Nazwa Spolki: ED INVEST SPOLKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: Zloty polski (PLN)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoly wyraione sq w tysigeach zlotych poiskich (o ile nie wskazano inaczej)

Z DZIALALNOSCI ED INVEST S.A.
ZA PIERWSZE POLROCIZE 2012 ROKU

1. Informacje o spélce, podstawowej dziatalnosci i charakterystyka dziatalno$ci w | péiroczu 2012
roku

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 635 252,70 zt. i jest podzielony na 12 705 054 akciji.

Sktad Zarzgdu Spoétki na dzien 30 czerwea 2012 roku byt nastepujgcey:

- Zofia Egierska - Prezes Zarzgdu,
- Jerzy Dyrcz - Wiceprezes Zarzqdu,
- Marek Uzdowski - Wiceprezes Zarzgdu,

- Ibigniew Wasilewski - Wiceprezes Zarzgdu,

W okresie pierwszego pdtrocza 2012 roku oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie

wystgpity zmiany w sktadzie Zarzgdu Spdtki,

Sktad Rady Nadzorczej Spdtki na dzien 30 czerwca 2012 roku byt nastepujqey:

- Bohdan Brym - Przewodniczgcy Rady;

- Henryk Kacprzak - Wiceprzewodniczqgcy Rady;
- Edyta Rytel - Cztonek Rady;

- Krzysztof Mikotajczyk - Cztonek Radly;

- Robert Fijotek - Cztonek Rady;

- Barttomiej Bieleninnik - Cztonek Rady.

Do dnia 19 czerwca 2012 roku sktad Rady Nadzorczej liczyt pieé oséb. W dniu 20 czerwca 2012 roku

Iwyczajne Walne Zgromadzenie powotato na cztonka Rady Nadzorczej p. Roberta Fijotka.

Spétka  jest polskim  przedsiebiorstwem  inwestycyjno-budowlanym  redlizujgcym  budownictwo

wielorodzinne, mieszkalno-ustugowe oraz jednorodzinne w rejonie Warszawy.

W pierwszym potroczu 2012 r. Spodtka rozpoczeta redlizacje przedsiewziecia w Warszawie na Bemowie,
przy ul. Dywizjonu 303- osiedle mieszkaniowe wielorodzinne, kontynuowata redlizacje przedsiewziecia w
Nowe] Woli - budowa zespotu zabudowy jednorodzinnej, oraz prowadzita przygotowania do

rozpoczecia realizacii:
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1. przedsiewziecia w Warszawie na Goctawiu przy ul. Jugostowianskiej — osiedle mieszkaniowe
wielorodzinne ,, Jugostowianska",
2. przedsiewziecia w Warszawie na Goctawiu w rejonie ul. Rechniewskiego i ul. Jana Nowaka

Jezioranskiego - osiedle mieszkaniowe wielorodzinne ,, Wilga VII" |l etap.

Ww. inwestycje objete zostaty dziataniami marketingowymi poprzez udziat w targach mieszkaniowych
organizowanych na terenie Warszawy oraz poprzez szerokie dziatania na forach internetowych. Ich

gtéwny cel stanowito pozyskanie nabywcow.

2. Zlasady sporzgdzania pétrocznego sprawozdania finansowego

Raport za | pétrocze 2012 roku zostat sporzgdzony zgodnie z  Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowoici oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSR/MSSF) oraz
zwigzanymi  z nimi  Interpretacjami  ogtoszonymi  w formie Rozporzqdzehn Komisji Europejskiej

obowigzujgcymi na dzieh 30 czerwca 2012 roku.

Stosowane przez Spodtke zasady rachunkowodci zostaty opisane w  skréconym  Srédrocznym

sprawozdaniu finansowym za | pdtrocze 2012 roku.

Skrécone srédroczne sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2012 roku zostato sporzgdzone w sposéb
zapewniajgcy poréwnywalno$é danych przedstawionych w raporcie dia analogicznych okreséw roku
poprzedniego z zastosowaniem tych samych zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych.

3. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polgczenia jednostek
gospodarczych , przejecia lub sprzedaiy jednostek grupy kapitalowej emitenta, inwestycji
diugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

Nie byto zmian w strukturze gospodarczej Spoétki, w tym zmian w wyniku potgczenia jednostek
gospodarczych , przejecia Iub sprzedazy jednostek grupy kapitatowe] Emitenta, inwestycji

ditugoterminowych, podziatu, restrukturyzacii i zaniechania dziatalnosci.

4. Stanowisko Zarzgdu odnoénie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w $wietle wynikoéw zaprezentowanych w raporcie pélrocznym w

stosunku do wynikéw prognozowanych

W zakresie redlizacji prognoz na rok 2012 Spdtka realizuje zaplanowany program przygotowania
realizacji inwestycji. Toczgce sie procedury administracyjne, uregulowanie stanu prawnego
nieruchomosci oraz koniecznosc realizacji inwestycji drogowych w zastepstwie Miasta Stotecznego

Warszawy spowodujq opdinienie redlizacji o okres 4 - é miesiecy, oznacza to koniecznosé
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zweryfikowania zatozonych prognoz w czasie kiedy zaistnieje mozliwos¢ ostatecznego okredlenia
terminu powyzszych uregulowan.

Spoétka poda zweryfikowane prognozy na rok 2012 w IV kwartale.

5. Informacja o akcjonariuszach posiadajacych co najmniej 5% ogoinej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu ED invest S.A. wraz ze zmianami w strukiurze wtasnosci znacznych pakietow

akcji ED invest S.A. w okresie od przekazania poprzedniego raportu rocznego.

Kapitat zaktadowy Spdtki na dzien 30 czerwca 2012 roku wynidst 635,3 tys. zt i dzielit sie na 12 705 054
akcji, ktérym odpowiada 12 705 054 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu ED Invest S.A

Struktura akcjonariuszy wedtug stanu na dzier 30.06.2012r.

Zoﬁo Egierska 2553 160 127 658 20,10% 20,10%
Jerzy Dyrcz 2553 143 127 657 20,10% 20,10%
Marek Uzdowski 2503 100 125155 19.70% 19,70%
Ibigniew Wasilewski 2503 100 125 155 19.70% 19.70%
PKO TFI 646 391 32320 5.09% 509%
Akcjonariusze drobni 1946 160 97 308 15.32% 15.32%
Razem 12 705 054 635253 100,00% | 100,00%

* Na dzieh przekazania raportu za pierwsze pdtrocze 2012 roku ED invest S.A. byta w posiadaniu 318
367 akcji wiasnych, stanowigeych 2,5% kapitatu zaktadowego i ogdinej liczby gtosow. Trwajacy skup
akcji Ed invest S.A. prowadzony jest na zlecenie Spétki, na rachunek Copernicusa.  Uchwatg Nr 17
Iwyczajinego walnego Zgromadzenia ED invest S.A. z dnia 20 czerwca 2012 r. w sprawie zmiany
Uchwaty Nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 4 lipca 2011 r. w sprawie upowaznienia
Zarzgdu Spdtki do nabycia akcji wiasnych przez Spétke, zmienionej Uchwatg Nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 25 pazdziernika 2011 r. wydtuzono termin upowaznienia do nabycia akcji
wiasnych Spotki przez Zarzad do dnia 31 grudnia 2012 1., nie dituzej jednak niz do wyczerpania $rodkéw
przeznaczonych na ich nabycie.




