172 024 000 8,05%
Sp. Z 0.0. sp. j.
3. Pozostali 97 669 276 4,56% 97 669 276 4,56%
RAZEM 2137 893 482 100,00% 2137 893 482 100,00%

2. Miejsce rejestracji Spotki

Taxus Fund Spdtka Akcyjna zarejestrowana jest obecnie w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w
Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego pod numerem KRS 0000325419.

3. Rok obrotowy

Zgodnie z § 30 ust. 1 Statutu Taxus Fund Spdtki Akcyjnej rokiem obrotowym Spoétki jest rok
kalendarzowy.

4. Organy Spotki

W sktad jednoosobowego Zarzadu Taxus Fund S.A., na dzien publikacji teasera wchodzit:

—  Krzysztof Bzymek — Prezes Zarzadu
Sktad Rady Nadzorczej Taxus Fund S.A., na dzien niniejszego teasera:
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—  Krzysztof Pawet Nowanski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
— Jarostaw Jabtonowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Marek Filipiak - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Sylwia Matgorzata Szwed - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Ryszard Jozef Gadek - Cztonek Rady Nadzorczej.

Wybrane dane finansowe za rok 2020, zawierajgce podstawowe pozycje
sprawozdania finansowego takze przeliczone na euro

rocznego

Spotka Taxus Fund S.A. przedstawia ponizej wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe
pozycje rocznego sprawozdania finansowego (takze przeliczone na euro); zgodnie z § 5 ust. 6.1
punkt 2 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu - "Informacje biezgce i
okresowe przekazywane w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect" oraz ustawg
o rachunkowosci.

") Kursy uzyte do przeliczenia ztotych na euro w odniesieniu do danych osiggnietych w roku 2019
(w okresie 0d 01.01.2019 r. do 31.12.2019 r.): pozycje bilansowe wedtug sredniego kursu NBP na
dzien 31 grudnia 2019 roku (1 EUR = 4,2585 zt); pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku
przeptywdw pienieznych wedtug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng srednich kurséw NBP
na koniec kazdego miesigca roku 2019 (1 EUR =4,3018 z1)

") Kursy uzyte do przeliczenia ztotych na euro w odniesieniu do danych osiggnietych w roku 2020
(w okresie od 01.01.2020r. do 31.12.2020 r.): pozycje bilansowe wedtug sredniego kursu NBP na
dzien 31 grudnia 2020 roku (1 EUR = 4,6148 zt); pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku
przeptywdw pienieznych wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng srednich kurséw NBP
na koniec kazdego miesigca roku 2020 (1 EUR = 4,4742 1)

w PLN w EUR
Wyszczegdlnienie
2019 2020 2019' 20201
Aktywa trwate 0 0 0,00 EUR 0
Inwestycje 0 0 0,00 EUR 0
dlugoterminowe
Aktywa obrotowe 44006,76 32 609,45 10 333,86 EUR 7 066,28 EUR
Naleznosci 8328,00 5 486,03 1 955,62 EUR 1188,79 EUR
kréotkoterminowe
Aktywa/pasywa 44006,76 32 609,45 10 333,86 EUR 7 066,28 EUR
razem
Aktywa netto (kapitat -221857,80 -241 738,80 -52 097,64 EUR -52 383,38 EUR
wiasny)
Zobowigzania i
rezerwy na 265864,56 274 348,25 62 431,50 EUR 59 449,65 EUR
zobowiazania
Zobowiazania 0,00 0 0,00 EUR 0,00 EUR
dlugoterminowe
Zobowiazania 229487,56 243 821,25 53 889,29 EUR 52 834,63 EUR
kréotkoterminowe
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Przychody ze
sprzedazy i zréwnane 0 0 0,00 EUR 0
Z nimi
Koszty dziatalnosci 1004,48 7 433,51 233,50 EUR 1661,42 EUR
operacyjnej
Zysk (strata) ze -1004,48 -743351 -233,50 EUR -1661,42 EUR
sprzedazy
Zysk (strata) z
dziatalno$ci -8547,48 -10 083,51 -1986,95 EUR -2 253,70 EUR
operacyjnej
Przychody finansowe 1,00 0 0,23 EUR 0
Koszty finansowe 8462,63 9797,49 1967,23 EUR 2 189,77 EUR
Zysk (strata) brutto -17009,11 -19 881,00 -3953,95 EUR -4 443,48 EUR
Zysk (strata) netto -17009,11 -19 881,00 -3953,95 EUR -4 443,48 EUR
Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci -19979,60 -8 555,34 -4 644,47 EUR -1912,15 EUR
operacyjnej
Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci 0 0 0,00 EUR 0
inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci 0 0 0,00 EUR 0
finansowej
Przeplywy pienigzne -19979,60 -8555,34 -4 644,47 EUR -1912,15 EUR

netto, razem

Sprawozdanie Finansowe za rok 2020 Taxus Fund S.A. zostato sporzadzone w formacie XML.

