JniVl
DEVELOPMENT

PROSPEKT EMISYJNY

JHM DEVELOPMENT S.A.

z siedzib g w Skierniewicach

Na podstawie niniejszego Prospektu JHM DEVELOPMENT S.A. wystgpi do Gieldy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. o dopuszczenie iwprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A.:

41.702.500 Akcji zwyktych na okaziciela serii A2.

Zwraca sie uwage, ze nabywanie Akcji JHM DEVELOPMENT S.A. wigze sie z
okreslonymi ryzykami, ktére charakteryzujg tego rodzaje inwestycje i instrumenty
finansowe, jak rowniez z ryzykami zwigzanymi z dziatalnoscig Emitenta, jego Grupy
Kapitatowe] oraz otoczeniem rynkowym w jakim Emitent i jego Grupa Kapitatowa
prowadzi dziatalno$é. Czynniki ryzyka zostaly szczegotowo opisane w Czesci |l
Prospektu.

Oferuj acy:

Dom Maklerski Banku BPS Spoétka Akcyjna

Dom Maklerski
Banku BPS

Grupa BPS

Data zatwierdzenia Prospektu przez Komisje Nadzoru Finansowego: 31 grudnia 2014 roku
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21.2.7. Wskazanie postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta, jezeli takie istniejg, regulujacych progowa
wielkos¢ posiadanych akji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez
AKCJONAMIUSZA c.ovverecririreecnirieeensrire et sss e snss s s e s snsrs et ensr s e s s srsre e s snssa e snnsrasastensrasassenssasasssnsnerasannsnss

21.2.8. Opis warunkow natozonych zapisami statutu spétek, jej regulaminami, ktérym podlegajg zmiany kapitatu
w przypadku, gdy te zasady sg bardziej rygorystyczne niz okre$lone wymogami obowiazujacego prawa.....
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22.1 Podsumowanie istotnych umow, innych niz umowy zawierane w normalnym toku dziatalnosci Emitenta,

ktdrych strong jest emitent lub dowolny cztonek jego grupy kapitatowej, za okres dwéch lat bezposrednio
poprzedzajacych date publikacji dokumentu rejestracyjnego

22.1.1 Istotne transakcje zawierane poza normalnym tokiem dziatalnosci przez Emitenta

22.1.2  Istotne transakcje zawierane poza normalnym tokiem dziatalnosci przez spétke zaleing Emitenta -
Marywilska 44 et r e e et rsre s s nerans

23. INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZEN EKSPERTOW | OSWIADCZENIE O JAKIMKOLWIEK
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23.2. Informacje od osdb trzecich eeererererere R n e e e n e e e e e s
24, DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU. .....cciectienrnsnnsnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns
25. INFORMACIE O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH........cocurmrinsismssnsnsisssssnsussssssssassssssssassssssssssasssssns
CZESC IV — DOKUMENT OFERTOWY c.cvvvvvvvresmssssssssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses
1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE........coruvtisesuirnssisssisessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssness
2, CZYNNIKI RYZYKA....ciininrisisinissisissssnsssisissssssasissssssassssssssssassssssssassssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssasssssssssssssssssssess
3. PODSTAWOWE INFORMAUIE ...coviietininrnsinrssnssssssessssesssssssssssssssssssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns
3.1 Oswiadczenie 0 kapitale OBrOTOWYM.....c.cccceiiiiisesssssssss e se s s s s e s s s e s s sasasans
3.2 Kapitalizacja i ZAQIUZENIE.....ccceririrereiririerecniririnesnssirssssssissssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnssssssnssssssssnsssssnssnsssssssans
33 Interesy osob fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub oferte..........ceceeveeereernsnnnnes
34 Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych et n s nenens
4, INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH DO OBROTU .....cvvuuerrvsssssssssnsssssnsssssssssssnsssees
4.1 Opis typu i rodzaju oferowanych lub dopuszczonych do obrotu papieréw wartosciowych, wigcznie z

kodem ISIN (Miedzynarodowy Numer Identyfikacyjny Papieréw Wartosciowych) lub innym podobnym

kodem identyfikacyjnym papierow wartoSCIOWYCh........coeuvimimiisinniniisissniissssssss
4.2 Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaty utworzone te papiery wartosciowe
4.3 Wskazanie, czy te papiery wartosciowe sg papierami imiennymi, czy tez na okaziciela, oraz czy majg one

forme dokumentu, czy s3 zdematerializowane. W przypadku formy zdematerializowanej, nalezy podac

nazwe i adres podmiotu odpowiedzialnego za prowadzenie rejestru papieréw warto$ciowych.........c.ceuvvrerereene
4.4 Waluta emitowanych papierow WartOSCIOWYCH........cccceererererererererenenesenssensnssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssesens
4.5 Opis praw, wigcznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych z papierami wartosciowymi, oraz

procedury Wykonywania tych Praw.......cueiiiniiisssssssssssss
4.5.1  Prawa majatkowe zwigzane z akcjami SPOIKI .....cerrrereerrrrrererernnrerenesenreesesnsssseesssessesessssssesensnssenssssnssssssesens

4.5.2  Prawa korporacyjne zwigzane z akcjami SPOIKi......c.ccceeereieiereieisieisississ e ss e nens

4.6 W przypadku nowych emisji nalezy wskaza¢ uchwaty, zezwolenia lub zgody, na podstawie ktdrych zostaty
lub zostang utworzone lub wyemitowane nowe papiery wartosciowe

4.7 W przypadku nowych emisji nalezy wskazac przewidywang date emisji papierow wartosciowych..............

4.8 Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych

4.8.1  Ograniczenia WyniKajace z& StAtUtU........cccererereerereereeiessssissssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssesens
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4.8.2  Obowigzki i ograniczenia wynikajace z Ustawy o Ofercie Publicznej oraz Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi et e et r R e e s n R e e nenerane
4.83  Obowigzki zwigzane z nabywaniem akcji wynikajace z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow .............
4.84  Ograniczenia wynikajace z Rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 roku w sprawie
kontroli koncentracji przedsighiorstW.......cciiecciiinniin s ns
4.9 Wskazanie obowiazujacych regulacji dotyczacych obowigzkowych ofert przejecia lub przymusowego
wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w odniesieniu do papieréw wartosciowych
4.10 Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta, dokonanych przez osoby trzecie
W ciggu ostatniego roku obrotowego i biezgcego roku obrotowego
4.11 W odniesieniu do kraju siedziby Emitenta oraz kraju (krajéw), w ktorych przeprowadzana jest oferta lub w
ktorych podejmuije sie starania o dopuszczenie do obrotu: informacje o potracanych u Zrédta podatkach
od dochodu uzyskiwanego z papieréw wartosciowych, wskazanie, czy Emitent bierze odpowiedzialnos¢ za
potracanie POUAtKOW U ZFO0HA.....c.cerererererererensrsneresesssesessssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssaes
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4.11.1.1 Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy ..........cccceurrevecrnrnnrecncnnrinesncnsennenes
4.11.2  Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedazy akcji
4.11.2.1 Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia praw do akji (PDA)
4.11.2.2 Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia praw poboru.........cccceceveverererererererereseseseenens
4.11.2.3 Podatek od czynnoSci CyWilnOPrawnyCh ......c.cccceeeeieeieisiness s e s ss s e s e s e s s e e sssasens
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CZESC 1 - PODSUMOWANIE

A. Wstep i ostrzezenia

A.l. Ostrzezenie:

— podsumowanie nalezy czytac jako wstep do Prospektu

— kazda decyzja o inwestycji w papiery wartosciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora catosci prospektu
emisyjnego,

—w przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do informacji zawartych w Prospekcie skarzacy inwestor moze, na
mocy ustawodawstwa krajowego panstwa cztonkowskiego, mie¢ obowigzek poniesienia kosztéw przettumaczenia Prospektu
przed rozpoczeciem postepowania sgdowego, oraz

— odpowiedzialnos$¢ cywilna dotyczy wytgcznie tych oséb, ktére przedtozyty podsumowanie, w tym jego ttumaczenia, jednak tylko w
przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w btad, jest nieprecyzyjne lub niespdjne w przypadku czytania go facznie z innymi
czesciami Prospektu, bgdz gdy nie przedstawia, w przypadku czytania go tacznie z innymi cze$ciami Prospektu, najwazniejszych
informacji majacych poméc inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w dane papiery wartosciowe.

A.2. Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu emisyjnego na wykorzystanie prospektu emisyjnego do

celéw poéiniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania przez posrednikow finansowych.
Wskazanie okresu waznosci oferty, podczas ktérego posrednicy finansowi moga dokonywaé péiniejszej odsprzedazy papieréw
wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas ktorego udzielana jest zgoda na wykorzystywanie prospektu
emisyjnego.

Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktérych uzalezniona jest zgoda, ktére majg zastosowanie do wykorzystywania
prospektu emisyjnego.

Wyrézniona wyttuszczonym drukiem informacja dla inwestoréw o tym, ze posrednik finansowy ma obowigzek udziela¢ informacji
na temat warunkow oferty w chwili sktadania przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Papiery wartosciowe nie bedg podlegaty pdzniejszej odsprzedazy ani ich ostatecznemu plasowaniu przez posrednikéw
finansowych.

B. Emitent

B.1. |Prawna (statutowa) i handlowa nazwa emitenta.
Nazwa statutowa (firma): JHM DEVELOPMENT spotka akcyjna
Nazwa skrdcona: JHM DEVELOPMENT S.A.
B.2. |Siedziba oraz forma prawna emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktérym emitent prowadzi swoja dziatalnos¢, a takze kraj siedziby emitenta.
Siedziba: Skierniewice
Forma prawna: spotka akcyjna
Kraj siedziby: Polska
Spotka prowadzi dziatalnos¢ zgodnie z prawem polskim w szczegdlnosci w oparciu o przepisy Kodeksu Spétek Handlowych i postanowienia Statutu.
B.3. |Opis i gtéowne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary biezgcej dziatalnosci emitenta oraz rodzaj prowadzonej przez emitenta

dziatalnosci operacyjnej, wraz ze wskazaniem gtéwnych kategorii sprzedawanych produktéw lub swiadczonych ustug, wraz ze wskazaniem
najwazniejszych rynkéw, na ktérych emitent prowadzi swoja dziatalnos¢.

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta skupia sie na dwdch obszarach: dziatalnosci deweloperskiej, realizowanej przez Emitenta od poczatku istnienia JHM
DEVELOPMENT S.A. oraz przez powotang pozniej spétke celowg JHM 3 Sp. z o.0. i dziatalnosci polegajacej na zarzadzaniu centrum hal handlowych i
wynajmie powierzchni komercyjnej, realizowanej poprzez spétki zalezne: Marywilska 44 Sp. z 0.0., JHM 1 Sp. z 0.0. i JHM 2 Sp. z 0.0.

Koniunktura w tych obydwu branzach jest uzalezniona od ogdlnej sytuacji gospodarczej i makroekonomicznej w Polsce, aczkolwiek kazda z nich
jest uzalezniona od innego, i w duzej mierze niepowigzanego ze sobg zestawu czynnikdw makroekonomicznych, co przektada sie na wieksza
stabilnos¢ bazy przychodéw i marz Grupy.

Dziatalnos¢ deweloperska
Dziatalnos¢ deweloperska Grupy, realizowana jest bezposrednio przez JHM DEVELOPMENT S.A. oraz za posrednictwem powofanej

spotki celowej JHM 3 Sp. z o.0. Polega na kompleksowej realizacji inwestycji nieruchomosci mieszkaniowych, na ktéra sktadaja sie
nastepujace etapy:
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° nabywanie gruntéw,

° uzyskanie stosownych pozwolert administracyjnych,

° zapewnienie finansowania inwestycji,

° uzgodnienie i akceptacja projektu architektonicznego,

e wybodr i nadzorowanie podmiotow, ktére wykonujg prace budowlane i wykorczeniowe,
e przeprowadzenie kampanii promocyjnej oraz organizacja procesu sprzedazy lokali.

Grupa na Date Prospektu realizuje przede wszystkim obiekty o przeznaczeniu mieszkaniowym. Dziatalno$¢ deweloperska Grupy na Date Prospektu
skupia sie gtéwnie na realizacji projektow deweloperskich w mniejszych i sredniej wielkosci miastach Polski centralnej, znajdujacych sie w
sgsiedztwie duzych aglomeracji miejskich oraz wybidrczo w innych rejonach o duzym potencjale gdzie mozliwa jest realizacja atrakcyjnych marz.

Przy wyborze lokalizacji dla nowych inwestycji kluczowe czynniki dla Emitenta to:
e duzy popyt,
° ograniczona konkurencja,
° mozliwosci finansowe mieszkancéw danego miasta.

Na Date Prospektu Emitent zakoriczyt realizacje w sumie 13 inwestycji obejmujacych 18 wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych, oraz 76 domdéw
jednorodzinnych (tacznie 1.391 lokali, ponad 78,2 tys. m? PUM). Projekty deweloperskie realizowane w okresie 2008 — 2014 byty zlokalizowane w
centralnej Polsce, za wyjgtkiem Rumi i Helu, ktére sg potozone w pdtnocnej Polsce w sasiedztwie Trdjmiasta. Oprocz Rumi i Helu, Emitent zakonczyt
na Date Prospektu projekty deweloperskie w nastepujacych miastach: Skierniewice, Rawa Mazowiecka, Zyrardéw, Brzeziny, Betchatéw, Konin.

Dziatalnos$¢ polegajaca na zarzadzaniu halami handlowymi i wynajmie powierzchni komercyjnej

Spotka z Grupy Kapitatowej Emitenta — podmiot Marywilska 44 — jest wtascicielem i zarzadza jednym z najwiekszych w Polsce i najwiekszym w
obrebie M. St. Warszawy kompleksem hal handlowych. Spétka Marywilska 44 wynajmuje powierzchnie komercyjng podmiotom prowadzgcym
dziatalno$¢ handlowg. Centrum hal handlowych Marywilska 44 kontynuuje kilkunastoletnig tradycje bazaru ,Jarmark Europa” przy Stadionie
Dziesieciolecia, ktéry byt najbardziej znanym w Polsce i jednoczesnie najwiekszym bazarem Europy. Na Date Prospektu kompleks hal handlowych
obejmuje ok. 1.345 stanowisk handlowych i 63 tys. m? powierzchni uzytkowej.

Spétka JHM 1 zarzadza obiektem o powierzchni 4.000 m” w Starachowicach wynajmowanym sieci NOMI na cele handlowe (sklep ,Dom i Ogréd”).

Spotka JHM 2 zarzadza hala handlowa w Bielsku Biatej o powierzchni 1.500 m?, wynajmowang sieci BIEDRONKA.

Na Date Prospektu Grupa Emitenta prowadzi dziatalnos¢ wytacznie na terenie Polski.

B.4.a.

Informacja na temat najbardziej znaczacych tendencji z ostatniego okresu majacych wptyw na emitenta oraz na branze, w ktérych Emitent
prowadzi dziatalnos¢.

Od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do daty prospektu emisyjnego nie wystgpity istotne tendencje, ktére wptywatyby na
zaktadany przebieg dziatalnosci Emitenta i jego Grupy.

W koncu 2013 i | potowie 2014 roku wystapity poczatki ozywienia na rynku deweloperskim, zwigzane z uzyskang rownowaga na rynku oraz
brakiem nowych lokali na sprzedaz. Przetozyto sie to na lekki wzrost cen i wznowienie zawieszonych oraz planowanie nowych inwestycji przez
przedsiebiorstwa deweloperskie. Obserwowane jest silniejsze ozywienie w segmencie mieszkarn popularnych, ze wzgledu na rozpoczecie
realizacji rzadowego programu ,,Mieszkanie dla Mtodych”.

Ostatnia korekta cennikéw dla wiekszosci inwestycji mieszkaniowych nastgpita w lipcu 2012 r. Od tego czasu nie byto istotniejszych korekt cen
sprzedazy lokali. Spétka stosuje natomiast elastyczng polityke udzielanych rabatéw uzaleznionych od sytuacji rynkowej i specyfiki konkretnych
przypadkow sprzedazy.

Tendencje w branzy wynajmu powierzchni ustugowo-handlowych uzaleznione s3 od koniunktury gospodarczej, ktéra w ostatnim okresie
charakteryzowata sie stabilnym, cho¢ umiarkowanym wzrostem PKB.

W okresie od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do daty prospektu emisyjnego nie wystgpity istotne zmiany cen wynajmu
powierzchni w obiektach komercyjnych, ani nie wystapity istotne zmiany cen robét budowlanych.

B.5.

Opis grupy kapitatowej emitenta oraz miejsca emitenta w tej grupie w przypadku emitenta, ktéry jest czescia grupy.

Emitent jest cztonkiem grupy kapitatowej, w ktdrej podmiotem dominujacym jest MIRBUD S.A. posiadajacy na Date Prospektu 86,28% w kapitale
zaktadowym JHM DEVELOPMENT S.A.
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W sktad Grupy MIRBUD wchodzg nastepujgce podmioty (bez uwzgledniania spodtek zaleznych bezposrednio od Emitenta):

e  MIRBUD S.A. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem KRS:
0000270385, o kapitale zaktadowym 8.249.250 zt (jednostka dominujgca wobec Emitenta),

e JHM DEVELOPMENT S.A. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS: 0000372753, o kapitale zaktadowym 173.000.000 zt (Emitent),

° Przedsiebiorstwo Budowy Drég i Mostéw S.A. z siedzibg w Kobylarni, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000126914, o kapitale zaktadowym 1.000.000 zt,

e  MIRBUD Kazachstan Sp. z 0.0. z siedzibg w Astanie, wpisana do rejestru prowadzonego przez Departament Ministerstwa Sprawiedliwosci
Miasta Astana (Kazachstan), o kapitale zaktadowym 500.000 tenge (KZT).

Jednoczesnie Emitent tworzy wtasng grupe, kapitatowa opisang ponizej.

W sktad Grupy Kapitatowej Emitenta wchodza nastepujace podmioty, ktére jednoczesnie tworza czes¢ Grupy MIRBUD:

e JHM DEVELOPMENT S.A. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS: 0000372753, o kapitale zaktadowym 173.000.000 zt (Emitent),

° Marywilska 44 Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS: 0000359265, o kapitale zaktadowym 70.000.000 zt (spétka zalezna Emitenta).

e JHM 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS: 0000396588, o kapitale zaktadowym 5.400 zt (sp6tka zalezna Emitenta),

e JHM 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS: 0000415335, o kapitale zaktadowym 10.300 zt (spétka zalezna Emitenta),

e JHM 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS: 0000429905, o kapitale zaktadowym 6.500 zt (sp6tka zalezna Emitenta),

Na Date Prospektu Emitent posiada 100% udziatéw we wszystkich wskazanych Spétkach zaleznych.

B.6.

W zakresie znanym emitentowi, imiona i nazwiska (nazwy) osob, ktore, w sposéb bezposredni lub posredni, maja udziaty w kapitale emitenta
lub prawa gtosu podlegajace zgtoszeniu na mocy prawa krajowego emitenta, wraz z podaniem wielkosci udziatu kazdej z takich oséb.

Zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, obowigzkowi zgtoszenia posiadanego udziatu w spdtce publicznej podlega akcjonariusz
spotki publicznej, ktéry osiggnat lub przekroczyt 5% ogdlnej liczby gtosow w spétce, z tym ze do tej liczby gtoséw wlicza sie liczbe gtoséw
posiadanych przez podmioty zalezne takiego akcjonariusza. Znacznymi akcjonariuszami Emitenta sg:

Udziat w

Liczba akcji kapitale

MIRBUD S.A. 59.707.787 86,28%
Jerzy Mirgos 3.906.824 5,65%
Pozostali 5.585.389 8,07%

Razem 69.200.000 100,0%

Nalezy wskaza¢, czy znaczni akcjonariusze emitenta posiadajg inne prawa gtosu, jesli ma to zastosowanie.
Znaczni akcjonariusze Emitenta nie posiadajg innych praw gtosu niz pozostali akcjonariusze.

W zakresie, w jakim znane jest to emitentowi, nalezy poda¢, czy emitent jest bezposrednio lub posrednio podmiotem posiadanym lub
kontrolowanym oraz wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze opisa¢ charakter tej kontroli.

Emitent jest podmiotem bezposrednio kontrolowanym jako podmiot zalezny MIRBUD S.A., ktéry posiada 86,28% akcji Emitenta.

B.7.

Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace emitenta, dla kazdego roku obrotowego okresu objetego historycznymi
informacjami finansowymi, jak réwniez dla nastepujacego po nim okresu srédrocznego, wraz z porownywalnymi danymi za ten sam okres
poprzedniego roku obrotowego.

Tabela: Wybrane pozycje rachunku zyskéw i strat Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys. PLN)
01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01- 01.01 -
Wyszczeg6lnienie 30.09.2014 {30.09. 2013|30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011

Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towarow i materiatow

65789 44 266 42 897 29618 62 845 74 265 70799

Koszty sprzedanych produktow, towardw

. . 48 931 30062 31757 20 054 43 582 54 845 48 000
i materiatéw

16 858 14 204 11140 9564 19263 19 420 22799

Zysk / strata brutto ze sprzedazy
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Zysk / strata netto

Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej

Zysk / strata przed opodatkowaniem

9974 8189
6912 5409
5267 4328

6926 5523
4772 3186
3839 2565

12 708

7979

6376

16 257

11367

9151

10960

6781

5299

Tabela: Aktywa (tys. PLN)

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia
2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014r. oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r.

30 wrzes$nia 2014 30 czerwca 2014 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

tywa trwate artosé zia artosé zia artosé zia artosé zia artosé zia
Ak 1 Wartoé¢  Udziat | Wartoéé  Udziat | Wartoéé  Udziat | Wartoéé  Udziat | Wartoé¢  Udziat
\r:\i/:;f:::'rialne 0 0,00% 0 0,0% 4 0,0% 12 0,0% 0,0%
?rzvsgfgwe aktywa 14980  4,00% 1979 0,5% 1888 0,5% 15479 3,9% 20 855 6,0%
gﬂ;g‘gfﬁ"inowe 10302  2,80% | 10425 2,7% 8733 2,2% 7837 2,0% 2889 0,8%
Inwestycje
dlogotorminowe 153015  40,90% | 167736  43,4% | 167173  42,3% | 149647  38,1% | 108576  31,5%
Dtugoterminowe
rozliczenia 558 0,10% 744 0,2% 774 0,2% 463 0,1% 333 0,1%
miedzyokresowe
rz?:a trwate 178855  47,80% 180884  46,8% | 178572  452% | 173438  442% | 132653  385%
Aktywa obrotowe Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat
Zapasy 174505  46,60% | 190368  49,2% | 206785  52,4% | 206743  52,6% | 203516  59,0%
E;,)';(thfrcr;inowe 16017  4,30% 5932 1,5% 4659 1,2% 5313 1,4% 5442 1,6%
:(Tg’tisc;‘:’:fmnowe 3606 1,00% 8027 2,1% 4231 1,1% 6590 1,7% 2935 0,9%
Krétkoterminowe
rozliczenia 1286 0,30% 1628 0,4% 605 0,2% 708 0,2% 284 0,1%
miedzyokresowe
Aktywaobrotowe | o0, 5320% | 205955  532% | 216280  54,8% | 219354  558% | 212177
razem 61,5%
Aktywa razem 374269 100,00%| 386839  100,0%| 394852  100,0% | 392792  100,0%| 344830  100,0%

Tabela: Pasywa (tys. PLN)

Zrddto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., rok
obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od 1
stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

30 wrzesier 2014 30 czerwca 2014 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011 31 grudnia 2011
Kapitat wtasny Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢  Udziat | Wartos¢  Udziat
Kapitat podstawowy | 173 000 46,20% 125 000 32,3% 125 000 31,7% 125 000 31,8% 125 000 36,2%
Kapitat zapasowy 113791 30,40% 49 637 12,8% 43 536 11,0% 34571 8,8% 29424 8,5%
Pozostate kapitaty 0 0,00% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
rezerwowe
Zysk (strata) lat 0 0,00% 0 0,0% 3 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
ubiegtych
Zysk (strata) netto 5018 1,30% 3673 0,9% 6104 1,5% 8965 2,3% 4948 1,4%
Kapitat przypadajacy
na udziaty 4944 1,30% 4861 1,3% 4 695 1,2% 4423 1,1% 4437 1,3%
niekontrolujace
:(:Z':';fw wiasne 296753 79,30% | 183171  47,4% | 179332  454% | 172959  44,0% | 163809  47,5%
Zobowigzania i
rezerwy na Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartoé¢  Udziat | Warto$¢  Udziat
zobowigzania

13




f:;g:,"i';z';ia 2743 0,70% 3078 0,8% 2940 0,7% 1804 0,5% 598 0,2%
ﬁff;ovtvé?f:ﬂ'zwe 30349  8,10% | 125471  32,4% | 136814  34,6% | 151650 38,6% | 121772  35,3%
Wobec jednostek o o 0 o 0
sowiazanych 0 0,00% | 88284  22,8% | 90913  23,0% | 98470  251% | 92129  26,7%
ﬁ’;’:ﬁ;g: zostatych | 35309 g10% | 37187 9,6% | 45901  11,6% | 53180  13,5% | 29643  8,6%
i:’(?t"’(‘;"z::::"owe 42876 1150% | 65336  16,9% | 68538 17,4% | 65063  16,6% | 55968  16,2%
Wobec jednostek o o 0 o 0
Sowiazanych 4340  120% | 12391 3,2% 9992 2,5% 7474 1,9% | 13686  4,0%
re’;’:j:tzf zostatyeh | Jo536  1030% | 52045  13.7% | 58546  14,8% | 57580  14,7% | 42282  12,3%
Rozliczenia 1548  0,40% 9783 2,5% 7228 1,8% 1316  03% | 2683  08%
miedzyokresowe

Zobowiazania i

rezerwy na 77516  20,70% | 203668  52,6% | 215520 54,6% | 219833 56,0% | 181021  52,5%
zobowigzania razem

Pasywa razem 374269 100,00% | 386839 100,0% | 394852 100,0% | 392792 100,0% | 344830  100%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., rok
obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od
1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

Tabela: Sprawozdanie z przeptywow pienieznych (tys. PLN)

vescaendinienic 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
yszczeg 30.09.2014 | 30.09.2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011

Zysk / strata netto 5267 4328 3839 2565 6376 9151 5299

Korekty razem 668 9520 10232 5984 11199 (12790) | (85521)

Przeplywy pienigine nettoz | ¢ g 13848 14071 8549 17575 (3 639) (80 222)

dziatalnosci operacyjnej

Wplywy z dziatalnosci 20974 3013 6 000 23 7179 48 134

inwestycyjnej

Wydatki na dziatalnose (13 782) (384) (453) 305 (8 678) (29 749) (7 544)

inwestycyjna

Przeplywy pienigine nettoz | g, 2629 5547 (282) (1499) (29 701) (7 420)

dziatalnosci inwestycyjnej

Welywy z dziatalnosci 119633 21964 1453 19196 37605 76 961 117 002

finansowej

Wydatki na dziatalnose (133385) | (40038) | (17275) | (30364) | (56040) (39 966) (30813)

finansowa

Przeplywy pienigznenettoz | 15,0\ | (13074) | (15822) | (11168) | (18435) 36 995 86189

dziatalnosci finansowej

Przeptywy pienigzne netto (625) (1579) 3796 (2 901) (-2359) 3655 (1453)

razem

Srodki na poczatek okresu 4231 6 590 4231 6 590 6590 2935 4388

Srodki na koniec okresu 3606 4993 8027 3689 4231 6 590 2935

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia
2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

Zdaniem Emitenta nie wystgpity znaczace zmiany sytuacji finansowej i wyniku operacyjnego poza wahaniami wynikajgcym ze zmiennej koniunktury
rynkowej. Uzyskiwane w kolejnych latach obrotowych wyniki finansowe dziatalnosci byty zgodne z oczekiwaniami Emitenta.

Wybrane najwazniejsze informacje finansowe pro forma, ze wskazaniem ich charakteru. Przy wybranych najwazniejszych informacjach
finansowych pro forma nalezy wyraznie stwierdzi¢, ze ze wzgledu na ich charakter, informacje finansowe pro forma dotyczg sytuacji
hipotetycznej, a tym samym nie przedstawiajg rzeczywistej sytuacji finansowej spotki ani jej wynikow.

Nie dotyczy. Spétka nie sporzadzata informacji finansowych pro forma, poniewaz nie zaistniaty przestanki do sporzadzenia takich informacji.

W przypadku prognozowania lub szacowania zyskéw nalezy podac wielkos¢ liczbowa.

Nie dotyczy. Spotka nie sporzadzita prognoz finansowych ani szacunkdéw wynikdw.
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B.10. | Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie biegtego rewidenta w odniesieniu do historycznych informacji finansowych.

Nie dotyczy. Biegty rewident wydat opinie bez zastrzezen z badania sprawozdan finansowych Spétki za lata 2011-2013.

B.11. | W przypadku gdy poziom kapitatu obrotowego emitenta nie wystarcza na pokrycie jego obecnych potrzeb, nalezy zatagczy¢ wyjasnienie.

Poziom kapitatu obrotowego Spdtki wystarcza na pokrycie jej obecnych potrzeb.

C. Papiery wartosciowe

C.1. Opis typu i klasy papieréw wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty lub dopuszczenia do obrotu, w tym ewentualny kod
identyfikacyjny papieréw wartosciowych.
Na podstawie niniejszego Prospektu Spétka zamierza ubiegac sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym 41.702.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o wartosci nominalnej 2,50 zt kazda akcja i tgcznej wartosci
nominalnej 104.256.250 zt.
Spotka zawrze z KDPW umowe, ktdrej przedmiotem bedzie rejestracja Akcji Serii A2. Rejestracja Akcji Serii A2 bedzie
jednoznaczna z nadaniem im kodu ISIN dotychczasowych akgji, tj. PUHMDL00018.

C.2. Waluta emisji papieréw wartosciowych.
Akcje emitowane sg w ztotych polskich (zt, PLN).

C.3. Liczba akcji wyemitowanych i w petni optaconych oraz wyemitowanych i nieoptaconych w petni.
Wartos¢ nominalna akcji lub wskazanie, ze akcje nie majg wartosci nominalnej.
Na Dzien Prospektu kapitat zaktadowy Spétki wynosi 173.000.000 ztotych i dzieli sie na 69.200.000 akcji o wartosci nominalnej
2,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda, w tym:
— 27 497 500 akcji zwyktych na okaziciela serii A1,
—41.702.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,
Wszystkie akcje tworzace kapitat zaktadowy Spétki zostaty w petni optacone.

c.4. Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi.

Prawa o charakterze majgtkowym:

— prawo do udziatu w zysku Spotki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczonym
przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (prawo do dywidendy) oraz prawo do zaliczki na poczet dywidendy;

— prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru);

— prawo do udziatu w majatku Spotki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji;

— prawo do zbywania posiadanych akcji;

— prawo do dobrowolnego umorzenia akcji;

— prawo do zgdania zamiany akcji na okaziciela na imienne

— prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.

Prawa korporacyjne (zwigzane z uczestnictwem w Spotce):

— prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 §
1 KSH);

— prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtoséw w Spotce (art. 399 § 3 KSH);

— prawo zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz zgdania umieszczenia w porzadku obrad poszczegdlnych
spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego Spétki (art. 400 § 1 KSH);

— prawo do zgdania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia przyznane
akcjonariuszom posiadajgcym co najmniej jedng dwudziesta kapitatu zaktadowego Spotki (art. 401 § 1 KSH);

— prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje,
przystugujace akcjonariuszom, posiadajgcym jedng dziesigtg kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym
Zgromadzeniu (art. 410 § 2 KSH);

— prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz
zadania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem
(art. 407 § 1 KSH);

— prawo do przegladania ksiegi protokotéw z Walnego Zgromadzenia i prawo zgdania wydania poswiadczonych przez Zarzad
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odpiséw uchwat (art. 421 § 3 KSH);

— prawo do zadania zarzadzenia tajnego gtosowania przystugujgce kazdemu z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na
Walnym Zgromadzeniu (art. 420 § 2 KSH);

— prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH;

— prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami (art. 385 § 3 KSH);

— prawo do zgdania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spétki publicznej lub
prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych);

— prawo do uzyskania informacji o Spdtce w zakresie i w sposdb okreslony przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 428
KSH (art. 429 KSH);

— prawo do imiennego Swiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych
zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi (art. 328 § 6 KSH)

— prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem
sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art.
395 § 4 KSH);

— prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzgdzonej Spdtce na zasadach okreslonych w art. 486 i 487 KSH, jezeli
Spotka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego
szkode;

— prawo do przegladania dokumentéw oraz zgdania udostepnienia w lokalu Spoétki bezptatnie odpiséw dokumentéw, o ktérych
mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spétki) oraz w art. 561 § 1
KSH (w przypadku przeksztatcenia Spotki);

— prawo przegladania ksiegi akcyjnej i zadania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH);

— prawo zadania, aby spdtka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Spétki, udzielita informacji, czy pozostaje ona w stosunku
dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej (art. 6 § 4 KSH).

Uprawnienia wynikajgce z Ustawy o Ofercie Publicznej i Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi:
— prawo do otrzymania imiennego $wiadectwa depozytowego lub dokumentu akgji;

— prawo do ztozenia wniosku dotyczgcego powotania biegtego rewidenta;

— prawo do zadania wykupu akcji;

— prawo do zadania sprzedazy akcji (przymusowy wykup).

C.5.

Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnosci papieréow wartosciowych.
Zgodnie z wiedza Zarzadu nie istnieja faktyczne ograniczenia dotyczace zbywalnosci akcji.

Ograniczenia wynikajgce ze Statutu
Statut nie przewiduje ograniczen w obrocie Akcjami.

Ograniczenia wynikajqce z Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi i Ustawy o Ofercie Publicznej:

— wymodg dopuszczenia papierow wartosciowych objetych zatwierdzonym prospektem emisyjnym do obrotu na rynku
regulowanym;

— wymog posrednictwa firmy inwestycyjnej przy dokonywaniu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo
obrotu papierami wartosciowymi na rynku regulowanym;

— zakaz nabywania lub zbywania instrumentéw finansowych w czasie trwania okresu zamknietego;

— zakaz nabywania lub zbywania instrumentéw finansowych przez osoby posiadajace informacje poufne;

— obowigzki informacyjne cztonkéw zarzaddw i rad nadzorczych, prokurentéw i oséb petnigcych funkcje kierownicze;

— obowigzek ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji w przypadku: (i) nabycia akcji uprawniajacych
do wykonywania ponad 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, (ii) przekroczenia progu 33% ogdlnej liczby
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, (iii) przekroczenia progu 66% ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

c.6.

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sg lub beda przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym oraz wskazanie wszystkich rynkéw regulowanych, na ktérych papiery wartosciowe sg lub majg by¢ przedmiotem
obrotu.

Ze wzgledu na brak oferty nie wystepuja oferowane papiery wartosciowe.

Akcje Serii A1l Spotki sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. Jest to jedyny rynek regulowany, na ktérym papiery wartosciowe sg przedmiotem obrotu.

Zamiarem Spotki jest wprowadzenie Akcji Serii A2 do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW (rynek rownolegty).

C.7.

Opis polityki dywidendy.