Nazwa Spolki: ED INVEST SPOEKA AKCYJNA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06,2012 | Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyratone sq w tysigeach zlotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

4. lestawienie zmian w stanie posiadania akcji ED invest S.A. lub uprawnief do nich przez osoby

zarzqdzajgce i nadzorujgce.

Stan posiadanych akcji ED Invest S.A. przez Cztonkdéw Zarzgdu i Rady Nadzorczej na dzieh przekazania
skréconego §rédrocznego sprawozdania za | pdfroczne 2012 roku w stosunku do stanu na dzien

przekazania raportu za 2011 rok przedstawia sie nastepujgco:

e Stan na dzien | Stan na dzen | Zmiana
~ Akcjonariusz s Bendos rasci, SR b
300620121, | 31122011, | stanu
Zofia Egierska ' 2 553 160 2 553 160 0
Jerzy Dyrcz 2 553143 2 553143 0
Marek Uzdowski 2 503 100 2 503 100 0
Ibigniew Wasilewski 2 503 100 2 503 100 0
Razem 10112 503 10112 503 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji ED Invest S.A.
7. Informacje o postepowaniach przed sqdem lub organem administracji publicznej.

Spétka  informuje, iz na dzieh publikacji niniejszego  skréconego  Srédrocznego  sprawozdania
finansowego nie toczq sie przed sqdem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego Iub
organem administracji publicznej, postepowania dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérych

warto$é stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

8. Informacje o zawarciu przez ED invest §.A. fransakcji z podmiotami powigzanymi.

Spdtka ED Invest S.A. wykonuje swoje projekty deweloperskie za posrednictwem okreslonych firm
budowlanych. Do jej najwiekszych dostawcdw w tym zakresie nalezy PPU ,REDOX" Sp. z 0.0., ktory jest
jednoczesnie jedynym podmiotem powigzanym osobowo ze Spdtkg. Dwoch Cztonkdw Zarzgdu Spofki
jest jednoczesnie akcjonariuszami Spoéitki, posiadajgcych po ponizej 20% akcji i gtoséw na jej Walnym
Zgromadzeniu i jedynymi udziatowcami PPU ,REDOX" Sp. z o.0. Cztonek Rady Nadzorczej jest
jednoczeinie zatrudniony na stanowisku ksiegowej w PPU ,,REDOX" Sp. z 0.0. Transakcje zawarte z tym
przedsiebiorstwem zwiqzane sq bezposrednio z inwestycjq ,,Dywizjonu 303" na podstawie zawarte] w

dniu 25 stycznia 2012 r. umowy na redlizacje budynku mieszkalnego w Warszawie.

Umowa przewiduje wykonanie robét budowlanych zwigzanych z realizacjg wielorodzinnego budynku
mieszkalnego z garazem podziemnym, przy ul. Dywizionu 303 w Warszawie, wedtug ostatecznego
pozwolenia na budowe nr 300/2011 wydanego 13 grudnia 2011 r.

Prace zostaty rozpoczete 1 lutego 2012 r., a zakonczenie robot i zgtoszenie gotowosci inwestycji do

odbioru powinno nastgpi¢ do 30 kwietnia 2013 .
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Wynagrodzenie Wykonawcy wynosi 10.084.800 PLN (bez VAT) i bedzie wyptacane sukcesywnie,
odpowiednio do procentowego zaawansowania poszczegdlnych etapdw budowy. Wynagrodzenie to
zawiera koszty robdt budowlanych oraz prac zwigzanych z przygotowaniem realizacji Inwestycji. W
ciezar wynagrodzenia mogq by¢ tez wliczone optaty z tytutu dzierzawy terenéw przylegajacych do
placu budowy oraz koszty eksploatacji placu budowy. Wynagrodzenie ma charakter ryczattowy i
bedzie waloryzowane, poczyndajgc od 30 czerwca 2012 r., na podstawie wskainika cen produkcii
budowlano-montazowej publikowanego przez GUS, w odniesieniu do robdt wykonanych zgodnie z
przyjetym harmonogramem. Ostateczne rozliczenie nastgpi po protokolarmym odbiorze technicznym i
dostarczeniu przez Wykonawce, zaakceptowanych przez ED invest S.A., gwarancji wynikajgcych z
rekojmi, oraz przedstawieniu oéwiadczenia o dokonaniu petnej zaptaty dia wszystkich podwykonawcow
robét odebranych przez inspektoréw nadzoru.

Warunki, na jakich umowa zostata zawarta, nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych w
umowach tego typu. Przewidziane kary umowne nie przekraczajg 10% wartodci umowy oraz nie
pozbawidjg Stron umowy prawa do dochodzenia odszkodowania uzupetnigjgcege na zasadach
ogdlnych (RB nr 4/2012).

Na dzieh 30 czerwca 2012 roku saldo zobowigzan wobec te] jednostki wyniosto 1 300 tys. PLN, z tego:
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 1 235 tys. PLN, kaucje dtugoterminowe zdyskontowane 65 tys. PLN

( dyskonto wyniosto 23 tys. PLN).

9. Informacje o udzieleniu przez ED invest S.A. poreczen, kredytu, pozyczki lub gwarancji - fgcznie
jednemu podmiotowi - jezeli wartoi¢ gwarancji lub poreczeri stanowi réownowartos¢ co

najmniej 10% kapitaiéw wiasnych emitenta.

Spotka ED Invest S.A. posiadata na dzien 30.06.2012 roku zobowigzania warunkowe na rzecz Spotdzielni
Mieszkaniowej Goctaw Lotnisko z tytutu udzielonej gwaranciji usuwania usterek Nr 280000028632 z dnia
29.09.2011 r., na kwote 2.910 tys. zt, w zwigzku z umowqg o wspdinym przedsiewzigciu z dnia 19 wrzednia
2006 roku , waznej w okresie od 30 wrzesnia 2011 roku do dnia 29 wrzesnia 2014 roku.

W | potroczu 2012 roku Spodtka nie udzielita zadnych kredytdw, znaczgeych poreczen ani pozyczek.

10. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej Spoétki , wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq istotne dla oceny mozliwosci realizacji

zobowigzan.

W pierwszym potroczu 2012 roku Spdtka osiagneta przychody z realizacji budownictwa mieszkaniowego
w wysokosci 10 026 tys. zt., co stanowi 100 % tgcznych przychoddw ze sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy w pierwszym podtroczu 2012 roku, w pordwnaniu do analogicznego okresu 2011
roku, spadty o 25,6%.
Zysk brutto ze sprzedazy na koniec | pdtrocza 2012 roku wynidst 2 800 tys. zt. i w pordwnaniu do

analogicznego okresu 2011 roku byt nizszy o 3 735 tys. zt z powodu dalszego przesunigcia rozpoczecia
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realizacji Osiedla Wilga i Jugostowianska, ze wzgledu na niezakonczone procedury uwtaszczeniowe w
przypadku Osiedla Jugostowianska, oraz toczqce sie procedury uzyskania decyzji o pozwoleniu na

budowe w przypadku Osiedla Wilga.

Zysk ze sprzedazy po naliczeniu kosztéw zarzgdu i kosztdw sprzedazy na koniec | pdtrocza 2012 roku byt

nizszy o 4 132 tys. zt od zysku okresu poréwnawczego.

Zysk z dziatalnodci operacyjnej na koniec | pdtrocza 2012 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu
2011 roku, byt nizszy o 4 148 tys. zt.

Przychody finansowe zostaty zrealizowane gtéwnie z odsetek od lokat bankowych, koszty finansowe
zwigzane byty gtdwnie z kredytem bankowym i leasingiem. Zysk na dziatalnosci finansowej za | pétrocze

2012 roku wyniost 251 tys. zt , a za pordwnywalny okres 2011 roku 131 tys. zt.