Ministerstwo Finansow przygotowato bezptatng aplikacje e-Sprawozdania Finansowe umozliwiajgcg

otwarcie zapisanego w formacie XML sprawozdania finansowego.

Link

https://e-sprawozdania.mf.gov.pl/ap/

Link do opublikowanego sprawozdania finansowego za rok 2020

https://newconnect.pl/komunikat?geru id=1991498&title=Raport+roczny+Taxus+Fund+S.A.+za+2020

+rok

Warto wskazac iz strata z lat ubiegtych wskazana w sprawozdaniu za rok 2020 wynika z zamkniecia

dziatalnosci Venture Capital w zwigzku z decyzjg KNF zapadtg w 2019 roku.
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Szczegdtowo Zarzad opisat ten stan w komunikacie ESPI 5/2019 z dnia 25.11.2019 r.
Link do petnej tresci komunikatu gietdowego

https://newconnect.pl/komunikat?geru id=159839&title=Uchylenie+przez+KNF+w+catosci+decyzji+

o+odmowie+wpisu+spotki+do+rejestru+zarzadzajgcych+ASl+oraz+inne+wazne+informacije.

W zwigzku z decyzjg KNF z dnia 29.10.2019 r. nr DFF.4023.156.2019.MH oraz uchwatg NR 2/11/2019
z dnia 25 listopada 2019 roku (petna tres¢ dokumentéw dostepna w linku powyzej) w przedmiocie
zamkniecia projektu mixfirm.com i odpisu wartosci spotki zaleznej MixFirm sp. z o.0. (KRS
0000422111) do 0 zt. (stownie zero ztotych), kierownik jednostki postanowit w Zarzadzeniu z dnia 23
pazdziernika 2020 roku o dokonaniu odpisu inwestycji dtugoterminowych z 255 639 138,40 zt do 0 zt

w sprawozdaniu finansowym spétki za rok 2017 na podstawie artykutu 54 ustawy o rachunkowosci.

Wszystkie udziaty w MixFirm sp. z o.0. zostata sprzedane za 1 zt w dniu 30.12.2019 roku po

wczesniejszym odpisie do 0 zt, obecnie projekt mixfirm.com catkowicie przestat istniec.

Majgc na wzgledzie iz w dacie sporzadzenia sprawozdania finansowego za rok 2020 (rok 2022)
spotka na 100 procent w zwigzku z powyzszg decyzjg KNF nie wykonuje dziatalnosci Venture Capital,
oraz nie odzyskata petnej zdolnosci operacyjnej Zarzad postanowit sporzadzi¢ sprawozdanie

finansowe za rok 2020 przy zatozeniu braku kontynuacji dziatalnosci.

Strata wskazana w sprawozdaniu finansowym w 2020 r. bedzie pokrywana sukcesywnie zgodnie z
artykutem 396 KSH z posiadanego kapitatu zapasowego Spétki oraz z przysztych emisji akcji powyzej
ich wartosci nominalnej. Proponowane przez Zarzagd Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy w trybie
artykutu 395 KSH jest pokrywanie co najmniej 1 min strat rocznie. Zarzad niezwtocznie zwota Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy aby Akcjonariusze mogli podjgé uchwate w trybie artykutu 397 KSH gdyz
zostat spetniony warunek formalny dlatego iz strata w sprawozdaniu finansowym za rok 2017
przewyzsza sume kapitatow zapasowych rezerwowych oraz jedng trzecia kapitatu zaktadowego wiec

nalezy podjg¢ uchwate w trybie artykutu 397 KSH o dalszym istnieniu spotki.

W roku 2023 oraz latach nastepnych Fundusz Taxus Fund S.A. bedzie przeprowadzac szereg emisji
publicznych oraz prywatnych zaréwno kierowanych do Inwestoréw z Polski jak i zagranicy aby m.in.
rozpoczgé inwestycje w nieruchomosci oraz w nastepnych latach tworzy¢ spétki celowe na potrzeby
budowy catych blokéw lub osiedli na wynajem a takze w wieloletnich planach jest utworzenie
wtasnego dewelopera. Od wielkosci pozyskanego kapitatu i rozwoju przejetych firm lub utworzonych

spotek bedzie zaleze¢ wynik finansowy uzyskany w przysztosci.