Zasada polityki Zarzadu w zakresie dywidendy jest realizowanie ich wyptat stosownie do wielkosci wypracowanego zysku i
mozliwosci Emitenta. Zarzad, zgtaszajac propozycje dotyczgce mozliwosci wyptaty dywidendy, kierowaé sie bedzie koniecznosciag
zapewnienia Spofce ptynnosci finansowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju dziatalnosci.
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Zarzad Emitenta uwaza, iz przyszty zysk Spoétki winien by¢ w pierwszej kolejnosci przeznaczany na rozwdj i inwestycje. W zwigzku z
tym Zarzad nie planuje wyptaty dywidendy. Nie mozna wykluczyé, ze Zarzad bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu
wyptate dywidendy w przysztosci.

D. Ryzyko
D.1. Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla emitenta lub jego branzy.
Ponizej wymienione zostaty czynniki ryzyka charakterystyczne dla Spétki, zwigzane z dziatalnoscig Spétki oraz otoczeniem, w jakim
prowadzi ona dziatalnos¢. Przedstawienie czynnikdw ryzyka w ponizszej kolejnosci nie stanowi wskazéwki co do
prawdopodobieristwa ich zaistnienia czy istotnosci:
— ryzyko zwigzane z 0gdlng sytuacjg makroekonomiczng i koniunktura gospodarcza w Polsce
—ryzyko zwigzane z koniunktura w branzy deweloperskiej
—ryzyko zwigzane z koniunktura w branzy wynajmu powierzchni komercyjnej
—ryzyko zwigzane z konkurencja
— ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow prawa, w szczegdlnosci prawa podatkowego
— ryzyko zwigzane z brakiem spetniania wymogdw prawnych przewidzianych do rozpoczecia inwestycji oraz ze stanem prawnym
nieruchomosci
— ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju Grupy Emitenta
—ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry menedzerskiej i kluczowych pracownikéw Grupy Emitenta
—ryzyko zwigzane z atrakcyjnoscig realizowanych projektéw deweloperskich, w szczegdlnosci z wyborem wtasciwej lokalizacji
—ryzyko zwigzane z nabywaniem gruntéw pod nowe projekty deweloperskie
—ryzyko zwigzane z realizacja projektéw deweloperskich
— ryzyko zwigzane z podmiotami wykonujacymi prace budowlane
—ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow realizacji projektow
—ryzyko zwigzane z harmonogramem realizacji projektéw deweloperskich
—ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlana
—ryzyko zwigzane z cenami materiatéw i ustug budowlanych w Polsce
— ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami cen i wartosci gruntéw oraz uzyskania pozwolenia budowlanego z nizszym niz
zaktadano poziomem PUM
— ryzyko nagtych zmian cen mieszkan
— ryzyko zwigzane z zarzadzaniem halami handlowymi i wynajmem powierzchni komercyjnej przez podmiot zaleiny, spotke
Marywilska 44
—ryzyko zwigzane z rozbudowag hal handlowych przez spétke Marywilska 44
— ryzyko zwigzane z dziatalnoscig spotki JHM1
—ryzyko zwigzane z dziatalnoscia spo6tki JHM2
—ryzyko zwigzane z dziatalnoscia spo6tki JHM3
- ryzyko zwigzane z ograniczeniami w polityce kredytowej bankéw, w szczegdlnosci w zakresie udzielania kredytéw hipotecznych
dla kupujacych lokale mieszkaniowe i dla deweloperéw
— ryzyko zmniejszenia zdolnosci kredytowej potencjalnych klientéw Grupy
—ryzyko zwigzane z kosztem obstugi finansowania zewnetrznego
—ryzyko zwigzane z awarig mediéw, Internetu, lub systeméw informatycznych oraz baz danych
— ryzyko zwigzane z wadami prawnymi nieruchomosci, ryzyko wywtaszczeniowe i reprywatyzacyjne
— ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za naruszenie przepisow ochrony srodowiska
— ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec Emitenta z tytutu budowy i sprzedazy lokali oraz z udzieleniem gwarancji zaptaty za roboty
budowlane
—ryzyko zwigzane z istotnymi szkodami przewyzszajacymi polisy z tytutu ubezpieczenia
— ryzyko zwigzane z historycznym zawieraniem przez Spétke transakcji z podmiotami powigzanymi
—ryzyko zwigzane ze stosowaniem niedozwolonych postanowiert umownych
—ryzyko zwigzane z nierealizowaniem polityki dywidendy
— ryzyko zwigzane z finansowaniem rozwoju kredytami bankowymi
— ryzyko zwigzane z wptywem na Spotke Znacznych Akcjonariuszy
D.3. Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papieréw wartosciowych.

Ponizej wymienione zostaty czynniki ryzyka o istotnym znaczeniu dla papieréw wartosciowych Emitenta. Przedstawienie czynnikow
ryzyka w powyzszej kolejnosci nie stanowi wskazowki co do prawdopodobienstwa ich zaistnienia czy istotnosci:

— ryzyko zwigzane z niedochowaniem okreslonej w przepisach prawa formy lub tresci aneksu do Prospektu;

— ryzyko braku dostatecznego rozproszenia akcji wprowadzanych do obrotu na rynku regulowanym;

— ryzyko zwigzane z niewykonaniem albo nienalezytym wykonaniem obowigzkdw spétki publicznej oraz ustawowych obowigzkéw
zwigzanych ze sporzadzonym prospektem emisyjnym;

— ryzyko zwigzane z opdznieniem we wprowadzeniu Akcji Serii A2 do obrotu na rynku regulowanym;

— ryzyko niedopuszczenia lub niewprowadzenia do obrotu na rynku regulowanym Akg;ji Serii A2;
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— ryzyko wstrzymania rozpoczecia notowan Akcji Serii A2 na rynku regulowanym;
— ryzyko zawieszenia notowan Akcji Serii A2 na rynku regulowanym;

— ryzyko wykluczenia akcji Spétki z obrotu na rynku regulowanym;

— ryzyko zwigzane z dokonywaniem inwestycji w Akcje Spotki;

— ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kursu rynkowego.

E. Oferta
E.1. Wptywy pieniezne netto ogétem oraz szacunkowe koszty emisji lub oferty ogétem, w tym szacunkowe koszty pobierane od
inwestora przez emitenta lub oferujacego.
Ze wzgledu na brak oferty nie wystepujg wptywy pieniezne. Szacunkowe koszty emisji Akcji Serii A2 wyniosg ogétem okoto 740 tys.
zt.
E.2.a. Przyczyny oferty, opis wykorzystania wptywow pienieznych, szacunkowa wartos¢ netto wptywow pienieznych.
Nie dotyczy. Emitent nie przeprowadza oferty.
E.3. Opis warunkow oferty.
Nie dotyczy. Na podstawie Prospektu Emitent nie przeprowadza oferty.
E.4.
Opis interesow, wiagcznie z konfliktem intereséw, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.
Nie wystepuje zaden istotny konflikt intereséw oséb fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub oferte.

e Dom Maklerski Banku BPS S.A. i Emitent sa stronami umowy na podstawie ktérej Dom Maklerski Banku BPS S.A. petni
funkcje Oferujgcego przy wprowadzeniu Akcji serii A2 do obrotu na rynku regulowanym i otrzymuje za to
wynagrodzenie od Emitenta w uzgodnionej statej wysokosci.

° Kancelaria Radcy Prawnego — Leszek Rygiel i Emitent sg stronami umowy na podstawie ktdrej Kancelaria Radcy
Prawnego — Leszek Rygiel petni funkcje doradcy prawnego w procesie przygotowania Prospektu i wprowadzenia Akcji do
obrotu na rynku regulowanym i otrzymuje za to wynagrodzenie od Emitenta w uzgodnionej statej wysokosci.

e Zespot biegtych rewidentow BGGM Audyt Sp. z 0.0. jest powigzany z Emitentem poprzez umowe na $wiadczenie ustug
badania sprawozdan finansowych i otrzymuje za to wynagrodzenie od Emitenta w uzgodnionej statej wysokosci.

e Akcjonariusz MIRBUD SA posiadajacy Akcje serii A2 jest zainteresowany wprowadzeniem Akcji serii A2 do obrotu
regulowanego ze wzgledu na uzyskanie mozliwosci obrotu Akcjami serii A2 na rynku regulowanym.

E.5. Imie i nazwisko (nazwa) osoby lub podmiotu oferujgcego papier wartosciowy do sprzedazy.
Nie wystepuje osoba ani podmiot oferujgce papier wartosciowy do sprzedazy.
E.6. Wielkos¢ i warto$¢ procentowa natychmiastowego rozwodnienia spowodowanego oferta.
Ze wzgledu na brak oferty nie wystgpi natychmiastowe rozwodnienie dotychczasowych akcjonariuszy.
W przypadku oferty subskrypcji skierowanej do dotychczasowych akcjonariuszy, nalezy podac¢ wielkos$¢ i wartos¢ procentowa
natychmiastowego rozwodnienia, jesli nie dokonajg oni subskrypcji na nowa oferte.
Nie dotyczy. Na podstawie Prospektu Emitent nie przeprowadza oferty.
E.7. Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez emitenta lub oferujacego.

Emitent ani Oferujacy nie pobierajg bezposrednio od Inwestora zadnych optat. Ewentualne optaty w postaci prowizji maklerskiej
mogq by¢ pobierane przez firmy inwestycyjne, w tym Oferujgcego w przypadku dokonywania przez inwestoréw obrotu na rynku
wtérnym.
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CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczqcych Akcji, inwestorzy powinni
uwaznie przeanalizowac i rozwazy¢ omowione ponizej czynniki ryzyka oraz pozostate informacje
zawarte w Prospekcie. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Emitenta, jej sytuacja finansowa oraz
wyniki dziatalnosci podlegaty i mogqg podlegac negatywnym zmianom w wyniku zaistnienia
ponizej wskazanych czynnikow ryzyka. Jezeli faktycznie wystgpi ktorykolwiek z ponizszych
czynnikow ryzyka, zaréwno osobno, jak i w pofgczeniu z innymi czynnikami ryzyka lub
okolicznosciami, cena rynkowa Akcji moze ulec obnizeniu, a inwestorzy mogq utracic¢ czesc lub
catos¢ zainwestowanych srodkow. Czynniki ryzyka i niepewnosci inne niz opisane ponizej, w tym
takze i te, ktorych Emitent nie jest obecnie swiadomy lub ktore uwaza za nieistotne mogq takze
wpfyng¢ na jego dziatalnosc, sytuacje finansowq, wyniki dziatalnosci lub doprowadzic¢ do spadku
wartosci Akcji. Kolejnos¢, w jakiej przedstawione zostaty ponizsze czynniki ryzyka, nie jest
wskazowkg co do ich istotnosci, prawdopodobieristwa ziszczenia sie lub potencjalnego wptywu
na dziatalnos¢ Emitenta lub jego Grupy Kapitatowej.

Inwestorzy, ktorzy majq jakiekolwiek wgtpliwosci co do informacji zawartych w Prospekcie, a w
szczegdlnosci przedstawionych w niniejszym rozdziale, powinni zasiegng¢ opinii swojego
maklera, doradcy prawnego, podatkowego lub finansowego. Informacje zawarte w Prospekcie
nie sq réwnowazne z profesjonalng poradgq, ktdrej mogq udzieli¢ podmioty wymienione powyzej.

1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym Grupy Emitenta
1.1 Ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacja makroekonomiczng i koniunkturg gospodarczg w
Polsce

Przychody Grupy Emitenta sg wyfacznie uzyskiwane z tytutu prowadzenia dziatalnosci na rynku
polskim. Grupa Emitenta nie prowadzi dziatalnosci gospodarczej za granicg. W zwigzku z tym
osiggane wyniki finansowe sg uzaleznione od czynnikdw takich jak stabilnos$é sytuacji
makroekonomicznej Polski i ogdlna koniunktura gospodarcza w kraju w danym okresie. Na
wyniki finansowe osiggane przez Grupe Emitenta, a takze przez catg branze deweloperska, jak
rowniez branze zarzadzania obiektami przeznaczonymi na cele ustugowo-handlowe i wynajmu
powierzchni komercyjnych znaczacy wplyw majg zmiany nastepujacych wskaznikow
makroekonomicznych: poziom stopy wzrostu PKB, poziom stopy bezrobocia, poziom stopy
inflacji, poziom realnej stopy wzrostu wynagrodzen, poziom inwestycji, poziom zmiany
dochoddéw gospodarstw domowych, wysokos¢ referencyjnych stép procentowych oraz
ksztattowanie sie kursow wymiany walut oraz deficytu budzetowego.

Ewentualne negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej i ogdlnej koniunktury
gospodarczej Polski lub utrata stabilnosci wskaznikéw makroekonomicznych mogg miec
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta.

1.2 Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy deweloperskiej

Grupa Emitenta prowadzi dziatalnos¢ na dwodch polach — dziatalnosci deweloperskiej oraz
zarzadzania halami handlowo-ustugowymi i wynajmem powierzchni komercyjnej. W zwigzku z
powyzszym sytuacja panujgca na rynku deweloperéow w Polsce w danym okresie, ma wptyw na
dziatalno$¢ i wyniki finansowe osiggane przez Emitenta i jego Grupe Kapitatowg, przy czym
nalezy pamietaé, ze koniunktura branzy deweloperskiej charakteryzuje sie cyklicznoscia.

Na obecng niskg koniunkture naktadajg sie stosunkowo wysoka i stata stopa bezrobocia, co
powoduje ze wiele oséb nie ma zdolnosci kredytowej oraz bedace nastepstwem kryzysu
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finansowego z lat ubiegtych zaostrzenie polityki wielu bankéw w zakresie udzielania kredytéw
hipotecznych. W zwigzku z powyzszym wielu potencjalnych klientéw nie byto w stanie uzyskaé
kredytu hipotecznego, co ogranicza mozliwo$¢ nabycia przez nich mieszkan na rozsgdnych
warunkach.

Wystgpienie w przysztosci kryzyséw finansowych, gospodarczych, recesji czy okreséw
spowolnienia gospodarczego, lub innych czynnikdw negatywnie wptywajgcych na branze
deweloperskg moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg
lub perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

1.3 Ryzyko zwigzane z koniunkturag w branzy zarzadzania halami handlowymi i wynajmu
powierzchni komercyjnej

Obok dziatalnosci deweloperskiej, drugim najwazniejszym obszarem dziatalnosci Grupy
Emitenta jest zarzadzanie halami handlowymi i wynajem powierzchni komercyjnej. Dziatalnos¢
ta jest realizowana przez podmioty zalezne — spétke Marywilska 44, spétki JHM 1 oraz JHM 2.
Poziom aktywnosci handlowej i popyt na wynajmem powierzchni komercyjnej w danych halach
handlowych jest uwarunkowany ogdlng sytuacjag makroekonomiczng na danym rynku,
poziomem konkurencji oraz poziomem konsumpcji, a w szczegdlnosci popytem na artykuty z
segmentu popularnego na danym rynku.

Wystgpienie w przysztosci czynnikdw negatywnie wptywajacych na koniunkture w branzy
zarzadzania halami handlowymi i wynajmu powierzchni komercyjnej moze miec istotny,
negatywny wptyw na dziatalnosé, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta.

1.4 Ryzyko zwigzane z konkurencja.
Dziatalnos¢ deweloperska

Regiony, w ktérych dziata Emitent — np. Polska centralna - cechuje wysoki stopien konkurencji w
branzy deweloperskiej. Emitent bierze pod uwage intensywnos¢ konkurencji na rynkach
lokalnych na ktérych rozwazane jest rozpoczecie dziatalnosci deweloperskiej lub realizacja
kolejnych projektow. Z reguty Emitent koncentruje sie na lokalizacjach gdzie konkurencja jest
ograniczona. Wystepowanie ograniczonej konkurencji w czasie, gdy rozwazane jest rozpoczecie
inwestycji nie oznacza jednak, ze konkurencyjne podmioty nie podejmg inwestycji na tym
samym co Emitent lokalnym rynku w nieodlegtej przysztosci po rozpoczeciu przygotowan badz
prac przez Emitenta. Z Emitentem konkurujg zaréwno stosunkowo niewielkie firmy lokalne jak i
wieksze podmioty deweloperskie moggce kompleksowo realizowac duze projekty. Nasilenie sie
konkurencji moze przetozy¢ sie na zwiekszenie podazy gotowych mieszkann oferowanych na
lokalnym rynku, co moze oznacza¢ presje cenowgq przy sprzedazy lokali, obnizke stawek czynszu
wynajmu lokali jak i wydtuzenie okresu ich sprzedazy.

Wystepowanie lub intensyfikacja konkurencji na rynkach na ktérych Emitent prowadzi
dziatalno$é¢ moze przetozy¢ sie réwniez na utrudnienia w pozyskaniu atrakcyjnych dziatek pod
nowe projekty deweloperskie w zatozonych cenach.

Nasilenie sie konkurencji na rynkach, na ktdérych Emitent prowadzi dziatalno$¢ moze miec
istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnosé¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju
Grupy Emitenta.
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Dziatalnos¢ polegajaca na zarzadzaniu halami handlowymi i wynajmie powierzchni
komercyjnej

Hale handlowe zarzadzane przez spdtke Marywilska 44 sg jednym z najwiekszych komplekséw
hal handlowych w Polsce i najwiekszym w ramach M. St. Warszawy.

Podstawowym asortymentem oferowanym klientom w halach handlowych przy ul. Marywilska
44 jest odziez, obuwie, galanteria skérzana i zabawki w segmencie popularnym. Handlowcy
specjalizujgcy sie w sprzedazy ww. artykutéw w segmencie popularnym majg do wyboru caty
szereg podmiotdéw oferujgcych wynajem powierzchni komercyjnej w Warszawie i jej okolicach, w
tym duze hale handlowe zlokalizowane w okolicach Nadarzyna i w Wodlce Kosowskiej.
Dodatkowo, nie mozna wykluczyé, iz w przysztosci inne podmioty nie zbudujg duzych
komplekséw hal handlowych, ktére bedy bezposrednio konkurowaé z halami przy ul.
Marywilskiej 44 w obrebie M. St. Warszawy.

Na takie ryzyko narazona jest réwniez dziatalnosé spétek zaleznych Emitenta: JHM 1 Sp. z o.0.
oraz JHM 2 Sp. z o.0.

Nasilenie sie konkurencji na rynkach, na ktérych Emitent prowadzi dziatalno$¢ moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Grupy.

1.5 Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisdw prawa, w szczegolnosci prawa podatkowego

Polski system prawny charakteryzuje sie znacznym stopniem zmiennosci oraz
niejednoznacznosci przepiséw, co w szczegélnosci dotyczy prawa podatkowego. W praktyce
czesto wystepujg problemy interpretacyjne, ma miejsce niekonsekwentne orzecznictwo sgdéw,
jak rowniez zdarzaja sie sytuacje, gdy organy administracji publicznej przyjmujg niekorzystne dla
podatnika interpretacje przepisébw prawa, odmienne od poprzednio przyjmowanych
interpretacji przez te organy. Wystgpienie zmian przepiséw prawa, w szczegdlnosci dotyczacych
prawa podatkowego, ale takze, prawa ochrony $Srodowiska przyrodniczego, prawa wodnego,
prawa budowlanego, prawa pracy, prawa ubezpieczen spotecznych i prawa handlowego moze
mieé niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Emitenta
i Grupy.

1.6 Ryzyko zwigzane 1z brakiem spetniania wymogdéw prawnych przewidzianych do
rozpoczecia inwestycji oraz ze stanem prawnym nieruchomosci

Realizacja kazdego z projektow inwestycyjnych Emitenta i jego Grupy wymaga spetniania
wymogoéw okreslonych w prawie. W wiekszosci przypadkéw Emitent jest zobowigzany do
uzyskania réznego rodzaju pozwolen, ktére sg wydawane przez organy administracji publicznej.
Uzyskanie tych aktéw administracyjnych jest koniecznym warunkiem rozpoczecia procesu
inwestycyjnego. Nalezy zauwazy¢, iz uzyskanie wszystkich pozwolen i zgdd wymaga znacznego
wysitku i jest czasochtonne. Organy administracji publicznej wydajace pozwolenia i zgody
dziatajg na podstawie przepisow kodeksu postepowania administracyjnego i ustaw
szczegblnych. W tych postepowaniach bierze sie przede wszystkim pod uwage interes
spotecznosci lokalnych a szereg zagadnien planistycznych podlega szerokiej konsultacji
spotecznej (np. kwestie ochrony s$rodowiska). Dodatkowo brak chocby czesci wymaganej
dokumentacji uniemozliwia rozpoczecie procesu inwestycyjnego. Ponadto, stwierdzenie
jakichkolwiek nieprawidtowosci, bgdz po stronie Emitenta lub Spétki Grupy, badz w aktach
administracyjnych, a w szczegdlnosci istnienie jakichkolwiek sprzecznosci pomiedzy nimi moze
prowadzi¢ do opdznienia rozpoczecia realizacji procesu inwestycyjnego. Nalezy takze liczy¢ sie z
ryzykiem wzruszenia juz prawomocnych decyzji administracyjnych poprzez wznowienie
postepowania, badz stwierdzenie niewaznosci decyzji. Decyzje administracyjne mogg takze
zosta¢ zaskarzone w catosci lub czesci i w konsekwencji istnieje ryzyko ich uchylenia. Na
obszarach, gdzie nie przyjeto miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego, powstaje
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dodatkowe ryzyko braku mozliwosci realizacji zamierzen Emitenta z uwagi na utrudnienia
zwigzane z mozliwoscig uzyskania decyzji o warunkach zabudowy.

Ponadto, niezaleznie od czynionych przez Emitenta staran zwigzanych z badaniem stanu
prawnego przed nabyciem poszczegdlnych nieruchomosci, nie mozna wykluczyé¢ takze ryzyka
istnienia wad prawnych nieruchomosci, ktére mogg ujawni¢ sie juz w trakcie lub po
zakonczeniu inwestycji, np. w sytuacji wystgpienia 0so0b trzecich z roszczeniami
reprywatyzacyjnymi.

Wystgpienie ktdregokolwiek z wyzej wymienionych czynnikdw moze miec niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy.

2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Emitenta
2.1 Ryzyko zwigzane z realizacjq strategii rozwoju Grupy Emitenta

Rynek polski i sytuacja na rynkach lokalnych, na ktérych dziata Emitent i jego Grupa, podlegaja
ciggtym zmianom, ktdrych kierunek i natezenie zalezne sg od szeregu czynnikdéw. Dlatego
przyszte wyniki finansowe, rozwdj i pozycja rynkowa Grupy Kapitatowej Emitenta sg uzaleznione
od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia dfugoterminowej strategii w niepewnych i
zmieniajgcych sie warunkach otoczenia rynkowego.

W szczegdlnosci realizacja zatozonej przez Emitenta strategii jest uzalezniona od wystgpienia
szeregu czynnikéw, ktérych wystgpienie jest czesto niezalezne od decyzji organéw Emitenta i
ktdre nie zawsze mogg by¢ przewidziane.

Do takich czynnikéw nalezg zaréwno czynniki o charakterze ogdélnym, takie jak:

e nieprzewidywalne zdarzenia rynkowe, takie jak wystgpienie kryzysu gospodarczego lub
recesji w Polsce lub innych krajach Unii Europejskiej,

e radykalne i nagte zmiany przepisow prawnych badz sposobdéw ich interpretacji (np.
majgcych wptyw na wydawane warunki zabudowy),

e kleski zywiotowe na terenach gdzie Emitent prowadzi dziatalnos¢,

a takze szereg czynnikéw o charakterze szczegdlnym, takich jak:

e ograniczenia mozliwosci nabywania przez Emitenta i Spotki Grupy dziatek w
atrakcyjnych lokalizacjach pod budownictwo mieszkaniowe,

e obnizona dostepnos¢ finansowania bankowego umozliwiajgcego realizacje projektow
deweloperskich,

e niepowodzenia realizacji projektéw deweloperskich zgodnie z zatozonym
harmonogramem i kosztorysem,

e zmiany programéw rzadowych wspomagajgcych nabywanie lokali mieszkaniowych
przez osoby o przecietnych i ponizej przecietnych dochodach (np. program ,Mieszkanie
dla Mtodych”),

e inne ryzyka operacyjne opisane w Prospekcie.

Emitent doktada wszelkich staran, by zatozona dla Grupy strategia byta realizowana i stara sie
na biezgco analizowa¢ wszystkie czynniki rynkowe i branzowe majace i moggce mie¢ wptyw na
realizacje strategii, aczkolwiek Emitent nie moze zapewnic, ze wszystkie przedstawione w
Prospekcie cele strategiczne zostang osiggniete. Ponadto, przy formutowaniu i wdrazaniu
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strategii Emitenta nie mozna wykluczy¢ sytuacji, ze zostang podjete nietrafne decyzje lub, ze
cele strategiczne nie zostang odpowiednio szybko zmodyfikowane w odpowiedzi na zmieniajgce
sie warunki rynkowe.

Opisane powyzej czynniki mogg spowodowac, ze Emitent lub Spétki Grupy nie bedg w stanie
zrealizowaé zaktadanej strategii rozwoju, w tym planowanych projektéw deweloperskich, a
przez to czynniki te mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Emitenta, jej
sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy rozwoju.

2.2 Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry menedzerskiej i kluczowych pracownikéw
Grupy Emitenta

Dziatalnos$¢ Grupy Emitenta. oraz perspektywy jej rozwoju sg w duzej mierze zalezne od wiedzy,
doswiadczenia oraz kwalifikacji kadry menedzerskiej i kluczowych pracownikéw. Ich
zaangazowanie na rzecz Grupy jest jednym z kluczowych czynnikéw, ktéry zdecydowat o
dotychczasowym rozwoju Emitenta i Grupy.

Ponadto, dla zapewnienia wiasciwego poziomu ustug swiadczonych przez Grupe niezbedne jest
posiadanie doswiadczonej kadry pracowniczej i dostepu do nowych pracownikdéw o
odpowiednich kompetencjach i doswiadczeniu. Rosngca na rynkach centralnej Polski
konkurencja o doswiadczonych pracownikéw w branzy deweloperskiej przektada sie na presje
ptacowe.

Odejscie z Grupy Emitenta kluczowych pracownikéw, badZ niemoznos¢ pozyskania
wykwalifikowanych pracownikéw w przysztosci moze mieé¢ negatywny wptyw na dziatalnosc¢ i
sytuacje finansowa Grupy Emitenta, osiggane przez nig wyniki finansowe i perspektywy
rozwoju.

2.3 Ryzyko zwigzane z atrakcyjnoscig realizowanych projektéw deweloperskich, w
szczegdlnosci z wyborem wiasciwej lokalizacji

Gtéwnym czynnikiem zapewniajagcym powodzenie realizowanym projektom deweloperskim jest
ich atrakcyjnos¢ z perspektywy przysztych klientéw, a w szczegdlnosci dogodna lokalizacja i
wtasciwe zaprojektowanie i standard wykonczenia. Emitent zatrudnia doswiadczonych
specjalistdow dobrze rozumiejgcych parametry inwestycji i uwarunkowania rynkdw, na ktérych
majg by¢ realizowane projekty deweloperskie. Pomimo dos$wiadczenia pracownikéw Emitenta,
podjetych analiz i badan lokalnych rynkéw nie mozna zagwarantowaé, ze kazdy projekt
realizowany przez Emitenta bedzie uznany za atrakcyjny przez potencjalnych klientéw zgodnie z
oczekiwaniami Emitenta.

Niewtfasciwa ocena atrakcyjnosci danej lokalizacji lub oferty lokali mieszkaniowych dokonana
przez Emitenta na etapie planowania danego projektu oraz brak mozliwosci realizacji projektéow
zgodnie z zatozeniami mogg przetozy(¢ sie na trudnosci ze sprzedazg lokali za zaktadang cene, w
okreslonym czasie i, w rezultacie, mogg przetozy¢ sie na konieczno$¢ obnizenia tej ceny, co
moze miec istotny wptyw na rentownos¢, ktdra zostanie osiggnieta dla danego projektu
deweloperskiego.

W przypadku gdyby okazato sie, iz dany projekt jest postrzegany jako mniej atrakcyjny przez
potencjalnych klientéw niz to zaktadat Emitent, najprawdopodobniej nie bedzie mozliwe
uzyskanie prognozowanych dochoddéw ze sprzedazy lokali, a czas sprzedazy lokali moze sie
znacznie wydtuzy¢. Wystgpienie ktoregokolwiek z wyzej wymienionych czynnikéw moze mieé
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.
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2.4 Ryzyko zwigzane z nabywaniem gruntéw pod nowe projekty deweloperskie

Dalszy pomysiny rozwdj dziatalnosci deweloperskiej Emitenta zalezy od mozliwosci nabywania
dziatek w atrakcyjnych lokalizacjach i w cenach umozliwiajgcych realizacje zadawalajgcych marz.
Ze wzgledu na ograniczong liczbe dostepnych atrakcyjnych dziatek posiadajgcych pozgdane
parametry projektowe, Emitent nie moze zagwarantowac, iz w przysztosci bedzie mozliwy zakup
odpowiedniej ilosci atrakcyjnych dziatek by zrealizowa¢ zatozone plany rozwoju.

Ponadto, mozliwosé nabycia atrakcyjnych dziatek pod nowe projekty deweloperskie jest
uwarunkowana szeregiem czynnikdw, takich jak:

e istnienie miejscowych plandw zagospodarowania przestrzennego,
e zdolnosc¢ sfinansowania zakupu dziatek i rozpoczecia procesu inwestycji,

e mozliwos¢ uzyskania wymaganych pozwolen administracyjnych, by rozpocza¢ realizacje
projektéw (warunki zabudowy, zatwierdzenie projektu architektonicznego, uzyskanie
pozwolenia na budowe)

e mozliwos¢ zapewnienia wymaganego wktadu wtasnego i uzyskania finansowania
bankowego na realizacje projektéw.

Wyzej wymienione czynniki s3 w duzej mierze uzaleznione od ogdlnej sytuacji panujacej na
rynku nieruchomosci w Polsce i na rynkach lokalnych, oraz od ogdlnej koniunktury gospodarczej
kraju. Emitent nie moze takize zapewnic, ze obecnie lub w przysztosci negocjowane zakupy
gruntéw pod projekty deweloperskie zostang zakoriczone nabyciem tych gruntéw zgodnie z
zatozeniami Emitenta.

Ograniczenia i problemy w nabywaniu atrakcyjnych gruntéw do realizacji projektéw
deweloperskich mogg miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub
perspektywy rozwoju Grupy.

2.5 Ryzyko zwigzane ze sporami zwigzanymi z przeprowadzeniem podziatow
nieruchomosci

W praktyce dziatalnosci Emitenta w zakresie realizacji inwestycji czesto powstaje koniecznosé¢
przeprowadzenia podziatdw nieruchomosci, ktére majg zosta¢ wykorzystane w projektach
inwestycyjnych Emitenta. W tym zakresie nie mozna jednak wykluczy¢ powstania ewentualnych
spornych postepowan zainicjowanych przez podmioty, ktére mogg kwestionowaé plany
podziatowe Emitenta. Powyzsze moze doprowadzi¢ do opdznienia lub odmowy zatwierdzenia
przez wtasciwe ograny administracji podziatdw nieruchomosci dokonanych na cele
inwestycyjne.

Ograniczenia w podziale nieruchomosci Emitenta moga skutkowaé powaznymi utrudnieniami w
realizacji jego przedsiewzie¢ deweloperskich, a takze wptyng¢ na przedtuzenie procesow
inwestycyjnych Emitenta.

2.6 Ryzyko zwigzane z niezgodnoscig planéw inwestycyjnych z umowa o oddanie
gruntu w uzytkowanie wieczyste

Emitent i jego Grupa nie wykluczajg realizacji inwestycji na gruntach Skarbu Panstwa lub
jednostek samorzadu terytorialnego oddanych Emitentowi lub spdétkom jego Grupy w
uzytkowanie wieczyste. Zgodnie z wymogami ustawy umowa o oddanie gruntu w uzytkowanie
wieczyste powinna okresla¢ sposéb korzystania z gruntu. W sytuacji gdy umowa o oddanie
gruntu w uzytkowanie wieczyste obejmuje wznoszenie na gruncie budynkdw lub innych
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urzadzen to powinna ona okresla¢c m.in. okres prowadzenia robdt, rodzaje posadowionych
budynkéw i urzadzen. Emitent nie jest w stanie zagwarantowaé, ze umowy o uzytkowanie
wieczyste gruntéw na ktérych moze planowaé prowadzenie inwestycji bedg w petni zgodne z
zamiarem inwestycyjnym. W takiej sytuacji Emitent i spotki jego Grupy podejmg dziatania
majace na celu zmiany umowy, jednak nie ma pewnosci czy wtasciciel gruntu wyrazi na
powyzsze zgode.

2.7 Ryzyko zwigzane z realizacjq projektow inwestycyjnych

Realizacja projektow inwestycyjnych to skomplikowany, czesto trwajacy szereg lat proces,
ktorego sukces jest uzalezniony od szeregu czynnikdéw, wsréd ktérych znaczna czesé jest
niezalezna od dziatann Grupy. Nastepujace czynniki bezposrednio przektadajg sie na powodzenie
realizowanego projektu inwestycyjnego:

e uzyskanie wymaganych pozwoled administracyjnych na rozpoczecie inwestycji z
zatozonym PUM i w zatozonym okresie,

e sprawne przygotowanie procesu inwestycji, brak protestéw ze strony sgsiadéw
nieruchomosci oraz brak wystepowania innych roszczen, ktére mogtyby sie przetozyc
na opdznienia w realizacji projektu,

e zapewnienie wymaganego wkfadu wtasnego na rozpoczecie inwestycji i pozyskanie
finansowania zewnetrznego na akceptowalnych warunkach,

e zapewnienie atrakcyjnego projektu dla inwestycji,

e sprawna realizacja projektu przez podmioty wykonujace prace budowlane zgodnie z
zatozonym harmonogramem,

e realizacja projektu w ramach zatozonych kosztéw,

e niewystgpienie komplikacji powodujacych konieczno$¢ wprowadzenia istotnych zmian
do realizowanego projektu,

e ograniczona ilos¢ usterek i wad w okresie gwarancji, ktére Spdétka musi usungé na
wtasny koszt,

e zmiany w przepisach regulujagcych wykorzystanie gruntédw i realizacje projektow
budowlanych.

Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych czynnikéw moze miec istotny niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.8 Ryzyko zwigzane z podmiotami wykonujgcymi prace budowlane

Kluczowym aspektem realizacji projektéw deweloperskich jest sprawna realizacja projektu
przez generalnego wykonawce robdt budowlanych i innych podwykonawcéw prac
budowlanych, w tym w szczegdlnosci prac wykonczeniowych. Spétka podejmuje wspdtprace z
wyselekcjonowanymi podmiotami budowlanymi, ktdre posiadajg niezbedne doswiadczenie,
urzadzenia, maszyny i Srodki, by podjac sie realizacji inwestycji. Nie mozna jednak wykluczyé, iz
nie wystgpig problemy z realizacjg projektu ze strony podmiotéw wykonujgcych prace
budowlane badZ wykonczeniowe. Problemy mogg dotyczy¢ zgodnosci wykonanych ustug i
uzytych materiatéw w porédwnaniu do specyfikacji technicznej projektu oraz ich jakosci, jak
rowniez harmonogramu przebiegu prac. Dodatkowo komplikacje mogg miec¢ charakter
koniunkturalny, gdy sytuacja gospodarcza kraju ogranicza mozliwosci dziatania
podwykonawcdw Emitenta. Poniewaz wystgpienie kryzysdw finansowych nie moze by¢
wykluczone, nie mozna réwniez wykluczy¢ pogorszenia koniunktury lub komplikacji w branzy
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robot budowlanych, w tym takiego pogorszenia, ze szereg podmiotdw budowlanych bedzie
miato problemy z funkcjonowaniem i kontynuacjg prowadzonych prac.