Po obcigzeniu wyniku finansowego podatkiem odroczonym zysk netto za | pdtrocze 2012 roku wynidst

322 tys. zt, a w analogicznym okresie 2011 roku 4 058 tys. zt.

Stan $rodkdw pienieznych zgromadzonych na rachunkach bankowych i w kasie na dzien 30 czerwca

2012 roku wynidst 11 363 tys. zt, a na koniec grudnia 2011 roku wynidst 21 337 tys. zt.

W zakresie spraw kadrowych nie nastqpity znaczgce zmiany.

11. Informacje o zawartych umowach znaczgcych dla dziatalnoéci Spotki

Lawarte znaczgce umowy

W okresie pierwszego pétrocza 2012 roku Spdtka zawarta nastepujgce umowy znaczgce:

1.  Umowa z podmiotem powigzanych PPU REDOX Sp. z 0.0. (RB nr 4/2012)

2. Aneks do umowy inwestycyjnej z Przedsiebiorstwem Budowlanym ,WARSKOP" (RB nr 7/2012)
Powyisze umowy zostaty szczegdtowo opisane w punkcie 6 skréconego sprawozdania finansowego za |
kwartat 2012 roku.

3. Porozumienie zawarte 12 czerwca 2012 r. z POZBUD T&R S.A. (,,Pozbud”), z siedzibg w Luboniu, w

sprawie wspolnej realizacji inwestycji w Warszawie.

Porozumienie ma charakter ramowy. Strony ustality, ze do 19 czerwca 2012 r. zostanie zawarta
umowa o wspofpracy inwestycyjnej precyzujgca jej warunki oraz prawa i obowiqzki kazdej ze
stron (RB nr 22/2012). Termin zawarcia umowy zostat przedtuzony do 31 grudnia 2012 roku (RB nr
24/2012 i 30/2012). Aneksem wprowadzono tez warunek zawieszajgcy Porozumienie, o ile do

korca roku nie zostanie zawarta umowa.
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Listy intencyjne

- Aneks do listu infencyjnego Domex Bulwary Saskie Sp. z 0. o (RB nr 5/12),

- Aneks do listu intencyjnego w sprawie inwestycji mieszkaniowo-ustugowej w tomiankach, przy ul.
Chopina (RB nr 6/12).

Powyzsze listy intencyjne zostaty szczegdtowo opisane w punkcie 6 skréconego sprawozdania

finansowego za | kwartat 2012 roku.
12. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Aktualizacja uméw znaczgcych

Zarzad ED invest S.A. w dniu 2 lipca 2012 r. otrzymat od Spétdzielni Mieszkaniowej Goctaw Lotnisko dwa
aneksy, zawarte w trybie obiegowym 30 czerwca 2012r. aktudlizujgce terminy redlizacji przedsiewziec
inwestycyjnych ,,Goctaw — Wilga VI i VI" oraz ,,Goctaw - Iskra VI,

Aneks dotyczqcy pierwszego przedsiewziecia przewiduje zakohczenie robdt okreslonych w projektach
budowlanych do 30.12.201é6 r.. Okresla ponadto, ze w terminie do 30.03.2013 r. Spbtka zobowigzana

jest uzyskac pozwolenie na budowe dla etapu llli IV.

W aneksie do umowy o wspdlnym przedsiewzieciu ,,Goctaw -Iskra VI strony ustality, ze wszystkie
roboty okredlone w projektach budowlanych zostang wykonane nie pézniej niz do 30 grudnia 2016 r.
Spotka zobowigzana jest tez uzyskaé w  terminie do 30 grudnia 2012 r. decyzje o pozwoleniu na
budowe etapu |. (RBnr 32/2012)

13. Czynniki, ktére zdaniem ED invest S.A. bedg mialy wplyw na osiggniete przez nig wyniki w

perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Z uwagi na brak planu miejscowego dla terenu, na ktérym zlokalizowane sq |, 1l i lll etap osiedla przy ul.
Jugostowianskie] oraz nie uregulowany stan prawny wszystkich dziatek objetych decyzjg o warunkach
zabudowy dla catego terenu, wystgpita konieczno$¢ dokonania dodatkowych regulacji prawnych
umozliwigjgcych uzyskanie decyzji o pozwoleniu na budowe. Do czasu zakonczenia tych regulacii

nastgpito zawieszenie postepowania o pozwolenie na budowe w tym temacie.

Jednoczesnie zostata podjeta przez Urzad Miasta Stotecznego Warszawy decyzja o koniecznoici
skomunalizowania jednej z dziatek objetej etapem Il projektu przy ul. Jugostowianskie]. Wszystkie etapy
zabudowy objete sg wspdlnym planem zagospodarowania, a realizacje ich sg powigzane. W zwigzku z
tym posiadany tytut do dysponowania nieruchomoiciq gruntowqg wymagajacg skomunalizowania oraz
jei podziatu moze by¢ udokumentowany dopiero po uzyskaniu tych decyzji (komundalizacyjne] i
podziatowej). Powyzszy teren zostat skomundlizowany w Il kwartale br. Trwa obecnie procedura
podziatowa, po zamknieciu ktdrej oraz po dokonaniu wpisu praw uzytkowania wieczystego na rzecz

Spoétdzielni Mieszkaniowe] Goctaw Lotnisko, nastgpi wznowienie procedury o wydanie decyzji o

N
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pozwoleniu na budowe. Trwajgcy proces ma bezposredni wptyw na przesuniecie ferminu uzyskania

pozwolenia na budowe oraz rozpoczecie redlizacji na IV kwartat 2012 roku.

Dla Osiedla Wilga VIl uregulowano stan prawny nieruchomosici i ztozono wniosek o wydanie decyzji o
pozwoleniu na budowe w | kwartale 2012 roku.

Ze wizgledu na fakt uzyskania informacji o koniecznodci wybudowania fragmentu infrastruktury
drogowej oraz drogi koniecznej dojazdowe] w zastepstwie Miasta Stotecznego Warszawy, nastgpita
konieczno$¢ uzyskania stosownych zgdd z Urzedu Miasta, oraz podpisanie stosownych umow.
Spowodowato to wydtuzenie procedury uzyskania decyzji o pozwoleniu na budowe oraz rozpoczecia

redlizacji o okres okoto czterech miesiecy.

14. Informacje na temat podstawowych zagroien oraz czynnikéw ryzyka dla rozwoju i

funkcjonowania Spéiki.
RYZYKO IWIAZANE Z DECYZJAMI UWLASZCZENIOWYMI ORAZ PODZIALOWYMI DZIALEK

W stosunku do czesci dziatek, na ktérych ED invest S.A. prowadz inwestycje, nie jest w petni
uregulowany stan prawny. Pomimo faktu istnienia formalnej decyzji przyznajgcej prawo uzytkowania
wieczystego do gruntéw, na ktdrych prowadzone sq inwestycje, cze$é dziatek wymaga zatozenia ksigg
wieczystych, a czeic z kolei wymaga dokonania odpowiedniego podziatu. W budzecie m. st. Warszawy
brak jest przy tym $rodkdéw na dokonanie stosownych podziatéw nieruchomoici, co tqczy sie z
koniecznoscig uruchomiania dodatkowych procedur majgcych na celu wykonanie podziatu dziatek za
m. st. Warszawe. Sady i Urzedy na terenie m. st. Warszawy sg obecnie obtozone sprawami, a one w
przewazajgce] wiekszosci rozpoznawane sq wedtug kolejnosci wptywu, niezaleinie od ilosci spraw
rozpatrywanych w danym czasie, co nie pozwala okresli¢ terminu ich rozpatrywania. W toku spraw
mogaq réwniez pojawic sie trudne do przewidzenia przeszkody natury formalnej, ktére mogg wynikngc z
faktu, ze na terenie m. st. Warszawy organy zajmujgce sie regulacjq stanu prawnego nieruchomosci sq
w duze] czeici zdecentralizowane i na etapie postepowan czesto koniecznym jest pozyskiwanie
informacii i dokumentdw od innych organdw [np. decyzje o ewentualnej komunalizacii).