Na dzien publikacji niniejszego teasera Taxus Fund S.A. nie posiada ani 1 nieruchomosci.
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W ocenie Zarzadu petng zdolnos¢ operacyjng spoétka uzyska za pare miesiecy tj. 1 potowie 2023 roku.
Spotka za nim przystgpi do emisji publicznych musi uporzgdkowac przesztos¢ w szczegdlnosci
opublikowa¢ zalegte raporty finansowe oraz doprowadzi¢ do wznowienia notowan akcji Emitenta

wiec przed Zarzadem jeszcze ogrom pracy.

Po dopuszczeniu akcji Gtdwnego Akcjonariusza do obrotu na NewConnect spotka uzyska posredni
sposéb finansowania poprzez udzielanie pozyczek docelowo zamiennych na akcje pochodzacych z
sprzedazy akcji posiadanych przez Gtéwnego Akcjonariusza przez rynek NewConnect badz ze
sprzedazy pakietowych akcji (poza rynkiem z mozliwym poczatkowym dyskontem do ceny emisyjnej
nowych emisji) dopuszczonych do obrotu m.in. funduszom ktére wykazujg zainteresowanie
Emitentem z powodu zaréwno nowego profilu dziatalnosci a takze atrakcyjnej potencjalnej ceny akcji

takze nowej emisji to jest na poczatku 10 gr za akcje.

Gtéwny Akcjonariusz mimo trudnych z pozoru nawet sytuacji bez wyjscia caty czas wspiera Taxus

Fund S.A.

Zarzad liczy iz w najblizszym czasie nastgpi odzyskanie wiary w finalny sukces Funduszu pozostatych
Akcjonariuszy ktdérzy rowniez mogg aktywnie zaczgé wspieraé finansowo pozyczkami (zamiennymi
docelowo na akcje) Fundusz ,,na nowej drodze zycia” lub w pdzniejszym etapie obejmowac nowe

emisje akgji.

,Podrdz tysigca mil zaczyna sie od jednego kroku” — Konfucjusz

6. Zatrudnienie Spotki

Liczba oséb zatrudniona przez Taxus Fund S.A. na dzien publikacji niniejszego teasera, w przeliczeniu
na pefne etaty wynosi 0.

Prezes Zarzadu Spotki, jak réwniez cztonkowie Rady Nadzorczej petnig swoje funkcje z tytutu
powotania nie pobierajg oraz nie majg obecnie przewidzianego zadnego wynagrodzenia.

Majgc na wzgledzie nowy przedmiot dziatalnosci Emitenta stan zatrudnienia sukcesywnie sie bedzie
zmieniat.

Zmianie ulegnie takze sposdb wynagradzania zaréwno Zarzadu jak i Rady Nadzorcze;.

7. Znaczace umowy zwigzane z biezgca dziatalnoscig Spotki

Obecnie brak

Fundusz Taxus Fund S.A. jest spdtkg publiczng, ktérej akcje notowane sg w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect co powoduje, ze Spdtka podlega m.in. obowigzkom
informacyjnym wynikajagcym z ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
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wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (t.j. Dz.U. z 2009 roku Nr 185, poz. 1439) oraz z ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o
obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z 2010 roku Nr 211, poz. 1384), a takie z
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu (regulamin w brzmieniu przyjetym uchwata
nr 147/2007 Zarzagdu GPW z dnia 1 marca 2007 roku z pdzniejszymi zmianami). Ponadto od 3
lipca 2016 roku spdtka jest zobowigzana do stosowania m.in. przepisdw rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie
naduzy¢ na rynku ,rozporzadzenie MAR” — Spétka publikuje wymagane informacje (tj. w zakresie
wymaganym przez powotane akty prawne), w tym, m.in. odnoszace sie do prowadzonej przez
Spoétke dziatalnosci, w drodze stosownych publicznych raportéw biezgcych EBI i ESPI oraz
publicznych raportow okresowych (skonsolidowanych raportéw kwartalnych oraz jednostkowych
i skonsolidowanych raportéw rocznych), ktére publikowane sg na biezagco m.in. na stronie
internetowej:

Raporty EBI Funduszu Taxus Fund S.A.:

https://newconnect.pl/spolka?isin=PLTXSFNO0O12#reportsTab2

Raporty ESPI Funduszu Taxus Fund S.A.:

https://newconnect.pl/spolka?isin=PLTXSFN0O0012#reportsTab1l

Informacja Zarzadu dotyczaca zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na
rok 2019 i lata nastepne

Spétka nie publikowata prognoz wynikéw na rok 2020 i lata nastepne.