Ponadto, u podmiotéw wykonujgcych prace budowlane mogg wystgpic¢ inne problemy natury
operacyjnej, ktore przetozg sie na wzrost kosztéw dla Grupy i wydtuzenie harmonogramu
prowadzonego projektu. Takie wydarzenia mogg obejmowac np. strajki, inne wydarzenia typu
,Sita wyzsza”, zmiany kluczowych pracownikéw, czy problemy z jakoscig wykonywanych prac,
ktore bedg wymagac kosztownych poprawek.

Wystgpienie jakichkolwiek istotnych, negatywnych czynnikdw u podmiotéw realizujgcych prace
budowlane badz wykornczeniowe moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.9 Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow realizacji projektow

Kluczowe dla pomysinego rozwoju Grupy Emitenta jest realizowanie projektéw deweloperskich
zgodnie z zatozonymi kosztami, co gwarantuje odpowiednig zyskownos$¢ inwestycji i
wygenerowanie $Srodkéw pienieznych, ktore mogg by¢ uzyte na dalszy rozwdj Emitenta. Ze
wzgledu na mozliwos¢ wystgpienia istotnych komplikacji podczas realizacji projektow
deweloperskich istnieje ryzyko zwiekszenia — w tym znacznego — kosztow realizacji inwestycji.
Na wypadek wystgpienia istotnych probleméw ze wspétpracg z danym wykonawcy robot
budowlanych moze zaistnie¢ konieczno$¢ zaangazowania innego wykonawcy, ktérego ceny
beda wyzsze niz pierwotnie zaktadano, moze nastgpi¢ nieprzewidziany wzrost cen materiatow
budowlanych oraz wzrost optat administracyjnych niezbednych do sfinalizowania inwestycji.
Konieczne moze réwniez by¢ dokonanie kosztownych zmian lub poprawek w realizowanym
projekcie, co przetozy sie na wzrost kosztow projektu. Istotny wzrost kosztéw w trakcie
realizacji projektu deweloperskiego przektada sie na nizszg dochodowos¢ projektu i ogdlnie
negatywnie przektada sie na osiggane przez Grupe wyniki finansowe. Praktyka zawierania przez
Emitenta umoéw z gtéwnym wykonawcg prac budowlanych dla danej inwestycji, chroni w
znacznym stopniu Emitenta przed wahaniami cen materiatéw i prac budowlanych, aczkolwiek w
okresie od dokonania zakupu danej dziatki inwestycyjnej do podpisania umowy na wykonanie
prac budowlanych Emitent w petni ponosi to ryzyko.

Wystgpienie jakichkolwiek czynnikéw, ktére przektadajg sie na istotny wzrost kosztow realizacji
projektéw deweloperskich moze miec¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje
finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.10 Ryzyko zwigzane z harmonogramem realizacji projektéw deweloperskich

Kluczowe dla pomysinego rozwoju Grupy Emitenta jest realizowanie projektéw deweloperskich
zgodnie z zatozonym harmonogramem. Realizacja projektdw deweloperskich jest
przedsiewzieciem dtugoterminowym, trwajagcym co najmniej kilkanascie miesiecy, a czesto
przekraczajgcym okres 2 lub 3 lat od daty zakupu gruntu. Podczas gdy juz od czasu zakupu
gruntu Spotka ponosi znaczne koszty, przychody pojawiajg sie dopiero w koncowej fazie
inwestycji, a czesto dopiero po jej zakonczeniu. W ostatnich latach wyrazna tendencja na
polskim rynku mieszkaniowym to rosnacy udziat w sprzedazy juz wybudowanych, gotowych
lokali. Coraz rzadsze sg sytuacje, gdy klienci kupujg lokale w fazie projektowej, bgdz gdy projekt
jest dopiero w trakcie realizacji. W zwigzku z horyzontem czasowym realizacji projektow
deweloperskich i zmianami zachowan kupujacych lokale, realizacja projektow zgodnie z
zatozonym harmonogramem ma priorytetowe znaczenie.

Jakiekolwiek opdznienia u podmiotéw, z ktdrymi Spdtka wspdtpracuje przy realizacji projektow
moze sie przetozyé na przedtuzenie harmonogramu realizacji inwestycji. W tym, w szczegdlnosci
wystgpienie nastepujgcych czynnikdw moze sie przetozy¢ na opdznienia harmonogramu:
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e Nieprzewidziane komplikacje dotyczace gruntow (wody gruntowe, znaleziska
archeologiczne, nieoznaczone na mapach instalacje wodne, cieptownicze, kanalizacyjne,
wyjatkowo niesprzyjajgce warunki pogodowe np. intensywne opady itd.),

e Opodznienia w pracach wykonawcéw budowlanych Iub opdzinienia w dostawie
materiatow budowlanych badz potrzebnego sprzetu,

e Opdznienia zwigzane z pozwoleniami administracyjnymi niezbednymi do rozpoczecia i
do oddania inwestycji do uzytkowania,

e Opodznienia ze strony instytucji finansujgcych przy uruchomieniu kredytu.

Opdznienia w realizacji poszczegdlnych projektdw deweloperskich mogg istotnie negatywnie
wptywaé na poziom rentownosci poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych, a przez to na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg, w tym w szczegdlnosci ptynno$é, wyniki finansowe oraz
perspektywy rozwoju Emitenta.

Wystgpienie ktoregokolwiek z powyzszych czynnikow przektadajacych sie na opdznienie
harmonogramu realizowanych projektéw moze mieé istotny niekorzystny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.11 Ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlang

Zakonczenie realizacji projektu deweloperskiego jest uzaleznione od zapewnienia wymaganej
przepisami infrastruktury takiej jak dostep do drdég publicznych, dostep do medidw,
wyznaczenie odpowiednich drédg wewnetrznych, itd. Bywajg sytuacje, Ze zapewnienie
niezbednej infrastruktury jest uzaleznione od czynnikdw poza kontrolg Emitenta. Czesto
zapewnienie dostepu do wtasciwej drogi badZz medidw jest uzaleznione od decyzji stosownego
urzedu miejskiego badz gminnego. W niektdrych przypadkach status drég, ktére sg potrzebne
do realizacji inwestycji, moze by¢ nieuregulowany, bgdZz w trakcie realizacji projektu mogg
pojawic sie nieprzewidziane komplikacje przektadajgce sie na opdznienia i dodatkowe koszty.
Moze sie takze zdarzy¢, ze wtasciwe organy administracji zazagdaja od Emitenta wykonania
dodatkowych prac dotyczacych infrastruktury w ramach prac zwigzanych z realizacjg inwestycji.
Organy administracji mogg takze oczekiwaé lub nawet zazgda¢, aby inwestor wykonat prace
zwigzane z infrastrukturg, ktére nie sg niezbedne z perspektywy realizacji danego projektu, ale
ktérych wykonanie moze by¢ oczekiwane przez te organy jako wktad inwestora w rozwdj
spotecznosci lokalnej w zwigzku z realizowang inwestycja.

Wystgpienie ktoregokolwiek z powyzszych czynnikow przektadajacych sie na opdinienie
realizowanych projektéow lub dodatkowe koszty projektu moze miec istotny niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.12 Ryzyko zwigzane z cenami materiatéw i ustug budowlanych w Polsce

Najistotniejszymi kategoriami kosztowymi prowadzonych projektéw deweloperskich s3g
materiaty i ustugi budowlane. Ceny materiatéw budowlanych sg uzaleznione od szeregu
czynnikdw z czego najwazniejsze to zmiany cen podstawowych surowcdw, takich jak cement,
paliwo, energia elektryczna, stal zbrojeniowa, metale niezelazne, itd. Zmiany cen materiatow i
ustug budowlanych powodowane sg zmianami sytuacji na rynku miedzynarodowym jak i
lokalnym w zakresie balansu miedzy popytem z podazg oraz dodatkowymi czynnikami takimi jak
tendencje demograficzne, czy wahania kurséw walut. Praktyka zawierania przez Emitenta
umoéw z gtéwnym wykonawcg prac budowlanych dla danej inwestycji, chroni w znacznym
stopniu Emitenta przed wahaniami cen materiatéw i prac budowlanych, aczkolwiek w okresie
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od dokonania zakupu danej dziatki inwestycyjnej do podpisania umowy na wykonanie prac
budowlanych Emitent w petni ponosi to ryzyko.

Wystgpienie czynnikdow przektadajacych sie na nieoczekiwany, istotny wzrost cen materiatéw
budowlanych w Polsce i na rynkach lokalnych, gdzie prowadzi dziatalno$¢ Emitent moze mieé
istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.13  Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami cen i wartosci gruntow oraz uzyskania
pozwolenia budowlanego z nizszym niz zaktadano poziomem PUM

Podstawa do planowania i realizacji inwestycji deweloperskich przez Spétke jest posiadany bank
gruntéw. Ze wzgledu na nierzadko kilkuletni okres przygotowania inwestycji Emitent przez
dtuzszy czas jest wtascicielem gruntéw. Aktualna wartos¢ posiadanych gruntéw jak i cena ich
nabycia ma istotne znaczenie dla zyskownosci realizowanej inwestycji. Nie mozna wykluczy¢, iz
przynajmniej w przypadku niektérych dziatek, nie pojawig sie uwarunkowania przektadajace sie
na spadek ich wartosci, wiaczajac w to sytuacje, gdy wystapi spadek wartosci dziatek ponizej
ceny ich nabycia przez Emitenta.

Dodatkowo przy rozwazaniu zakupu kazdej dziatki Emitent rozwaza szczegétowo mozliwosci jej
zabudowy i przyjmuje pewne zatozenia dotyczace tgcznej powierzchni uzytkowej, ktorg bedzie
mozna w wypadku danej inwestycji uzyskaé (parametr PUM). PUM jest parametrem o
kluczowym znaczeniu dla kazdej inwestycji, czesto decydujacy o jej nabyciu lub odstgpieniu od
transakcji (niektére dziatki s3 nabywane juz z wydanymi warunkami zabudowy okreslajgcymi
PUM, podczas gdy inne nabywa sie bez warunkéw zabudowy i wtedy niezbedne jest
poczynienie zatozen dotyczgcych mozliwego do uzyskania PUM). W przypadku nabycia dziatek
bez wydanych warunkéw zabudowy istnieje ryzyko co do wartosci PUM jaki bedzie zawarty w
wydanej decyzji administracyjne;j.

Wystgpienie jakichkolwiek negatywnych czynnikdw przekfadajgcych sie na spadek wartosci
gruntéw posiadanych przez Emitenta, lub na zmniejszenie sie mozliwego do uzyskania PUM dla
danej inwestycji, moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub
perspektywy rozwoju Grupy.

2.14  Ryzyko nagtych zmian cen mieszkan

Przychody z dziatalnosci deweloperskiej Grupa czerpie ze sprzedazy mieszkan i domow
jednorodzinnych. Ze wzgledu na fakt, iz inwestycje deweloperskie sg prowadzone w dtuzszej
perspektywie i nierzadko z kilkuletnim wyprzedzeniem trzeba zakfadaé ceny sprzedazy
wybudowanych nieruchomosci, istnieje ryzyko, ze podczas realizacji projektu nastgpig istotne
zmiany cen mieszkan i doméw na danym rynku, w tym istotne spadki cen lokali mieszkaniowych
i domow. Ceny nieruchomosci na danym rynku zalezg od szeregu czynnikéw takich jak m.in.
ogoblna sytuacja gospodarcza rejonu, poziom stopy bezrobocia, ilos¢ lokali mieszkaniowych
dostepnych do sprzedazy przez innych deweloperéw na danym rynku, dostepnos$¢ kredytéw
hipotecznych dla potencjalnych klientéw Emitenta itd. W przypadku istotnego spadku cen
nieruchomosci Emitent moze nie by¢ w stanie sprzeda¢ wybudowanych mieszkan i doméw po
zaplanowanych cenach w okreslonym czasie.

Woystgpienie jakichkolwiek czynnikéw, ktdre spowodujg spadek cen mieszkan lub domdw na

rynkach gdzie Emitent realizuje projekty, moze miec¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

28



2.15 Ryzyko zwigzane z zarzadzaniem halami handlowymi i wynajmem powierzchni
komercyjnej przez podmiot zalezny, spotke Marywilska 44

Od 22 grudnia 2010 r. Emitent posiada pakiet kontrolny, a od 26 listopada 2014 roku jest
wytacznym wiascicielem spotki Marywilska 44, ktdra jest witascicielem i zarzadza najwiekszym
kompleksem hal handlowych w obrebie M. St. Warszawy. Hale handlowe zostaty uruchomione
we wrzesniu 2010 r. Pomimo kilku lat funkcjonowania diugoterminowa ocena jej perspektyw
biznesowych jest obarczona ryzykiem i na Date Prospektu nie mozna wykluczy¢, iz zarzadzanie
halami handlowymi spétki Marywilska 44 Sp. z 0.0. nie bedzie zwigzane z wystepowaniem
komplikacji i ryzyk, ktére przetozg sie na dodatkowe koszty, komplikacje i zaangazowanie czasu
kierownictwa Emitenta. Nie mozna réwniez wykluczyé sytuacji, ze hale handlowe nie beda
generowac zatozonych przychoddw i osiggac satysfakcjonujacej dochodowosci.

Wystgpienie wyzej wymienionych czynnikdw moze potencjalnie mie¢ negatywny wptyw na
funkcjonowanie Grupy, jej sytuacje finansowa i perspektywy rozwoju.

2.16 Ryzyko zwigzane z rozbudowg hal handlowych przez spétke Marywilska 44

Emitent zamierza rozbudowad centrum hal handlowych spotki Marywilska 44 Sp. z 0.0.z 6 do 8
hal. Taka rozbudowa wigze sie z realizacjag skomplikowanego i duzego projektu, z wysokimi
naktadami kapitatowymi, uzyskaniem stosownych pozwolert i koniecznoscig zintegrowania
nowych obiektéw z juz istniejgcymi. Prace majgce na celu rozbudowe centrum hal targowych
Marywilska 44 zostaty rozpoczete w czerwcu 2014 roku. W ramach przedmiotowych dziatan
planowane jest powiekszenie powierzchni centrum handlowego o 2.000 m”. Po zakorczeniu
rozbudowy tgczna powierzchnia centrum hal targowych ma wynieéé blisko 65.000 m?
powierzchni uzytkowe;j.

Jednoczesnie Emitent nie jest w stanie wykluczy¢ mozliwosci komplikacji w toku realizacji ww.
inwestycji, ktére mogg by¢ zwigzane z charakterem dziatalnosci budowlanej. Wptyw czynnikow
takich jak koniunktura gospodarcza kraju, zmiana cen materiatéw budowlanych czy sytuacja
ekonomiczna podwykonawcéw na ukonczenie planowanej inwestycji jest znaczacy,
jednoczesnie zaréwno Emitent jak i spdtki jego Grupy majg ograniczone mozliwosci
oddziatywania na ww. czynniki.

Poniesienie duzych naktadéw na rozbudowe hal spotki Marywilska 44 Sp. z 0.0. jest obarczone
szeregiem ryzyk, ktére gdyby sie zmaterializowaty, choéby czesciowo, mogtyby miec istotny
negatywny wptyw na funkcjonowanie Grupy, jej sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju.

2.17 Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig JHM 1 Sp. z o.0.

Spoétka JHM 1 jest spotky celowg w petni zalezng od Emitenta. Zostata powotana w zwigzku z
zatozeniem, e podstawowa funkcjg Emitenta bedzie dziatalnos¢ deweloperska, co
spowodowato konieczno$¢ powotania podmiotu do prowadzenia dziatalnosci w zakresie
inwestycji o charakterze nieruchomosci komercyjnych. W ramach dywersyfikacji dziatalnosci
Emitenta spdtka JHM 1 przeprowadzita proces inwestycyjny obejmujgcy budowe pawilonu
handlowego ,,Dom i Ogrdod” w Starachowicach o powierzchni ponad 4.000 m? powierzchni
uzytkowej z przeznaczeniem na wynajem dla sieci handlowej NOMI. Inwestycje zakoriczono, a w
dniu 29.10.2012 r. sie¢ handlowa NOMI rozpoczeta prowadzenie dziatalnosci z wykorzystaniem
obiektu.

Obecnie spétka JHM 1 prowadzi dziatalno$¢ w zakresie zarzgdzania halg ,,Dom i Ogréd” w
Starachowicach w oparciu o dtugoterminowg umowe najmu zawartg na lat 10, z mozliwoscig
automatycznego przedtuzenia na kolejne trzy piecioletnie okresy. Powyzsze zapewnia spotce
JHM 1 warunki do sprawnego rozwoju. Nie mozna jednak wykluczyé, ze przedmiotowa umowa
moze ulec wczedniejszemu rozwigzaniu, co zmusitoby spotke JHM 1 do poszukiwan innego
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najemcy oraz obcigzyto jg kosztami utrzymania hali w okresie tych poszukiwan — co miatoby
negatywny wptyw na jej wyniki finansowe i w konsekwencji na sytuacje Emitenta i spoétek jego
Grupy.

2.18 Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig JHM 2 Sp. z o.0.

Spétka JHM 2 jest spdtka celowg w petni zalezng od Emitenta. Podobnie jak spdétka JHM 1
zostata powotana w zwigzku z przyjeciem zatozenia, ze podstawowg funkcjg Emitenta bedzie
dziatalno$¢ deweloperska, co spowodowato koniecznos$é powotania podmiotu do prowadzenia
dziatalnosci w zakresie inwestycji o charakterze nieruchomosci komercyjnych. W ramach
dywersyfikacji dziatalnosci Emitenta spotka JHM 2 zakupita pawilony handlowe znajdujgce sie w
miejscowosciach: Istebna, Bielsko-Biata i Zabrze. Inwestorem budowy ww. hal byt Emitent,
ktdry nastepnie przekazat ich wtasnosé spotce JHM 2.

Spoétka zalezna Emitenta obecnie zarzadza jedng halg handlowg w Bielsku-Biatej o powierzchni
1.500 m2. Obiekt w posiadaniu spétki JHM 2 jest wynajmowany spdtce Jeronimo Martins Polska
S.A. pod nalezacy do tej spotki market sieci Biedronka. Obecnie spotka JHM 2 realizuje projekt
obejmujacy budowe kolejnej hali ustugowej, planowane oddanie obiektu do uzytkowania
najemcom nastgpi w grudniu 2014 roku.

Powyzsze zapewnia spotce JHM 2 warunki do sprawnego rozwoju. Nie mozna jednak wykluczyé,
ze przedmiotowe umowy mogg ulec wczesniejszemu rozwigzaniu, lub ze wystgpig problemy w
kontynuacji dziatalnosci sieci handlowej Biedronka w tych lokalizacjach co zmusitoby spétke
JHM 2 do poszukiwan innego najemcy oraz obcigzyto jg kosztami utrzymania hal w okresie tych
poszukiwan. Wystgpienie takiej sytuacji miatoby negatywny wptyw na wyniki finansowe spétki
zaleznej i w konsekwencji na sytuacje Emitenta i spdtek jego Grupy.

2.19 Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig JHM 3 Sp. z o.0.

Wobec coraz czesciej stawianego przez banki wymogu by poszczegdlne inwestycje
deweloperskie umieszcza¢ w odrebnej spdfce celowej, Emitent postanowit powota¢ spdtke
JHM 3. Obecnie podstawowym celem spétki JHM 3 jest sprzedaz lokali w ramach inwestycji
Osiedle Okrzejéwka, realizowanej w Zyrardowie. Osiggniecie zamierzonych wynikéw
finansowych zalezy w gtéwnej mierze od popytu na lokale mieszkaniowe w tej lokalizacji. W
okresie sprzedazy spotke JHM 3 obcigzajg koszty utrzymania nieruchomosci. Wszelkie
spowolnienia w planowanej sprzedazy lokali mogg negatywnie odbi¢ sie na sytuacji finansowe;j
spotki JHM 3 co moze mieé przetozenie na sytuacje Emitenta i innych spoétek jego Grupy.

2.20 Ryzyko zwigzane z ograniczeniami w polityce kredytowej bankéw, w szczegélnosci w
zakresie udzielania kredytow hipotecznych dla kupujgcych lokale mieszkaniowe i dla
deweloperow

Obecnie banki w Polska dziatajgc w oparciu o dyrektywy Unii Europejskiej zaostrzyty polityke
kredytowg zaréwno wobec spoétek dziatajgcych w sektorze deweloperskim, wynajmu
powierzchnie komercyjnych jak i oséb starajacych sie o pozyskanie kredytdw hipotecznych
Polityka Emitenta w zakresie korzystania z kredytéw bankowych jest konserwatywna i Emitent
stara sie by¢ przygotowany na sytuacje, kiedy na polskim rynku pojawiajg sie ograniczenia w
dostepnosci kredytow dla deweloperdéw. Z drugiej strony Emitent stara sie bra¢ pod uwage
sytuacje na rynku kredytéw hipotecznych gdy planuje kolejne projekty zaréwno poprzez
dostosowanie swojej oferty do przewidywanych mozliwosci finansowych i kredytowych
potencjalnych klientéw jak i samej oferty bankowych kredytdw hipotecznych oraz
ewentualnych programéw rzgdowych np. poprzez oferowanie mieszkan kwalifikujgcych sie do
wsparcia rzgdowego w ramach programu ,,Mieszkanie dla Mtodych”.
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Wprowadzenie jakichkolwiek ograniczen w dostepnosci kredytéw dla deweloperéw oraz
kredytow hipotecznych dla osdéb planujgcych zakup nieruchomosci moze miec¢ istotny
negatywny wptyw na funkcjonowanie Grupy, jej sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju.

2.21 Ryzyko zmniejszenia zdolnosci kredytowej potencjalnych klientéw Grupy

Negatywne trendy w koniunkturze gospodarczej Polski badz Unii Europejskiej, takie jak
wystgpienie kryzysu finansowego, czy wzrost stopy bezrobocia mogg negatywnie wptywaé na
sytuacje finansowg potencjalnych nabywcéw mieszkarn i doméw Spétki, co z kolei moze
skutkowa¢ zmiang ich planéw co do zakupu nieruchomosci oraz ograniczeniem ich zdolnosci
kredytowej z perspektywy instytucji finansowych.

Zmniejszenie zdolnosci kredytowej potencjalnych klientéw Emitenta moze sie bezposrednio
przetozy¢ na ostabienie popytu na oferowane przez Emitenta do sprzedazy lokale i domy, co z
kolei moze miec istotny negatywny wptyw na funkcjonowanie Grupy, jej sytuacje finansowgq i
perspektywy rozwoju.

2.22  Ryzyko zwigzane z kosztem obstugi finansowania zewnetrznego

Realizacja duzych projektéw deweloperskich i komercyjnych oraz budowy hal targowych jest
dtugotrwatym i kapitatochtonnym procesem, w trakcie ktérego z reguty deweloperzy korzystajg
z zewnetrznego finansowania dfuznego. Przy realizacji swoich inwestycji Emitent korzysta z
oprocentowanego finansowania zewnetrznego, na Date Prospektu gtdwnie w postaci kredytéw
bankowych, choé¢ w przysztosci Emitent rozwazy réwniez inne zZrddta finansowania
zewnetrznego, np. emisja obligacji. Oprocentowanie kredytéw bankowych jakie na Date
Prospektu posiada Spétka jest uzaleznione od stopy referencyjnej WIBOR 3M, w konsekwencji
Emitent jest narazony na ryzyko istotnego wzrostu kosztéw obstugi zaciggnietych kredytow,
gdyby nastgpit wzrost stopy referencyjnej WIBOR 3M.

Istotny wzrost kosztéw obstugi finansowania zewnetrznego moze miec istotny niekorzystny
wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.23  Ryzyko zwigzane z awarig mediow, Internetu lub systemow informatycznych oraz baz
danych

Dziatalnos¢ Grupy w zakresie zarzadzania prowadzonymi projektami deweloperskimi jak i
zarzadzania halami handlowymi jest uzalezniona od zapewnienia odpowiednich ustug i mediéw
oraz od prawidtowego funkcjonowania systeméw informatycznych Grupy. Dostep do ustug i
mediéw typu energia elektryczna, woda, ogrzewanie lub klimatyzacja jest konieczny dla
prowadzenia dziatalnosci w halach handlowych, dla funkcjonowania biur Grupy oraz dla
realizacji projektéw deweloperskich. Systemy informatyczne Grupy obejmujg system ksiegowy,
system zarzgdzania projektami i bazami danych oraz dostep do Internetu. Grupa wdrozyta
procedury zapewniajgce dostep do niezbednych ustug i mediéw oraz bezpiecznego dziatania
swoich systemow informatycznych, jednakze nie mozna wykluczyé zaistnienia sytuacji, kiedy
beda mieé¢ miejsce nieprzewidywalne wewnetrzne lub zewnetrzne przerwy w dostepie do
mediéw, w tym nagte, czeste i dtugotrwate awarie infrastruktury zaopatrzenia w energie
elektryczng, ogrzewanie, wode oraz awarie systemu informatycznego, tgczy internetowych lub
naruszenie zabezpieczen systemu informatycznego.

Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych czynnikdw moze miec istotny niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.
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2.24 Ryzyko zwigzane z wadami prawnymi nieruchomosci, ryzyko wywtaszczeniowe i
reprywatyzacyjne

Niezaleznie od czynionych przez Emitenta staran zwigzanych z badaniem stanu prawnego przed
nabyciem poszczegdlnych nieruchomosci, nie mozna wykluczy¢ ryzyka istnienia wad prawnych
nieruchomosci, ktére mogg ujawni¢ sie juz w trakcie lub po zakonczeniu inwestycji, np. w
sytuacji wystgpienia osdb trzecich z roszczeniami reprywatyzacyjnymi. Ponadto, Skarb Panstwa
lub organy samorzadu terytorialnego mogg podjgé¢ decyzje o przeznaczeniu nieruchomosci
Emitenta na cele publiczne, co wigzatoby sie z ich wywtaszczeniem.

Wystgpienie wad prawnych, roszczen reprywatyzacyjnych lub wywtaszczenie nieruchomosci
Spoétki moze mieé niekorzystny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa lub perspektywy
rozwoju Emitenta i Grupy.

2.25 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig za naruszenie przepiséw ochrony srodowiska

Na podstawie obowigzujgcych przepiséow dotyczacych ochrony srodowiska podmioty, ktére sg
wiascicielami, badZ uzytkownikami dziatek, na ktérych wystepujg niebezpieczne substancje,
albo na ktérych doszto do niekorzystnego przeksztatcenia naturalnego uksztattowania terenu
moga zostac zobowigzane do ich usuniecia, bgdZ poniesé koszt rekultywacji terenu lub zaptaty
kary pienieznej. W celu zminimalizowania ryzyka naruszenia przepisow ochrony srodowiska
Emitent przeprowadza analizy techniczne przysztych projektéw pod katem ryzyk zwigzanych z
odpowiedzialnoscig za naruszenie przepiséw ochrony srodowiska. Na Date Prospektu Emitent
nie byt zobowigzany do ponoszenia kosztédw rekultywacji terenu, bgdz zaptaty jakichkolwiek kar
administracyjnych z tego tytutu. Niemniej nie mozna wykluczy¢, iz w przysztosci Emitent bedzie
zobowigzany do poniesienia kosztow rekultywacji terenu, zaptaty kary pienieznej z tytutu
naruszenia przepiséw ochrony srodowiska, bgdz odszkodowan.

Wystgpienie ktéregokolwiek z opisanych wyzej czynnikdbw moze miec¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy.

2.26 Ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec Emitenta z tytutu budowy i sprzedazy lokali
oraz z udzieleniem gwarancji zaptaty za roboty budowlane

Jednym z dwéch gtéwnych obszaréw dziatalnosci Emitenta jest dziatalno$¢ deweloperska.
Dziatalnos¢ deweloperska polega na kompleksowe] realizacji projektéw budowy budynkéw
mieszkalnych i domdéw oraz sprzedazy lokali mieszkalnych i domdéw. W celu realizacji licznych
inwestycji Emitent zawierat i bedzie zawierat umowy o budowe z wykonawcami prac
budowlanych i wykoiczeniowych. Nalezy zauwazyé, iz zaciggniete przez wykonawcow
zobowigzania w zwigzku z realizacjg inwestycji (np. w stosunku do podwykonawcéw) mogg w
konsekwencji, z uwagi na solidarng odpowiedzialnos¢ inwestora i wykonawcy za zaptate
wynagrodzenia, wigza¢ sie z powstaniem roszczern wobec Emitenta co moze odbi¢ sie na
terminowosci realizacji inwestycji. W konsekwencji Emitent, ktéry jest odpowiedzialny
wzgledem swoich klientéw, moze ponie$¢ znaczne koszty niewykonania umowy lub jej
nienalezytego wykonania. Nie mozna rowniez wykluczy¢, iz w przysztosci klienci Emitenta nie
wystgpig rowniez do niego z roszczeniami z tytutu ukrytych wad budynku powstatych na etapie
robot budowlanych badZz wykonczeniowych, cho¢ wedtug zawartych przez Emitenta
standardowych uméw koszty napraw tego typu usterek sg pokrywane przez wykonawce lub
jego podwykonawcow. Emitent ponosi takze odpowiedzialnos¢ wobec nabywcéw lokali z tytutu
rekojmi za wady fizyczne i prawne budynkdw oraz gruntu, na ktérym wybudowane sg budynki,
a takze wady poszczegdlnych mieszkan. Termin przedawnienia tych roszczen wynosi 3 lata.

Ponadto, na podstawie art. 649" — 649° Kodeksu cywilnego, na zadanie wykonawcy Emitent
dziatajagcy jako inwestor jest zobowigzany do udzielenia gwarancji zaptaty wykonawcy
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(generalnemu wykonawcy) za roboty budowlane w postaci gwarancji bankowej lub
ubezpieczeniowej, a takze akredytywy bankowej lub poreczenia banku udzielonego na zlecenie
inwestora.

Wystgpienie ktéregokolwiek ze wskazanych powyzej czynnikdw przektadajgcych sie na
powstanie roszczenn wobec Emitenta, moze miec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg lub perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy.

2.27 Ryzyko zwigzane z odstgpieniem przez klientow Emitenta i jego Grupy od zawartych
umow przedwstepnych lub deweloperskich oraz nienalezytym wykonywaniem przez
klientéw Emitenta i jego Grupy umow przedwstepnych lub deweloperskich

W razie wystgpienia zaktdcen w realizacji projektéw deweloperskich prowadzonych przez
Emitenta i spotki jego Grupy — zwtaszcza przy wspodtpracy z klientami bedgcymi jednoczesnie
konsumentami istnieje ryzyko odstgpienia klientéow od zawartych umoéw przedwstepnych lub
deweloperskich co wigzac sie moze z niezrealizowaniem lub opdznieniem w uzyskaniu wptywoéw
ze sprzedazy nieruchomosci. Ponadto ewentualne odstgpienia od zawartych umoéw ze strony
moga wigzac sie z rozpoczeciem postepowan spornych pomiedzy Emitentem i spétkami jego
Grupy a klientami.

Emitent nie moze tez wykluczy¢ nieprawidtowosci w wykonywaniu umoéw deweloperskich czy
przedwstepnych przez klientéw, co moze skutkowac opdznieniem w zaptacie naleznosci, a w
skrajnych przypadkach odstgpieniem przez Emitenta lub spétki z jego Grupy od umowy oraz
koniecznoscig sadowego dochodzenia roszczen od klientéw.

Wszystkie powyzsze czynniki mogg mie¢ wptyw na osiggane przez Emitenta i spotki jego Grupy
wyniki finansowe.

2.28 Ryzyko zwiazane z istotnymi szkodami przewyzszajgcymi polisy z tytutu ubezpieczenia

Wszystkie inwestycje Emitenta sg ubezpieczone. W przypadku zniszczenia budynkéw min.: na
skutek pozaru, zalania wodg lub z innych przyczyn przed wydaniem lokali ich nabywcom,
Emitent moze poniesc szkode przewyzszajgcg wartosc polisy ubezpieczeniowej. Ponadto, polisy
ubezpieczeniowe nie pokrywajg szkédd powstatych w zwigzku z niewykonaniem lub
nienalezytym wykonaniem umoéw przez wykonawcéw. W przypadku wystgpienia zdarzen,
ktdrych polisa ubezpieczeniowa nie obejmuje, badZ warto$¢ szkody jest wyzsza niz wartosé
polisy, Emitent moze straci¢ czes¢ zainwestowanych srodkéw, lub moze byé zmuszony do
poniesienia dodatkowych znacznych kosztéw.

Wystgpienie ktdregokolwiek z wyzej wymienionych czynnikéw moze miec niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy.

2.29 Ryzyko zwigzane z zawieraniem przez Spotke transakcji z podmiotami powigzanymi

W ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej Emitent wielokrotnie zawierat umowy z
podmiotami powigzanymi. Dzieki temu mozna byto zoptymalizowac koszty i dziatalnos¢ z
perspektywy catej grupy kapitatowej MIRBUD S.A., w sktad ktérej wchodzi Emitent i Grupa
Emitenta. Jednak ze wzgledu na zawieranie umow z podmiotami powigzanymi Emitent moze
by¢ przedmiotem kontroli przez organy skarbowe. Co do zasady, umowy z podmiotami
powigzanymi powinny by¢ zawierane na zasadach rynkowych. W przypadku stwierdzenia przez
organ skarbowy réznic pomiedzy wartoscig rynkowg, a wartoscig zawartej umowy z podmiotem
powigzanym i niemoznoscig Emitenta by te rdznice satysfakcjonujgco wyjasni¢, Emitent lub
podmioty powigzane z Emitentem, wigczajgc w to podmioty z Grupy Emitenta, mogg by¢
narazone na przeszacowanie poziomu deklarowanych przychoddw i kosztéw podatkowych oraz
na natozenie kar administracyjnych przez organy skarbowe.
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Wystgpienie wyzej wymienionych czynnikbw moze mieé niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy.

2.30 Ryzyko zwigzane ze stosowaniem niedozwolonych postanowierr umownych

Gros klientow Emitenta stanowig konsumenci indywidualni. Jest to grupa uczestnikéw obrotu
gospodarczego szczegdlnie chroniona w kontaktach z przedsiebiorcami. Zgodnie z przepisami
prawa konsumenckiego wszelkie postanowienia umdéw nie uzgodnione indywidualnie z
konsumentem nie wigzg go, jezeli ksztattujg jego prawa i obowigzki w sposdb sprzeczny z
dobrymi obyczajami, razgco naruszajgc jego interesy (klauzule abuzywne). Z mocy prawa nie
obowigzujg one konsumentdow. Rejestr Niedozwolonych Klauzul Umownych prowadzi Prezes
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw, ktéry dokonuje wpiséow do rejestru na podstawie
orzeczen Sadu Ochrony Konsumentéw i Konkurencji lub Sgdu Apelacyjnego w Warszawie, w
przypadku odwotania od jego decyzji. Dotychczasowa linia orzecznicza ww. sadow wskazuje, iz
jest ona czesto niekorzystna dla przedsiebiorcéw. Nie mozna wykluczyé, iz w umowach
stosowanych przez Emitenta znajdujg sie klauzule, ktére mogg by¢ uznane za takie
niedozwolone postanowienia umowne. W przypadku usuniecia tych zapiséw pozycja Emitenta
wzgledem konsumentéw ulegtaby ostabieniu. Ponadto, nie mozna wykluczyé, iz czesé
postanowien umownych moze by¢ sprzeczna z prawem bezwzglednie obowigzujgcym.