W zwigzku z powyiszym, w toku postepowan administracyjnych i sgdowych, moina liczyC sie z
opdéinieniami lub tez innymi przeszkodami natury formalnej w uzyskaniu konkretnych decyzji i
postanowien umozliwigjgcych kontynuowanie procesu inwestycyjnego, co moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalnoé i sytuacje finansowq Spdtki, a w skrajnych przypadkach moze doprowadzié do
niemozliwosci przeprowadzenia catosci lub czesci inwestycji w planowanym zakresie lub planowanym
czasie.

Ryzyko pojawienia sie przeszkdd natury formalnej w procesie regulacii stanu prawnego nieruchomosci
ocenié nalezy jako stosunkowo niewielkie. Ewentuaine powstanie natomiast opdinien w stosunku do
zaktadanych termindw uzyskania stosownych postanowien sqdowych i spodziewanych decyizji

administracyjnych oceniac nalezy jako realne, a ryzyko ich powstania wskazaé nalezy jako Srednie.
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Nazwa Spolki: ED INVEST SPOLKA AKCYJNA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyratone sq w tysiqcach zlotyeh polskich (o ile nie wskazano inaczej)

RYZYKO POZYSKANIA SRODKOW NA REALIZACJE INWESTYCJI

Na dzien sporzadzania niniejszej informacji zostata uchwalona przez Sejm i weszta w zycie ustawa o
ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego, ktora wprowadzita nowe
zasady rozliczania sie przez dewelopera z kontrahentami za poérednictwem powierniczych rachunkdw
bankowych (otwartych wraz z ubezpieczeniem i gwarancjq lub zamknietych). W przypadku rachunku
otwartego bank wyptacatby deweloperowi gromadzone na nim pienigdze klientdbw w miare postepu
robét. Bank musiatby kontrolowaé kazdy z etapdw przedsiewziecia, np. czy przebiega zgodnie z
harmonogramem. Nie wiadomo, kiedy banki i firmy ubezpieczeniowe przygotuja tego typu produkty
finansowe. Poza tym nieznane sq ich koszty. Istnieje duze prawdopodobienstwo, ze z rynku wypadng
mate i srednie firmy deweloperskie, bo ze wzgleddw finansowych nie otrzymatyby ubezpieczenia i
kredytu. Nowa regulacja moze opdznié pozyskiwanie srodkdw na redlizacje inwestycji, bowiem z tresci
ustawy wynika, ze deweloper bedzie mogt korzysta¢ ze $rodkéw zgromadzonych na rachunku
powierniczym albo stosownie do etapdw realizacji inwestycji albo dopiero po podpisaniu  aktu
notarialnego przenoszgcego wiasno$é lokalu lub domu jednorodzinnego. Uchwalenie przez Sejm
przedmiotowej ustawy stanie sie powodem trudnosci w uzyskiwaniu srodkow na realizacje inwestycii,
bowiem Spdtka bedzie mogta zawieraé umowy jedynie w okreslony w ustawie sposdb, harmonogram
zaptaty przewidywaé wiec moze wyptate pieniedzy na rzecz deweloperdw najwczesniej dopiero na
etapie zakohczenia pewnego etapu przedsiewziecia. Z uwagi na specyfike zawieranych przez ED invest
SA. uméw, bedqgcych redlizacja na obcych powierzonych gruntach, firma nie dziata joko deweloper,
jest jedynie ustugobiorcq i ustugodawcq, w zwigzku z tym do jej dziatania w tym zakresie nie ma
zastosowania w/w ustawa.

Jednakie, ze wzgledéw marketingowych, w przypadku zaistnienia potrzeby wynikajacej z woli
nabywcy, nie wykluczamy koniecznoici stosowania przytoczonej ustawy. Tego rodzaju rozwigzanie
moze spowodowaé opdinienie lub trudnosci w uzyskaniu Srodkéw na redlizacje inwestyciji. Jednak

nalezy ocenic je jako $rednie.

RYZYKO EKONOMICINE | POLITYCZNE W POLSCE

Spétka prowadzi swojq dziatalno$¢ w Polsce, ktéra nadal uznawana jest za rynek rozwijajacy sie.
Inwestorzy inwestujgcy w akcje spdtek dziatajgcych na takich rynkach powinni mie¢ Swiadomosc
istnienia wiekszych ryzyk ekonomicznych i politycznych niz na rynkach rozwinigtych. Sytuacja finansowa
branzy budowlanej i deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja finansowa Spdtki, jest cisle zwiqzana z
czynnikami ekonomicznymi takimi, jak zmiany PKB, inflacja, bezrobocie, kursy walutowe czy wysoko$¢
stop procentowych, sytuacja gospodarcza gtownie na rynku Unii Europejskiej. Wszelkie przyszte
niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyiszych czynnikdw moga doprowadzi¢ do spadku popytu
na nowe mieszkania, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé i sytuacje finansowq Spotki.

Spoétka okresla stopien, w jakim jest narazona na to ryzyko, jako Sredni.

¥



Nazwa Spélki: ED INVEST SPOLKA AKCYJINA

Okres sprawozdawezy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyraione sq w tysigecach dotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

RYZYKO ZMIAN PRAWA W POLSCE

Polski system prawny, w szczegdlnosci system podatkowy, charakteryzuje sie zmiennosciq przepisow.
Przepisy prawne, szczegdlnie podatkowe, bywajg zmieniane na niekorzy$¢ podatnikdw. Zmiany te
moga polegaé nie tylko na podwyzszeniu stawek podatkowych, dle takze na wprowadzeniu nowych
szczegotowych instrumentow prawnych, rozszerzeniu zakresu opodatkowania, a nawet wprowadzeniu
nowych obcigzen podatkowych. Czeste zmiany przepisdw prawa, w tym regulujgcych opodatkowanie
dziatalnodci gospodarcze] oraz rozbieznoici interpretacyjne w  zakresie stosowania przepisdw
podatkowych przez organy podatkowe mogqg okazac sie niekorzystne dia Spdtki, co w konsekwencii
moze mie¢ negatywny wptyw na jej dziatalnos¢ i sytuacje finansowg. Zmiany prawa, w tym prawa
podatkowego, mogg takze wynikac z koniecznosci wdrazania nowych rozwigzan przewidzianych w
prawie Unii Europejskiej, wynikajgcych z wprowadzenia nowych lub zmiany juz istniejgcych regulaciji w
zakresie prawa, w tym podatkdw. Przyktadem tych zmian jest ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu
mieszkalnego lub domu jednorodzinnego. Zastosowanie jej w przypadku realizacji powiernictwa
inwestycyjnego wymaga szeregu interpretacii z uwagi na brak jednoznacznych zapisdw.

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko zmian prawa w Polsce, jako sredni.