9.

Opis organizacji grupy kapitatowej, ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.

Taxus Fund S.A. na dzien sporzgdzania mniejszego teasera nie tworzy grupy kapitatowej.

10. Informacja o aktywie pozabilansowym

Zarzad Taxus Fund S.A. informuje iz Spotka nie posiada aktyw pozabilansowych na dzien publikacji

mniejszego teasera.

11. Czynniki ryzyka majace wptyw na dziatalnos¢ Spoétki oraz jej wyniki

Emitent nie podaje ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig Venture Capital gdyz na dzien publikacji
niniejszego teasera takiej dziatalnosci juz nie wykonuje.
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Na dzien publikacji mniejszego teasera Emitent prowadzi dziatalno$é gospodarcza wytacznie
Zwigzana z nieruchomosciami ktéra w poréwnaniu z dziatalnoscia Venture Capital jest znacznie
mniej ryzykowna.

Szczegbétowo Zarzad opisat ten stan w komunikacie ESPI 5/2019 z dnia 25.11.2019 r.
Link do petnej tresci komunikatu gietdowego

https://newconnect.pl/komunikat?geru_id=159839&title=Uchylenie+przez+KNF+w+catosci+decyzji
+o+odmowie+wpisu+spotki+do+rejestru+zarzadzajgcych+ASl+oraz+inne+wazne+informacje.

Czynniki ryzyka, jako zdarzenia niepewne, wpisane s w kazdg dziatalno$¢ gospodarczg. Kazde
zomoéwionych ponizej ryzyk, moze mieé negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg
i perspektywy rozwoju Spétki. Tym samym moze mieé negatywny wpltyw na cene Akcji lub prawa
Inwestorow wynikajgce z tych Akcji, w wyniku czego, Inwestorzy mogg straci¢ czes¢ lub catosé
zainwestowanych srodkdéw finansowych.

Przedstawiajgc  czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci Zarzad Spotki nie  kierowat
sie prawdopodobienstwem ich zaistnienia, ani réwniez oceng ich waznosci.

e Ryzyko zwigzane z atakami hakierskimi

Emitent narazony jest na réznego rodzaju ataki hakierskie ktére mogg prowadzi¢ do utrudnienia lub
czasowego uniemozliwienia prawidtowego wykonywania dziatalnosci gospodarczej, co mogtoby sie
przetozy¢ na wynik Emitenta.

® Ryzyko zwigzane z pandemig COVID -19 (koronawirusa)

Trwajgca wcigz pandemia COVID-19 bezsprzecznie wywiera znaczacy wptyw na wszystkie dziedziny
zycia spotecznego i gospodarczego. Jej skutki to m.in.: czasowy zakaz prowadzenia niektérych
dziatalnosci, badZ prowadzenie ich w nowym rezimie sanitarnym, zaktdcenia w ciggtosci produkcji i w
tancuchu dostaw, czasowe ograniczenia w dostepnosci pracownikdw z przyczyn zdrowotnych i opieki
nad dzie¢mi, spadek popytu na wiele dobr i ustug itp.

e Ryzyko zwigzane z ograniczong mozliwoscia wptywu Emitenta na dziatalnos¢ spétek
portfelowych

Aktualnie te ryzyko nie wystepuje gdyz Emitent na dzien publikacji nie posiada spédtek
zaleznych. Przedmiotowe ryzyko moze wystapi¢ w przysztosci gdy Emitent zacznie dziatalnos$¢
deweloperska przez spétki celowe.

Emitent, jako akcjonariusz lub udziatowiec, wspiera organy zarzadzajgce i nadzorujace spédtek
portfelowych w tworzeniu i realizacji strategii prowadzenia przez nie dziatalnosci. Osoby wybrane m.
in. przy udziale Emitenta petnig funkcje w radach nadzorczych lub sg cztonkami zarzagddw spdtek
portfelowych, nie ma jednak pewnosci, ze wymienione osoby dysponowac bedg petng wiedzg i
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doswiadczeniem w zakresie odpowiednich dziedzin gospodarki, wtasciwych dla dziatalnosci spotek
portfelowych.