Emitent na biezgco monitoruje decyzje Sadu Ochrony Konsumentéw i Konkurencji lub Sadu
Apelacyjnego w Warszawie. W przypadku zidentyfikowania niedozwolonych klauzul umownych
w umowach zawieranych miedzy Emitentem i klientami, moze dojs¢ do koniecznosci zmian
czesci uméw i moze dojs¢ do ostabienia pozycji Emitenta w relacji z jego klientami, jak réwniez
do wystgpienia dodatkowych kosztéw.

Wystgpienie powyzej opisane]j sytuacji moze miec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowag lub perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy.

2.31 Ryzyko zwiazane z nierealizowaniem polityki dywidendy

W Prospekcie Emitent przedstawit zasady realizacji polityki dywidendy. Niemniej Emitent nie
moze zagwarantowac, iz polityka ta bedzie realizowana. Poziom dywidendy zalezy przede
wszystkim od wynikéw finansowych Emitenta, a takze od rezerw kapitatowych oraz planéw
Emitenta na przysztosé, poziomu sprzedazy, koniunktury na rynku, kosztéow dziatalnosci itd.
Ponadto, Zarzad Emitenta zastrzega, iz plany dywidendy mogg ulec zmianom w zaleznosci od
zmian na rynku.

Niezrealizowanie przez Emitenta przedstawionej w Prospekcie polityki dywidendy moze miec
negatywny wptyw na plany czesci inwestordow, ktorzy nabyli Akcje.

2.32  Ryzyko zwigzane z finansowaniem rozwoju kredytami bankowymi

W celu sfinansowania swojej dziatalno$ci Emitent oraz spétki z jego Grupy zaciggajg kredyty
inwestycyjne oraz pozyczki. Mimo stabilnej sytuacji finansowej Grupy, Emitent nie jest wstanie
zagwarantowad, iz bedzie w przysztosci w stanie wywigzaé sie ze wszystkich zobowigzan
wynikajgcych z zawartych uméw kredytowych oraz pozyczek. W przypadku wystgpienia sytuacji,
w ktérej Emitent nie bedzie w stanie na biezgco regulowad swoich zobowigzan z tytutu umoéw
kredytowych i pozyczek, sptaty mogg sta¢ sie natychmiast wymagalne. W konsekwencji, aby
zaspokoic¢ wierzycieli Emitent bedzie zmuszony do zbycia czesci swoich aktywow.
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Wystgpienie wyzej wymienionych czynnikdw moze mieé niekorzystny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Emitenta i Grupy. W celu ograniczenia ryzyka
Emitent na biezgco dokonuje analizy stanu zadtuzenia oraz mozliwosci regulowania zobowigzan.

2.33  Ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw walut i zmianami stopy procentowej kredytow

Emitent i spdtki Grupy finansujg swojg dziatalnos¢ inwestycyjng w duzym stopniu z
wykorzystaniem kredytéw bankowych. Na koszty odsetek od kredytow wptyw ma wysokosé
stopy bazowej WIBOR dla kredytéw zacigganych w ztotych polskich oraz EURIBOR dla kredytéw
zacigganych w euro. Wzrost wartosci tych indekséw, a w konsekwencji wzrost odsetek od
kredytow moze mieé niekorzystny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta i jego Grupy. Dla
minimalizacji ryzyka Emitent i spétki jego Grupy starajg sie zacigga¢ zobowigzania kredytowe w
walutach, w ktorych osiggane majg by¢ przychody. Dla ograniczenia ryzyka zamiany stop
procentowych podpisywane sg wraz z umowami kredytowymi umowy zmiany odsetek
(strategia IRS), co ogranicza ryzyko wahan stopy bazowej kredytu.

Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w przysztosci wraz ze wzrostem indeksu EURIBOR wzrosnie
stopa referencyjna kredytdw Emitenta i jego Grupy i odbije sie to na wzroscie kosztéw.

2.34 Ryzyko zwigzane z wptywem na Spoétke znacznych akcjonariuszy

Na Date Prospektu znacznym akcjonariuszem jest MIRBUD S.A. - posiada 86,28% Akcji Spotki.
Prospekt zostat sporzgdzony w zwigzku z ubieganiem sie do wprowadzenia do obrotu Akcji
istniejgcych, w zwigzku z tym nalezy przypuszczac, ze po dopuszczeniu i wprowadzeniu Akcji do
obrotu na GPW udziat ten nie zmieni sie znaczaco i wskazane powyzej podmioty pozostang
Znacznymi Akcjonariuszami Emitenta. W zwigzku z powyzszym, Znaczni Akcjonariusze beda
mieli decydujgcy wptyw na Spotke oraz podejmowanie uchwat przez Walne Zgromadzenie, w
szczegoblnosci dotyczacych wyptaty dywidendy.

2.35 Ryzyko zwigzane z potencjalnym konfliktem interesow pomiedzy cztonkami Zarzadu
wyhnikajgcym z istniejgcych powigzan rodzinnych

Pomiedzy cztonkami Zarzadu tj. Panem Jerzym Mirgos, a Panig Haling Mirgos wystepuja
powigzania rodzinne. Pani Halina Mirgos jest matka Pana Jerzego Mirgos. Ponadto Pan Jerzy
Mirgos jest znaczacym akcjonariuszem Emitenta. Réwniez Pani Halina Mirgos jest
akcjonariuszem Emitenta.

Potencjalnie nie mozna wykluczy¢ mozliwosci zaistnienia konfliktu intereséw pomiedzy
Prezesem Zarzadu, tj. Panig Haling Mirgos a cztonkiem Zarzadu, tj. Panem Jerzym Mirgos
z uwagi na powigzania rodzinne pomiedzy ww. osobami. Zdaniem Emitenta taki potencjalny
konflikt interesdw jest jednak bardzo mato prawdopodobny, a rozwazanie jego zaistnienia ma
charakter jedynie czysto hipotetyczny.

Czynniki ryzyka zwigzane z wprowadzanymi Akcjami
3.1 Ryzyko zwigzane z odmowg dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu
gietdowego

Dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW wymaga szczegétowych ustalen pomiedzy Spétkg i GPW i jest uzaleznione od
spetnienia warunkéw okreslonych w § 19 Regulaminu GPW.

Jednoczesnie nalezy wzigc¢ pod uwage, iz zgodnie z § 23 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze
odmoéwic dopuszczenia instrumentdw finansowych do obrotu gietdowego.
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Ponowny wniosek o dopuszczenie tych samych instrumentéw finansowych do obrotu
gietdowego moze zosta¢ ztozony najwczesniej po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia
ostatniej uchwaty odmawiajgcej dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego.
Odmowa dopuszczenia Akcji do obrotu gietdowego moze oznaczaé¢ niemoznos¢ zrealizowania
przez Grupe Emitenta planéw w zatozonym harmonogramie

3.2 Ryzyko zwigzane z op6éZnieniem we wprowadzaniu instrumentéw finansowych do obrotu

Akcje mogg zosta¢ wprowadzone do obrotu na GPW po ich zarejestrowaniu (dematerializacji) w
systemie depozytowym prowadzonym przez KDPW. Ewentualne przedtuzanie sie okresu
postepowania przed GPW lub w KDPW w stosunku do Akcji Emitenta, w szczegdlnosci z
przyczyn lezgcych po stronie Spoétki, skutkowaé moze opdznieniem we wprowadzaniu jej akc;ji
do obrotu gietdowego.

3.3 Ryzyko wstrzymania dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu lub rozpoczecia
notowan

Zgodnie z art. 20 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdyby wymagato
tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub bytby zagrozony interes inwestoréw,
GPW na zadanie Komisji wstrzyma dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie
notowan Akcji Emitenta na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

W przypadku gdyby obrét Akcjami Spotki byt dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na
mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczeristwa
obrotu na tym rynku albo naruszenia intereséw inwestorow, GPW, na zgdanie Komisji, zawiesi
obroét tymi papierami wartosciowymi na okres nie dtuzszy niz miesigc.

W przypadku zaistnienia ktorejkolwiek z wyzej wymienionych sytuacji w stosunku papieréw
wartoSciowych Spotki, inwestorzy muszg liczy¢ sie z czasowym lub trwatym brakiem ich
ptynnosci.

3.4 Ryzyko wahan kursu Akcji i ptynnosci obrotu

Kurs akcji i ptynnos¢ akcji spotek notowanych na GPW zalezy od ilosci oraz wielkosci zlecen
kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestorow gietdowych. Na zachowania inwestoréw majg
tez wptyw rozmaite czynniki, takze niezwigzane bezposrednio z dziatalnoscig i sytuacja
finansowg Spétki. Nie mozna wiec zapewni¢, iz akcjonariusz bedzie modgt zby¢ Akcje w
dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie.

3.5 Ryzyko zwigzane z naruszeniem lub podejrzeniem naruszenia przepisow prawa w zwigzku
z ubieganiem sie o dopuszczenie Akcji oferowanych do obrotu na rynku regulowanym

Zwraca sie uwage na ryzyka zwigzane z konsekwencjami ewentualnego naruszenia lub
uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisdOw prawa przez Spotke w zwigzku z ubieganiem
sie o dopuszczenie Akcji na rynku regulowanym, w szczegdélnosci:

Zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego
podejrzenia naruszenia przepisOw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym przez Spétke lub inne podmioty wystepujgce
w imieniu badZ na zlecenie Spotki albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze
nastgpic¢, KNF moze:

e nakaza¢ wstrzymanie dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub
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e zakaza¢ dopuszczenia papieréw wartosciowych Spotki do obrotu na rynku
regulowanym, lub

e opublikowa¢, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w
zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym.

Stosownie do art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF moze zastosowaé Srodki, o ktérych
mowa w art. 17 tej ustawy, takze w przypadku, gdy z tresci dokumentéw lub informacji
sktadanych do KNF lub przekazywanych do wiadomosci publicznej, wynika, ze:

e dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy
sposéb naruszatyby interesy inwestorow,

e istniejg przestanki, ktére w swietle przepisdw prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu
prawnego danego emitenta,

e dziatalno$¢ danego emitenta byfta lub jest prowadzona z raigcym naruszeniem
przepisdw prawa, ktére to naruszenie moze mieé istotny wptyw na ocene papieréw
wartosciowych emitenta (Spotki) lub tez w Swietle przepisow prawa moze prowadzi¢ do
ustania bytu prawnego lub upadtosci emitenta, lub

e status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa i w sSwietle
tych przepiséw istnieje ryzyko uznania tych papieréow wartosciowych za nieistniejgce
lub obarczone wadg prawng majacg istotny wptyw na ich ocene.

3.6 Ryzyko zwigzane z brakiem wykonywania lub nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw
lub nakazéw okreslonych w art. 96 Ustawy o Ofercie oraz w art. 176 Ustawy o Obrocie

Na podstawie art. 96 Ustawy o Ofercie, w przypadku gdy dany emitent nie wykonuje lub
wykonuje nienalezycie obowigzki lub nakazy z Ustawy o Ofercie wymienione enumeratywnie w
ust. 1 tego przepisu badz postepuje wbrew wskazanym tam obowigzkom, KNF jest uprawniona
do:

e wydania decyzji o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw
wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo

e natozenia kary pienieznej do wysokosci 1.000.000 PLN, biorgc pod uwage w
szczegdlnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest naktadana, albo

e zastosowad obie sankcje tgcznie.

Biorac pod uwage art. 176 Ustawy obrocie, w przypadku gdy dany emitent nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki zwigzane informacjami poufnymi, o ktérych mowa w art. 157,
158 oraz 160 ww. ustawy, KNF moze:

e wydac decyzje o wykluczeniu papierdw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym,
albo
e natozyc¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000,00 PLN, albo

e wyda¢ decyzje o wykluczeniu na czas okreslony lub bezterminowo papieréw
wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, naktadajac jednoczesnie kare
pieniezng, o ktérej mowa powyze;.
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Zgodnie z art. 176a Ustawy o ofercie w przypadku gdy emitent lub sprzedajacy nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajace z art. 5 Ustawy o Ofercie
(obowigzki Emitenta w zakresie zawarcia z KDPW umowy, ktorej przedmiotem jest
rejestracja papierow wartosciowych w KDPW), KNF moze natozy¢ kare pieniezng do
wysokosci 1.000.000 zt.

3.7 Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Akcjami

Zgodnie z § 30 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrét akcjami danej spétki na
okres do trzech miesiecy:

e na wniosek danego emitenta,
e jesliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczeistwo uczestnikéw obrotu, lub

e jezeli dany emitent narusza przepisy obowigzujgce na Gietdzie.

Ponadto mysl § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy zawiesza obrét akcjami na okres nie
dtuzszy niz miesigc na zgdanie KNF, zgtoszone zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, w przypadku, gdy obrét okreslonymi papierami wartosciowymi
lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na
mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczeristwa
obrotu na tym rynku, albo naruszenia intereséw inwestoréw.

W mysl art. 20 ust. 4a Ustawy o Obrocie spétka prowadzaca rynek regulowany, na wniosek
emitenta, moze zawiesi¢ obrdt Akcjami lub powigzanymi z nimi instrumentami pochodnymi w
celu zapewnienia inwestorom powszechnego i réwnego dostepu do informacji.

Zgodnie z art. 20 ust. 4b Ustawy o Obrocie spétka prowadzgca rynek regulowany moze podjgc
decyzje o zawieszeniu notowan Akcji w przypadku, gdy instrumenty te przestaty spetniaé
warunki obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego
naruszenia intereséw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku.

3.8 Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu gietdowego

Zgodnie z § 31 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje danej spétki z obrotu
gietdowego:

e jezeliich zbywalnosc stata sie ograniczona,

e na zadanie KNF zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,

e w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

e w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ
nadzoru.

Ponadto, Zarzad Gietdy moze wykluczy¢ akcje danej spotki z obrotu gietdowego:

o jezeli przestaty spetnia¢ inne, niz warunek nieograniczonej zbywalnosci, warunki
dopuszczenia do obrotu gietdowego,

e jezeli spotka uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

e na wniosek spoéfki,
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e wskutek ogtoszenia upadtosci spotki albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku o
ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkdw w majatku spétki na zaspokojenie
kosztow postepowania,

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

e wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

e jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na
danym instrumencie finansowym,

e wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowigzujgce przepisy
prawa,

e wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Na podstawie art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrdét papierami wartosciowymi
lub innymi instrumentami finansowymi emitenta zagraza w sposdb istotny prawidtowemu
funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje
naruszenie intereséw inwestoréw, na zgdanie KNF, GPW wyklucza z obrotu wskazane przez
Komisje papiery wartosciowe.

W przypadku, gdyby doszto do zawieszenia obrotu Akcjami Emitenta na GPW Ilub ich
wykluczenia z obrotu z ktéregokolwiek z powyzszych powoddw, taka sytuacja moze wptyngé
niekorzystnie na ich ptynnos$¢, a w konsekwencji skutkowaé mozliwym istotnym spadkiem ich
wartosci lub ceny.

3.9 Ryzyko towarzyszgce inwestowaniu w Akcje

Inwestorzy rozwazajacy nabycie Akcji powinni w swoich decyzjach uwzglednia¢ ryzyko
towarzyszace tego typu inwestycjom. Wynika to z faktu, ze ksztattowanie sie cen akcji
notowanych na gietdach papierow wartosciowych jest nieprzewidywalne zaréwno w krétkim,
jak i dtugim okresie. Poziom zmiennosci cen akcji, a tym samym ryzyko inwestycji, jest zazwyczaj
Wyzszy niz poziom zmiennosci cen innych instrumentédw finansowych dostepnych na rynku
kapitatowym, takich jak papiery skarbowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
otwartych, certyfikaty inwestycyjne wybranych funduszy inwestycyjnych zamknietych, czy
zabezpieczone dfuzne papiery wartosciowe. Kurs gietdowy Akcji dopuszczonych do obrotu moze
podlegaé znacznym wahaniom, spowodowanym licznymi czynnikami, do ktérych nalezy zaliczy¢
min: okresowe zmiany w wynikach operacyjnych Emitenta, rozmiar i ptynnos¢ rynku Akcji,
zmiane kurséw walut i stopy inflacji, koniunkture na GPW, zmiane faktyczng lub prognozowang
sytuacji polityczno-gospodarczej na swiecie, w regionie lub w Polsce, a takze koniunktury na
gietdach swiatowych. Ponadto, Akcje znajdg sie w obrocie na polskim rynku kapitatowym, ktéry
bedac na wczesnym etapie swojego rozwoju cechuje sie stosunkowo niskg kapitalizacja
w poréwnaniu z bardziej rozwinietymi rynkami. Znajduje to odzwierciedlenie w ograniczonej
ptynnosci oraz duzej zmiennosci, zaréwno cen poszczegdlnych papieréw wartosciowych, jak i
indeksow charakteryzujgcych caty rynek gietdowy.

Inwestowanie w Akcje winno uwzgledniac ryzyko wahan kurséw i ograniczenia ptynnosci Akcji.
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CZESC 11l - DOKUMENT REJESTRACYINY
1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE

1.1 Oswiadczenie Emitenta

Emitent: JHM DEVELOPMENT S.A.

Adres siedziby: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice
Gtéwny telefon: +48 (46) 833 95 89

Numer telefaksu: +48 (46) 833 61 28

Strona internetowa: www.jhmdevelopment.pl

Osoba dziatajgca w imieniu Emitenta:

Halina Mirgos — Prezes Zarzadu
Jerzy Mirgos — Wiceprezes Zarzadu

Oswiadczenie Emitenta - JHM DEVELOPMENT S.A.

JHM DEVELOPMENT S.A., jako podmiot odpowiedzialny za informacje zawarte w niniejszym
Prospekcje, oswiadcza, ze zgodnie ze swojg najlepsza wiedzg i przy dofozeniu nalezytej
starannosci by zapewnié taki stan, wszelkie informacje zawarte w niniejszym Prospekcie s3
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz ze w Prospekcie nie pominieto
niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

/-/

Halina Mirgos

Prezes Zarzadu

I

Jerzy Mirgos
Wiceprezes Zarzadu
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1.2 Oswiadczenie Oferujacego

Spotka Dom Maklerski Banku BPS S.A.
Adres siedziby ul. Grzybowska 81,00-844 Warszawa
Gtéwny telefon: +48 (22) 539 55 55

Numer telefaksu: +48 (22) 539 55 56

Adres e-mail: dm@dmbps.pl

Strona internetowa: www.dmbps.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Oferujgcego:

Cezary lwanski - Prezes Zarzadu

Piotr Majka - Wiceprezes Zarzadu

Oferujacy, na podstawie informacji przekazanych lub potwierdzonych przez Emitenta sporzadzit

nastepujgce czesci Prospektu:

" w Podsumowaniu

] Czynnikach Ryzyka - z wytgczeniem prawnych czynnikdw ryzyka

" W Dokumencie Rejestracyjnym: 1.2, 3, 4, 5.2, 6.1, 6.2, 6.3, 6.5, 7, 9, 10, 12, 20.7, 20,9,
23,24, 25

] w Dokumencie Ofertowym: 1, 2,3,4.1,4.3,4.4,4.6,4.7,5,6.7, 8,9, 10

Oswiadczenie Oferujgcego - Dom Maklerski Banku BPS S.A.

Dziatajgc w imieniu Oferujgcego niniejszym oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg
i przy dotozeniu nalezytej starannosci by zapewnié taki stan, informacje zawarte we wskazanych
powyzej czesSciach Prospektu Emisyjnego, za sporzadzenie ktorych Oferujgcy ponosi
odpowiedzialnos$¢ sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze nie pominieto

niczego, co mogtoby wptywad na ich znaczenie.

I+ I+
Cezary lwanski Piotr Majka
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.3 Oswiadczenie Doradcy Prawnego

Firma Kancelaria Radcy Prawnego - Leszek Rygiel
Adres siedziby ul. Wrzeciono 33 lok. 91, 01-963 Warszawa
Gtéwny telefon: +48 (22) 40113 17

Numer telefaksu: +48 (22) 412 35 36

Adres e-mail: sekretariat@kancelaria-rygiel.pl

Strona internetowa: www.kancelaria-rygiel.pl

Osoba dziatajgca w imieniu Doradcy Prawnego:

Leszek Rygiel — Radca Prawny

Doradca Prawny, na podstawie informacji przekazanych lub potwierdzonych przez Emitenta
sporzadzit nastepujace czesci Prospektu:

] Czynniki Ryzyka — w zakresie prawnych czynnikdéw ryzyka

= w Dokumencie Rejestracyjnym: 5.1, 6.4, 8, 11, 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20.8, 21, 22, 24, 25

= w Dokumencie Ofertowym: 4, 7

Oswiadczenie Doradcy Prawnego — Kancelaria Radcy Prawnego - Leszek Rygiel

Dziatajagc w imieniu Doradcy Prawnego niniejszym oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepsza
wiedzg iprzy dotozeniu nalezytej starannosci by zapewnic taki stan, informacje zawarte we
wskazanych powyzej czesciach Prospektu Emisyjnego, za sporzgdzenie ktdrych Doradca Prawny
ponosi odpowiedzialno$¢ sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze nie

pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

I+

Leszek Rygiel — Radca Prawny
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2. BIEGLI REWIDENCI
2.1 Biegli rewidenci Emitenta
Sprawozdania finansowe:

- za okres 01.01.2011 -30.06.2011i01.01.2011 - 31.12.2011
- za okres 01.01.2012 - 30.06.2012 i 01.01.2012 — 31.12.2012
- za okres 01.01.2013 - 30.06.2013i01.01.2013 - 31.12.2013
- za okres 01.01.2014 —30.06.2014

Emitenta, pozostatych spdétek Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT oraz skonsolidowane
sprawozdania Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT zostaty zbadane przez biegtego rewidenta
p. Krzysztofa Golinskiego, nr ewidencyjny 4661/155 reprezentujgcego podmiot BGGM Audyt Sp.
z 0.0., z siedzibg w Warszawie, ul. Ratuszowa 11. Podmiot ten zostat wpisany do rejestru
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych Krajowej Izby Biegtych
Rewidentow pod numerem 3489.

2.2 Informacja na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta

W latach 2011, 2012, 2013 oraz w okresie od 01.01.2014 do 30.09.2014 nie miaty miejsca
przypadki rezygnacji lub zwolnienia biegtego rewidenta wybranego przez Emitenta do zbadania
sprawozdan finansowych Emitenta.

3. WYBRANE INFORMACIJE FINANSOWE

Historyczne informacje finansowe zamieszczone w Prospekcie dotyczg okresu od 1 stycznia
2011 r. do 30 wrzesnia 2014 r. i obejmujg nastepujgce okresy sprawozdawcze:

e rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

e rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

e rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. oraz

e Okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2013 r. do 30czerwca 2013 r. oraz

e okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 do 30 wrzes$nia 2014 r.

Sprawozdania finansowe za lata obrotowe od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., od 1
stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2013 r. do 30czerwca 2013 r. oraz okres sprawozdawczy od 1
stycznia 2014 do 30 czerwca 2014 r. zostaty sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska (MSSF).

Sprawozdania finansowe za trzy powyzsze lata obrotowe, tj. od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia
2011 r., od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. oraz od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r. oraz za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2013 r. do 30czerwca 2013 r. podlegaty
badaniu przez Biegtego Rewidenta.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., jest

sprawozdaniem skonsolidowanym, z uwagi na fakt, ze emitent posiadat pakiet kontrolny w
spotkach Marywilska 44 Sp. z 0.0. oraz JHM 1 Sp. z o.0.
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Sprawozdania finansowe za lata obrotowe od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.,
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do
30 wrzesnia 2014 r. sg sprawozdaniami skonsolidowanymi, z uwagi na fakt, ze Emitent posiadat
pakiet kontrolny w spétkach Marywilska 44 Sp. z 0.0., JHM 1 Sp. z 0.0., JHM 2 Sp. z 0.0., oraz
JHM 3 Sp. z o.

Wybrane dane finansowe i operacyjne Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A.

Tabela: Wybrane pozycje rachunku zyskéw i strat Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys. PLN)
01.01- 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Wyszczegdlnienie 30.09.2014 |30.09. 2013| 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011

Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towardw i materiatéow

65 789 44 266 42 897 29618 62 845 74 265 70799

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw| 4o q31 | 35062 | 31757 | 20054 | 43582 54845 | 48000

i materiatéw
. 16 858 14 204 11 140 9564 19 263 19 420 22799
Zysk / strata brutto ze sprzedazy
) L. o 9974 8189 6926 5523 12 708 16 257 10960
Zysk / strata z dziatalnosci operacyjnej
. 6912 5409 4772 3186 7979 11 367 6781
Zysk / strata przed opodatkowaniem
5267 4328 3839 2 565 6376 9151 5299

Zysk / strata netto
Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011
r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014r. oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r.

Tabela: Aktywa (tys. PLN)

30 wrzesnia 2014 30 czerwca 2014 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Aktywa trwate Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat
\:i/;’;::f;'rialne 0 0,00% 0 0,0% 4 0,0% 12 0,0% 0 0,0%
Srz\i::swe aktywa | 11980 4,00% 1979 0,5% 1888 0,5% 15479 3,9% 20855 6,0%
gﬂ;é't‘:rsginowe 10302 2,80% | 10425 2,7% 8733 2,2% 7837 2,0% 2889 0,8%
Inwestycje

dhugoterminowe 153015  40,90% | 167736  43,4% | 167173  42,3% | 149647  38,1% | 108576  31,5%
Dtugoterminowe

rozliczenia 558 0,10% 744 0,2% 774 0,2% 463 0,1% 333 0,1%
miedzyokresowe

gkzt;’r"""a trwate| | cess  47,80% 180884 46,8% | 178572  452% | 173438 442% | 132653  38,5%
Aktywa obrotowe Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat
Zapasy 174505  46,60% | 190368  49,2% | 206785  52,4% | 206743  52,6% | 203516  59,0%
Eri,)'tekzgt‘:rcr'mnowe 16017  4,30% 5932 1,5% 4659 1,2% 5313 1,4% 5442 1,6%
Inwestycje 3606 1,00% 8027 2,1% 4231 1,1% 6590 1,7% 2935 0,9%

krétkoterminowe
Krétkoterminowe
rozliczenia 1286 0,30% 1628 0,4% 605 0,2% 708 0,2% 284 0,1%
miedzyokresowe

Aktywa obrotowe | o010 53209 | 205955  532% | 216280  54,8% | 219354  55.8% | 212177
razem 61,5%

Aktywa razem 374269 100,00% | 386 839 100,0% | 394 852 100,0% | 392792 100,0% | 344830 100,0%
Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., rok
obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od 1
stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..
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Tabela: Pasywa (tys. PLN)

30 wrzesien 2014 30 czerwca 2014 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Kapitat wtasny Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat | Warto$¢  Udziat
Kapitat podstawowy | 173 000 46,20% 125 000 32,3% 125 000 31,7% 125 000 31,8% 125 000 36,2%
Kapitat zapasowy 113791 30,40% 49 637 12,8% 43 536 11,0% 34571 8,8% 29424 8,5%
Pozostate — kapitaly | 0,00% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
rezerwowe
Zysk (strata) latf 0,00% 0 0,0% 3 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
ubiegtych
Zysk (strata) netto 5018 1,30% 3673 0,9% 6104 1,5% 8965 2,3% 4948 1,4%
Kapitat przypadajacy
na udziaty 4944 1,30% 4861 1,3% 4 695 1,2% 4423 1,1% 4 437 1,3%

niekontrolujgce
Kapitaty wiasne
razem

296 753  79,30% 183171 47,4% 179 332 45,4% 172 959 44,0% 163809 47,5%

Zobowigzania i
rezerwy na | Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat | Warto$¢  Udziat
zobowigzania

Rezerwy na
zobowigzania
Zobowigzania
diugoterminowe
Wobec  jednostek
powigzanych

Wobec pozostatych
jednostek

2743 0,70% 3078 0,8% 2940 0,7% 1804 0,5% 598 0,2%

30349 8,10% 125471 32,4% 136 814 34,6% 151 650 38,6% 121772 35,3%

0 0,00% 88 284 22,8% 90913 23,0% 98 470 25,1% 92129 26,7%

30349 8,10% 37 187 9,6% 45901 11,6% 53180 13,5% 29643 8,6%

Zobowigzania
krétkoterminowe
Wobec  jednostek
powigzanych

Wobec pozostatych
jednostek
Rozliczenia
miedzyokresowe
Zobowigzania i
rezerwy na| 77516 20,70% 203 668 52,6% 215520 54,6% 219 833 56,0% | 181021 52,5%
zobowigzania razem

42 876 11,50% 65336 16,9% 68 538 17,4% 65 063 16,6% 55968 16,2%

4340 1,20% 12391 3,2% 9992 2,5% 7474 1,9% 13 686 4,0%
38536 10,30% 52945 13,7% 58 546 14,8% 57589 14,7% 42282 12,3%

1548 0,40% 9783 2,5% 7228 1,8% 1316 0,3% 2683 0,8%

Pasywa razem 374269 100,00% | 386839  100,0% 394852 100,0% | 392792 100,0% | 344830 100%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., rok
obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od
1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..
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Tabela: Sprawozdanie z przeptywow pienieznych (tys. PLN)

veacaeeinienic 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
yszczeg 30.09.2014 | 30.09.2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011

7ysk / strata netto 5267 4328 3839 2565 6376 9151 5299

Korekty razem 668 9520 10232 5 984 11199 (12790) | (85521)

Przeplywy pienigzne netto 2 g 53, 13848 14071 8549 17575 (3 639) (80 222)

dziatalnosci operacyjnej

Wetywy —z - dziafalnosci) - o ) 3013 6 000 23 7179 48 134

inwestycyjnej

Wydatki  na - dziatainosq) ;5 4, (384) (453) 305 (8678) (29 749) (7 544)

inwestycyjna

Przeplywy pienigine netto 2 o, 2629 5547 (282) (1499) (29701) (7 420)

dziatalnosci inwestycyjnej

Wetywy 2 dziafalnosci| g 624 21964 1453 19196 37 605 76 961 117 002

finansowej

Wydatki — na - dziatainosc) 135 500) | (40038) | (17275) | (30364) | (56040) (39 966) (30 813)

finansowa

Przeplywy pienigzne netto 2 (5 0,) | (15074) | (15822) | (11168) | (18435) 36 995 86 189

dziatalnosci finansowej

:’;::::ywy plenigzne netto, o5 (1579) 3796 (2901) (-2 359) 3655 (1453)

Srodki na poczatek okresu 4231 6 590 4231 6590 6 590 2935 4388

Srodki na koniec okresu 3606 4993 8 027 3689 4231 6 590 2935

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011
r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

4. CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka zostaty przedstawione w Czesci Il Prospektu ,,Czynniki Ryzyka”.

5. INFORMACIE O EMITENCIE

5.1

5.1.1.

Historia i rozwéj Emitenta

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Emitent prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg pod firmg JHM DEVELOPMENT Spédtka

Akcyjna. Emitent moze réwniez uzywac skrétu JHM DEVELOPMENT S.A.

5.1.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000372753. Wopisu dokonat Sad Rejonowy dla todzi-
Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego. Emitent powstat
w wyniku przeksztatcenia spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig JHM DEVELOPMENT Sp. z
0.0. (humer KRS 0000307631) w spotke akcyjng, w trybie art. 551 i nastepnych Kodeksu spotek
handlowych.

5.1.3 Data utworzenia Emitenta oraz czas na jaki zostat utworzony
Spétka akcyjna powstata na mocy uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw
spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg JHM DEVELOMPENT Sp. z o.0. podjetej w

dniu 24.11.2010 roku i zaprotokotowanej przez Notariusza Beate Fidrysiak z Kancelarii
Notarialnej w Skierniewicach, Repertorium A numer 6387/2010.
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Spétka akcyjna zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w
todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 10.12.2010 roku. Czas
trwania Spotki jest nieoznaczony.

5.1.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie z
ktorymi dziata Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby (lub gtéwnego
miejsca prowadzenia dziatalnosci, jesli jest ono inne niz siedziba)

Siedziba Emitenta: Skierniewice

Forma prawna Emitenta: spotka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Dane adresowe: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice, Polska.
Telefon: +48 46 833 95 89

Fax: +48 46 833 61 28

Emitent zostat utworzony i dziata na podstawie przepiséw prawa polskiego, a w
szczegblnosci na podstawie Kodeksu spétek handlowych.

Akcje Serii Al sg obecnie notowane na rynku rownolegtym GPW.
5.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta i jego Grupy

Spétka zostata zawigzana w dniu 27.05.2008 roku jako jednoosobowa spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig w oparciu o akt zatozycielski — umowe spotki jednoosobowej
na podstawie sporzgdzonego przez notariusza Beate Fidrysiak z Kancelarii Notarialnej w
Skierniewicach aktu notarialnego Repertorium A numer 3299/2008, sprostowany w zakresie § 6
ust. 2 aktem notarialnym tegoz notariusza z dnia 2.06.2008 roku, Repertorium A nr 3413/2008.

Spoétka powstata pod firmga: JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0., z siedzibg w Skierniewicach,
pod adresem: 96-100 Skierniewice, ul. Unii Europejskiej 18.

Spoétka zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmieécie w todzi, XX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 6.06.2008 roku pod numerem 0000307631.

Na poczatku istnienia Emitenta, organem uprawnionym do jego reprezentowania byt
jednoosobowy Zarzad, w osobie Prezesa Zarzadu - Pani Haliny Mirgos. W dniu 19.06.2012 r.
powotano w skfad Zarzgdu Pana Jerzego Mirgos powierzajgc mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

Spdétka rozpoczeta dziatalnosé gospodarczg w dniu 27.05.2008 roku.

W dniu 24.11.2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate nr
19/2010 o przeksztatceniu Spotki JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0. w JHM DEVELOPMENT S.A.
(Repertorium A nr 6387/2010). Jednocze$nie wspdlnicy Spotki zgodzili sie na przyjecie Statutu
JHM DEVELOPMENT S.A. w brzmieniu nadanym mu przez zatozycieli spétki akcyjnej
(Repertorium A nr 6380/2010).

W dniu 10.12.2010 roku Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescie w todzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgadowego wpisat spotke do rejestru przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem 0000372753.

W dniu 22.12.2010 roku Emitent nabyt 541.800 udziatéw spotki Marywilska 44, o
wartosci nominalnej 50 zt kazdy, za taczng cene 27.090.000 zt, co stanowito 90 % udziatow w
kapitale zaktadowym tej spofki.
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W dniu 29 czerwca 2011 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt
emisyjny Emitenta, na podstawie ktorego wprowadzono do obrotu gietdowego:
- 95.670.000 (dziewiecdziesigt pie¢ miliondw szeséset siedemdziesigt tysiecy) akcji serii A,
- 29.330.000 (dwadziescia dziewieé miliondw trzysta trzydziesci tysiecy) akcji serii B.