RYZYKO ZWIAZANE Z UZALEZNIENIEM OD KONIUNKTURY NA RYNKU BUDOWLANYM

Dziatalno$¢ Spotki jest Scisle uzalezniona od koniunktury panujgce] na rynku budowlanym. Rozwdj
branzy, w ktérej dziata Spdtka, w decydujgce] mierze uwarunkowany jest ksztattowaniem sie czynnikdw
makroekonomicznych niezaleznych od Spdtki, takich jok: wielkos¢ PKB, stopieh zamoznosci
spoteczenstwa, stopa bezrobocia, stopy procentowe kredytdw, polityka panstwa w zakresie rynku
budowlanego, w tym budownictwa mieszkaniowego. Dobra koniunktura, przy odpowiednim i
umiejetnym wykorzystaniu jej przez spdtki budowlane, sprzyja osigganiu przez nie dobrych wynikdw
finansowych. W latach 2008-2009 obserwowany byt spadek popytu zaostrzony m.in. ze wzgledu na
ograniczenie akcji kredytowej bankdw, jednakze w 2012 r. sytuacje mozna okredlic jako stabilng. Nie
wyklucza sie zaistnienia podobnych zdarzeh w kolejnych latach. Prowadzic to moze do obnizenia
rentownosci wykonywanych kontraktéw i tym samym wynikdw finansowych Spoiki.

Spoétka okresla stopien, w jakim jest narazona na to ryzyko, jako wysoki.

RYZYKO IWIAZANE I POLITYKA KREDYTOWA BANKOW, W SZCZEGOLNOSCI W ZAKRESIE KREDYTOW
HIPOTECINYCH

W latach 2008-2009 banki w Polsce zaostrzyty polityke kredytowq zaréwno wobec firm dziatajgcych w
sektorze budowlanym, w szczegdlnoici deweloperskim, jak i wobec oséb starajacych sie o kredyty
hipoteczne. Banki kontynuujag tq polityke w obecnym czasie. Spowodowato to ograniczenia w
dostepnosci kredytdw hipotecznych, a takze wydtuzyto czas ich uzyskiwania. Przedtuzenie takiej sytuacii
moze doprowadzic do powstania okresu dekoniunktury w branzy budownictwa mieszkaniowego w
Polsce. Prowadzi¢ to moze do obnizenia rentownosci wykonywanych kontraktdw i tym samym wynikow

finansowych Spoiki.

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako sredni. '
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Nazwa Spotki: ED INVEST SPOELKA AKCYINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszysthie kwoty wyraone sq w tysigeach Zlotyeh polskich (o ile nie wskazano inaczej)

RYZYKO IWIAZANE Z KONKURENCJA

W segmencie rynku, na ktdérym dziata Spoétka, funkcjonuje duza liczba podmiotéw gospodarczych.
Szczegdlnie dotyczy to aglomeracji warszawskiej. Konkurencije stanowig zaréwno stosunkowo niewielkie
firmy éwiadczgce ustugi o niskim stopniu jakosci i niskiej cenie, jak i sine grupy kapitatowe uczestniczqce
w przedsiewzieciach duzych i skomplikowanych, wykonujace ustugi kompleksowe. Realizujac obiekty w
dobrych lokdlizacjach, starannie wykonane i po atrakcyjnej cenie, Spétka obecnie z powodzeniem
konkuruje zaréwno z matymi firmami oraz z duzymi grupami kapitatowymi, korzystajacymi z ekonomii
skali, Jednakze zwiekszona konkurencja w segmencie ustug budowlanych oraz deweloperskich moze
spowodowad, iz Spotka, aby realizowaé kolejne kontrakty budowlane, zmuszona bedzie do obnizenia
oferowanych cen. Jednoczeénie w przypadku koniecznosci dostosowania finansowania dziatalnoci o
niszowe] specyfice do sposobu finansowania typowych firm deweloperskich moze spowodowac
zwiekszenie kosztéw, co moze prowadzié do obnizenia rentownosci wykonywanych kontraktow i tym
samym pogorszenia wynikow finansowych Spofki.

Spoétka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako $redni.

RYZYKO IWIAZANE Z BRAKIEM PLANOW ZAGOSPODAROWANIA PRZESTRZENNEGO W WARSZAWIE

Znaczna cze$é terendéw na obszarze miasta stotecznego Warszawy nie jest objeta waznymi planami
zagospodarowania przestrzennego, co powoduje istotne utrudnienia w uzyskiwaniu pozwolen na
budowe. W szczegdlnosci, z braku miejscowego planu zagospodarowdania przestrzennego okreslenie
sposobdw zagospodarowania i warunkéw zabudowy terenu nastepuje w drodze decyzji o warunkach
zabudowy. Wydanie takiej decyzji jest mozliwe jedynie wowczas, jezeli sq spetnione liczne warunki, m.in.
gdy co najmniej jedna dziatka sgsiednia, dostepna z tej samej drogi publicznej, jest zabudowana w
sposdb pozwalajgcy na okredlenie wymagan dotyczqcych nowej zabudowy w zakresie kontynuacii,
parametréw, cech i wskainikdw ksztattowania zabudowy oraz zagospodarowania terenu, w fym
gabarytéw i formy architektonicznej obiektow budowlanych, linii oraz intensywnosci zabudowy
wykorzystania terenu. Brak obowigzujgcych plandw  zagospodarowania przestrzennego moze
powodowad istotne problemy zwiqzane z wydtuzeniem procedury uzyskania pozwolenia na budowe,
co moze z kolei prowadzié do opdznienia realizacji projektéw inwestycyjnych, a w konsekwenciji moze
mieé negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacie finansowq Spotki.

Spétka okresla stopien, w jakim jest narozona na ryzyko, jako sredni.

RYZYKO IWIAZANE I ISTOTNA IMIANA KOSITOW BUDOWY ORAZ ZALEINOSCIA SPOLKI OD
WYKONAWCOW ROBOT BUDOWLANYCH

Spotka zawarta | w przysztosci bedzie zawiera¢ umowy z wykonawcami na realizacje projektow
budowlanych. Koszty takich projektéw mogg ulegaé zmianie wskutek wielu czynnikdw, m.in. z uwagi na:
(i) zmiane zakresu projektu oraz zmiany w projekcie architektonicznym; (i) wzrost cen materiatow
budowlanych; (i) niedobdr wykwalifikowanych pracownikéw lub wzrost kosztow ich zatrudnienia; (iv)
niewykonanie prac przez wykonawcdw w uzgodnionych terminach i w uzgodnionym standardzie

akceptowalnym dla Spétki. Kazdy istotny wzrost kosztéw lub opdinienie zakohczenia realizacii projektéow
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Nazwa Spolki: ED INVEST SPOLKA AKCYJNA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyraione sq w tysigcach zlotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

moze negatywnie wptyngé na rentownos$é Spdiki. Istnieje rowniez ryzyko zwiqzane z utratq przez
wykonawcow ptynnosci finansowej, co moze wptynad na jakosc i terminowos¢ realizacji zleconych
prac. Utrata ptynnosci finansowej moze, w skrajnych przypadkach, doprowadzi¢ do catkowitego
zaprzestania prac przez wykonawce robdt budowlanych i spowodowaé koniecznose jege zastgpienia.
Wszystkie opdinienia i koszty zwigzane ze zmiang wykonawcy wptyngé mogg negatywnie na
rentowno$¢ projektu budowlanego. Pomimo iz Spdtka stara sie ograniczad takie ryzyko poprzez
utrzymywanie dtugoterminowych relacji z grupg sprawdzonych wykonawcow robét budowlanych,
zagrozenie ciggtosci i stabilnosci dziatania, w tym utrata ptynnosci przez ktéregokolwiek z wykonawcow
redlizujgcych projekty, moze negatywnie wptynaé na dziatalnosé i sytuacie finansowaq Spoiki.