Wptyw Emitenta na strategie dziatania i wybér kadry kierowniczej spétek portfelowych uzalezniony
jest od wysokosci posiadanego udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na walnych zgromadzeniach
tych podmiotéw (im wiekszy udziat tym wiekszy wptyw). Ograniczony wptyw na decyzje
poszczegdlnych podmiotéw stwarza ryzyko braku realizacji strategicznych zamierzen wyznaczanych
przez spotki portfelowe we wspdtpracy z Emitentem.

e Ryzyko zwigzane z niskim poziomem zatrudnienia

Dziatalnos¢ Spotki, polegajgca m.in. na inwestowaniu na rynku nieruchomosci, opiera sie w gtéwnej
mierze na posiadanym doswiadczeniu Zarzagdu Emitenta. Dotychczasowe rozmiary Spétki oraz jej
mozliwosci inwestycyjne nie znajdowaty, zdaniem Zarzadu Emitenta, uzasadnienia zatrudniania duzej
liczby pracownikéw na podstawie umowy o prace. Na dzien bilansowy Emitent nie zatrudnia zadnych
pracownikébw na podstawie umowy o prace. Taxus Fund S.A. reprezentuje obecnie model
prowadzenia biznesu nastawiony na outsourcing rozliczany za efekt.

Na dzien sporzgdzenia mniejszego sprawozdania sytuacja nie ulegta zmianie jednakze Zarzad planuje
w przysztosci zatrudnianie pracownikow.

e Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczacy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta.
O stanie dynamiki wzrostu gospodarczego Polski decydujg wartosci gtdwnych zagregowanych
wskaznikdw makroekonomicznych na podstawie, ktérych mozna szacowac przewidywany wzrost
gospodarczy. Do najwazniejszych nalezy zaliczy¢ PKB per capita, poziom bezrobocia, wartosc
konsumpcji, warto$¢ inwestycji, wartos¢ eksportu netto, podaz pienigdza, poziom inflacji itp.

Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu gospodarczego moze niekorzystnie wptyngé na sytuacje
finansowg Emitenta.

Ponadto perspektywy rozwoju dziatalnosci Emitenta oraz dalsza mozliwo$¢ kontynuowania
dziatalnosci Spotki zwigzana jest bezposrednio z koniunkturg gospodarcza panujacg na rynkach.

e Ryzyko zwiazane z polityka gospodarcza w Polsce

Realizacja przez Emitenta celdw strategicznych, bedzie uwarunkowana do pewnego stopnia
czynnikami makroekonomicznymi, niezaleznymi od dziatann Emitenta, w tym m.in. polityka rzadu i
decyzjami podejmowanymi przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej, ktore
wplywajg na poziom inflacji; wielko$¢ deficytu budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, stope
bezrobocia, strukture dochoddéw ludnosci itd. Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym
moga w istotny sposdb negatywnie wptyng¢ na dziatalnos$é¢ i wyniki ekonomiczne osiggane przez
Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezgco monitoruje zmiany w
opisanym wyzej obszarze, z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujac strategie Emitenta do
wystepujgcych zmian.

o Ryzyko zmian przepisow prawnych lub ich interpretacji
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Biorgc pod uwage, ze specyfikg polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia
zmiennosé, a takze czesto niska, jakos¢ prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju
dziatalnosci Emitenta mogg by¢ zmiany przepisdw lub ich interpretacji, w szczegdlnosci w zakresie
prawa handlowego, podatkowego oraz zwigzanego z rynkami finansowymi. Skutkiem wyzej
wymienionych, niekorzystnych zmian moze by¢ ograniczenie dynamiki dziatan oraz pogorszenie sie
kondycji finansowej Emitenta, a tym samym spadek wartos$ci aktywéw Emitenta. Celem ograniczenia
tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezgco monitoruje zmiany kluczowych przepisdw prawnych i
sposobu ich interpretacji, starajagc sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie
Emitenta do wystepujacych zmian.

e Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

Niestabilnosc i nieprzejrzystosc polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepiséow
i niespdjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady
opodatkowania, wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy
sanacyjne mogg powodowaé niepewnos¢ w zakresie ostatecznych efektéw podatkowych
podejmowanych przez Emitenta decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepisow
podatkowych, ktére mogg spowodowal wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie
wplynagé na pogorszenie wynikow finansowych Emitenta. Zarzagd Emitenta na biezgco monitoruje
zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepisow podatkowych i sposobu ich interpretacji,
starajagc sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywad strategie Emitenta do wystepujacych
zmian.