Powyisze akcje zostaty uchwatg Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. z dnia 08.08.2011 roku nr 1041/2011 wprowadzone do obrotu z dniem
09.08.2011 roku.

W dniu 20.09.2011 r. zarejestrowana zostata przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmieécia
w todzi spétka zalezna Emitenta: JHM 1 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, pod nr KRS
0000396588. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi na dzien zatwierdzenia Prospektu 5.400 tys. zt —
objety w catosci przez Emitenta. Spdtka zostata powotana w zwigzku z planami realizacji budowy
obiektu handlowego ,Dom i Ogréd” w Starachowicach dla sieci NOMI. Zarzad Spoétki jest
jednoosobowy — funkcje Prezesa Zarzadu petni Pani Halina Mirgos. Spdtka wchodzi w sktad
grupy kapitatowej JHM DEVELOPMENT.

W dniu 22.03.2012 r. zarejestrowana zostata przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia
w todzi spétka zalezna JHM DEVELOPMENT S.A. - JHM 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach,
pod nr KRS 0000415335. Kapitat zaktadowy Spétki na dzien zatwierdzenia Prospektu wynosi
10.300 tys. zt — objety w catosci przez Emitenta. Spétka zostata powotana do prowadzenia
dziatalnos$ci gospodarczej polegajacej na wybudowaniu na nieruchomosciach potozonych w
Zabrzu, Istebnej, Bielsku Biatej i Rumi oraz innych w tym celu nabytych, obiektéw handlowych
sieci spozywczej BIEDRONKA i na wynajmowaniu tych obiektéw wytacznie na rzecz Jeronimo
Martins Polska S.A z siedzibg w Kostrzynie. Zarzad Spotki jest jednoosobowy — funkcje Prezesa
Zarzadu petni Pani Halina Mirgos. Spdtka wchodzi w sktad grupy kapitatowej JHM
DEVELOPMENT.

W dniu 19.06.2012 r. Rada Nadzorcza JHM DEVELOPMENT S.A. podjeta uchwate w
przedmiocie rozszerzenia sktadu Zarzadu Spétki do dwéch oséb. W zwigzku z powyzszym na
stanowisko Wiceprezesa Zarzadu powotata Pana Jerzego Mirgos. Od tego momentu w sktad
Zarzadu Emitenta wchodzg dwie osoby: Prezes Zarzadu — Pani Halina Mirgos oraz Wiceprezes
Zarzadu Pan Jerzy Mirgos.

W dniu 19.06.2012 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy JHM DEVELOPMENT S.A.
podjeto uchwate w przedmiocie powofania széstego cztonka Rady Nadzorczej Emitenta. W
zwigzku z powyzszym w sktad Rady Nadzorczej powotano Jarostawa Karasinskiego.

W dniu 14.08.2012 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w todzi zarejestrowat spotke
zalezng Emitenta: JHM 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach, pod nr KRS 0000429905. Spdtka
JHM 3 Sp. z o.0. zostata zatozona w celu prowadzenia dziatalnosci w zakresie realizacji
projektéw deweloperskich, komercyjnych oraz wynajmu obiektéw handlowych. Kapitat
zaktadowy Spodtki na dzien prospektu wynosi 6.500 tys. zt — w catosci objety przez Emitenta.
Zarzad Spotki jest jednoosobowy — funkcje Prezesa Zarzadu petni Pani Halina Mirgos. Spotka
wchodzi w sktad grupy kapitatowej JHM DEVELOPMENT.

W zwigzku z powotaniem széstego cztonka Rady Nadzorczej Emitenta podjeto decyzje w
dniu 25.09.2012 r. o powotaniu Komitetu Audytu Spétki na podstawie art. 86 ust 3 i 7 ustawy o
biegtych rewidentach, ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz nadzorze publicznym. W sktad Komitetu Audytu powotano: Waldemara
Borzykowskiego — Przewodniczgcego Komitetu Audytu, Jarostawa Karasinskiego — Cztonka
Komitetu Audytu oraz Agnieszke JoZwiak (obecnie Mazur).
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W dniu 28.07.2014 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki Marywilska 44
podjeto uchwate nr 1 o podwyiszeniu kapitatu zaktadowego spotki Marywilska 44 z kwoty
35.000 tys. zt do kwoty 70.000 tys. zt poprzez utworzenie nowych udziatéw o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy udziat. Nowoutworzone udziaty zostaty objete przez Emitenta i pokryte
w catosci wktadem pienieznym zgodnie z oswiadczeniem o objeciu udziatow ztozonym w dniu
02.09.2014 r. (Repertorium A nr 2719/2014). W dniu 24.11.2014 r. Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat
podwyzszenie kapitatu zaktadowego w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS.

W dniu 24.09.2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta
podjeto uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego Emitenta wraz z jednoczesnym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Emitenta do kwoty 173.000 tys. zt wraz z obnizeniem
wartosci nominalnej kazdej akcji Spétki z kwoty 1 zt do kwoty 0,50 zt oraz emisji akcji:

- 208.512.500 akcji serii C o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda, oraz

- 12.487.500 akcji serii D o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda.

W dniu 13.10.2014 r. Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych
S.A. postanowit na podstawie uchwaty nr 868/14 zarejestrowaé w Krajowym Depozycie
Papieréw Wartosciowych 12.487.500 akcji zwyktych na okaziciela serii D, pod warunkiem
podjecia decyzji przez spoétke prowadzgcy rynek regulowany o wprowadzeniu tych akcji do
obrotu na rynku regulowanym.

W dniu 17.10.2014 r. Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. uchwatg
nr 1163/2014 postanowit wprowadzi¢ z dniem 21 pazdziernika 2014 roku w trybie zwyktym do
obrotu gietdowego na rynku réwnolegtym akcje serii D Emitenta.

W dniu 21.10.2014 r. nastgpita rejestracja akcji serii D przez KDPW.

W dniu 17.11.2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta
podjeto uchwate nr 3/11/2014 w sprawie scalenia (potgczenia) akcji Spotki, zmiany Statutu
Spotki oraz upowaznienia Zarzadu do podejmowania czynnosci dla przeprowadzenia scalenia
(potaczenia) akcji Spotki. Zgodnie z uchwatg Walne Zgromadzenie oznaczyto nowg serig Al
wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spotki dotychczasowych serii A, B i D, natomiast serig A2
oznaczono wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spétki dotychczasowej serii C. Ponadto ustalono
nowg wartos¢ nominalng kazdej z akcji Spdtki tak utworzonych nowych serii A1 i A2 w
wysokosci 2,50 zt w miejsce dotychczasowej wartosci nominalnej akcji Spétki wynoszacej 0,50
zt. Dodatkowo na mocy ww. uchwaty zmniejszono proporcjonalnie ogdlng liczbe akcji Emitenta
wszystkich serii z liczby 346.000.000 do liczby 69.200.000, przy zachowaniu niezmienionej
wysokosci kapitatu zaktadowego Spétki.

W dniu 21.11.2014 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescie, XX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji scalenia akcji Emitenta w Rejestrze
Przedsiebiorcow KRS.

W dniu 26.11.2014 r. Zarzad spotki zaleznej — Marywilska 44 zawart ze spotkg Kupiec
Warszawski sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej umowe nabycia udziatéw w spotce Marywilska
44 w liczbie 60.200 o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy udziat, o tgcznej wartosci nominalnej
3.010.000,00 zt, w celu ich dobrowolnego umorzenia z czystego zysku (Repertorium A nr
5034/2014).

W dniu 26.11.2014 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikéw spoétki zaleinej
Marywilska 44 (Repertorium A nr 5040/2014) podjeto uchwate nr 1 w przedmiocie umorzenia
udziatéw Spétki. Na mocy tej uchwaty umorzono 60.200 udziatéw (nabytych uprzednio od spofki
Kupiec Warszawski sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej) o tgcznej wartosci nominalnej 3.010.000
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zt. Przedmiotowe udziaty zostaty umorzone z czystego zysku spétki Marywilska 44 bez obnizania
jej kapitatu zaktadowego. Ponadto Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw z dnia 26.11.2014
r. dokonato zmiany umowy spétki i przyjeto jej tekst jednolity. W zwigzku z powyzszymi
czynnos$ciami prawnymi Emitent stat sie jednym udziatowcem spétki zaleznej Marywilska 44. Na
Date Prospektu powyzsze zmiany nie zostaty zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sagdowym.
W dniu 28.11.2014 r. do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy ztozono wniosek o rejestracje

zmian.

Tabela: Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci Emitenta

Data

Zdarzenia

2008

Powstanie Spotki,
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki do kwoty 18.000.000 zt,
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki do kwoty 77.000.000 zt.

2009

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki do kwoty 90.000.000 zt.

2010

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki do kwoty 95.670.000 zt,

Przeksztatcenie spotki JHM DEVELOPMENT Sp. z o.0. w spotke akcyjng JHM
DEVELOPMENT S.A. — 10 grudnia 2010 roku,

Podjecie uchwaty przez NWZA o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego do kwoty 125.000.000 zt poprzez emisje 29.330.000 akcji
serii B.

Nabycie 90 % udziatow spotki Marywilska 44 (spétka Zalezna),

Podjecie uchwaty przez NWZA o emisji obligacji serii A, zamiennych na akcje serii C
oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w kwocie 20.000.000 zt.

2011

Rejestracja przez KRS warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w kwocie
20.000.000 zt w zwigzku z emisja obligacji serii A, zamiennych na akcje serii C,
Rejestracja przez KRS podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki do kwoty,
125.000,000 zt poprzez emisje 29.330.000 akcji serii B,

Przydziat 11 obligacji serii A, zamiennych na akcje serii C, o tacznej wartosci
emisyjnej 11.000.000 zt,

Wprowadzenie akcji Emitenta serii A i B do obrotu na rynku regulowanym (Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.),

Rejestracja przez KRS spotki JHM 1 (spdtka Zalezna).

2012

Rejestracja przez KRS spétki JHM 2 (spdtka Zalezna),
Rejestracja przez KRS spétki JHM 3 (spdtka Zalezna),
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w spétce JHM 2 do 10.300.000,00 zt.

2013

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w spétce JHM 3 do 6.500.000 zt.

2014

Wykup przez Emitenta obligacji serii A,

Rejestracja przez KRS obnizenia kapitatu zaktadowego wraz z jednoczesnym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego do kwoty 173.000.000,00 zt poprzez emisje
akcji serii C i D wraz ze zmniejszeniem wartosci nominalnej kazdej z
dotychczasowych akcji z 1,00 zt do 0,50 zt.

Wprowadzenie akcji Emitenta serii D do obrotu na rynku regulowanym GPW.

Scalenie akcji Emitenta dotychczasowych serii A,B i D oraz oznaczenie ich nowg
serig Al oraz scalenie akcji Emitenta dotychczasowej serii C i oznaczenie ich nowa
serig A2, a takie w miejsce dotychczasowej wartosci nominalnej akcji Spotki
wynoszgcej 0,50 zt ustalono nowg wartos¢ nominalng akcji w wysokosci 2,50 zt.
Ponadto proporcjonalnie zmniejszono liczbe akcji Emitenta z 346.000.000 do liczby
69.200.000 przy zachowaniu niezmiennej wysokosci kapitatu zaktadowego.

Emitent stat sie posiadaczem 100% udziatow w spotce zaleznej — Marywilska 44.

Zrédto: Emitent

Informacje dotyczace szczegdtéw podwyzszenia kapitatu zaktadowego w okresie objetym

historycznymi

informacjami finansowymi zostaly zawarte w pkt. 21.1.7 Dokumentu
Rejestracyjnego.
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5.2 INWESTYCIE

5.2.1. Giéwne inwestycje Emitenta za kazdy rok obrotowy w okresie objetym historycznymi
informacjami finansowymi do Daty Prospektu

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi i do Daty Prospektu, Grupa
Emitenta dokonata nastepujacych inwestycji w aktywa trwate (rzeczowe i niematerialne):

Tabela: Inwestycje w Aktywa Trwate (w tys. zt)

Aktvwa Trwate 01.01.2014 do 01.01.2013 - 01.01.2012- 01.01.2011 -
¥ Daty Prospektu 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011
Grunty 0 0 5162 2 892
Budynki 0 0 28 078 37
Inne 277 8678 277 4624
Razem 277 8678 33517 7 554

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za lata obrotowe: od 01
stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r., od 1 stycznia 2013 r.
do 31 grudnia 2013 r. oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za okres
sprawozdawczy od 30 czerwca 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. (dane niezbadane), oraz Spdtka.

Inwestycje Emitenta w aktywa trwate w kolejnych okresach przedstawiono powyzej. Byty to
przede wszystkim inwestycje w kategorii ,Inwestycje dfugoterminowe” oraz w grunty ktére
zostaty nabyte albo na potrzeby inwestycji o charakterze komercyjnym lub na uzytek wtasny
Emitenta.

W 2011 roku spétka JHM 1 Sp. z 0.0. z grupy kapitatowej Emitenta nabyta za kwote 2 708 tys. zt
grunt potozony w Starachowicach woj. swietokrzyskie przy ul. Radomskiej 10 (dziatka nr 1164 z
obrebu 02 o powierzchni 1,2089 ha) z przeznaczeniem na budowe pawilonu handlowego na
potrzeby wynajmu na rzecz sieci handlowej NOMI z branzy Dom i Ogréd. Nieruchomosé zostata
zakupiona od Mylles Commmercial Property 1 Sp. z 0.0. w Kielcach. Nie byta to transakcja z
podmiotem powigzanym. Wyceny gruntu dokonat EMMERSON EVALUATION Sp. z 0.0. w
Warszawie.

W tym samym roku kwota 184 tys. zt objeta réwniez nabycie prawa wieczystego uzytkowania
gruntu o powierzchni 1,3245 ha potozonego w Skierniewicach przy ul. Unii Europejskiej 18.

W 2011 roku kwote 37 tys. zt stanowity naktady na budynki centrum handlowego zarzgdzanego
przez spotke z grupy kapitatowej - Marywilska 44 Sp. z o.0.

W roku 2011 na naktady w aktywa trwate w kategorii ,, Inne” w wysokosci 4 624 tys. zt ztozyty sie
gtownie naktady na budynek wynajmowany na potrzeby sieci handlowej NOMI w
Starachowicach przy ul. Radomskiej w wysokosci 2 525 tys. zt. Naktady obejmowaty rozpoczety
w roku 2011 i zakoniczony pod koniec roku 2012 proces budowy pawilonu handlowego na
gruncie zakupionym w roku 2011 ujete jako naktady na $rodki trwate w budowie. Na te wartosé
sktadaty sie gtdwnie ptatnosci za faktury wystawiane przez generalnego wykonawce.

Kolejng pozycje wchodzacg do kategorii ,Inne” stanowity naktady na dokonczenie procesu
budowy, wykonczenia i dostosowania do potrzeb przysztych najemcéw hal targowych centrum
handlowego CHT MARYWILSKA 44. Poniesione przez spétke Marywilska 44 Sp. z 0.0. naktady
objety inwestycje dtugoterminowe w kwocie 1920 tys. zt, a takie naktady na maszyny i
urzadzenia, inne Srodki oraz srodki trwate w budowie w kwocie 142 tys. zt.
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W 2012 roku naktady na aktywa trwate objety naktady poniesione przez spotke celowg JHM 2
Sp. z 0.0. w wysokosci 5 162 tys. zt na zakup gruntéw oraz naktady w wysokosci 13 571 tys. zt
poniesione na zakup nieruchomosci komercyjnych potozonych w miejscowosciach Istebna,
Bielsko-Biata i Zabrze.

Nieruchomosci te spotka JHM 2 Sp. z o.0. powotana jako spodtka celowa do zarzadzania
obiektami komercyjnymi na potrzeby sieci handlowej BIEDRONKA wynajeta na potrzeby tej sieci
w grudniu 2012 r.

Naktady na zakup nieruchomosci zabudowanej potozonej w Istebnej woj. $lgskie pow.
cieszynski na dziatce nr 3124 obreb 0001 o pow. 0,4679 ha objety zakup gruntu w kwocie 1.862
tys. zt i naniesien w postaci pawilonu handlowego w kwocie 3.681 tys. zt. Transakcja zostata
zrealizowana miedzy spétkami JHM 2 Sp. z o.0. i JHM DEVELOPMENT S.A. po wybudowaniu
pawilonu przez JHM DEVELOPMENT S.A. Byta to transakcja miedzy podmiotami powigzanymi
(jest opisana w rozdziale 19). Wyceny wartosci nieruchomosci dokonata Kancelaria
Rzeczoznawcy Majatkowego Magdalena Lipinska.

Nakfady na zakup nieruchomosci zabudowanej potozonej w Zabrzu woj. $lgskie na dziatkach nr
1934/53 i 1936/53 obreb Stolarzowice o pow. 0,3666 ha objety zakup gruntu w kwocie 1.400
tys. zt i naniesied w postaci pawilonu handlowego w kwocie 4.444 tys. zt. Transakcja zostata
zrealizowana miedzy spétkami JHM 2 Sp. z o.o0. i JHM DEVELOPMENT S.A. po wybudowaniu
pawilonu przez JHM DEVELOPMENT S.A. Byta to transakcja miedzy podmiotami powigzanymi
(jest opisana w rozdziale 19). Wyceny wartosci nieruchomosci dokonata Kancelaria
Rzeczoznawcy Majgtkowego Magdalena Lipinska.

Naktady na zakup nieruchomosci zabudowanej potozonej w Bielsku-Biatej woj. $lgskie na
dziatkach nr 727/2, 728/5 732/8, 734/4 obreb 0020 o pow. 0,5861 ha objety zakup gruntu w
kwocie 1.900 tys. zt i naniesien w postaci pawilonu handlowego w kwocie 5.446 tys. zt.
Transakcja zostata zrealizowana miedzy spétkami JHM 2 Sp. z 0.0. i JHM DEVELOPMENT S.A. po
wybudowaniu pawilonu przez JHM DEVELOPMENT S.A. Byta to transakcja miedzy podmiotami
powigzanymi (jest opisana w rozdziale 19). Wyceny wartosci nieruchomosci dokonata
Kancelaria Rzeczoznawcy Majatkowego Magdalena Lipiriska.

Naktady w wysokosci 14 507 tys. zt zostaty poniesione przez spétke JHM 1 Sp. z 0.0. na
rozpoczeta w roku 2011 budowe pawilonu handlowego wynajmowanego na potrzeby sieci
handlowej NOMI w Starachowicach przy ul. Radomskiej. Pozostate naktady poniesione w roku
2012 na aktywa trwate to gtdwnie naktady w wysokosci 132 tys. zt poniesione przez spétke
Marywilska 44 na inne $rodki oraz srodki trwate w budowie obejmujace wykonczenie hal
targowych centrum handlowego CHT MARYWILSKA 44 i dostosowanie do potrzeb najemcéw .

W 2013 roku w kategorii ,Inwestycje dtugoterminowe” znalazta sie warto$¢ apartamentéw
turystycznych w apartamentowcu ,Foka” potozonym w miejscowosci Hel , ktdra zwigzana jest
ze zmiang ich przeznaczenia. Lokale wybudowane przez JHM DEVELOPMENT w standardzie
»pod klucz” byty przeznaczone poczgtkowo do sprzedazy potencjalnym nabywcom. W 2013
roku zostata podjeta decyzja o przeznaczeniu czesSci apartamentéw na wynajem
krotkoterminowy. Wigzato sie to z dodatkowym wyposazeniem tych lokali i oddaniem
zarzadzania wynajmem zewnetrznemu operatorowi turystycznemu. Warto$¢ apartamentéw
dostosowanych do potrzeb najmu krétkoterminowego wyniosta 8 398 tys. zt.

Pozostate inwestycje grupy kapitatowej Emitenta w roku 2013 obejmujg gtéwnie inwestycje w
Srodki trwate i maszyny i urzadzenia poczynione przez spotke Marywilska 44 Sp. z o.o.
obejmujace sprzet komputerowy wraz z niezbedna infrastrukturg techniczng wyposazenia biura
administracji spotki oraz opracowanie dokumentacji projektowej dla inwestycji polegajgcej na
rozbudowie centrum hal CHT MARYWILSKA 44.
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W okresie od 01.01.2014 do Daty Prospektu Grupa Emitenta dokonata inwestycji w wysokosci
277 tys. zt. Kwota ta w catosci dotyczy inwestycji dokonanych przez spotke Marywilska 44 Sp. z
0.0. i dotyczyta naktadéw inwestycyjnych na srodki trwate w budowie — rozbudowe powierzchni
hal targowych CHT MARYWILSKA 44.

Tabela: Zrédta finansowania historycznych inwestycji

Zrédto 01.01.2014 do 01.01.2013 - 01.01.2012 - 01.01.2011 -
finansowania Daty Prospektu 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011
Finansowanie 277 8678 10632 4146
wtasne

Finansowanie 0 0 27 885 3408
zewnetrzne

Finansowanie 277 8678 33517 7 554
razem

Zrédto: Emitent Dane niezbadane.

Kategoria ,,Finansowanie wtasne” w powyzszej tabeli obejmuje srodki wtasne Grupy Emitenta, jak rdwniez
finansowanie uzyskane w ramach grupy kapitatowej MIRBUD S.A., wykazane na bilansie Emitenta w
kategorii: ,Zobowigzania wobec podmiotow powigzanych” (dtugoterminowe i krétkoterminowe).

Na dziern 30.06.2014 r. catkowite zadtuzenie bankowe Grupy Emitenta wynosito ok. 69,8 min
PLN, podczas gdy zobowigzania wobec MIRBUD S.A. z tytutu pozyczek wyniosty ponad 88,3 min
PLN (cato$¢ zobowigzah wobec MIRBUD S.A to zobowigzania diugoterminowe ktére wyniosty
88,3 min PLN).

5.2.2 Inwestycje prowadzone na Date Prospektu i planowane na przysztos¢, co do ktérych
Zarzad podjat, na Date Prospektu, wigzace zobowigzania

Na Date Prospektu Grupa Emitenta prowadzi nastepujgce istotne inwestycje w aktywa trwate.

Spoétka celowa Emitenta JHM 2 Sp. z 0.0. realizuje projekt budowy galerii handlowej na wtasne;j
dziatce o powierzchni 1,3 ha, potozonej w Rumi przy ul. Debogérskiej. Powierzchnia najmu
realizowanego obiektu wynosi 3,0 tys. m’ Gtéwnym najemca bedzie BIEDRONKA - sie¢
handlowa branzy spozywczej, zapewniajgca czeste odwiedziny duzej liczby klientéw. Innymi
najemcami bedg przedstawiciele detalicznych sieci handlowych branzy odziezowej (fashion),
drogeryjnej, meblowej, AGD i elektroniki uzytkowej. Generalnym wykonawcy inwestycji jest
MIRBUD S.A. Wartos¢ umowy wynosi 8,0 min zt Termin oddania do uzytkowania — grudzien
2014 r.

Spétka z Grupy Emitenta Marywilska 44 Sp. z 0.0. na Date Prospektu realizuje | etap rozbudowy
Centrum Handlowego MARYWILSKA 44. W ramach inwestycji dotychczasowy obiekt centrum
handlowego powiekszony zostanie o ponad 2 tys. m% na ktérych znajdzie sie m.in. 8 lokali
handlowych, - zlokalizowanych na prestizowym Pasazu Gtéwnym CHT MARYWILSKA 44 oraz
czes$¢ administracyjno-biurowa. Nowe lokale zostang wynajete w drodze przetargu. Centrum
zyska przestronne patio, gdzie bedzie mozina odpoczgé po zakupach. Miejsce spetni takze
funkcje rozrywkowa — beda tu organizowane cykliczne imprezy dla Klientéw centrum
handlowego. Wartos¢ umowy to ok. 6 min ztotych netto. Generalnym wykonawcg inwestycji
jest MIRBUD S.A. Planowane zakoniczenie prac przewidziano na pazdziernik 2014 r., a oddanie
lokali najemcom w listopadzie 2014 r. Po zakoriczeniu | etapu rozbudowy tgczna powierzchnia
CHT MARYWILSKA 44 wyniesie blisko 65 tys. m? powierzchni uzytkowej, na ktérej kupujacy
znajdg ponad 1300 sklepéw. Do dyspozycji klientow bedzie tez parking naziemny na 4 500
samochododw.

Nie zaplanowano do przeprowadzenia w przysztosci inwestycji w aktywa trwate, co do ktérych
Grupa Emitenta podjetaby, na Date Prospektu, wigzgce zobowigzania.
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6.  ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

6.1 Dziatalnos¢ podstawowa

6.1.1. Opis i gtéwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosci
6.1.1.1. Podsumowanie

Dziatalnos¢ Grupy skupia sie na dwdch obszarach: dziatalnosci deweloperskiej, realizowanej
przez Emitenta od poczatku istnienia JHM DEVELOPMENT S.A. i dziatalnosci polegajgcej na
zarzadzaniu centrum hal handlowych i wynajmie powierzchni komercyjnej, realizowanej
poprzez spotki zalezne Marywilska 44 Sp. z 0.0., JHM 1 Sp. z 0.0. i JHM 2 Sp. z 0.0. w ktdrych
Emitent posiada pakiet kontrolny udziatéw.

Koniunktura w tych obydwu branzach jest uzalezniona od ogdlnej sytuacji gospodarczej i
makroekonomicznej w Polsce, aczkolwiek kazda z nich jest uzalezniona od innego, i w duzej
mierze niepowigzanego ze sobg zestawu czynnikdw makroekonomicznych, co przektada sie na
wiekszg stabilnos¢ bazy przychoddw i marz Grupy.

Dziatalnos¢ deweloperska

Dziatalnos¢ deweloperska Grupy realizowana jest bezposrednio przez JHM DEVELOPMENT S.A.
oraz za posrednictwem spotki celowej JHM 3 Sp. z 0.0. utworzonej na potrzeby realizacji jednej
z inwestycji. Polega na kompleksowej realizacji inwestycji nieruchomosci mieszkaniowych i
lokali komercyjnych oraz ich sprzedazy klientom. Sktadajg sie na nig nastepujgce etapy:

e nabywanie gruntéw,

e uzgodnienie i akceptacja projektu architektonicznego,

e uzyskanie stosownych pozwolen administracyjnych,

e zapewnienie finansowania inwestycji,

e wybdr i nadzorowanie podmiotdw, ktére wykonujg prace budowlane i wykonczeniowe,

e przeprowadzenie kampanii promocyjnej oraz organizacja procesu sprzedazy lokali.
Grupa realizuje przede wszystkim obiekty o przeznaczeniu mieszkaniowym. Dziatalnos¢
deweloperska Grupy skupia sie gtdwnie na realizacji projektow deweloperskich w mniejszych i
Sredniej wielko$ci miastach Polski centralnej oraz srodkowo-pdétnocnej, znajdujacych sie w
sgsiedztwie duzych aglomeracji miejskich oraz wybidrczo w innych rejonach o duzym potencjale
gdzie mozliwa jest realizacja atrakcyjnych marz.
Przy wyborze lokalizacji dla nowych inwestycji kluczowe czynniki dla Emitenta to:

e duzy popyt,

e ograniczona konkurencja,

e mozliwosci finansowe mieszkaricéw danego miasta.

Dziatalnos¢ polegajaca na zarzadzaniu halami handlowymi i wynajmie powierzchni
komercyjnej
Dziatalno$¢ ta polega na zarzadzaniu nieruchomosciami komercyjnymi i uzyskiwaniu

przychodéw od najemcow lokali handlowych z tytutu optat czynszowych za wynajem oraz z
tytutu swiadczonych na ich rzecz ustug.
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W ramach Grupy Kapitatowej Emitenta dziatalno$¢ polegajagca na zarzadzaniu halami
handlowymi i wynajmie powierzchni komercyjnej prowadzona jest przez spoétki zaleine:
Marywilska 44 Sp. z 0.0., JHM 1 Sp. z 0.0. i JHM 2 Sp. z 0.0.

Marywilska 44 Sp. z o.0. — jest wtascicielem i zarzadza jednym z najwiekszych w Polsce i
najwiekszym w obrebie M.St. Warszawy kompleksem hal handlowych. Spétka Marywilska 44
wynajmuje powierzchnie komercyjng podmiotom prowadzgcym dziatalnos$é handlowa.

Spoétka JHM 1 Sp. z o.0., powotana zostata do realizacji przedsiewziecia, ktére wigzato sie z
zakupem gruntu pod obiekt handlowy dla spétki NOMI, podpisaniem umowy ze spotkg NOMI
oraz przygotowaniem i realizacjg budowy pawilonu zlokalizowanego w Starachowicach przy ul.
Radomskiej. Obecnie JHM 1 kontynuuje dziatalno$¢ osiggajac przychody ze swojej podstawowej
dziatalnosci — wynajmu powierzchni handlowych. Wynajem powierzchni handlowych jest
jedynym segmentem dziatalnosci Spotki.

Podstawowym obszarem dziatalnosci spotki JHM 2 Sp. z o.0. jest zarzadzanie obiektem
wynajetym przez spétke Jeronimo Martins Polska S.A. na potrzeby prowadzenia dziatalnosci
handlowej pod markg BIEDRONKA. Ponadto spdtka JHM 2 Sp. z o.0. rozpoczeta realizacje
kolejnego projektu inwestycyjnego w segmencie wynajmu nieruchomosci komercyjnych. Jest to
budowa zlokalizowanej w Rumi galerii o przeznaczeniu handlowo-ustugowo-biurowym.

Na Date Prospektu Grupa Emitenta prowadzi dziatalnos¢ wytgcznie na terenie Polski.
6.1.1.2. Dziatalno$¢ deweloperska

Dziatalnos¢ deweloperska prowadzona jest przez JHM DEVELOPMENT S.A. oraz spoétke celowgq
JHM 3 Sp. z 0. 0., w ktérej JHM DEVELOPMENT posiada 100% udziatow.

Na Date Prospektu w ramach tych spotek zakonczono realizacje tgcznie 13 inwestycji
obejmujacych 18 wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych oraz 76 domdw jednorodzinnych
(tacznie 1.391 lokali, ponad 78,2 tys. m2 PUM). Projekty deweloperskie byty zlokalizowane
gtéwnie w centralnej i Srodkowo-pdétnocnej Polsce w miastach matej i Sredniej wielkosci
(Betchatéw, Brzeziny, Hel, Konin, Rawa Mazowiecka, Rumia, Skierniewice i Zyrarddw).
Szczegdtowe zestawienie jest przedstawione w tabeli ponizej.

Tabela: Wykaz ukoriczonych projektow deweloperskich oraz liczba lokali w zrealizowanych inwestycjach

L Lokalizacja Rodzaj inwestycji Liczba lokali Powierzchnia
p- ] J vl w budynku PUM w m>
1 | BELCHATOW ul. Hubala 6 Wielorodzinne 125 6 550
2 | BRZEZINY ul. Gtowackiego 47, 49i51 Wielorodzinne 128 6933
3 | HEL ul. Steyera 16A i 16B Apartamenty 106 3496
4 | KONIN ul. Berylowa 1i3 Wielorodzinne 144 7 384
5 | RAWA MAZOWIECKA ul. Katowicka Domy jednorodzinne 73 10503
6 RAWA MAZOWIECKA  ul. Kazimierza Wielorodzinne 34 1858

Wielkiego 27
7 | RAWA MAZOWIECKA ul. Solidarnosci 18A Wielorodzinne 32 1790
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8 | RUMIA ul. Debogérska 84 Wielorodzinne 244 12 987

9 | RUMIA ul. Jagietty/Bony Domy jednorodzinne 3 486

10 | SKIERNIEWICE ul. Rawska 71i 71A Wielorodzinne 172 9034

11 | SKIERNIEWICE ul. Trzcinska 22 i 22A Wielorodzinne 159 8552

12 .ZYRA.F,{D(.)W ul. Hulki Laskowskiego 4 Wielorodzinne 83 4 409

i Basinskiego 3

13 | ZYRARDOW ul. Okrzei 53A Wielorodzinne 88 4316

RAZEM 1391 78 298

Zrédto: Grupa

W zrealizowanych projektach Emitent sprzedat tacznie 865 lokali mieszkalnych obejmujacych
ponad 48 tys. m2 PUM. Najwiecej lokali mieszkalnych sprzedanych zostato w Skierniewicach
(245 lokali, 12,3 tys. m2 PUM) oraz Rumi (192 lokale, 5,4 tys. m2 PUM). Szczegdtowe
zestawienie jest przedstawione w tabeli ponize;j.

Tabela: Wykaz lokali sprzedanych na dzien 31.08.2014 r.

Lp. Lokalizacja Rodzaj inwestycji Dy Powierzchnzia
sprzedana PUMwm
1 | BELCHATOW ul. Hubala Wielorodzinne 87 4766
2 | BRZEZINY ul. Gtowackiego Wielorodzinne 83 4335
3 | HEL ul. Steyera Apartamenty 15 635
4 | KONIN ul. Berylowa Etap | Wielorodzinne 53 2841
5 | RAWA MAZOWIECKA ul. Katowicka Domy jednorodzinne 31 4674
6 \Fj\ﬁ\é\llkAiel\g/IoAZOWIECKA ul. Kazimierza Wielorodzinne 23 1219
7 | RAWA MAZOWIECKA ul. Solidarnosci Wielorodzinne 32 1790
8 | RUMIA ul. Debogérska Wielorodzinne 192 9577
9 | RUMIA ul. Jagietty/Bony Domy jednorodzinne 1 152
10 | SKIERNIEWICE ul. Rawska Wielorodzinne 102 5213
11 | SKIERNIEWICE ul. Trzcifska Wielorodzinne 143 7 580
12 | ZYRARDOW ul. Hulki Laskowskiego Wielorodzinne 83 4409
13 | ZYRARDOW ul. Okrzei Etap | Wielorodzinne 20 1075
RAZEM 865 48 265
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Spétka JHM 3 Sp. z o.0. zostata powotana jako spdétka celowa dla prowadzenia projektu
inwestycyjnego w Grupie JHM DEVELOPMENT, co byto istotnym warunkiem umowy kredytowej
ze strony banku PEKAO S.A. finansujacego inwestycje deweloperskg w Zyrardowie przy ul.
Okrzei. Inwestycja zostata zakonczona w czerwcu 2014 roku.

Wykres: Lokalizacja zrealizowanych i planowanych do realizacji na lata 2014-2018 inwestycji
Emitenta

Zrealizowane w latach
2008 -2014.

Zaplanowane do realizacji
w latach 2014-2018.

Zrédto: Emitent
Emitent posiada bank ziemi o powierzchni okoto 21,7 ha z przeznaczeniem na zabudowe
mieszkaniowg. Informacje o poszczegdlnych dziatkach przedstawione sg w tabeli.
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Tabela: Zestawienie nieruchomosci inwestycyjnych Emitenta

L.P. MIEJSCOWOSC LOKALIZACJA NUMERY DZIALEK POWIWZH:“: GRUNTU NR KSIEGI WIECZYSTEJ

1. 2. 3. 4. 5.