Spdtka okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako sredni.

RYZYKA TOWARZYSZACE REALIZACJI PROJEKTOW BUDOWLANYCH

Projekty budowlane redlizowane przez Spétke sq obarczone wieloma ryzykami. Takie ryzyka obejmujg w
szczegodlinosci: (i) nieuzyskanie lub podwazenie uzyskanych juz pozwolen, zezwolen lub innych decyzji
administracyjnych niezbednych do wykorzystania gruntu oraz realizacji projektéw budowlanych
zgodnie z planami Spdftki, (i) nieprzewidywalne dziatania sgsiadédw w zakresie prob podwazania
prawomocnych decyzji budowlanych po uzyskaniu stosownych zezwoleh oraz w trakcie ich
uzyskiwania, (i) opdinienie rozpoczecia lub zakonczenia budowy, (iv) istotny wzrost kosztéw ponad
poziom zatozony w budziecie, (v) niewyptacalnod¢ wykonawcodw lub podwykonawcdw, (vi) spory
pracownicze u wykonawcow lub podwykonawcodw, (vii) nieszczelliwe wypadki lub nieprzewidziane
trudnosci techniczne, (viii) brak mozliwosci uzyskania pozwoleh umozliwigjacych oddanie budynku do
uzytkowania lub innych wymaganych pozwolen, (ix) ryzyko ewentualnych wad ujawnionych w okresie
rekojmi, ktére Spotka bedzie musiata usungé na wiasny koszt (pomimo, ze wady w okresie rekojmi
objete sq gwarancjg firmy wykonawczej), jak réwniez (x) zmiany w przepisach regulujgcych
wykorzystanie gruntow i readlizacje projektéw budowlanych. Wystgpienie kazdej z powyzszych
okolicznosci moze spowodowac opdinienia w zakonczeniu projektu, wzrost kosztéw lub utrate
przychoddw z takiego projektu, a w niektorych przypadkach brak mozliwosci jego zakohczenia, Moze
to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnoié i sytuacje finansowq Spdiki.

Spotka okresdla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako wysoki.

RYZYKO IWIAZANE Z NIEKORZYSTNYMI WARUNKAMI GRUNTOWYMI

Realizujgc kontrakty budowlane, Spétka przeprowadza (lub wymaga od kontrahentdw) analize
geotechniczng gruntu, na ktérym bedzie przeprowadzana inwestycja. Ze wzgledu na ograniczenia tej
analizy nie mozna wykluczys, iz w trakcie redlizacji projektu budowlanego Spotka napotka
nieprzewidziane trudnodci, ktére mogqg spowodowaé opdinienie lub zwiekszye koszt przygotowania
gruntu pod budowe, takie jak np. znaleziska archeologiczne, wody podskdrne, niewypaty, intensywne
zmiany pogodowe powodujgce nierdbwnomierne podnoszenie i opadanie wéd gruntowych. Czynniki

takie mogg miec wptyw na koszty lub harmonogram redlizacji danege projektu budowlanege lub
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wrecz uniemozliwié jego redlizacie w planowanej formie. Moze to mieC negatywny wplyw na
dziatalnosé i sytuacje finansowg Spotki.

Spoétka okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako maty.

RYZYKO IWIAZANE Z ISTOTNYMI SZKODAMI PRZEWYZSZAJACYMI POLISY Z TYTULU UBEZPIECZENIA

Projekty budowlane redlizowane przez Spotke sq objete ochrong ubezpieczeniowq na podstawie
uméw ubezpieczenia. W przypadku fizycznego zniszczenia budynkdéw na skutek pozary, zalania lub z
innych przyczyn przed wydaniem lokali ich nabywcom, Spotka moze ponie$c szkode, ktdra moze nie
zostad w catoici pokryta odszkodowaniem, w szczegdlnosci z uwagi na fakt, iz wartosé przedmiotu
ubezpieczenia oszacowana w umowie moze by¢é mniejsza od jego wartosci w chwili wystgpienia
szkody. Ponadto polisy ubezpieczeniowe nie pokrywajg utraconych zyskow Spoétki z  projektu
budowlanego oraz szkéd zwigzanych z niewykonaniem lub nieterminowym wykonaniem umow z
kontrahentami. W przypadku wystgpienia szkody przewyzszajacej limit wyptaty z ubezpieczenia Spotka
moze utracié érodki zainwestowane w projekt budowlany dotkniety szkodq, a takie przewidywane
przychody z tytutu tego projektu. Wystapienie powyiszego zdarzenia moze miec negatywny wptyw na
dziatalnoié, sytuacije finansowq lub wyniki Spotki.

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako sredni.

RYZYKO IWIAZANE I MOiLIWOﬁCIA REALIZACJI KOLEJNYCH KONTRAKTOW BUDOWLANYCH ORAZ
CENAMI LOKALI

Dalszy rozwd] dziatalnosci Spétki zalezy w decydujgcym stopniu od zdolnosci pozyskiwania atrakcyjnych
kontraktéw budowlanych po konkurencyjnych cenach, a nastepnie od zdolno$ci Spétki do sprzedazy
na rynku wybudowanych mieszkan w odpowiednim terminie i z satysfakcjonujaca marzq. Zdolno$¢ do
wypetnienia powyiszych zatozen wynika z kolei w znacznej mierze z kondycji rynku mieszkaniowego w
na terenie aglomeracji warszawskiej, na ktérym dziata Spotka.

Pozyskanie kontraktow w przysztosci moze by¢ trudniejsze lub bardziej kosztowne niz dotychczas z
przyczyn takich, jak: (i) silna konkurencja na rynku nieruchomosci, (i) czasochtonny proces uzyskiwania
pozwolen administracyjnych i innych niezbednych decyzji, zgéd i pozwolen, (i) brak miejscowych
planéw zagospodarowania przestrzennego oraz (iv) ograniczona dostepnosé terendw z odpowiednig
infrastrukturg.

Rentownoié dziatalnoici budowlanej Spotki zalezy réwniez bezpoirednio od poziomu cen mieszkan w
Polsce, a w szczegdlnosci w Warszawie. Nadpodaz mieszkan wywotana zbyt duzq liczbg dostepnych
lokali moze negatywnie wptywac na ceny mieszkan na rynku, na ktoérym dziata Spotka. W przypadku
istotnego spadku cen mieszkan Spdtka nie moze zapewni¢, ze bedzie w stanie sprzedac¢ wybudowane
mieszkania po cenach zapewnigjgcych wstepnie zatozong rentowno$c. Wszystkie powyzsze czynniki
mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacie finansowq Spotki.