e Ryzyko konkurenciji

Rynek podmiotéow prowadzacych dziatalno$¢ zblizong do Emitenta jest rynkiem wysoce
konkurencyjnym. W szczegélnosci dziata na nim wiele podmiotéw o znacznie wiekszym od Emitenta
potencjale finansowym.

e Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w akcje

Ryzyko zwigzane z inwestycjg w akcje jest zdecydowanie wyzsze niz ma to miejsce w przypadku
w inwestycji w obligacje, papiery skarbowe czy nawet jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych. W zaleznosci od ksztattowania sie podazy i popytu cena Akcji Emitenta, bedacych
przedmiotem obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku NewConnect moze podlegac
znacznym wahaniom zaréwno w krétkim, jak i dtugim okresie czasu. Na skutek wielu czynnikéw -
miedzy innymi takich jak sytuacja finansowa Emitenta, liczba oraz ptynnos$¢ notowanych akcji, czy
aktualne trendy na krajowych i zagranicznych rynkach kapitatowych - biezgcy kurs rynkowy akcji
moze spasc ponizej ceny ich nabycia. W zwigzku z tym istnieje ryzyko poniesienia strat wynikajgcych
ze sprzedazy akcji po cenie nizszej niz ta za jaka zostaty zakupione.

e Ryzyko bardzo niskiej ptynnosci na rynku NewConnect

Ptynnos¢ i kurs akcji spotek notowanych na rynku NewConnect zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecen
kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestorow. Na zachowanie inwestoréw majg wpltyw rdine
czynniki, takze takie, ktére nie s3 zwigzane bezposrednio z sytuacjg finansowg Emitenta, takie jak
sytuacja na gietdach i rynkach europejskich i swiatowych, sytuacja makroekonomiczna Polski, zmiana
globalnych, czy tez Swiatowych, regionalnych lub krajowych czynnikdw ekonomicznych i politycznych.
W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze akcje Emitenta mogg nie byé przedmiotem aktywnego
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obrotu po i tym samym mogg nie uzyska¢ odpowiedniej ptynnosci na rynku NewConnect. Istnieje
wiec ryzyko, iz inwestor posiadajgcy akcje Emitenta nie bedzie mdgt ich zby¢ w dowolnym terminie
po satysfakcjonujacej cenie.

e Ryzyko zwigzane z wydaniem decyzji o zawieszeniu lub o wykluczeniu akcji Emitenta z
obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Zgodnie z w szczegdblnosci § 11 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW S.A. w
Warszawie jako Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrdét instrumentami

finansowymi:

1. Na wniosek emitenta,

2. Jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczeristwo obrotu lub interes jego uczestnikdw.
3. Jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.

Zgodnie z § 11 Regulaminu ASO, w przypadkach okreslonych przepisami prawa Gietda jako
Organizator ASO zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z tych przepiséw
lub okreslony w decyzji wtasciwego organu.

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, Gietda jako Organizator ASO moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi przed podjeciem decyzji o wykluczeniu tych instrumentéw finansowych
z obrotu.

Zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO, Gietda jako Organizator ASO moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi Emitenta, jezeli ten nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo
jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie
obrotu.

Zgodnie z art. 78 ust. 2 w zw. art. 16 ust. 3 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestorow,
Gietda jako organizator alternatywnego systemu obrotu, na zgdanie Komisji, wstrzymuje
wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub
wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10
dni.

Zgodnie z art. 78 ust. 3 w zw. art. 16 ust. 3 Ustawy o obrocie, w przypadku gdy obrét okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow inwestoréw,
na zgdanie Komisji, Gietda jako organizator alternatywnego systemu obrotu zawiesza obrot tymi
instrumentami finansowymi.
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Zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW moze wykluczyé instrumenty
finansowe z obrotu:

1) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow,

2) jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw,

3) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,
4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

5) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpic
odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia

Zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW obligatoryjnie wykluczane
sg z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect instrumenty finansowe emitenta
w nastepujgcych sytuacjach:

1) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

2) jezeli zbywalnosc¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,

3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,

4) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci

emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie upadtosci ze wzgledu na to,
ze majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania
albo postanowienia o umorzeniu przez sad postepowania upadfosciowego ze wzgledu na to, ze
majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania, z
zastrzezeniem pkt 5 oraz ust. 2a i 2b,

5) w przypadku uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta dtuznych
instrumentéw finansowych albo postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci ze wzgledu na to, ze majatek emitenta dtuznych instrumentéw finansowych nie wystarcza
lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztdw postepowania albo postanowienia o umorzeniu przez
sad postepowania upadfosciowego ze wzgledu na to, ze majatek emitenta dtuznych instrumentéw
finansowych nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztdw postepowania - z
zastrzezeniem, ze wykluczenie to dotyczy dtuznych instrumentéw finansowych tego emitenta.