1. |BRzZEZINY ul. Glowackiego (etap IV) | 3727/ 140 3580 LD1B/00038845/3
BRZEZINY ul. Glowackiego (etap V) 37277141 2459 LD1B/00038845/3
BRZEZINY ul. Glowackiego (etap VI) | 3727/142 1745 LD1B/00038845/3

4. |JASTRZEBIA GORA  |uL. Jantarowa 2 %%76' 15,16, 17, 18, 71/4, 1417, 13 142 GD2W/00027024/3

5. |eopz ul. Jugostowiariska 44 |454/5, 45416, 454/7 126 014 LD1M/00013171/7

6. |KATOWICE :’e"t';‘)"'ffk'eg° 719 agn, 278 7002 KA1K/00030614/8

7. |KATOWICE ul. Putaskiego (etap Il)  |48/2, 46/3 5016 KA1K/00127730/4

8. |KONIN os. Diamentowe (etap Il) |1675/107, 1675/169, 2144, 2143 7 958 KN1N/00088412/5

9. |KONIN os. Diamentowe (etap Ill) |1675/155, 1675/146, 1608/6, 6771 KN1N/00088414/9

. 1675/89, 1675/149, 1675/150, KN1N/00088413/2,

10. |KONIN os. Diamentowe (etap V) 1608/2, 1675/159 10 125 KN1N/00089335/8

11. |RAWA MAZOWIECKA  |ul. Katowicka 8/4 5207 LD1R/00038307/5

12. |RUMIA ul. Debogorska 80 471 3000 GD1W/00077438/6

13. |RUMIA ul. Debogorska 82 41712 8628 GD1W/00077208/5

133/3,134/8,134/10,133/6, 134/1, z:gggg%?sgg

14. |ZAKOPANE ul. Szymony 17B 551/1 droga wspétwt z TESKO, 9921 !

127/17 wspoiwt z TESKO NS12/00006673/8,

P NS1Z/00047779/0;

15. [ZYRARDOW ul. Okrzei (etap Il) 3744/2 2230 PL12/00066371/3
16. [ZYRARDOW ul. Okrzei (etap Ill) 3744/3 3938 PL12/00066372/0

Zrédto: Emitent
Inwestycje deweloperskie sg przygotowywane i realizowane przez nastepujace Dziaty Emitenta.
Dziat Przygotowania Inwestycji: podstawowym zadaniem tego dziatu jest identyfikacja i

nabycie dziatek inwestycyjnych w atrakcyjnych lokalizacjach. Gtéwne dziatania Dziatu:

e regularne $ledzenie przetargdw i ogtoszen o sprzedazy dziatek o odpowiednich
parametrach inwestycyjnych w interesujgcych Emitenta lokalizacjach,

e w przypadku znalezienia interesujgcej dziatki, przeprowadzana jest wstepna analiza
stanu prawnego gruntu, lokalnych uwarunkowan dotyczgcych planu zagospodarowania
przestrzennego i mozliwosci uzyskania warunkéw zabudowy,

e przygotowanie analizy optacalnosci projektu w oparciu o parametry danej dziatki i
mozliwego do uzyskania w warunkach zabudowy pozwolenia na PUM,

58



przeprowadzenie wewnetrznych uzgodnien co do poziomu zainteresowania dziatkg i
poziomu ceny za jaki dana dziatka moze byc¢ nabyta,

nabycie dziatki,
dokonanie petnej analizy prawnej danej dziatki,

przeprowadzenie petnej procedury administracyjnej celem uzyskania Warunkow
Zabudowy,

zamodwienie projektu architektonicznego dla inwestycji wraz z wymaganymi prawem
decyzjami umozliwiajgcymi jego realizacje,

wspotpraca z wydziatami Realizacji Inwestycji oraz Sprzedazy celem osiggniecia
zamierzonych celéw biznesowych dla kazdego projektu.

Dziat Realizacji Inwestycji: gtéwnym zadaniem wydziatu jest wybdr i nadzorowanie gtéwnego
wykonawecy prac budowlanych i wykoniczeniowych by sfinalizowac projekt w zatozonym czasie i
przy zatozonych kosztach oraz by uzyska¢ pozwolenie na uzytkowanie danego obiektu. Gtéwne
dziatania Dziatu:

zbadanie lokalnego rynku podmiotdw swiadczacych ustugi budowlane i wykonczeniowe,

identyfikacja i wybdor podmiotéw, ktére beda zaangazowane w realizacje inwestycji (po
przeprowadzeniu szczegétowych analiz pod kontem doswiadczenia wykonawcy, jego
zasobow kapitatowych, kwalifikacji pracownikdéw, posiadania wymaganych pozwolen i
ubezpieczen itd.),

regularny nadzoér nad jakoscig i harmonogramem prowadzonych prac budowlanych i
wykonczeniowych,

uzgadnianie ewentualnych zmian, gdy okazg sie konieczne, w projekcie
architektonicznym z wykonawcg i innymi wydziatami Emitenta,

zapewnienie zgodnosci dla realizowane] inwestycji z normami przeciwpozarowymi i
innymi stosownymi przepisami,

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie danego obiektu,

przekazanie danego obiektu firmie zarzadzajgcej lub wspdlnocie mieszkaniowej.

Dziat Sprzedazy: podstawowym zadaniem tego wydziatu jest sprzedaz lokali mieszkaniowych i
komercyjnych w realizowanych i zrealizowanych projektach inwestycyjnych. Gtéwne obszary
dziatan Dziatu Sprzedazy obejmuja:

przeprowadzenie szczegétowych badan rynkéw, na ktérych Dziat Przygotowania
Inwestycji rozwaza nabycie dziatek celem determinacji poziomu konkurencji i mozliwych
do uzyskania cen za lokale mieszkaniowe,

zaangazowanie w faze przygotowania i wykonywania projektu architektonicznego
inwestycji, tak by projektowane lokale odpowiadaty potrzebom i upodobaniom
mozliwie najszerszej rzeszy klientow,

przeprowadzenie kampanii promocyjnej (targi mieszkan, Internet, bilbordy, ogtoszenia
w lokalnej prasie),

organizacja lokalnego biura sprzedazy (dotyczy tylko niektdrych lokalizacji),

przeprowadzenie procesu sprzedazy (negocjacje cen, podpisanie umowy przedwstepnej
i aktu notarialnego),
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e przyjmowanie zgtoszen o usterkach w odebranych przez klientéw lokalach,

e wspodtpraca z pozostatymi dziatami Emitenta.

6.1.1.3. Pozycja Emitenta

Emitent zdobyt istotng pozycje i jest rozpoznawalny na rynku deweloperskim kilku mniejszych i
Sredniej wielkosci miast Polski centralnej i srodkowo-pdtnocnej takich jak Skierniewice,
Brzeziny, Betchatéw, Konin, Rawa Mazowiecka, Zyrardéw oraz Hel i Rumia. Wraz z realizacja
kolejnych projektéw Emitent przewiduje, ze jego pozycja rynkowa i rozpoznawalno$é bedzie
wzrastaé. Przyczyni sie tez do tego oferta rynkowa Emitenta, ktéra jego zdaniem bedzie w
najblizszym czasie lepiej niz u konkurencji dopasowana do mozliwosci ekonomicznych i
warunkéw zyciowych szerokiej grupy potencjalnych klientéw. Emitent oferuje w znacznej czesci
mieszkania Sredniej wielkosci w segmencie popularnym, na ktére spodziewany bedzie
najwyzszy popyt.

Pozycje Emitenta wsréd spétek deweloperskich notowanych na GPW przedstawia ponizsza
tabela.

SPRZEDAZ NOWYCH MIESZKAN W | POLOWIE 2014 R.
Wyniki sprzedazy deweloperéw (wg liczby sprzedanych mieszkan)

| pétrocze | pbétrocze  zmiana w

2013 2014 proc.*
Robyg 705 1056 50
Dom Development 725 863 19
Polnord 410 622 52
Atal 492 571 16
Budimex Nieruchomosci 280 533 90
J.W. Construction Holding** 394 496 26
Ronson Development 295 416 41
Marvipol 206 400 94
Inpro 154 216 40
Echo Investment 172 201 17
JHM Development 54 108 100
Vantage Development 73 96 32
Grupa Kapitatowa Wikana 113 91 -19
ED Invest 18 52 189

*miedzy | pétroczem 201312014
**spotka podaje sprzedaz brutto, czyli bez uwzglednienia rezygnacji z umoéw
Zrédto: "Rzeczpospolita” z 8 lipca 2014 r.

6.1.1.4. Dziatalno$¢ polegajaca na zarzadzaniu halami handlowymi i wynajmie
powierzchni komercyjnej

Dziatalnos¢ zwigzana z zarzadzaniem halami handlowymi i wynajmem powierzchni komercyjnej
realizuje gtdwnie spodtka zalezna Marywilska 44 Sp. z o0.0. a takze spétki celowe JHM 1 i JHM 2.

Spétka Marywilska 44 uzyskuje przychody z wynajmu powierzchni komercyjnej podmiotom
zajmujgcym sie dziatalnoscia handlowg w zarzgdzanych przez siebie halach handlowych
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Centrum Hal Targowych zlokalizowanych w Warszawie przy ul. Marywilskiej 44. Hale handlowe
sg zlokalizowane na gruncie nalezagcym do M. St. Warszawy. Marywilska 44 uzytkuje teren w
oparciu o dtugoterminowy kontrakt. W matym stopniu Spétka generuje réwniez przychody z
dziatalnosci reklamowej i wynajmu powierzchni magazynowe;j.

Dziatalno$¢ prowadzona jest w oparciu o 6 hal o tacznej powierzchni uzytkowej 63.000 m?,
obejmujgcych ok. 1.345 lokali handlowych, ktére mogg by¢ niezaleznymi jednostkami lub po
potaczeniu, stanowi¢ wieksze obiekty handlowe wykorzystywane przez jednego najemce.

W | potowie 2014 roku Marywilska 44 realizowata wynajem lokali na terenie Centrum Hal
Targowych osiggajac s$redni wskaznik wynajmu na poziomie okoto 92% ogétu dostepnej
powierzchni. Najemcy Spoétki posiadajg wieloletnie doswiadczenie handlowe oraz w duzej
mierze baze statych klientéw, zaréwno mieszkancéw Warszawy i okolic oraz innych czesci Polski
jak i cudzoziemcow, gtdwnie zza wschodniej granicy. Wiekszos¢ powierzchni przeznaczonej na
wynajem zajmujg lokale prowadzace sprzedaz detaliczng, pdéthurtowg i hurtowa, a takze
petnigce funkcje uzupetniajgce lokale ustugowe i gastronomiczne. Unikalna w skali kraju
koncepcja potaczenia handlu hurtowego z detalicznym jest wynikiem potrzeb i oczekiwan
najemcéw w momencie powstania Centrum.

Poczatkowo w znacznej czesci najemcami stanowisk handlowych byli kupcy prowadzacy
poprzednio dziatalno$¢ na terenie ,Jarmarku Europa”, ktéry byt zlokalizowany na Stadionie
Dziesieciolecia i na jego btoniach. Bylo to najwieksze targowisko w Europie, na ktérym
prowadzito dziatalnos¢ okoto 3500 podmiotdw gospodarczych. Dodatkowo, najemcami czesci
stanowisk handlowych zostali réwniez kupcy ze zlikwidowanej hali KDT, ktéra dziatata na Placu
Defilad przy Patacu Kultury i Nauki w Warszawie. Obecnie Emitent wynajmuje powierzchnie
handlowg gtdwnie matym podmiotom handlowym, niezwigzanym z wczesniejszg dziatalnoscig w
ramach ,Jarmarku Europa” i KDT. Zwieksza sie tez udzial powierzchni wynajmowanej
podmiotom o znaczeniu ogélnopolskim, oferujgcym produkty najbardziej znanych marek

Gtéwng przewagg konkurencyjng hal handlowych, ktére przejety role tradycyjnych targowisk sg
duzo nizsze ceny oferowanych produktow i towaréw w poréwnaniu do innych placowek handlu
detalicznego w Warszawie i poza nig oraz szeroki asortyment oferowanych produktéw. Gtéwne
kategorie oferowanych produktéw to: odziez, obuwie, galanteria skdrzana, artykuty
gospodarstwa domowego, RTV, elektronika, sprzet sportowy, kosmetyki, chemia gospodarcza,
bizuteria, produkty sezonowe, a takze szeroki wybor placdwek gastronomicznych oferujgcych
dania kuchni polskiej, chiiskiej, wietnamskiej, tajskiej, ormianskiej, rosyjskiej czy gruziiskiej.

Dzieki szeroko zakrojonej reklamie w Warszawie oraz na terenie catego kraju CHT MARYWILSKA
44 posiada istotng pozycje na mapie obiektéw handlowych. Spétka Marywilska 44 Sp. z 0.0. jest
istotnym i rozpoznawalnym podmiotem wynajmujgcym powierzchnie komercyjng na
prowadzenie dziatalnosci handlowo-ustugowej oraz gastronomiczne;.

Potwierdzeniem tego faktu, jest systematycznie zwiekszajgca sie liczba klientéw
odwiedzajgcych CHT MARYWILSKA 44. Obecnie tygodniowo odnotowujemy $rednio 85.000
0s6b. W pordéwnaniu do roku 2011 liczba ta wzrosta prawie trzykrotnie. (Dane posiadamy z
prowadzonego codziennie monitoringu klientéw). Z przeprowadzonych przez spotke
MARYWILSKA 44 Sp. z o.0. badan ankietowych wsrdod klientéw wynika, ze prowadzone
kampanie reklamowe przektadajg sie bezposrednio na zwiekszenie popularnosci marki
MARYWILSKA 44 na mapie obiektdw handlowych w centralnej Polsce. Ws$rdd ankietowanych
56% odpowiedziato, ze o CHT MARYWILSKA 44 dowiedziato sie z reklamy radiowej, telewizyjnej,
bilborddw, a 46% z polecenia. Stata wspotpraca z prasg branzowg przynosi natomiast efekty w
postaci zwiekszenia zainteresowania CHT MARYWILSKA 44 wsrdd oséb szukajacych swojego
miejsca na prowadzenie witasnego biznesu. Odnotowujemy coraz wieksze zainteresowanie
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wspotpracg z naszym centrum przez organizacje branzowe, np. Polskg Rade Centréw
Handlowych, ktore doceniajgc potencjat CHT MARYWILSKA 44 ponawiajg wnioski o wtgczenie
sie w prace Rady przez Marywilska 44 Sp. z 0.0. Potwierdzeniem skutecznosci naszych kampanii
reklamowych jest dostrzegane bardzo duze zainteresowanie CHT MARYWILSKA 44 wsrdd
obcokrajowcéw, nie tylko klientéw, ale takze najemcéw. Ponadto z propozycjg wspdtorganizacji
jednego z wazniejszych wydarzen kulturalnych w Warszawie Festiwalu Filmowego ,,5 Smakow”
zwrdcit sie do nas organizator tego wydarzenia - Fundacja ARTERIA.

W czerwcu 2014 r. Emitent rozpoczat rozbudowe istniejgcego CHT MARYWILSKA 44. W ramach
| etapu inwestycji dotychczasowy obiekt centrum handlowego powiekszy sie o ponad 2 000 m2.

W kolejnym etapie Emitent zamierza wybudowaé¢ w bezposrednim sasiedztwie CHT
MARYWILSKA 44 Park Handlowy MARYWILSKA 44 o powierzchni 15 tys. m2. Bedzie to odrebny
obiekt, niekonkurencyjny wobec istniejgcego centrum, bedgcy uzupetnieniem jego oferty o
takie segmenty jak branza ogrodnicza, budowlana, AGD oraz RTV.

Cato$¢ inwestycji docelowo zajmowaé ma powierzchnie 20 hektaréw, na ktérych
zlokalizowanych bedg obiekty handlowe o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 80.200 m2, na
terenie ktérych znajdowac sie bedzie ok. 1800 stanowisk handlowych, gastronomicznych i
ustugowych o powierzchni od 20 do 31 m2.

Lokalizacja hal handlowych

Centrum Hal jest zlokalizowane przy ulicy Marywilskiej 44 w pétnocnej czesci Warszawy
(dzielnica Biatoteka), w poblizu Trasy Torunskiej, z dogodnym dojazdem z Centrum i pétnocnych
dzielnic oraz przedmies¢ Warszawy. Po uruchomieniu Centrum Hal Handlowych wzmocniono
komunikacje publiczng oraz zaoferowano bezptatny transport z centrum Warszawy, osiedla
Chomiczéwka przez stacje metra Mtociny oraz z Bemowa.

Lokalizacja Centrum Hal Handlowych Marywilska 44

| ul. Marywilska | | ul. Plochociriska |

GIELDA
SAMOCHODOW

TRASA
TORUNSKA

i f ANNOPOL
b é\

Dziatalnos¢ prowadzona przez Spétke JHM 1 Sp. z o. o.

Przedsiewziecie, do realizacji ktérego zostata powotana Spétka JHM 1 Sp. z o.0., wigzato sie z
zakupem gruntu pod obiekt handlowy o powierzchni ponad 4.000 m? dla spétki NOMI,
podpisaniem umowy ze spétka NOMI oraz przygotowaniem i realizacja budowy pawilonu
zlokalizowanego w Starachowicach przy ul. Radomskiej.
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Obecnie JHM 1 kontynuuje dziatalnos¢ osiggajac przychody ze swojej podstawowej dziatalnosci
— wynajmu powierzchni handlowych. Wynajem powierzchni handlowych jest jedynym
segmentem dziatalnosci Spotki.

Dziatalnos¢ prowadzona przez Spétke JHM 2 Sp. z o. o.

Podstawowym obszarem dziatalnosci spétki JHM 2 Sp. z o.o. jest zarzadzanie obiektem o
powierzchni 1.500 m? wynajetym przez spétke Jeronimo Martins Polska S.A. na potrzeby
prowadzenia dziatalnosci handlowej pod markg BIEDRONKA. Wynajem odbywa sie w oparciu o
dziesiecioletnia umowe najmu, zawierajgcg mozliwos¢ jej przedtuzenia na kolejny okres
dziesiecioletni. Umowa najmu reguluje rowniez odpowiedzialno$¢ stron za czynnosci i
ponoszone koszty zwigzane z eksploatacjg i utrzymaniem nieruchomosci w stanie wymaganym
do prowadzania przez najemce dziatalnosci.

W czerwcu 2014 roku spdtka JHM 2 Sp. z o.0. rozpoczeta realizacje kolejnego projektu
inwestycyjnego w segmencie wynajmu nieruchomosci komercyjnych. Jest to budowa
zlokalizowanej w Rumi galerii o przeznaczeniu handlowo — ustugowo - biurowym. Powierzchnia
uzytkowa obiektu wynosi 3.018 m2. Spdtka realizuje inwestycje w oparciu o umowe najmu
pomieszczen handlowych w tym obiekcie z Jeronimo Martins Polska S.A - wtascicielem sieci
handlowej BIEDRONKA. Umowa dotyczy wynajmu powierzchni uzytkowej 1.024 m2 na cele
prowadzenia dziatalno$ci handlowej w ramach sieci BIEEDRONKA. Na pozostatej powierzchni
beda prowadzi¢ dziatalnos¢ najemcy reprezentujgcy rézne branze handlowe takie jak market z
wyposazeniem wnetrz, market elektroniczny, drogeria, sklep odziezowy, apteka oraz placowki
kolportazu prasy i ustug bankowych. Obiekt zostanie oddany do uzytkowania w grudniu 2014
roku.

Dziatalnos¢ prowadzona przez Spétke JHM 3 Sp. z 0. o.

Spétka JHM 3 Sp. z o.0. zostata powotana jako spdtka celowa dla prowadzenia projektu
inwestycyjnego w Grupie JHM DEVELOPMENT, co byto istotnym warunkiem umowy kredytowej
ze strony banku PEKAO S.A. finansujacego inwestycje deweloperskg w Zyrardowie przy ul.
Okrzei. Inwestycja obejmuje 88 lokali o powierzchni 4.316 m? PUM i zostata zakoriczona w maju
2014 roku.

Pozycja Grupy w obszarze wynajmu hal ustugowo-handlowych

O pozycji Grupy w obszarze wynajmu hal ustugowo-handlowych decyduje spotka Marywilska 44.
Jest ona witascicielem najwiekszego pod wzgledem powierzchni uzytkowej kompleksu
handlowego zlokalizowanego w obszarze administracyjnym M. St. Warszawy - CH MARYWILSKA
44. Charakterystyczne dla tego kompleksu jest to, ze zasieg jego oddziatywania jest duzo szerszy
niz ma to miejsce w przypadku przecietnego obiektu handlowego. Na zakupy nie przyjezdzaja
jedynie mieszkancy Warszawy i sgsiadujgcych miast, ale tez catej tzw. Sciany wschodniej od
Biategostoku po Lublin. Znaczng grupe klientéw stanowig tez inne grupy narodowosciowe,
gtéwnie zza wschodniej granicy. W ciggu 4 lat funkcjonowania centrum na zakupy przyjechato
ponad 12 milionéw klientéw. Na dzien sporzadzania Prospektu poziom komercjalizacji obiektu
wynosi 95,23%.

Specyfikg tego centrum jest duza liczba matych podmiotow gospodarczych, najbardziej
narazonych na wahania koniunktury, stgd pojawia sie duza rotacja najemcéw. Jednak obiekt jest
na tyle atrakcyjnym miejscem nie tylko na mapie handlowej Warszawy, ale tez catej Polski, ze w
miejsce odchodzgcych najemcéw udaje sie szybko pozyskaé kolejnych, realizujgcych nowe
koncepty handlowe.
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6.1.1.5. Przewagi konkurencyjne

Emitent kontroluje spétke Marywilska 44 oraz spétki celowe JHM 1 i JHM 2, ktére generujg
stabilne przeptywy pieniezne i charakteryzuja sie wysoka marzowoscia

W odréznieniu od cyklicznej w swej naturze dziatalnosci deweloperskiej, spotki z Grupy
Emitenta — Marywilska 44, JHM 1 i JHM 2 generujg stabilne przychody i przeptywy pieniezne,
oparte o diugoterminowe kontrakty wynajmu powierzchni komercyjnej. Srodki te moga by¢
uzyte przez Grupe w przysztosci do finansowania nowych projektéw i inicjatyw biznesowych.

Grupa prowadzi dziatalnos¢ w dwoéch branzach, ktére posiadajg wysoki potencjat rozwoju i
ktore stabilizujg baze przychoddéw i poziom realizowanych marz Grupy, gdyz kazda z nich jest
uzalezniona od innego cyklu koniunkturalnego

Polski rynek deweloperski i wynajmu powierzchni komercyjnych posiada duzy potencjat rozwoju
i wraz ze wzrostem zamoznosci spoteczeristwa ma szanse dynamicznego rozwoju. Szereg
wskaznikéw wykazuje, ze w Polsce istnieje duze zapotrzebowanie na lokale mieszkaniowe, w
ktorych realizacji specjalizuje sie Emitent. Relatywnie niska dostepnos¢ - w skali catego kraju -
powierzchni handlowej w stosunku do liczby mieszkaicow oznacza réwniez duzy potencjat
rozwoju branzy wynajmu powierzchni komercyjnych i handlowych.

Zaréwno dziatalnos¢ deweloperska Emitenta oraz spétki JHM 3, jak i hale handlowe zarzadzane
przez spotki Marywilska 44, JHM 1 i JHM 2 sg nastawione na segment popularny w swej branzy.
JHM DEVELOPMENT S.A. realizuje projekty mieszkaniowe nastawione na zapotrzebowanie i
mozliwosci kredytowe przecietnego klienta (mieszkania mniejsze, 2-3 pokojowe, o przecietnym
standardzie wykonczenia). Hale handlowe przy ul. Marywilska 44, Starachowicach i Bielsku
Biatej sg réwniez nastawione na obstuge klienta o przecietnych i nizszych niz przecietne
zarobkach. Nastawienie sie na segment popularny w swoich branzach oznacza, iz Grupa
Emitenta kieruje swa oferte do najszerszej grupy potencjalnych klientéw.

Na uwage zastuguje fakt, ze dziatalnos¢ spotki Marywilska 44, JHM 1 i JHM 2 oraz JHM
DEVELOPMENT S.A. i JHM 3 podlegajg réznym i do pewnego stopnia niezaleznym cyklom i
uwarunkowaniom koniunkturalnym. Branza deweloperska jest silnie uzalezniona od ogdlnej
koniunktury gospodarczej i polityki w zakresie udzielania kredytéw hipotecznych przez banki i
jest z reguty bardzo wrazliwa na negatywne zjawiska dotykajgce ekonomie. Wzrost inflacji, stopy
bezrobocia, czy ogdlne spowolnienie wzrostu PKB z reguty szybko przektadajg sie na spadek
popytu na lokale mieszkaniowe i na pogorszenie koniunktury dla deweloperéw. Oferta
podmiotéw wynajmujgcych powierzchnie handlowg od spétki Marywilska 44 Sp. z 0.0. obejmuje
segment popularny odziezy, obuwia, galanterii skdrzanej, zabawek itd. Sg to towary, ktére nalezg
do podstawowych potrzeb spoteczenstwa i zapotrzebowanie na nie, nie jest tak silnie powigzane
z sytuacjg gospodarczg Polski jak w przypadku popytu na lokale mieszkaniowe. Co wiecej, w
czasie spowolnienia gospodarczego, gdy nastepuje zwykle spadek popytu na lokale
mieszkaniowe, wieksza grupa spoteczenstwa zaczyna ogranicza¢ wydatki i nabywacé tansze
towary. Jest wiec prawdopodobne, ze pogorszenie sie koniunktury gospodarczej moze przetozyé
sie na wzrost zainteresowania ofertg podmiotéw z hal handlowych, co miatoby pozytywny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe spétki Marywilska 44 Sp. z 0.0., JHM 1 Sp. z 0.0. oraz
JHM 2 Sp. zo.0.

Doswiadczona kadra zarzadzajaca i pracownicy

Wielu wysoko wykwalifikowanych specjalistow, z wieloletnim doswiadczeniem w swoich
branzach, postanowito dfugoterminowo zwigzaé sie z Grupg Emitenta. Zarzad i kluczowi
pracownicy Grupy Emitenta sg zwigzani z podmiotami powigzanymi z MIRBUD S.A. nierzadko od
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kilkunastu lat. Sg to osoby o wysokim stopniu motywacji, gdyz akcjonariat pracowniczy w Grupie
Kapitatowej MIRBUD S.A. jest dos$¢ rozpowszechniony (Zrédto: Emitent). Kluczowe pozycje w
Spotce zajmujg eksperci z gruntowng znajomoscig obszaréw za ktére odpowiadaja.

Dobra reputacja Grupy na rynkach kapitatowych i ws$réd inwestorow braniowych.
Dodatkowo Powigzanie z MIRBUD S.A., co moze przetozy¢ sie na szereg synergii i dodatkowe
mozliwosci rozwoju.

Emitent nalezy do grupy kapitatowej MIRBUD S.A. Spotka MIRBUD S.A. od ponad 20 lat zajmuje
sie dziatalnoscig budowlang, jest takze notowana na GPW. Powigzanie z rozpoznawalnym na
rynku podmiotem oznacza utatwienia przy pozyskiwaniu nowych gruntéw pod przyszte
inwestycje, utatwia nawigzywanie wspotpracy z podwykonawcami i innymi inwestorami jak
rowniez przekfada sie na utatwienia w uzyskaniu niezbednego finansowania na realizacje
projektéw deweloperskich na bardziej dogodnych warunkach. Dodatkowo spétka MIRBUD S.A.
moze realizowac, badz wspierac realizacje prac budowlanych dla prowadzonych przez Emitenta
inwestycji deweloperskich i komercyjnych.

6.1.1.6. Strategia

Podstawowym celem Grupy jest rozwdj skali dziatalnosci, przy zachowaniu atrakcyjnych marz
na poziomie zysku operacyjnego EBITDA i zysku netto. By osiggnaé¢ ten cel Grupa JHM
DEVELOPMENT planuje dalszy rozwéj dziatalnosci deweloperskiej, budowe i wynajem dalszych
obiektéw handlowo-ustugowych oraz rozbudowe Centrum Hal Targowych w Warszawie.

JHM DEVELOPMENT S.A.

Rozwoéj skali dziatalnosci deweloperskiej poprzez skupienie sie na popularnym segmencie
rynku mieszkaniowego i na miastach mniejszych i sredniej wielkosci oraz oportunistyczng
realizacje projektow deweloperskich na innych rynkach

Obecnie polski rynek mieszkaniowy charakteryzuje sie niewystarczajgcg liczbg lokali
mieszkaniowych, niskg jakoscig duzej czesci zasobow mieszkaniowych i niskim wskaznikiem
dostepnosci mieszkan (niski $redni dochdd przecietnej osoby w poréwnaniu do ceny 1 m? lokalu
mieszkaniowego). Niemniej jednak Polska posiada duzy potencjat rozwoju rynku
mieszkaniowego i wraz ze wzrostem poziomu zamoznosci spofeczenstwa przewiduje sie, iz
popyt na lokale mieszkaniowe bedzie wzrastat.

JHM DEVELOPMENT zamierza uczestniczyé w rozwoju polskiego rynku mieszkaniowego poprzez
kontynuowanie swej strategii rozwoju dziatalnosci deweloperskiej w oparciu o nastepujace cele:

1. Dalszy rozwdj dziatalnosci deweloperskiej w miastach mniejszych i $redniej
wielkosci, szczegdlnie tych, ktére s3g zlokalizowane w poblizu wiekszych
aglomeracji miejskich. Takie lokalizacje pozwalajg na zyskowng realizacje
projektéw deweloperskich przy zmniejszonym poziomie ryzyka. W miastach
mniejszych i sredniej wielkosci ceny gruntéw sg umiarkowane, a wiec fatwiej
zgromadzi¢ wktad witasny na zakup gruntu i rozpoczecie inwestycji. W takich
lokalizacjach czesto wystepuje ograniczona konkurencja, a koszt ustug i
materiatéw budowlanych jest znacznie nizszy niz w najwiekszych aglomeracjach
Polski. Wybdr lokalizacji miast w poblizu duzych aglomeracji miejskich znacznie
zwieksza szanse na sukces komercyjny projektu, gdyz zazwyczaj znaczna ilos¢
mieszkancow takich miast i sgsiednich miejscowosci pracuje w potozonych
nieopodal duzych aglomeracjach miejskich, gdzie Srednie zarobki sg czesto o
kilkadziesigt, a nawet ponad sto procent wyzisze niz na rynkach lokalnych.
Wystepowanie na danym rynku lokalnym znacznej grupy osdéb o wyzszych
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zarobkach znacznie zwieksza grupe potencjalnych klientéw na lokale
mieszkaniowe zrealizowane przez Emitenta. Przyktadem realizacji tej koncepcji
sg projekty zakoficzone w miastach takich jak Skierniewice, Brzeziny, Zyrardéw
czy Rawa Mazowiecka, gdzie znaczne grupy mieszkancéw pracujg w Warszawie
lub w mniejszym stopniu w todzi.

2. Realizacje oportunistycznych projektow deweloperskich (tj. nie wynikajgcych
bezposrednio z realizowanej strategii Emitenta, ale zapewniajgcych szczegdlnie
korzystne efekty ekonomiczne) w miejscowosciach o duzym potencjale
turystycznym jak Hel, Zakopane i Jastrzebia Gora, czy selektywnie, w wiekszych i
duzych miastach Polski takich jak Katowice czy tdédz. Ze wzgledu na coraz
wieksze doswiadczenie branzowe, jak i coraz wieksze zasoby kapitatowe, przy
atrakcyjnych cenach zakupu gruntéw mozna zyskownie i przy akceptowalnym
poziomie ryzyka realizowac takie projekty. Realizacja projektow deweloperskich
w ww. lokalizacjach zwieksza baze przychoddéw z dziatalnosci deweloperskiej,
gdyz w wiekszych i duzych miastach mozna realizowaé¢ wieksze projekty
mieszkaniowe. Dodatkowo rozpoczecie dziatalnosci w duzych osrodkach
miejskich przetozy sie na dywersyfikacje Zrédet przychodéw, gdyz
nieruchomosci na rynkach duzych miast, miejscowosci turystycznych oraz
mniejszych i $rednich miastach podlegaja nieco innym uwarunkowaniom
koniunkturalnym.

3. Dalszy rozwdj dziatalnosci w segmencie mieszkar popularnych. Ze wzgledu na
niskg dostepnos¢ mieszkan w poréwnaniu do srednich zarobkéw w Polsce,
Emitent jest zdania, ze najbardziej obiecujgcym segmentem rynku
mieszkaniowego jest popularny segment mieszkan (lokale 1-3 pokojowe,
wielkoéci od 30 do 60 m? wykonczone w standardzie podstawowym). Cena
mieszkan w segmencie popularnym jest najbardziej przystepna wsrdd mieszkan
na rynku pierwotnym, co przektada sie na najwiekszg grupe potencjalnych
klientédw i znaczaco obniza ryzyko realizowanych projektéw.

Na dziert 30.11.2014 r Spoétka posiadata bank ziemi obejmujgcy ponad 21,9 ha przeznaczone pod
zabudowe jedno- i wielorodzinng. Pozwala to zrealizowa¢ w przysztosci inwestycje
deweloperskie obejmujgce 1.866 lokali mieszkalnych o powierzchni ponad 101,6 tys. m2PUM.

Na lata 2014 — 2018 w oparciu o posiadany bank ziemi Emitent planuje realizacje 9projektéw o
tacznej liczbie 1.062 lokali mieszkalnych (ok. 54,5 tys. m2 PUM). Wiekszos¢ inwestycji Spotki
bedzie zlokalizowana w miastach centralnej Polski, cho¢ Spdétka planuje réwniez realizacje
kolejnych projektéw deweloperskich w miejscowosciach o duzym potencjale turystycznym
takich jak Jastrzebia Goéra czy Zakopane. W biezgcym roku Emitent planuje rozpoczecie realizacji
dwdch projektdow w wiekszych miastach Polski: w todzi i Katowicach.

Projekty inwestycyjne obejmuja:
e zabudowe mieszkaniowg wielorodzinng: w Katowicach (I etap), Koninie (Il etap),
Zyrardowie (Il i Il budynek), Brzezinach (IV etap), Rumi (Il etap), towiczu (I etap) - w
sumie 809 lokalii 41,4 tys. m2 PUM,

e zabudowe jednorodzinng: w todzi i Rawie Mazowieckiej (w sumie 24 lokale i 4,1 tys.
m2PUM),

e zabudowe apartamentowgq: w Zakopanem (w sumie 229 lokali i niemal 9,0 tys. m2PUM).
Szczegdtowe dane prezentuje tabela.
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Tabela: Wykaz projektéw deweloperskich planowanych przez Emitenta do realizacji na lata 2014-2018 (na
Date Prospektu)

LP Lokalizacja el B o , | PUMwm2 |Liczba okl
1 | BRZEZINY ul. Gtowackiego Etap IV 0,4 wielorodzinna 2838 56

2 | KATOWICE ul. Putaskiego Etap | 0,7 wielorodzinna 11148 205

3 | KONIN ul. Cyrkoniowa Etap Il 0,8 wielorodzinna 7383 144

4 | £tOWICZ ul. Medyczna Etap | 0,2 wielorodzinna 2600 50

5 |+ODZ ul. Jugostowiarska 34 jednorodzinna 2360 15

6 | RAWA MAZOWIECKA ul. Katowicka 0,5 jednorodzinna 1732 9

7 | RUMIA ul. Debogdrska Etap I 0,9 jednorodzinna 11 804 237

8 | ZAKOPANE ul. Szymony 1,0 m'issf:gmva 8 896 229

9 | ZYRARDOW ul. Okrzei Etap I1'i Il 0,6 wielorodzinna 5739 117

RAZEM 8,5 54 500 1062

W przysztosci Grupa zamierza kontynuowac¢ dynamiczny rozwdj, koncentrujac sie na
nastepujacych strategicznych inicjatywach:

Optymalizacja operacyjna Grupy

Emitent uwaza, ze jednym z jego priorytetdéw przektadajgcym sie na generowanie znacznej
wartosci jest optymalizacja operacyjna. Celem Grupy jest minimalizacja statego poziomu
zatrudnienia i ograniczenie go gtéwnie do doswiadczonej kadry pracownikéw, w szczegdlnosci
wyzszego szczebla, ktdrzy w oparciu o zaawansowane systemy informacyjne sg w stanie
sprawnie zarzadza¢ realizowanymi projektami. Podjete dziatania pozwolg na minimalizacje
kosztow statych i przetozg sie na zwiekszenie rentownosci operacyjnej Emitenta.