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako redni.
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Nazwa Spolki: ED INVEST SPOEKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyraione sq w tysigeach zlotyeh polskich (o ile nie wskazano inaczej)

RYZYKO IWIAZANE Z ROSZCZENIAMI WOBEC SPOLKI Z TYTULU BUDOWY | SPRZEDAZY LOKALI

Spotka zawarta i w przysztoici bedzie zawiera¢ z wykonawcami robét budowlanych umowy o budowe,
Zaciggniete przez wykonawcow zobowigzania w zwiqzku z redlizacjq projektéw budowlanych mogg
skutkowac powstaniem roszczen wobec nich z powodu niewykonania lub nieprawidtowego wykonania
takich zobowigzan. Pomimo iz wykonawcy robdt budowlanych udzielojg gwarancji dobrego
wykonania, ktére pozwalajq ograniczyé wptyw niewykonania przez nich zobowigzan, wejscie w spor z
wykonawcqg moze doprowadzi¢ do opdinien w redlizacji projektu budowlanego lub do przekroczenia
kosztow. Wykonawca moze réwniez nie by¢ w stanie catkowicie zaspokoié ewentualnych roszczen
Spotki. W konsekwencii Spdtka, ktdra jest bezposrednio odpowiedzialna wobec klientéw, moze nie byé
w stanie zrekompensowac sobie w petni kosztéw, jakie poniesie z tytutu niezredlizowania lub opdznienia
realizacji projektu, jok rowniez usterek sprzedawanych lokali, co moze w istotnie negatywny sposéb
wptyngc na jej dziatalnodc i sytuacje finansowaq. Wystapienie w przysziosci przez klientéw Spodtki z tego
typu roszczeniami moze miec negatywny wptyw na jej dziatalnosé i sytuacije finansowq .

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako §redni.

RYZYKO ZWIAZANE Z ZALEINOSCIA SPOLKI OD OSOB PELNIACYCH KLUCZOWE FUNKCJE KIEROWNICZE
ORAZ OD WYSOKIEJ KLASY WYKWALIFIKOWANYCH PRACOWNIKOW

Dziatalno$¢ Spétki jest zalezna od cztonkdw kadry kierownicze] wyzszego szczebla, szczegdlnie od
cztonkdw Zarzgdu Spétki. Odejicie ktdregokolwiek z cztonkdw Zarzgdu Spdtki moze mied negatywny
wptyw na dziatalnos¢ i sytuacie finansowq Spoiki.

Funkcjonowanie Spoétki jest takze w istotnym stopniu zalezne od wysokiej klasy wykwalifikowanych
pracownikow. W wypadku istotnego rozszerzenia skali dziatalnosci Spétki i tym samym koniecznosci
zatrudnienia duzej liczby dodatkowych wykwalifikowanych pracownikéw, istnieje ryzyko wystgpienia
problemoéw z ich pozyskaniem.

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

RYZYKO IWIAZANE ZE WSPOLPRACA SPOLKI ZE SPOLDZIELNIA MIESZKANIOWA GOCLAW LOTNISKO

W latach 2008-2012 najwieksze obroty w sprzedazy produktow i ustug Spdtka osiagneta ze Spdidzielnig
Mieszkaniowq Goctaw Lotnisko, ktéra stanowi jednoczeinie istotnego dostawce Spdtki. W przypadku
problemdéw finansowych SM Goctaw Lotnisko Spdtka w sposdb negatywny moze odczué skutki takiej
sytuacji (nizsze przychody ze sprzedazy, nizsza rentownodé, potencjalne ryzyko zwigzane z brakiem
pokrycia odpowiedniej czedci kosztow statych).

Spdtka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

RYZYKO ZIWIAZANE I HISTORYCINYM ZAWIERANIEM PRZEZ SPOLKE TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

W toku prowadzone] dziatalnosci Spétka oraz inne podmioty powigzane ze Spdtkg dokonywaty

pomiedzy sobq transakcji, ktére umozliwiaty efektywne prowadzenie dziatalnosici gospodarczej przez
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Nazwa Spotki: ED INVEST SPOEKA AKCYJNA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach zlotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Spétke | obejmowaty miedzy innymi wzajemne $wiadczenie ustug, sprzedaz towarow, aktywow,
finansowanie (poprzez pozyczki) oraz inne transakcje, w tym majgce na celu urealnienie kosztéw
wykonawstwa. Z uwagi na historyczne wystepowanie kontraktow z podmiotami powigzanymi (poprzez
osoby fizyczne), Spotka moze byé w przysztosci przedmiotem kontroli lub czynnosci sprawdzajgcych
podejmowanych przez organy skarbowe w powyizszym zakresie. Co do zasady, ceny lub wysokos¢E
wynagrodzenia ustalane w kazdej transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi ze Spoétkg a samaq
Spoétka powinny odzwierciedlaé wartos¢ rynkowq danego przedmiotu transakcji. W przypadku réznic
pomiedzy wartocig rynkowqg a ustalong w danej czynnosci wartosciq transakeyjng istnieje ryzyko
podjecia przez organy skarbowe dziatarh zmierzajgcych do ustalenia ceny Iub wartosci wiasciwej w
ocenie organu. Motliwe jest to takze w przypadku, gdyby Spoétka lub podmioty z nig powigzane nie byty
w stanie udokumentowad zasadnosci i sposobu kalkulacji cen przyjetych w danej fransakcji, lub
sposobu  wyceny przedmiotu transakcji, wysokosci  ponoszonych wydatkow, foktu redlizacji
poszczegdlnych $wiadczen i ich zakresu, lub przedstawi¢ stosownej dokumentacii cen transakcyjnych w
zakresie wymaganym przepisami prawa podatkowego (w szczegdlnodci art. 9a Ustawy o PDOP). W
konsekwencji moze to narazié Spotke lub podmioty powigzane ze Spdtkg na szacowanie poziomu
deklarowanych przychodéw i kosztéw podatkowych przez organy podatkowe, co w przypadku
podwyzszenia przez organ poziomu deklarowanych przychodow lub zakwestionowania okreslonych
kosztéw moze mieé negatywny wptyw na sytuacje finansowq i wyniki Spétki. Moze miec to rowniez
wptyw na inne rozliczenia podatkowe (np. podatek od czynnosci cywilnoprawnych lub podatek od
towardw i ustug).

Spotka okresla stopien, w jakim jest narazony na ryzyko, jako niski.

RYZYKO POTENCJALNEGO KONFLIKTU INTERESOW

Potencjaine konflikty intereséw w organach zarzgdzajacych spotki wynikaja z faktu powigzan
osobowych tj. uczestnictwa cztonkdéw Zarzadu Spdtki = Pandéw Marka Uzdowskiego oraz Zbigniewa
Wasilewskiego réwniez w Zarzqdzie innego podmiotu o zblizonym przedmiocie dziatania do dziatalnosci
Spbiki, z ktérym Spdtka jest zwigzana umowami,

Panowie Marek Uzdowski oraz Zbigniew Wasilewski sq akcjonariuszami Spoétki | posiadajg ponizej progu
20% akcji i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu i sq Cztonkami Zarzqdu Spétki. Osoby te ponadto sg
crtonkami Zarzgdu i jedynymi udziatowcami Przedsiebiorstwa Produkcyjno-Ustugowego REDOX Sp. z
0.0., a takze jedynymi Cztonkami Zarzqdu i jedynymi udziatowcami spotki Redox Invest Sp. z 0.0., a
takze komandytariuszami  posiadajgcymi kaidy po 49% udziatdw w  spoice Przedsiebiorstwo
Produkcyjno Ustugowego REDOX Sp. z o.0. Spdtka Komandytowa.

Stosownie do art. 380 § 1 k.s.h. Panowie Marek Uzdowski oraz Zbigniew Wasilewski otrzymali zgode Spotki
na uczestniczenie w ww. spotkach konkurencyjnych jako wspdinicy i cztonkowie organdw ze skutkiem
od dnia ich powotania do Zarzgdu Spotki.