Zgodnie z § 17 c ust. 3 pkt 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, GPW moze wykluczyc
instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w alternatywnym systemie, jezeli ten nie wykonuje
natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséow
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu.
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Zgodnie z art. 78 ust. 4 w zw. art. 16 ust. 3 Ustawy o obrocie, na zgdanie Komisji, Gietda jako
organizator alternatywnego system obrotu wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty
finansowe, w przypadku gdy obrdét nimi zagraza w sposéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeistwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym
systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw inwestoréw.

W przypadku, gdy decyzja o zawieszeniu instrumentéw finansowych emitenta jest wydawana jako
sankcja za niewykonywanie przez emitenta obowigzkéw okreslonych w Regulaminie ASO, okres
zawieszenia obrotu moze trwac dtuzej niz 3 miesigce.

Emitent nie moze zagwarantowad, iz powyzej opisane sytuacje nie bedg miaty miejsca w odniesieniu
do jego instrumentow finansowych.

U Ryzyko zwigzane z karami pienieznymi naktadanymi przez GPW

Jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych w alternatywnym systemie
obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w rozdziale V Regulaminu
ASO, GPW moze m.in. w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

1. upomnie¢ Emitenta (§ 17 c ust. 1 pkt 1 Regulaminu ASO),

2. natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 PLN (§ 17 c ust. 1 pkt 2
Regulaminu ASO).

Zgodnie z § 17 c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, podejmujac decyzje o natozeniu kary upomnienia lub
kary pienieznej moze wyznaczy¢ Emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen lub
podjecie dziatarn majacych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci
moze zobowigza¢ Emitenta do opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na
warunkach obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie z § 17 c ust. 3 pkt 1 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, GPW moze natozyc
na Emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta tacznie z karg pieniezng natozong na podstawie
§ 17 c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO nie moze przekroczy¢ 50.000 PLN, jezeli Emitent nie wykonuje
natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisow
obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych
na niego na podstawie § 17 c ust. 2 Regulaminu ASO.

Zgodnie z § 17 c ust. 7 Regulaminu ASO GPW moze postanowi¢ o natozeniu kary pienieznej tgcznie z
karg zawieszenia obrotu albo karg wykluczenia z obrotu.

Petna tres¢ m.in. Regulaminu ASO GPW znajduje sie na ponizszej podstronie.
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https://newconnect.pl/regulacje-prawne

Petna tre$¢ aktualnej Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi znajduje

sie na ponizszej podstronie

http://prawo.sejm.gov.pl/isap.nsf/DocDetails.xsp?id=WDU20051831538

Petna tresc aktualnej Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych

znajduje sie na ponizszej podstronie

http://prawo.sejm.gov.pl/isap.nsf/DocDetails.xsp?id=WDU20051841539

12.

Fundusz Taxus Fund S.A. jest spdtka publiczng, ktérej akcje notowane sg w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect co powoduje, ze Spdtka podlega m.in. obowigzkom
informacyjnym wynikajagcym z ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (t.j. Dz.U. z 2009 roku Nr 185, poz. 1439) oraz z ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o
obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z 2010 roku Nr 211, poz. 1384), a takie z
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu (regulamin w brzmieniu przyjetym uchwata
nr 147/2007 Zarzagdu GPW z dnia 1 marca 2007 roku z pdzniejszymi zmianami). Ponadto od 3
lipca 2016 roku spdtka jest zobowigzana do stosowania m.in. przepisdw rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie
naduzy¢ na rynku ,rozporzadzenie MAR” — Spétka publikuje wymagane informacje (tj. w zakresie
wymaganym przez powotane akty prawne), w tym, m.in. odnoszace sie do prowadzonej przez
Spoétke dziatalnosci, w drodze stosownych publicznych raportéw biezgcych EBI i ESPI oraz
publicznych raportow okresowych (skonsolidowanych raportéw kwartalnych oraz jednostkowych
i skonsolidowanych raportéw rocznych), ktére publikowane sg na biezaco m.in. na stronie
internetowe;j:

Raporty EBI Funduszu Taxus Fund S.A.:

https://newconnect.pl/spolka?isin=PLTXSFN0O0O12#reportsTab2

Raporty ESPI Funduszu Taxus Fund S.A.:

https://newconnect.pl/spolka?isin=PLTXSFN0O0O12#reportsTab1l

Omadwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci Spotki w kolejnych latach.