Rozwdj skali dziatalnosci spotki zaleznej Marywilska 44

Podmiot Marywilska 44 uzytkuje od M. St. Warszawy dziatki o tacznej powierzchni ok. 20 ha,
ktore obecnie sg tylko czesciowo wykorzystane. Na Date Prospektu Marywilska 44 realizuje |
etap rozbudowy Centrum Handlowego MARYWILSKA 44. W ramach tej inwestycji
dotychczasowy obiekt centrum handlowego powiekszony zostanie o ponad 2 tys. m” na ktérych
znajdzie sie m.in. 8 lokali handlowych oraz czes¢ administracyjno-biurowa.

Emitent planuje rozbudowe istniejgcego kompleksu handlowego spétki Marywilska 44 o
kolejny obiekt Park Handlowy MARYWILSKA 44 o powierzchni do 15.000 m?2.

Po catkowitym zakonczeniu rozbudowy fgczna powierzchnia kompleksu handlowego
MARYWILSKA 44 ma wynie$¢ blisko 80.000 m” powierzchni uzytkowe;j.

Wykup terenu na ktérym zlokalizowane sg hale handlowe spétki Marywilska 44 Sp. z o.0. od
M. St. Warszawy

Uzytkowanie ok. 20 ha gruntéw przez spétke Marywilska 44 odbywa sie na podstawie
dtugoterminowej umowy dzierzawy od M. St. Warszawy. W zwigzku z wysokimi stawkami optat
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za uzytkowanie gruntéw przy ul. Marywilskiej 44 oraz z przepisami prawa dajgcymi pewne
prawa wiascicielom budynkéw i struktur o znacznej wartosci zbudowanych na gruntach
wynajmowanych od M. St. Warszawa, Emitent planuje w przysztosci wykup gruntéw od M. St.
Warszawy.

6.1.1.7. Gtéwni klienci i dostawcy

Gtéwnych klientéw Grupy, zarowno w zakresie nabywcéw lokali mieszkaniowych jak i
podmiotéw wynajmujacych stanowiska handlowe w halach, stanowi rdznorodna grupa
niepowigzanych ze sobg podmiotéw gospodarczych, prowadzgcych dziatalnos¢ w duzej, Sredniej
i matej skali oraz oséb indywidualnych.

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci Grupa nie posiada dostawcéw w tradycyjnym rozumieniu
tego stowa (jak na przyktad w przedsiebiorstwach produkcyjnych lub handlowych).

Grupa wspotpracuje natomiast z szeregiem podmiotdw na polskim rynku przy realizacji
projektéw deweloperskich oraz w procesie zarzadzania halami handlowymi. Sg to banki
udzielajagce finansowania projektowego, firmy budowlane wykonujace prace budowlane i
wykonczeniowe czy firmy architektoniczne oraz podmioty wykonujgce ustugi dla hal
handlowych jak np. ustugi ochrony czy wywozu nieczystosci. W kazdej z ww. dziatalnosci
funkcjonuje na polskim rynku znaczna konkurencja.

Na Date Prospektu nie wystepuje zadne istotne uzaleznienie Grupy Emitenta od pojedynczego
klienta lub dostawcy (podmiotu wspdtpracujacego z Grupgy) badz powigzanej ze sobg grupy
klientéw ani dostawcéw.

Pomimo przynaleznosci Emitenta do grupy kapitatowej MIRBUD S.A. Emitent dla kazdego
nowego projektu deweloperskiego weryfikuje rynkowos¢ oferty MIRBUD S.A. jako generalnego
wykonawcy poprzez rozpisanie konkursu ofert kierowanego do firm zewnetrznych. Prowadzi do
zapewnienia wyboru najkorzystniejszej oferty, co minimalizuje ryzyko uzaleznienia
od MIRBUD S.A.

6.1.1.8. Nowe produkty i ustugi

Emitent pozostaje skupiony na rozwoju swoich dwdch gtéwnych rodzajéw dziatalnosci —
realizacji projektow deweloperskich i zarzgdzania halami handlowymi potagczonego z wynajmem
powierzchni produkcyjnej, w zwigzku z tym nie mialy miejsca przypadki wprowadzenia
produktdw ani ustug, ktére mozna by okresli¢ jako nowe.

6.2 Gtéwne rynki
6.2.1. Wprowadzenie

Grupa Emitenta na Date Prospektu prowadzi dziatalnos¢ w dwodch branzach: branzy
deweloperskiej i branzy zarzadzania halami handlowymi i wynajmu powierzchni komercyjne;j.
Koniunktura w tych dwdch branzach jest uzalezniona od ogdlnej sytuacji gospodarczej i
makroekonomicznej w Polsce, aczkolwiek kazda z powyzszych branz jest uzalezniona od innego
i w duzej mierze niepowigzanego ze sobg zestawu czynnikéw makroekonomicznych, co
przektada sie na wiekszg stabilnos¢ bazy przychoddéw i marz Grupy Emitenta.

Emitent prowadzi dziatalno$¢ wytgcznie w Polsce

Podziat przychodéw wedtug rodzajow dziatalnosci i rynkéw geograficznych przedstawia tabela.
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Region/Miasto Przy ;::yosd: f)2011 Przy Z’y‘:d: f)2012 Przy ;:;Zd: ’)2013 Spétka/Rodzaj dziataln.
toédzkie 19 808,61 31 040,69 19 676,47 JHM DEVELOPMENT /dev
Pomorskie 11 314,98 9 156,56 6 219,69 JHM DEVELOPMENT /dev
Mazowieckie 3543,59 555,56 88,65 JHM DEVELOPMENT /dev
Wielkopolskie 0,00 59,84 0,00 JHM DEVELOPMENT /dev
Swietokrzyskie 0,00 274,55 1627,94 JHM1 /wynajem
Slaskie 0,00 137,76 1 880,21 JHM2 /wynajem
Warszawa 36 131,42 33039,88 33352,86 Marywilska 44 /wynajem

6.2.2. Dane makroekonomiczne

Sytuacja zaréwno w branzy deweloperskiej jak i zarzadzania halami handlowymi i wynajmu
powierzchni komercyjnych w Polsce jest uzalezniona od ogdlnej koniunktury gospodarczej
i makroekonomicznej panujacej w kraju i, w mniejszym stopniu na rynkach miedzynarodowych.

Polska byfa jedynym krajem Unii Europejskiej, w ktédrym w ostatnim czasie w kazdym roku
odnotowywany byt wzrost gospodarczy. Gtéwna przyczyng relatywnie dobrej kondycji polskiej
gospodarki byt wysoki poziom konsumpcji wewnetrznej. Nie oznacza to jednak, ze skutki
niedawnego kryzysu gospodarki europejskiej i pdzniejszego spowolnienia gospodarczego nie
wywarty wptywu na tempo rozwoju gospodarki polskiej, a do pewnego stopnia wptyw ten
widoczny jest nadal.

W latach 2011-2013 nastgpito ozywienie gospodarcze, z przejsciowym wyhamowaniem jego
tempa w roku 2012. Zdecydowana poprawa nastgpita w koricu 2013 roku i w roku 2014. Na
podstawie wskaznikéw rynkowych oceni¢ mozna jednak, ze powrdt do wielkosci sprzed okresu
kryzysu jest powolny i bedzie dtugotrwaty. Obecnie w okresie nastepujgcego ozywienia
gospodarczego, perspektywy rynku deweloperskiego przedstawiajg sie coraz lepiej zaréwno
jesli chodzi o segment mieszkaniowy jak i komercyjny.

Tabela: Wskazniki makroekonomiczne 2010 — 2013 r. — Polska

2010 | 2011 2012 2013
Panstwowy dtug publiczny/PKB 54,9% | 56,2% | 55,6% | 57%
Dynamika PKB w cenach statych 4,7% | 4,9% 0,7% 2,7%
Stopa bezrobocia wyrazona w % 12,9% | 13,1% | 13,2% | 14,2%
Bezrobocie wg BAEL (stopa wyrazona w %) 12,4% | 12,5% | 13,4% | 13,4%
Inflacja (wzrost ogdlnego poziomu cen wyrazony w %) 3,1% | 4,6% 2,4% 0,7%
Referencyjna stopa procentowa NBP 3,5% | 4,5% 4,25% | 2,5%

Zrédto: GUS, NBP.
Wskazniki makroekonomiczne: Po wyraznym spowolnieniu w roku 2012 gdy wzrost Produktu

Krajowego Brutto, mierzonego cenami statymi spadt do poziomu 0,7%, rok 2013 uptynat pod
znakiem powrotu ozywienia gospodarczego, gdy PKB wzrést o 2,7%. Prognoza na rok 2014
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méwi o wzroscie rzedu 3,6%". Relacja zadtuzenia sektora finanséw publicznych (parstwowego
dtugu publicznego) do PKB wyniosta w roku 2012 55,6%, w roku 2013 wartos¢ tego wskaznika
wzrosta do 57%”. Wedtug Ministerstwa Finanséw diug publiczny na koniec 2014 wyniesie
ponizej 54%.

Czynnikiem, ktéry bezposrednio przektada sie na poziom konsumpcji wewnetrznej, w tym w
szczegblnosci na popyt na lokale mieszkaniowe w Polsce, jest stopa bezrobocia. W latach 2010 —
2013 stopa bezrobocia systematycznie rosta z poziomu 12,9% do 14,2%. W roku 2014 tendencja
ta zostata powstrzymana i od poczatku roku obserwujemy znaczny spadek stopy bezrobocia, a
szacunki NBP na koniec roku 2014 méwig o poziomie 9,7%.

Nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze raportowana oficjalnie stopa bezrobocia nie uwzglednia kilku
istotnych czynnikéw. Po pierwsze, dla Polski bardziej miarodajnymi danymi sg te uzyskiwane w
oparciu o BAEL (Badanie Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci) — spowodowane jest to gtdwnie
poprzez znaczny odsetek oséb, ktére figurujg w rejestrze bezrobotnych, a zupetnie nie s3
zainteresowane podejmowaniem jakiejkolwiek pracy. Stopa bezrobocia ogdétem wg BAEL
wyniosta 12,5% w 2010 oraz 13,4% zaréwno w 2011i2012 roku®, a wiec znacznie ponizej
raportowanej stopy bezrobocia. Po drugie, mimo prowadzenia polityki zmierzajgcej do
ukrdcenia takich praktyk, znaczna ilos¢ osdb oficjalnie zarejestrowanych jako bezrobotni,
podejmuje prace w tzw. szarej strefie, z ktdrej, w skali kraju, generowane sg znaczne przychody.
W zwigzku z powyzszym, stopa bezrobocia wystepujaca w Polsce ma istotnie mniejszy wptyw na
ograniczenie konsumpcji wewnetrznej, niz mozna by oczekiwac jedynie w oparciu o dane
statystyczne. Dotyczy to w szczegdlnosci popytu na towary oferowane w halach handlowych,
cho¢ réwniez znajduje to przetozenie na popyt na lokale mieszkaniowe.

Czynnikiem, ktéry ma wptyw na kondycje branzy deweloperskiej, i nieruchomosci ogdlnie, jest
stopa inflacji i poziom stép procentowych. W Polsce pomiedzy 2010 a 2012 rokiem inflacja
utrzymywata sie na poziomie okoto 3%. Rok 2013 uptynat pod znakiem spadajacej inflacji, ktora
ostatecznie wyniosta 0,7%. W biezgcym 2014 tendencja ta postepuje nadal, a w okresach
wakacyjnych wystepowaty nawet okresy deflacji. Na tej podstawie mozna przypuszczac, iz RPP
bedzie sktonna do kolejnych obnizek stép procentowych, dzieki czemu deweloperzy jak rowniez
kredytobiorcy powinni w dalszym ciggu mieé¢ dostep do kredytéw o stosunkowo niskim, z
historycznej perspektywy, oprocentowaniu.

W podsumowaniu, prognozy istotnych wskaznikdéw makroekonomicznych na 2014 r. i kolejne
lata wskazuja, iz oczekiwana jest systematyczna poprawa koniunktury gospodarczej. Powinno to
mieé¢ bezposrednie pozytywne przetozenie na rynek deweloperdw, jak réwniez wynajmu
powierzchni komercyjnej w Polsce.

Dodatkowo szereg dodatkowych czynnikdw bedzie miat wptyw na branze deweloperdéw i
wynajmu powierzchni komercyjnych w Polsce:

e polityka rzadu i inicjatywy legislacyjne przektadajgce sie na:

o uproszenie procedur zwigzanych z przeksztatcaniem dziatek rolnych w dziatki
budowlane, co obnizy koszty dziatek inwestycyjnych dla deweloperdéw,

o uproszenie procedur zwigzanych z uzyskaniem pozwoler administracyjnych
niezbednych do realizacji i ukonczenia projektéow inwestycyjnych,

! http://nbp.pl/polityka_pieniezna/dokumenty/raport_o_inflacji/raport_lipiec_2014.pdf
Eurostat.
3 Rynek pracy, [w: Roczne mierniki gospodarcze], Gtdwny Urzad Statystyczny.
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e polityka rzgdu w zakresie programéw wspomagajgcych nabycie lokali mieszkaniowych
przez osoby o przecietnych i ponizej przecietnych dochodach, m.in. ,Mieszkanie dla
Mtodych”,

e realny wzrost Sredniego wynagrodzenia brutto w Polsce,

e nasilanie sie trenddw wystepujacych od dtuiszego czasu w Europie Zachodniej i
Ameryce Pétnocnej w zakresie wewnetrznej migracji ludnosci (przenoszenie sie ludnosci
— w tym w szczegdlnosci oséb mtodych — z mniejszych miast i wsi do gtdwnych miast
danego kraju),

e chec zmiany miejsca zamieszkania przez wtascicieli mieszkan wybudowanych w okresie
1945 - 1989, w tym w szczegdlnosci mieszkarn wybudowanych w technologii , wielkiej

ptyty”,

e rosnhacy poziom zamoznosSci ogétu spoteczenstwa bedzie sprzyjat wzrostowi konsumpcji
wewnetrznej, w tym w szczegélnosci zakupom odziezy, obuwia, zabawek itd. w
segmencie popularnym, ktéry jest oferowany w halach handlowych.

6.2.3. Rynek deweloperéw w Polsce
Charakterystyka rynku mieszkaniowego w Polsce

Sytuacja na rynku mieszkaniowym w Polsce jest $cisle powigzana z sytuacjag na rynku
finansowym oraz budowlanym. Pomimo dynamicznego rozwoju rynku mieszkaniowego w
ostatnich latach nadal zaobserwowac¢ mozna istotny niedobdr lokali. Wedtug szacunkéw
Ministerstwa Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej deficyt ten nadal mozna
szacowac ok. 730 tys. lokali. Generalnie w Polsce istnieje duzy, niezaspokojony popyt na lokale
mieszkaniowe, gdyz znaczna czes¢ spoteczenstwa nie jest jeszcze w stanie naby¢ samodzielnych
lub wiekszych badZ nowszych lokali, jako ze nie posiada ani wystarczajgcych oszczednosci ani
zdolnosci kredytowej. Masowo wystepuje zjawisko rodzin kilkupokoleniowych, gdzie w jednym
mieszkaniu badZ domu mieszkajg rodzice z dzie¢mi, ktére juz zatozyly wtasne rodziny.
Szczegdlnie widoczne jest to na obszarach wiejskich gdzie deficyt wynosi od kilku lat ok. 500 tys.
mieszkan. Ocenia sie, iz ok. 12 miliondw Polakéw mieszka w warunkach niewystarczajgcej
przestrzeni mieszkaniowej, a biorgc pod uwage aktualny stan rynku mieszkaniowego szacuje sie
deficyt mieszkan na ponad milion lokali. Liczba oséb mieszkajgcych w warunkach
substandardowych przekracza 6 min, a tylko co trzeci Polak mieszka w warunkach
odpowiadajgcych warunkom mieszkaniowym w Europie Zachodniej. Co wiecej, Polska zajmuje
w dalszym ciggu ostatnie lub jedno z ostatnich miejsce w Europie pod wzgledem liczby mieszkan
przypadajacej na 1000 mieszkancéw (w zaleznosci od raportu). Wraz ze wzrostem zamoznosci
ogotu spoteczedstwa przewiduje sie pojawienie sie duzego popytu na nowe lokale
mieszkaniowe w Polsce w przewidywalnej przysztosci.

Polski rynek nieruchomosci charakteryzuje sie nastepujgcymi cechami:

e w skali kraju poziom podazy jest ograniczony,

o aktywnos¢ deweloperdw jest skupiona na najwiekszych miastach i aglomeracjach miejskich
kraju.

6.2.4. Podaz lokali mieszkaniowych

Od roku 2010 do 2012 rynek mieszkaniowy w Polsce znajdowat sie w wyraznym trendzie
spadkowym, co przektadato sie na rosngcy poziom podazy mieszkan gotowych. Spowodowato
to wstrzymywanie, bgdz odsuniecie w czasie realizacji kolejnych inwestycji. Od korica 2012 po
dostosowaniu poziomu oferty do rynkowego popytu sytuacja zaczeta sie poprawiac. W 2013
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roku ilos¢ wydanych nowych pozwolen na budowe pierwszy raz spadta ponizej ilosci mieszkan
oddawanych do uzytku. Sprawito to, ze oferta mieszkaniowa deweloperéw skurczyta sie.
Obserwacje te potwierdza raport firmy REAS, wedtug ktérego na koniec 1 kwartatu 2014 roku
oferta deweloperéow w 6 gtdwnych miastach Polski spadta do 39,7 tys. mieszkan z 50,5 tys. rok
wczesniej (-21% r/r). Doprowadza to do sytuacji, w ktérej wzrost popytu wymusi
zintensyfikowang budowe nowych lokali, co przetozy sie na wzrost produkcji budowlanej w tym
segmencie.

Mieszkania wprowadzone do sprzedazy
oraz sprzedane kwartalnie na tle oferty na koniec kwartatu
Agregacia da Warszawy, Krakowa, Wroclewsa, Trijmiasta, Poznania i Lodzi
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Zrédto: GUS, DM Banku BPS S.A.

Podaz nowych mieszkan i ich sprzedaz w ostatnim okresie wykazuje zréznicowanie w
poszczegdlnych miastach, zwigzane z réznymi fazami ozywienia na rynku. Podczas gdy w
niektérych duzych miastach, w ktérych ozywienie przebiega juz od pewnego czasu (Warszawa,
Krakéw, Tréjmiasto) sprzedaz w ostatnich czterech kwartatach byta nieco wyzsza niz oferta na
koniec kwartatu (sg tez widoczne wyrazne spadki czasu wyprzedazy oferty) - w miastach, w
ktoérych ozywienie dopiero sie rozpoczeto (Wroctaw, Poznan, £édz) sytuacja jest odwrotna.
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Relacja wielkosci oferty do sprzedazy oraz czas niezbedny do wyprzedazy obecnej oferty

18 000 ® liczha mieszkan sprzedanych w ostatnich 4 kwartaach
aferta na komec kwarlal (liczbs mieszkan)

e " czas wyprzedazy obecnej oferty (w kwartaach)
14 000 83 " czas wyprzedaty na koniec poprzedniego kwartahu
czas wyprzedatry na oferty na kaniec | kw. 2053
12 000
6.9 T
10 000 B.5
59 58 54
. @52 Qs ® ;5
000 ® 4 ® 48 ® 4 .
. 45
@ 4: i 3
4000 ® 37 W% 3: e 57
2 000
= Warszawa Korakiw Trajmiaste Wrockaw Paznaf Lidz
g

Zrédto: REAS

Na rozwdj rynku deweloperskiego pozytywnie wptywa niski poziom stép procentowych.
Stosunkowo tatwy dostep do taniego pienigdza sprawia, ze mieszkania sg chetniej nabywane, a
z drugiej strony osoby z nadwyzka gotéwki, zamieniajg lokaty bankowe na inwestycje w
nieruchomosci, ktérych wynajem moze przynie$¢ ok. 2-3 razy wieksze zyski niz odsetki
bankowe.

Kolejnym czynnikiem wspomagajgcym popyt beda z pewnoscig organizowane z inicjatywy
rzagdowej przez Bank Gospodarstwa Krajowego programy wspierajace rynek nieruchomosci
pierwotnych. Pierwszy z nich — Mieszkanie dla Mtodych — przyczyni sie zdaniem Emitenta do
wzrostu zainteresowania kupnem mieszkan. Zgodnie z zatozeniami do roku 2018 rzad ma na ten
program przeznaczy¢ okoto 3,5 mld PLN. Poniewaz jednak pomoc ta ma sie odbywaé w formie
ok. 10-15% doptat do wartosci mieszkania, to kwota poczynionych inwestycji z samego tylko
tego programu moze wynies¢ 30 mld PLN. Jednak z powodu ograniczen tych dotacji (przede
wszystkim limitow cenowych) deweloperzy bedg musieli dostosowaé do nich swoje oferty, co
nie bedzie proste w rejonach, gdzie koszty realizacji sg wyzsze. Drugim programem
przygotowywanym przez BGK jest fundusz skupujgcy mieszkania na wynajem. W zatozeniu
miatoby by¢ to co najmniej kilkanascie tysiecy mieszkan, co réwniez wzmocnitoby popyt na
nowe lokale.

Rynek mieszkaniowy stoi przed okresem intensywnego wzrostu. Potencjat do tego jest duzy,
jezeli poréownamy Polske do krajow UE pod wzgledem ilosci mieszkai na 1000 mieszkarcow.
Polska znajduje sie w koncowce tego porodwnania i aby osiggnac srednig europejska w Polsce
potrzeba okoto 100 dodatkowych mieszkan na 1000 oséb.
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Liczba mieszkan na 1000 mieszkarncow w krajach UE
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Zrédto: Housing Europe Report, DM Banku BPS S.A.

6.2.5. Koncentracja aktywnosci deweloperéw wokat najwiekszych aglomeracji miejskich

Ponad 67% lokali mieszkalnych znajduje sie na terenach duzych miast (powyzej 300 tys.
mieszkancow), przy czym w wojewddztwie mazowieckim, znajduje sie 21,9% wszystkich
zasobow mieszkaniowych w Polsce. Warto zauwazyé, iz w powyzszych miastach mieszka
zaledwie 12% ludnoéci catego kraju. Srednia wielkoéé mieszkania w 2011 roku wyniosta 69,2
m2, przy czym najwieksze lokale wystepujg w wojewddztwach opolskim (77,5 m?2),
podkarpackim (76,8 m2) i wielkopolskim (76,4 m2). Z drugiej strony najmniejsze lokale
wystepowaty w wojewddztwie warminsko—mazurskim (64,8 m2) i tddzkim (64,9 m2). Najlepsza
sytuacja w kontekscie jakosci zasobu mieszkaniowego wystepuje w wojewddztwach:
mazowieckim, tddzkim, Slgskim oraz dolnoslgskim. Jak mozna zauwazy¢ srednia wielkosé
powierzchni lokali nie zawsze powigzana jest z lokalizacjag w poblizu najwiekszych miast.
Spowodowane jest to tym, iz duzg role odgrywajg w tym przypadku nieruchomosci potozone na
obszarach wiejskich, ktére znacznie zawyzajg statystyki, w szczegdlnosci w kontekscie wielkosci
powierzchni uzytkowej. Poziom aktywnosci deweloperéw w poszczegdlnych wojewddztwach
jest widoczny gdy przeanalizuje sie lokalizacje mieszkan oddanych do uzytku wg wojewddztw.
Najwyzszy poziom aktywnosci deweloperéw w Polsce wystepuje w wojewddztwie mazowieckim
i matopolskim.

6.2.6. Ksztaltowanie sie poziomu cen lokali mieszkaniowych na polskim rynku

Ksztattowanie sie poziomu cen lokali mieszkaniowych w Polsce jest uzaleznione od szeregu
czynnikdéw, z ktérych najwazniejsze to: podaz lokali i ogdlna sytuacja demograficzna i
gospodarcza na danym rynku. Po duzych spadkach cen w latach 2012 i potowie 2013, 2 pétrocze
2013 oraz dotychczasowy okres 2014 uptywajg pod znakiem stabilizacji rynku oraz
kilkuprocentowych wzrostéw cen. W 2014 zaobserwowaé mozna na rynku utrzymywanie sie
stabilnej liczby transakcji przy spadajgcej ofercie, co spowodowato dwojaka reakcje. Przede
wszystkim deweloperzy zaczeli nieznacznie podwyzsza¢ ceny mieszkan. Z drugiej strony na
rynku pojawito sie wiecej nowych inwestycji oraz wnioskdw o rozpoczecie projektéw. Wzrosty
cen mieszkan w kolejnych latach bedg zaleze¢ w najwiekszym stopniu od dynamiki ozywienia
gospodarczego w kraju.
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Wykres: Indeks cen mieszkan sprzedanych, agregacja dla rynkéw: Warszawy, Krakowa, Wroctawia,
Tréjmiasta, Poznania oraz todzi (1Q’2009 = 100)
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6.2.7. Rynek kredytow hipotecznych w Polsce

Dostepnos¢ kredytéw hipotecznych ma kluczowe znaczenie dla rynku deweloperskiego, gdyz
prawie wszyscy kupujacy lokale mieszkaniowe uzywajg w tym celu kredytéw hipotecznych. Od
roku 2000 rynek kredytéw hipotecznych w Polsce dynamicznie sie rozwija - w ciggu ostatnich 14
lat wartosé kredytow hipotecznych w Polsce wrosta ponad 16 - krotnie i osiggneta poziom ok.
330 mid PLN w 2013 r. W tym samym czasie wrosta réwniez relacja poziomu kredytéw
hipotecznych w stosunku do PKB - od ok. 3% do ponad 20%. Potencjat rozwoju kredytow
hipotecznych w Polsce jest widoczny gdy poréwna sie relacje saldo kredytéw hipotecznych do
PKB w Polsce z krajami Europy Zachodniej, W Polsce w 2010 roku relacja kredytéw
hipotecznych do PKB wyniosta ponad 20%, podczas gdy w krajach rozwinietych relacja ta wynosi
ponad 30%.

Wykres: Saldo kredytéw mieszkaniowych w Polsce 2005 - 2013
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Negatywny wptyw na dynamike kredytéw hipotecznych majg przede wszystkim kryzysy
finansowe i spowolnienia gospodarcze. Widac to byto zaréwno w czasie kryzysu gospodarczego
lat 2008 — 2009 jak i spowolnienia 2011 — 2012. Ponizszy wykres pokazuje, jak zmieniata sie
liczba przyznanych kredytéw hipotecznych, jak rowniez jaka byta ich catkowita wartos¢ na
koniec kazdego kwartatu miedzy 1.01.2007, a 31.03.2010 w Polsce.
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Wykres: Liczba i warto$¢ nowo udzielanych kredytéw mieszkaniowych
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Zrédto: Ogdlnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci, Zwigzek
Bankdw Polskich, Warszawa 2010.

Wykres: Liczba nowo udzielanych kredytéow mieszkaniowych (2009 — 2013)
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Gtowne banki udzielajgce kredytéw hipotecznych

Najwiekszymi podmiotami udzielajgcymi kredytédw hipotecznych sg banki komercyjne oraz
hipoteczne. Wraz z gwattownym wzrostem popularnosci programu doptat rzagdowych najpierw
,Rodzina na Swoim” a obecnie , Mieszkanie dla Mtodych” coraz wiecej bankdéw zaczeto
podpisywa¢ umowy z BGK tak, aby mogly udziela¢ swoim klientom kredytéw na
preferencyjnych zasadach. Do najwiekszych bankéw udzielajgcych kredytéw hipotecznych (w
tym preferencyjnych) nalezg: PKO BP, Pekao S.A., BZ WBK, Pekao Bank Hipoteczny, Bank
Millennium.

Kryteria udzielania kredytow hipotecznych na rynku polskim

Od poczatku 2014 roku weszta w zycie nowelizacja rekomendac;ji S, ktéra zaktada koniecznosc
posiadania przez klienta przynajmniej 5% wktadu wtasnego. Pomimo to, dostepnos¢ kredytowa
Polakéw, znajduje sie w ostatnich kwartatach na stabilnym poziomie. Trzyosobowa rodzina z
dochodem 5 tys. PLN netto moze obecnie liczy¢ na kredyt hipoteczny w wysokosci 410 — 420
tys. PLN.

6.2.8. Struktura walutowa kredytéw hipotecznych udzielanych w Polsce

Struktura walutowa kredytdw hipotecznych udzielanych w Polsce podlega dynamicznym
zmianom. Lata 2007 — 2008 to czas, kiedy wiekszo$¢ kredytobiorcow zaciggata zobowigzania w
walucie obcej, przede wszystkim franku szwajcarskim. Zmiana tej tendencji nastgpita w 2009
roku za sprawg wprowadzonych przez KNF rekomendacji T oraz S jak rdwniez zmiany polityki
kredytowej bankdéw — w celu ograniczenia poziomu ryzyka wiekszos¢ z nich zaprzestata badz
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znacznie ograniczyta udzielania pozyczek we frankach oraz znaczgco podwyzszyta kryteria dla
0soOb starajgcych sie o kredyt w euro. Niebagatelng role odgrywa tez polityka informacyjna
instytucji finansowych. Od poczatku 2010 roku starajg sie one przekonywac¢ swoich
potencjalnych klientéw do zaciggania kredytéw w ztotéwkach, co przynosi zdecydowane efekty.
Jesli chodzi o nowo podpisywane umowy, od roku 2010 udziat kredytéw hipotecznych
udzielanych w walutach obcych systematycznie maleje, osiggajagc w roku 2013 minimalny
poziom.

Wykres: Struktura walutowa wartosci nowo udzielanych kredytéw w latach 2009 — 2013.
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6.2.9. Sita nabywcza ludnosci Polski w stosunku do zasobéw mieszkaniowych

W zwigzku ze statym realnym wzrostem wynagrodzen przecietne gospodarstwo domowe moze
pozwoli¢ sobie na zakup coraz wiekszego mieszkania. Wzrost wynagrodzen przektada sie
rowniez na zwiekszenia zdolnosci kredytowej. Drugim czynnikiem, ktdory przyczynit sie do
zwiekszenia dostepnosci mieszkaniowej jest spadek cen nieruchomosci, ktéry miat miejsce od
poczatku 2012 roku do potowy roku 2013. W zaleznosci od regionu Polski, lokalizacji i standardu
wykoniczenia cena metra kwadratowego mieszkania spadta do ok. 10%, przy czym najwyzszy
odnotowany spadek cen dotyczy najdrozszych, luksusowych nieruchomosci. Grupa Emitenta
przewiduje, ze dalszy wzrost realnych ptac w Polsce i ustabilizowanie sie cen nieruchomosci
przetozy sie na zwiekszenie dostepnosci lokali mieszkaniowych w Polsce dla ogétu
spoteczenstwa.

Tabela: Zmiana ptacy realnej brutto w Polsce

2010 2011 2012 2013

Zmiana ptacy w % w stosunku do poprzedniego roku 3,3% 4,9% 3,4% 2,9%

Zrédto: GUS
6.2.10. Gtéwni konkurenci w branzy deweloperskiej

Gwattowny rozwdj budownictwa mieszkaniowego po wejsciu Polski do Unii Europejskiej
spowodowat dynamiczny wzrost liczby firm deweloperskich. Szacunki z 2010 roku méwity, ze w
Polsce funkcjonowato ok. 4.000 podmiotdw zajmujacych sie dziatalnoscig deweloperska. Rynek
charakteryzuje sie sporym rozdrobnieniem, najwieksi deweloperzy na polskim rynku nie
posiadajg wiekszego udziatu procentowego niz kilka procent w skali kraju. Spore zmiany
spowodowata na rynku ustawa deweloperska wprowadzona w 29 kwietnia 2012, ktdra
wprowadzita nowe obowigzki dla deweloperéw. Przede wszystkim ograniczona zostata
mozliwos$¢ finansowania inwestycji z przedptat klientow, co wptyneto na ograniczenie
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mozliwosci inwestycyjnych szczegdlnie niewielkich podmiotéw z krétka historig inwestycyjna.
Ustawa faworyzuje natomiast podmioty ze stabilng sytuacjg fundamentalng, ktére posiadajg
wiasne kapitaty na rozpoczecie inwestycji.

Do najwiekszych deweloperéw zajmujgcych sie budownictwem mieszkaniowym w Polsce
zaliczy¢ mozna oprécz Emitenta:

e Dom Development S.A,;

e ROBYGS.A.

e RONSON Development S.A.
e Budimex Nieruchomosci S.A.
e LCCORPS.A.

e J.W. Construction Holding;

e Polnord S.A;;

e AtalS.A.

e Marvipol S.A.

e INPROS.A.

e Echo Investment S.A.

e Vantage Development S.A.

e Grupa Kapitatowa Wikana

e ED InvestS.A.

e TriGranit Development Polska Sp. z 0.0.;
e DolcanSp.zo.0.;

e Celtic Development S.A.

Z konkurencjg ze strony najwiekszych przedsiebiorstw Emitent ma do czynienia w niewielkim
stopniu, ze wzgledu na rézne terytorialnie obszary dziatania. Sytuacja ta moze sie zmienic sie w
momencie, gdy zrealizowane zostang zamiary Emitenta rozpoczecia inwestycji w wiekszych
miastach.

Nie jest mozliwe wskazanie gtéwnych konkurentéw na rynkach lokalnych — konkurencje na tych
rynkach stanowig gtéwnie mali deweloperzy lokalni, realizujgcy relatywnie niewielkie inwestycje
oraz Towarzystwa Budownictwa Spotecznego.

6.2.11. Branza zarzgdzania halami handlowymi i wynajmu powierzchni komercyjnej

Rynek wynajmu powierzchni w halach handlowych jest podsegmentem rynku wynajmu
powierzchni handlowych. Podstawowym wyrdznikiem hal targowych jest koncepcja handlu,
ktéra jest realizowana w tego typu obiektach. Koncepcja ta polega na oferowaniu klientowi
produktéw w segmencie popularnym (np. odziezy) w cenie nizszej niz dostepna w innych
punktach handlowych. Sprzedajacy oferujg towary w nizszych cenach niz w innego typu
placowkach handlowych, gdyz oferowane sg gtéwnie towary bezmarkowe. Dodatkowo
handlowcy prowadzacy dziatalno$¢ w halach sami ponosza nizsze koszty operacyjne. Nizsze
koszty operacyjne handlowcéw wynikajg z kilku czynnikow:
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e nizsze optaty czynszowe (wynika to z nizszych stawek czynszu za 1 m? oraz ze znacznie
mniejszej powierzchni stanowisk handlowych niz w przypadku tradycyjnych sklepdow),

e brak kosztow marketingu i promocji marki sprzedawanych produktéw; wiekszosé
sprzedawanych produktow to produkty bez marki lub o nisko rozpoznawalnej marce,

e ograniczenie liczby posrednikéw; wielu handlowcéw kupuje towar w duzych
wolumenach bezposrednio od producenta w krajach o najnizszych kosztach produkcji
takich jak Wietnam, Indie, Bangladesz czy Tajlandia.