Cztonek Rady Nadzorczej Spétki — Pani Edyta Rytel jest jednoczesnie zatrudniona na stanowisku
ksiegowej w Przedsiebiorstwie Produkcyjno-Ustugowym REDOX Sp. z 0.0. oraz w spotce Redox Invest Sp.
z 0.0., ktdrych jedynymi wspdlnikami i Cztonkami Zarzgdu sq Cztonkowie Zarzadu Spotki — Panowie

Marek Uzdowski oraz Zbigniew Wasilewski.
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Nazwa Spélki: ED INVEST SPOLKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyratone sq w tysigcach zlotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Wobec powyiszego istnieje potencjalny konflikt intereséw polegajgcy na mozliwym ograniczeniu
niezaleznosci Pani Edyty Rytel od Czionkéw Zarzadu Spétki — Pandw Marka Uzdowskiego i Zbigniewa
Wasilewskiego.

Spoétka okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

RYZYKO DOTYCZACE NIEPOSIADANIA PRZEZ ZADNEGO Z NIEZALEINYCH CZLONKOW RADY NADZORCZEJ
WYKONUJACEJ ZADANIA KOMITETU AUDYTU KWALIFIKACJI W DZIEDZINIE RACHUNKOWOSCI LUB REWIZJI
FINANSOWEJ

Zgodnie z art. 86 ust. 1 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U.
z 2009 r. Nr 77, poz. 64%9) w jednostkach zainteresowania publicznego dziata komitet audytu, ktérego
cztonkowie sq powotywani przez rade nadzorczg lub komisje rewizyjng sposrdd swoich cztonkdw, Z kolei
zgodnie z ust. 3 ww. przepisu w jednostkach zainteresowania publicznego, w ktérych rada nadzorcza
sktada sie z nie wiecej niz 5 cztonkdw, zadania komitetu audytu mogg zostaé powierzone radzie
nadzorczej. Ust. 4 wyze] cyl. przepisu stanowi, ze w sktad komitetu audytu wchodzi co najmniej 3
cztonkdw, w tym przynajmniej jeden cztonek powinien spetnia¢ warunki niezaleznosci i posiadac

kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowe;.

Watpliwosci interpretacyjne natomiast budzi kwestia, czy wymdg w zokresie spetnienia warunku
niezaleznosci i posiadania kwalifikacji w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej okreslony w ust.
4 art. 86 ww. ustawy, odnosi sie rowniez do przypadkdw, gdy w jednostkach zainteresowania
publicznego, w ktérych rada nadzorcza sktada sie z nie wiecej niz 5 cztonkdw, zadania komitetu audytu
powierzone zostaty radzie nadzorcze], gdyz przepisy analizowanej ustawy wprost nie rozstrzygajg tej

kwestii.

Do dnia 19 czerwca 2012 roku sktad Rady Nadzorczej liczyt piec oséb. W dniu 20 czerwca 2012 roku
Iwyczajne Walne Zgromadzenie powotato na cztonka Rady Nadzorcze] p. Roberta Fijotka.

Na jednym z najblizszych posiedzen Rady Nadzorcze] zostanie powotany Komitet Audytu.

Ryzyko opisane w niniejszym punkcie jest minimalizowane poprzez obecnoié w Radzie Nadzorczej
Spotki Pana Henryka Kacprzaka, ktéry spetnia kryteria niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej, posiada
stosowne uprawnienia i odpowiednie doswiadczenie w zakresie ksiegowosci.

Spotka okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

RYZYKO ZWIAZANE Z KOLEJNYMI EMISJAMI AKCJI

Pomimo ze, w ocenie Spdtki, posiada ona kapitat obrotowy na prowadzenie biezgcej dziatalnoici, to w
przysztosci, przy planowanym istotnym rozszerzeniu dziatalnoéci okazad sie moze konieczne pozyskanie
przez Spotke dalszych srodkéw np. poprzez emisje akcji z wytgczeniem prawa poboru, co spowoduje
rozwodnienie akcji dotychczasowych akcjonariuszy. Nie ma jednak pewnosci, ze pozyskiwanie srodkdw
finansowych przez emisje akcji lub inny sposéb pozyskiwania srodkéw finansowych dia sfinansowania
rozwoju w przysztosci okazq sie skuteczne. Z tego tez wzgledu rozwdj dziatalnoici Spdtki moze ulec

ograniczeniu.
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Nazwa Spolki: ED INVEST SPOLKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyraione sq w tysigeach zlotych poiskich (o ile nie wskazano inaczej)

Spdtka okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako sredni.

RYZYKO ZWIAZANE Z NOTOWANIAMI AKCJI SPOLKI NA GPW

Kursy na GPW sq wypadkowq popytu i podazy i podlegajg wahaniom. Istnieje ryzyko zmian kursow
akcji, ktére nie zawsze odzwierciedlajq sytuacje ekonomiczno-finansowq spotek. Ryzyko to dotyczy
kazdego inwestora uczestniczgcego w obrocie papierami wartosciowymi. Zbywanie w przysztosci akcji
Spéiki przez dotychczasowych znaczgcych akcjonariuszy moze mieC wptyw na kurs akcji na GPW.

Spotka okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako sredni.

RYZYKO IWIAZANE Z ZAWIESZENIEM OBROTU AKCJAMI

Zgodnie z § 30 Regulaminu GPW Zarzgd Gietdy moze zawiesi¢ obrét papierami wartosciowymi na okres
do trzech miesiecy.

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

RYZYKO IWIAZANE Z WYKLUCZENIEM Z OBROTU GIELDOWEGO

Zgodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzgd Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego.

Spoétka okresdla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

RYZYKO DOTYCZACE MOZILIWOSCI NALOZENIA NA SPOLKE KAR ADMINISRTACYJNYCH PRZEZ KNF ZA
NIEWYKONANIE OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z PRZEPISOW PRAWA

Igodnie z art. 96 Ustawy o ofercie publicznej, w sytuacji, gdy Spotka publiczna nie dopetnia
obowigzkéw wymaganych prawem, w szczegdlinosci obowigzkéw informacyjnych wynikajgcych z
ustawy o Ofercie publicznej, KNF moze natozyé na podmiot, ktéry nie dopetnit obowiazkéw, kare
pieniezng do wysokosci 1,0 min zt albo wydaé decyzje o wykluczeniu papierdow wartoéciowych na czas
okrelony lub bezterminowo z obrotu na rynku regulowanym, albo zastosowac obie z powyzszych
sankcji tgcznie.

Spoétka okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

15. Oswiadczenie Zarzadu ED invest S.A. w sprawie podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych.

Skrécone srédroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 30 czerwca 2012 roku podlegato
przeglgdowi, ktéry zostat przeprowadzony przez firme HLB Sarnowski & Wisniewski Sp. z 0.0.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy przeglgdu skroconego
srédrocznego sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przeglgdu spetnili warunki do wydania bezstronnego i
niezaleznego raportu z przeglgdu skréconego §rdédrocznego sprawozdania finansowego , zgodnie z

obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.
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Nazwa Spélki: ED INVEST SPOLKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2012 | Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyratone sq w tysigeach zlotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

16. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

Wedtug najlepszej wiedzy skrécone §rddroczne sprawozdanie finansowe i dane porownywalne
sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposdb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowqg ED invest S.A. oraz jej wynik finansowy.
Potroczne sprawozdanie z dziatalnosci ED invest S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz

sytuaciji Spotki, w tym opis podstawowych ryzyk i osiagniec.

i
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Zofia Egiérsfko, Prezes Zarzgdu
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Marek Uzdowsk| |ceprezes Zarzgdu
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Zbigniew Wasilewski, Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2012 roku
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