Taxus Fund S.A. staje sie pierwszym publicznym Funduszem Mieszkaniowym. Emitent swojg
obecng dziatalnos¢ kieruje w szczegdlnosci ku mieszkaniom na wynajem dla najubozszej warstwy
spotecznej ktdrej nie sta¢ na wynajecie catego mieszkania nawet kawalerki lub studentéw tzw.
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wynajem mieszkan na pokoje. Taki sposéb wynajmu jest takze najbardziej bezpieczny patrzac
przez pryzmat witasciciela nieruchomosci.

Mieszkania duze sg najtafisze za metr kwadratowy na rynku wtérnym wiec Fundusz liczy
dodatkowo na ich duzy wzrost wartosci w czasie.

Zarzad Emitenta prowadzi rozmowy z Inwestorami chcgcymi naby¢ zaréwno szybciej pakietowo
akcje od Gtéwnego Akcjonariusza oraz objg¢ planowane nowe emisje jednakze finalne decyzje sg
uzaleznione od w szczegélnosci wznowienia notowan akcji Emitenta oraz dopuszczenia
przedmiotowych akcji do obrotu co powinno nastgpi¢ po publikacji zalegtych raportéw a
dopuszczenie docelowo wszystkich akcji po stworzeniu i publikacji dokumentu informacyjnego
oraz wydaniu stosownej uchwaty przez GPW.

Zarzad po uporzgdkowaniu przesztosci planuje przeprowadzaé réwniez emisje publiczne w tym
takze z prawem poboru w celu nabycia w szczegdlnosci mieszkan z przeznaczeniem na wynajem.

Fundusz planuje by¢ inwestorem dtugoterminowym poszczegdlnych nieruchomosci nie zamierza
prowadzi¢ tzw. szybkiej sprzedazy (tak zwanego flipowania) lecz jedynie kupowac remontowac i
doprowadzi¢ do wynajmu pokoi w nabytych mieszkaniach na okres diugoterminowy najlepiej
liczony w latach.

W dtugoletnich planach Emitenta jest utworzenie jako spotki zaleznej - dewelopera ktéry by

budowat cate bloki na wynajem dla Taxus Fund S.A.. Fundusz w tym celu bedzie przeprowadzat
nastepne emisje publiczne a takze w nastepnym etapie rozwazane jest zacigganie kredytowania
bankowego (majac juz np. 1 blok na wtasnos¢ do zastawu bankowego) na poszczegdlne nastepne
projekty celowe (bloki lub osiedla) - docelowo pod budowe i najem z wytgczeniem praktycznie
sprzedazy mieszkan w stanie deweloperskim. Zarzad bedzie poszukiwat takiego finasowania
ktére umozliwi sptate zaciggnietych kredytéw bezposrednio z najmu bez potrzeby emisji
kolejnych akcji na nastepne poszczegdlne projekty deweloperskie. Przyszta grupa dzieki temu
uzyska dodatkowy zysk w postaci zysku na budowie samodzielnej oraz operacyjnie koncentracja
wielu mieszkan w jednym miejscu utatwi zarzadzanie projektem.

Gtéwny Akcjonariusz gotowy jest zastawi¢ w przysztosci czes¢ posiadanych przez siebie akcji
przysztemu bankowi finansujgcemu czasowo pod start projektow celowych - warto$¢ nominalna
tych akcji to obecnie ponad 180 min zt. Gtéwny Akcjonariusz liczy iz na przestrzeni lat
przedmiotowa wartos$¢ rynkowa sie zwiekszy majgc na uwadze nowy profil dziatalnosci — co
finalnie rozstrzygnie uptyw czasu.

Warto wskazaé¢ iz Emitent posiada w Akcjonariacie aktywnych deweloperow z ktdérych
doswiadczenia zamierza skorzystac Zarzad.

,,Najlepszqg metodq przewidywania przysztosci jest jej tworzenie” - Peter Drucker

Strona 60 z 61



Taxus Fund sa.

SPOLKA PUBLICZNA

Warszawa, dnia 7 pazdziernika 2022 r.

W imieniu Zarzagdu Taxus Fund S.A.:

Podpisano elektronicznie

Krzysztof Bzymek

Prezes Zarzadu
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