Model biznesowy podmiotéw dziatajgcych w halach handlowych jest oparty o duzy wolumen
sprzedazy produktow o nizszych cenach.

Podobnie jak w innych obiektach handlowych, podstawowym Zrédtem przychodéw wiasciciela
hali targowej jest uzyskiwany od podmiotéw prowadzgcych stoiska handlowe czynsz z tytutu
najmu. Drugorzedne Zrodto przychodéw stanowig wptywy z tytutu udostepnienia kanatow
marketingowych (bilbordy, emisja reklam poprzez radiowezet, itp.) oraz z wynajmu powierzchni
magazynowej dla handlowcéw, ewentualnie ustug dodatkowych.

6.2.12. Aranzacja powierzchni handlowej w halach targowych

Opisana powyzej koncepcja handlu determinuje inne cechy szczegdlne hal targowych. Pierwszg
jest sposéb aranzacji powierzchni handlowej. Hala handlowa podzielona jest z reguty na duza
liczbe standaryzowanych stanowisk handlowych o stosunkowo niewielkiej powierzchni (20-
100 m?). Stanowiska te s3 gesto i symetrycznie rozmieszczone tworzac regularne pasaze
handlowe. Pozwala to na prowadzenie sprzedazy w bliskim kontakcie z kupujgcym. W halach
handlowych, z reguty brak jest natomiast tak zwanych najemcéw strategicznych, zajmujgcych
znaczacg czes¢ powierzchni. Kilka hal handlowych w Polsce oferuje kilkaset lub nawet ponad
tysigc stanowisk handlowych.

6.2.13. Charakterystyka podmiotéw wynajmujacych stanowiska w halach handlowych

Wyrdznikiem hal handlowych jest rowniez rodzaj podmiotéw, do ktorych skierowana jest oferta
wynajmu miejsca handlowego. S3 to przewaznie niewielkie przedsiebiorstwa ustugowo-
handlowe lub osoby fizyczne prowadzgce dziatalno$¢ gospodarczag. W wielu przypadkach
stanowiska handlowe sg prowadzone przez rodziny, ktére wynajmujg wiecej niz jedno
stanowisko. Znaczna czes¢ firm lub oséb prowadzacych sprzedaz w halach handlowych
wczesniej zajmowato sie handlem na bazarach i targowiskach. Ze wzgledu na ograniczony
kapitat i niewielkg skale prowadzonego biznesu, podmioty te czesto nie bytyby w stanie wynajgé
powierzchni handlowej w innego rodzaju obiektach handlowych.

6.2.14. Specjalizacja branzowa

Jedng z przewag konkurencyjnych hal handlowych jest duza réznorodnosé oferty. Handel w
mniejszych halach targowych cechuje z reguty specjalizacja branzowa. Ze wzgledu na duzg liczbe
sprzedajgcych, oferta produktowa w ramach danej branzy jest zwykle bardzo szeroka
i kompleksowa. W duzych halach dominuje oferta w szeroko rozumianym segmencie
odziezowym. Oferta obejmuje z reguty wszystkie podsegmenty rynku odziezowego, jak np.
obuwie, bielizna, stroje sportowe i wieczorowe, galanteria skérzana itd. Mniejsze hale,
szczegblnie obiekty powstate w miejscach dawnych targowisk, nastawione sg w duzej mierze na
segment spozywczy, w tym w szczegdlnosci na handel miesem, wedlinami, jak réwniez owocami
i warzywami. W zaleznosci od przeznaczenia obiektu, w halach targowych dominowaé moze
handel detaliczny lub hurtowy. W tym drugim przypadku hala targowa petni funkcje

79



zaopatrzenia dla handlowcéw detalicznych w danym regionie. Handel hurtowy
charakterystyczny jest szczegdlnie dla hal o wyspecjalizowanej ofercie branzowej.

6.2.15. Koszty najmu

Koszty najmu stanowiska/powierzchni komercyjnej w halach handlowych odzwierciedlajg
specyfike obiektéw i sg generalnie nizsze niz w innych obiektach handlowych. Przyktadowo, w
| kw. 2014 r. $redni koszt wynajmu 1 m* powierzchni handlowej w Warszawie wahat sie od 30
do 45 EUR w centrach handlowych oraz od 80 do 90 EUR dla sklepéw przy gtéwnych ulicach
handlowych (ceny netto, Zzrédto raport Ober-Haus). Miesieczny koszt wynajmu powierzchni
handlowej w halach typu Centrum Hal Targowych Marywilska 44 czy Centrum Handlowe
Maximus zawiera sie zwykle w przedziale 10 — 15 EUR za 1 m’ powierzchni handlowej (cena
netto). Catkowita réznica w stawkach najmu jest w rzeczywistosci znacznie wieksza, niz mogtaby
sugerowaé jedynie réznica w stawce czynszu za 1 m® powierzchni handlowej. Dzieje sie tak
dlatego, ze w halach handlowych wynajmuje sie przewaznie pawilony o powierzchni do
20-40 m®, podczas gdy wiekszoé¢ sklepéw w centrach handlowych ma duze powierzchnie
(ponad 100 m?), a w przypadku mniejszych powierzchni stawki czynszu s3 odpowiednio wyzsze.

Tabela: Miesieczne koszty netto wynajmu 1 m’ powierzchni handlowej w 2013 r. (w EUR)

Centrum handlowe Ulica handlowa Hala targowa
Szacunek
kosztu Lokalizacja

min. max. min. max. najmu
Warszawa 60 85 80 90 10-15 Marywilska 44, CH Maximus
i okolice
Krakow 30 45 75 85 b.d. b.d.
Poznan 30 45 50 60 9 Centrum Hurtowe Emka
Tréjmiasto 35 45 30 50 b.d. b.d.
tédz 25 35 20 30 25 CH Ptak
Katowice 40 50 50 60 13 Slaskie Centrum Hurtu Gwarek

Zrédto: Ober-Haus; Dane rynkowe.

Jak wynika z powyzszej tabeli, wynajem powierzchni handlowej w halach targowych jest
generalnie znacznie tanszy niz w innych obiektach handlowych i ta prawidtowos$¢ wystepuje we
wszystkich miastach Polski. W zaleznosci od specyfiki obiektu oraz lokalnego rynku handlowego,
koszty wynajmu powierzchni w halach targowych mogg by¢ zblizone lub nawet wyzsze niz dolna
granica oferty w centrach handlowych — przyktad todzi i Centrum Handlowego Ptak. Nalezy
ponadto zaznaczyé, iz najwiekszy koszt wynajmu dotyczy duzych hal nastawionych na segment
odziezowy. Czynsz naliczany w mniejszych halach targowych petnigcych funkcje targowiska lub
w specjalistycznych halach hurtowych jest znaczgco nizszy.

6.2.16. Lokalizacja

Dazenie do minimalizacji kosztéw zbudowania hal handlowych determinuje typowg lokalizacje
nowopowstajgcych hal targowych. Z reguty sg one zlokalizowane na obrzezach miast lub w
okolicy wiekszych miast przy gtdwnych szlakach komunikacyjnych, gdzie koszty zakupu gruntéw
sg odpowiednio nizsze niz w przypadku lokalizacji bardziej centralnych w miastach. Istotnym
czynnikiem lokalizacyjnym pozostaje jednakze zapewnienie stosunkowo fatwej osiggalnosci
obiektu dla przecietnego klienta, w tym réwniez dla klienta, ktéry nie posiada, bgdz nie uzywa
do zakupoéw samochodu. Szereg hal handlowych zapewnia darmowy transport miedzy swojg
lokalizacjg i centrum miast. Mniejsze hale targowe nastawione na lokalny handel detaliczny

80




powstajg czesto w miejscach istniejgcych bazaréw, tym samym przejmujac ich juz sprawdzona
lokalizacje.

Osobng kategorie stanowig hale handlowe nastawione na handel hurtowy. Tego typu hale (lub
kompleksy hal) lokalizowane sg z reguty poza miastami. Dobre skomunikowanie pozostaje
jednak istotng przestanka lokalizacyjng. Z tego powodu tego typu hale powstajg z reguty w
niewielkim oddaleniu od duzych miast i przy gtdwnych szlakach drogowych.

6.2.17. Klienci

Klienci detalicznych hal targowych stanowig bardzo szerokg i zrdinicowang grupe.
Charakterystyka grupy odbiorcéw uzalezniona jest ponadto od funkcji, jakg dana hala spetnia i
branzy, w ktérej sie specjalizuje. Klientéw regularnie kupujgcych odziez w halach targowych
mozna generalnie scharakteryzowac jako poszukujgcych atrakcyjnej ceny oraz bogatej oferty,
dla ktérych marka produktu odgrywa drugorzedne znaczenie. Nie bez znaczenia jest réwniez
sama forma dokonywania zakupdw, polegajgca na bezposrednim kontakcie ze sprzedajgcym,
mozliwosé negocjowania cen towardw i czeste stosowanie promocji przez handlowcéw. Istotna
grupa klientdéw, dokonujacych zakupdéw w centrach handlowych to ludzie o przecietnych i
nizszych niz przecietne dochodach. W skali kraju jest to wielomilionowa grupa klientéw, ktérzy
kilka razy w roku planujg wyprawy do duzych hal handlowych i sg gotowi przeby¢ w tym celu
nawet kilkaset kilometrow.

6.2.18. Architektura

Architektura nowych hal targowych jest kolejnym czynnikiem determinowanym przez przyjeta
koncepcje handlu i wynikajgca z niej potrzebe minimalizacji kosztéw po stronie wtasciciela hali i
najemcow, a co za tym idzie — minimalizacje kosztow budowy. W tym celu obecnie powstajgce
hale targowe budowane sg w systemie tak zwanej hali systemowej, w ktdrym praktycznie
wszystkie elementy — od fundamentéw, przez konstrukcje nosng, az po dach — wykonane s3 z
prefabrykowanych elementéw stalowych. Uproszczony sposéb budowy nie wptywa jednakze na
komfort i bezpieczenstwo handlu. Obiekty tego typu wyposazone sg w nowoczesne systemy
zabezpieczen przeciwpozarowych, klimatyzacje i ogrzewanie oraz infrastrukture sanitarng i
gastronomiczng. Pod wzgledem architektury, nowoczesne hale handlowe przypominajg
magazyny handlowe oraz niektdére centra wyprzedazowe.

6.2.19. Charakterystyka polskiego rynku — centra hal handlowych

Wiekszos$¢ raportéw odnosnie powierzchni handlowej w Polsce przygotowywana jest przez
firmy skupione w Retail Research Forum, czyli zespole skupiajgcym najwieksze w Polsce firmy
doradcze dziatajgce na rynku nieruchomosci. Raporty te poswiecone sg tak zwanej nowoczesnej
powierzchni handlowej i obejmuja: centra handlowe, parki handlowe, magazyny handlowe,
centra wyprzedazowe oraz gtéwne ulice handlowe. Zgodnie z metodologia Retail Research
Forum, obiekty typu hale targowe nie s3 klasyfikowane jako nowoczesna powierzchnia
handlowa. W zwigzku z powyzszym, brak jest kompleksowych opracowan, ktére skupiatyby swe
analizy na polskim rynku hal targowych. W szczegdlnosci, brak jest kompleksowej informacji na
temat wielkosci powierzchni handlowej oddanej w ostatnich latach do uzytku w halach
targowych. Przedstawione w dalszych rozdziatach informacje wynikajg z wiedzy i wieloletniego
doswiadczenia rynkowego pracownikdw Grupy Emitenta, jak rowniez pozyskane zostaty w
oparciu o ogélnodostepne zrédta.
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6.2.20. Historyczny rozwdj rynku

Zmiany, jakie w ostatnich latach zaszty na polskim rynku handlu detalicznego, wynikajace z
przemian gospodarczych i spotecznych zapoczatkowanych w latach dziewiecdziesigtych
ubiegtego wieku, nie pozostaty bez wptywu réwniez na segment handlu bazarowego. Gtéwne
czynniki wptywajgce na zmiane koncepcji handlu bazarowego i jednoczesnie rozwdj
zapotrzebowania na powierzchnie handlowg w nowoczesnych halach targowych obejmuija:

e roshgce wymagania kupujacych, wtadz municypalnych, jak i samych sprzedajacych
odnosnie estetyki i funkcjonalnosci miejsc handlowych,

e zaostrzone normy sanitarne dotyczace przechowywania zywnosci,

e wprowadzenie przepisdw prawnych odnosnie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
oraz kontrole ich egzekwowania,

e rozwdj nowych koncepcji handlowo-ustugowo-rozrywkowych, przede wszystkim w
formie galerii handlowych, charakteryzujgcych sie wysoka estetyka i funkcjonalnoscia,

e wzrost zamoznosci kupujgcych,

e atrakcyjnosc¢ niektorych lokalizacji targowisk pod zabudowe innego typu.

Opisanym wyzej czynnikom urbanistycznym, sanitarnym i spotecznym towarzyszyty réwniez
przestanki biznesowe, z ktérych gtéwng byto stworzenie bardziej komfortowych warunkéw do
prowadzenia dziatalnosci handlowej dla duzej liczby podmiotéw zajmujacych sie handlem. W
szeregu lokalizacji w Polsce duzy popyt na nowoczesng powierzchnie targowg sprawit, iz
budowa hal oraz rewitalizacja istniejgcych bazardw i targowisk stata sie optacalng inwestycja.

Jako jedne z pierwszych przyktaddéw podwyziszenia standardu istniejgcych bazaréw wymienic
mozna budowe hal targowych na Bazarze Szembeka w Warszawie oraz na Targowisku Miejskim
w Ostrowcu Swietokrzyskim. Proces rewitalizacji targowisk miejskich nie zostal jeszcze
zakonczony i trwa nadal.

Réwnolegle do procesu rewitalizacji istniejgcych targowisk toczy sie proces powstawania
nowych, wielkopowierzchniowych hal targowych, nastawionych zaréwno na handel detaliczny
jak i hurtowy. Jednym z pierwszych przyktadéw budowy nowoczesnych i estetycznych obiektéw
tego typu jest £édz, gdzie w oddaleniu kilku kilometréw od granic miasta juz w 1993 r. powstaty
trzy nowoczesne hale handlowe (Centrum Handlowe Ptak). Tendencja ta widoczna byta réwniez
w mniejszych miastach, czego przyktadem sg Tarnowskie Gory, gdzie w 1997 r. powstata hala,
do ktérej przeniesli sie kupcy z dwéch zamykanych targowisk miejskich. Proces budowy
miejskich lub podmiejskich wielkopowierzchniowych hal handlowych w poszczegélnych
miastach przebiegat rdznie, w zaleznosci od specyficznych uwarunkowan danego rynku. Do dnia
dzisiejszego wielkopowierzchniowe hale handlowe w nowych lokalizacjach powstaty m.in. w:
Warszawie (CH Maximus, Europejsko Azjatyckie Centrum Handlowe, Marywilska 44), todzi (CH
Ptak), Aglomeracji Katowickiej (Slaskie Centrum Hurtu — Gwarek, SCC Chiriskie Centrum Handlu
Hurtowego), Wroctawiu (hala ,Tecza”) czy Poznaniu (Centrum Hurtowe , Emka”).

Po bardzo dynamicznym okresie rozwoju rynku w latach 2000 — 2010, ostatnie lata to okres
spowolnienia jezeli chodzi o nowe inwestycje szczegdlnie jesli chodzi o rynek warszawski.
Globalny kryzys lat 2008 — 2009 oraz spowolnienie 2011- 2012 przetozyty sie na spadek
zainteresowania inwestorow jesli chodzi o finansowanie nowych projektow. Sytuacja ta zaczetfa
powoli odwracac¢ sie w drugiej potowie roku 2013. Ozywienie gospodarcze przetozyto sie na
pierwsze informacje o modernizacjach lub rozbudowach istniejgcych obiektéw.
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Tabela: Wybrane hale targowe w Polsce oddane do uzytku po 1990 r.

Data oddania Powierzchnia Liczba
Nazwa Lokalizacja do uzytku handlowa stanowisk  Rodzaj
Centrum Handlowe Rzgdéw p. todzig 1993-2007 110 000 m’ bd. hurt-detal
Ptak
Hala Tarnowskie Géry 1997 5700 m’ 233 hurt-detal
Targowisko Miejskie Ostrowiec 2002 2433 m’ 122 detal (rewitalizacja
Swietokrzyski bazaru)
Centrum handlowe Warszawa 2002 bd. >300 detal (rewitalizacja
Szembeka bazaru)
Europejsko Lesznowola p. 2003-2009 40 000 m’ 433 Hurt
Azjatyckie Centrum Warszawg
Handlowe
Maximus | faza Nadarzyn p. 2005 100 000 m” >700 hurt-detal
Warszawa
Tecza Wroctaw 2006 5000 m’ 160 Detal
Bazar Gtuchdéw Tuszyn p. todzig 2008 6300 m’ 250 Hurt
Maximus Il faza Nadarzyn p. 2009-2010 92 000 m’ bd. hurt-detal
Warszawg
Marywilska 44 Warszawa 2010 63 000 m’ Ok. 1340 hurt-detal
Targowisko Gérniak todz 2010 bd. 250 detal (rewitalizacja
bazaru)
SCC Chinskie Jaworzno 2010 11700 m? 170 hurt-detal
Centrum Handlu
Hurtowego | faza
Zateze Katowice 2010 4000 m* 131 hurt-detal
(rewitalizacja bazaru)
Slaskie Centrum Tarnowskie Géry ~ 2010-2011 40 000 m’ 400 hurt-detal
Hurtu Gwarek
Podkarpackie podkarpackie 2011 3000 m’ 25 Hurt
Centrum Hurtowe
Agrohurt S.A.
Bazar Madro Biatystok 2011 bd. 140 detal (rewitalizacja
bazaru)
Lubelski Rynek Lublin 2011 3500 m’ bd. Hurt
Hurtowy 'Elizéwka"
Centrum Hurtowe  Poznan bd. 6 000 m’ bd. Hurt
Emka
Centrum Targowo-  Warszawa 2009 15200 m’ bd. Kongresy - Wystawy

Kongresowe

Zrédto: Emitent

6.2.21. Perspektywy rozwoju rynku wynajmu powierzchni komercyjnej w halach handlowych

Koncepcja handlu w halach targowych jest nadal bardzo popularna wsréd klientéw. Nie istniejg
doktadne, miarodajne, dane na temat liczby klientéw hal handlowych czy wartosci obrotu przez
nich generowanego. Dostepne szacunki, jak np. szacowany na 6% udziat bazaréw i hal
targowych w tacznych obrotach handlu zywnoscig, uwidaczniajg znaczenie tego kanatu
sprzedazy. Podkresli¢ nalezy, iz obrét generowany w halach targowych (szczegdlnie obroét
detaliczny), jest znacznie mniej podatny na wystgpienie ewentualnego kryzysu gospodarczego i
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spadku realnych dochoddéw ludnosci, niz ma to miejsce w przypadku galerii handlowych, gdyz
hale targowe skupiajg sie na popularnym asortymencie produktow, ktére sg czesto niezbedne
(np. zakupy spozywcze, odziez na zime) i charakteryzujg sie umiarkowang ceng, podczas gdy
szereg artykutéw oferowanych w centrach handlowych nalezy do segmentu premium i znajduje
nabywcéw, ktérzy swiadomie nabywajg towar za wyzszg cene niz jest to mozliwe w innych
placowkach handlowych, gdyz majg ku temu srodki i zalezy im na towarze, ktory jest wyzszej
jakosci i czesto ma rozpoznawalng marke.

Kolejng przestanka dalszego rozwoju rynku hal targowych, jest ogdlny rozwdj rynku powierzchni
handlowej w Polsce w kierunku parametrow rynkéw zachodnich. Wedtug danych firmy
doradczej CB Richard Ellis, w 2013 r. w Polsce na 1000 mieszkaricow przypadato ok. 190 m?
powierzchni handlowej, podczas gdy w Europie Zachodniej byto to ok. 246 m’. Znaczacy
potencjat wzrostu widoczny jest rowniez w poréwnaniu wskaznikéw dla najwiekszych polskich
miast z wybranymi miastami zachodnimi. Najwieksza powierzchnia handlowa na 1000
mieszkaicow wsrdd polskich miast przypada na Wroctaw (759 m?), Poznan (751 m?) oraz
Warszawe (568 m®). Rynek warszawski nadal oferuje jednak spory potencjat, ok. 1,1 mln m?
powierzchni handlowej, co stanowi 13% ogdlnej podazy, ale wskaznik nasycenia centrami
handlowymi to jedynie 438 m” na 1000 mieszkarcow.

O tym, ze proces rozwoju polskiego rynku hal handlowych nie zostat zakoriczony, Swiadczy fakt
podjecia w ostatnim okresie szeregu inwestycji w tego typu obiekty. W okolicy Warszawy
budowana jest obecnie Galeria Legionowo (10,5 tys. m%), a rozbudowywane s3 galerie Wola
Park (o 17,6 tys. m?) oraz Factory Ursus (0 6 tys. m?).

Ponadto, wiele regionéw w Polsce (np. Matopolska, Pomorze) nie ma regionalnych centréw
handlu hurtowo-detalicznego, wzorem np. centrum tédzkiego. Jak wspomniano powyzej, nie
zakonczyt sie rowniez proces rewitalizacji istniejgcych bazaréw i targowisk miejskich, wobec
czego proces zastepowania handlu na straganach przez mniejsze hale targowe nastawione na
handel detaliczny bedzie kontynuowany.

6.3 Czynniki nadzwyczajne majgce wptyw na dziatalnosc i rynki

Wedtug opinii Zarzadu Emitenta w okresie lat 2011 — 2014 poza wahaniami koniunktury
gospodarczej w Polsce i w Europie, w zakresie dziatalnosci deweloperskiej oraz wynajmu
powierzchni handlowo-ustugowych nie wystagpity szczegdlne czynniki nadzwyczajne.

6.4 Uzaleznienia Emitenta od patentéw lub licencji, umoéw przemystowych, handlowych lub
finansowych albo od nowych proceséw produkcyjnych

Emitent nie prowadzi dziatalnos$ci w oparciu o patenty, umowy przemystowe lub
licencje, z wyfaczeniem licencji na uzywane powszechnie programy komputerowe. Z tego
powodu nie istnieje uzaleznienie od ww. czynnikdw.

Zgodnie z oswiadczeniem Zarzgdu Emitenta, Emitent posiada licencje na wszystkie
programy komputerowe, z ktérych korzysta w biezgcej dziatalnosci gospodarczej.

Ponizej znajduje sie opis istotnych uméw zawartych przez Emitenta w normalnym toku
dziatalnosci w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi. Emitent przyjat
kryterium istotnos$ci w postaci 10% kapitatéw wtasnych. Kapitaty wtasne Emitenta, aktualnie na
Date Prospektu stanowig kwote 259.003,3 tys. zt.
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6.4.1

Umowy o roboty budowlane i generalne wykonawstwo

Tabela: Umowa na budowe trzech budynkéw mieszkalnych, wielorodzinnych wraz z instalacjami
wewnetrznymi i infrastrukturg zewnetrzng w Zyrardowie przy ul. Okrzei 53 z dnia 24.10.2012 r.

Umowa

Umowa z dnia 24.10.2012 r. zawarta z Kompleksowg Obstugg Budownictwa KOBNEXT Sp. z o.o.
(Generalny Wykonawca) wraz z Aneksem nr 1 z dnia 02.07.2013r., Aneksem nr 2 z dnia
26.08.2013r. i Aneksem nr 3 z dnia 11.03.2014r. przeniesiona Porozumieniem z dnia 31.07.2013r.
naJHM 3 Sp.zo.0.

Przedmiot

Budowa trzech budynkéw mieszkalnych, wielorodzinnych (etap I - budynek nr 1, etap Il - budynek
nr 2, etap Il - budynek nr 3) wraz z instalacjami wewnetrznymi i infrastrukturg zewnetrzng w
Zyrardowie przy ul. Okrzei 53.

Termin
umowy

realizacji

Budowa podzielona zostata na trzy etapy. Rozpoczecie robdt budowlanych etapu | nastgpi
03.11.2012r., zas ich zakonczenie do 31.03.2014r. Realizacja etapu Il zostanie rozpoczeta w
terminie 30 dni liczac od daty ztozenia przez Spétke oswiadczenia w formie pisemnej, zawierajgcego
polecenie rozpoczecia prac, a zakoriczona w okresie 14 miesiecy od daty rozpoczecia. Realizacja
etapu Ill zostanie rozpoczeta w terminie 30 dni liczac od daty ztozenia przez Spétke oswiadczenia w
formie pisemnej, zawierajgcego polecenie rozpoczecia prac, a zakoriczona w okresie 16 miesiecy od
daty rozpoczecia.

Brak ztozenia oswiadczenia o rozpoczeciu etapu Il oraz etapu Ill w terminie 16 miesiecy od
podpisania przedmiotowej Umowy, powoduje, ze Umowa dla etapu Il oraz etapu lll nie zostata
zawarta, a Stronom nie przystugujg zadne roszczenia z tytutu jej wykonania.

Wynagrodzenie

Wynagrodzenie ryczattowe tgczne w kwocie netto 26.100.000,00zt + podatek VAT, zgodnie z trescig
Aneksu nr 3, w tym: budynek nr 1 w kwocie netto 11.596.218,95zt, budynek nr 2 w kwocie netto
4.886.482,85zt i budynek nr 3 w kwocie netto 9.617.298,20zt.

Gwarancja

i rekojmia
zabezpieczenia
wykonania umowy

oraz

Generalny Wykonawca gwarantuje prawidtowg jako$¢ przedmiotu umowy oraz, Ze roboty
wykonane przez Generalnego Wykonawce, a takze wszystkich podwykonawcéw — nie beda miaty
zadnych wad zmniejszajgcych ich wartos¢ lub uzytecznosé ze wzgledu na cel oznaczony w Umowie,
a w szczegblnosci Generalny Wykonawca odpowiada za roboty wykonane niezgodnie z
parametrami ustalonymi w dokumentacji, normach i przepisach techniczno-budowlanych i
zasadami sztuki i wiedzy budowlanej. Generalny Wykonawca udziela gwarancji na poszczegdlne
etapy przedmiotu Umowy na okres 5 lat od dnia zakonczenia danego etapu przedmiotu Umowy, z
wytgczeniem urzadzen, na ktére producenci udzielajg odrebnych gwarancji, na taki sam czas jak
producent, z tym ze okres ten nie moze by¢ krétszy niz 24 miesigce od momentu odbioru
koncowego.

Rozwigzanie i
umowne

kary

Inwestor moze odstgpi¢ od umowy w przypadkach przewidzianych w kodeksie cywilnym, w tym w
art. 635 oraz 636 oraz jesli Generalny Wykonawca:

e nie podjat swoich obowigzkéw umownych w ciggu 7 dni od uptywu terminu okreslonego w
umowie,

e  bez uzgodnienia z Inwestorem, przerwat wykonywanie robét na okres dtuzszy niz 5 dni,

e wykonuje roboty budowlane niezgodnie z dokumentacja badZ uzgodnieniami stron, lub
w sposob wadliwy niezgodnie ze sztuka budowlang, Polskimi Normami i witasciwymi
przepisami prawa, nie dochowujac jakosci robdt i nie przystapi niezwtocznie do wiasciwego ich
wykonania od dnia dodatkowego pisemnego wezwania Inwestora,

e opodznia sie z zakonczeniem robdt i realizacja danego etapu powyzej 21 dni wzgledem
terminow okreslonych w umowie,

e w razie naruszenia okres$lonych w umowie zasad zawierania uméw z podwykonawcami lub
dalszymi podwykonawcami,

e w razie dokonania zajecia wierzytelnosci Generalnego Wykonawcy, przystugujgcych mu z
tytutu wynagrodzenia od Inwestora, o ile Generalny Wykonawca nie zaptaci egzekwowanej
kwoty lub nie da stosownego zabezpieczenia do korica nastepnego miesigca kalendarzowego,
w ktérym Inwestor otrzymat zajecie wierzytelnosci Generalnego Wykonawcy,

e nie bedzie w stanie usung¢ wad wykonania robot bedgcych przedmiotem odbioru koficowego
wtasnymi sitami, lub osobami, z ktérych pomoca wykonuje umowe lub osobami, ktérym
wykonanie jej powierzyt,

e nie przedstawi aktualnych polis ubezpieczeniowych dotyczgcych odpowiedzialnosci cywilnej w
prowadzonej przez niego dziatalnosci oraz ubezpieczenia od wszelkich ryzyk budowy i
montazu.

Ponadto Inwestor moze odstgpi¢ od umowy w przypadku ogtoszenia upadtosci Generalnego

Wykonawcy albo wszczecia wobec Generalnego Wykonawcy postepowania upadtosciowego lub

likwidacyjnego.
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Generalny Wykonawca zapfaci Inwestorowi kary umowne:

e za opodinienie w realizacji roboét objetych umowg w wysokosci 0,25% ryczattowego
wynagrodzenia netto za kazdy dzien opdznienia odpowiednich termindw, z tym ze nie wiecej
niz 10% tego wynagrodzenia,

e  za opdinienie w usunieciu usterek i/lub wad w okresie gwarancji jakosci wykonania robét
objetych umowa, w kwocie 0,1% ryczattowego wynagrodzenia netto za kazdy dzier opdznienia
w usunieciu usterek, z tym ze nie wiecej niz 10% tego wynagrodzenia

e za opodznienie w usunieciu w terminie usterek i/lub wad ujawnionych podczas odbioru
korcowego w kwocie 0,2% zryczattowanego wynagrodzenia netto Generalnego Wykonawcy za
kazdy dzien opdznienia w usunieciu usterek, z tym Ze nie wiecej niz 10% tego wynagrodzenia
netto

z tym zastrzezeniem, ze tgczna wysokos¢ kar umownych natozonych na Generalnego Wykonawce

nie moze by¢ wyzsza niz 10% ryczattowego wynagrodzenia.

Inwestor zaptaci Generalnemu Wykonawcy odsetki ustawowe z tytutu zwtoki w zaptfacie kwoty

wynikajacej z prawidtowo wystawionej faktury.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa na

budowe zespotu budynkéw wielorodzinnych wraz z infrastrukturg techniczng i

uktadem drogowym w Koninie przy ul. Cyrkoniowej, Topazowej, Krysztatowej — Etap | (budynki nr 2 i 4)
oraz Etap Il (budynki nr 1 i 2) z dnia 30.04.2012 r. wraz z porozumieniem z dnia 31.05.2012 r. w
przedmiocie rozwigzania ww. umowy

Umowa Umowa z dnia 30.04.2012 r. zawarta z Zaktadem Ustug Budowlanych MALINA Stanistaw Malina
(Generalny Wykonawca) wraz z Aneksem nr 1 z dnia 25.03.2013r. i porozumieniem z dnia
31.05.2013 r. w przedmiocie rozwigzania ww. umowy

Przedmiot Budowa zespotu budynkéw wielorodzinnych wraz z infrastrukturg techniczng i uktadem drogowym
w Koninie przy ul. Cyrkoniowej, Topazowej, Krysztatowej — Etap | (budynki nr 3 i 4) oraz Etap Il
(budynki nr 1i2) z dnia 30.04.2012 r.

Termin realizacji | Budowa podzielona zostata na dwa etapy. Rozpoczecie robdét budowlanych etapu | nastapi

umowy 02.05.2012r., za$ ich zakonczenie do 30.10.2012r. Zgodnie z aneksem nr 1 uzyskanie ostatecznej

decyzji pozwolenia na uzytkowanie budynkéw Etapu | powinna nastgpi¢ w terminie do dnia
31.12.2013 .

Rozpoczecie robdt budowlanych etapu Il nastgpi w terminie 60 dni od daty ztozenia przez Inwestora
pisemnego oswiadczenia zawierajacego polecenie rozpoczecia prac. Zakonczenie prac Etapu Il
powinno nastgpi¢ w terminie 20 miesiecy liczac od uptywu terminu na rozpoczecie prac przez
Generalnego Wykonawce. Natomiast termin na uzyskanie decyzji pozwolenia na uzytkowanie
budynkéw Etapu Il powinna nastgpi¢ w terminie 21 miesiecy liczac od uptywu terminu na
rozpoczecie prac przez Generalnego Wykonawce. Brak ztozenia oswiadczenia o rozpoczeciu Etapu I
w terminie 18 miesiecy od podpisania przedmiotowej umowy, powoduje, ze umowa dla Etapu Il nie
zostata zawarta, a Stronom nie przystuguja zadne roszczenia z tytutu jej wykonania.

Wynagrodzenie

Wynagrodzenie ryczattowe w kwocie netto etap | (budynki nr 3 i 4) 17.059.000,00zf, etap II
(budynkinr 1i2) 17.059.000,00zt.

Gwarancja

i rekojmia
zabezpieczenia
wykonania umowy

oraz

Generalny Wykonawca gwarantuje prawidtowg jakos¢ przedmiotu umowy oraz, ze roboty
wykonane przez Generalnego Wykonawce, a takze wszystkich podwykonawcédw — nie beda miaty
zadnych wad zmniejszajgcych ich wartos¢ lub uzytecznosc ze wzgledu na cel oznaczony w Umowie,
a w szczegolnosci Generalny Wykonawca odpowiada za roboty wykonane niezgodnie z
parametrami ustalonymi w dokumentacji, normach i przepisach techniczno-budowlanych i
zasadami sztuki i wiedzy budowlanej. Generalny Wykonawca udziela gwarancji na przedmiot
umowy na okres 5 lat od dnia zakonczenia przedmiotu Umowy.

Rozwigzanie i kary

umowne

Inwestor moze odstgpi¢ od umowy w przypadkach przewidzianych prawem oraz jesli Generalny

Wykonawca:

e nie podjat swoich obowigzkéw umownych w ciggu 7 dni od uptywu terminu okreslonego w
umowie,

° bez uzgodnienia z Inwestorem, przerwat wykonywanie robot na okres dtuzszy niz 5 dni,

e wykonuje roboty budowlane niezgodnie z dokumentacjg projektowg lub w sposéb wadliwy
niezgodnie ze sztuka budowlang, Polskimi Normami i wtasciwymi przepisami prawa, nie
dochowujgc jakosci robdt i nie przystgpi niezwtocznie do wtasciwego ich wykonania od dnia
dodatkowego pisemnego wezwania Inwestora,

e  opdznia sie z zakonczeniem robot i realizacjg danego etapu tak dalece, ze w opinii Inwestora
nie jest prawdopodobne, aby je ukonczyt w terminie,
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e W razie wszczecia postepowania naprawczego wobec Generalnego Wykonawcy,

e w razie naruszenia okreslonych w umowie zasad zawierania umow z podwykonawcami lub
dalszymi podwykonawcami,

e w razie dokonania zajecia wierzytelnosci Generalnego Wykonawcy, przystugujgcych mu z
tytutu wynagrodzenia od Inwestora, o ile Generalny Wykonawca nie zaptaci egzekwowanej
kwoty lub nie da stosownego zabezpieczenia do korica nastepnego miesigca kalendarzowego,
w ktérym Inwestor otrzymat zajecie wierzytelnosci Generalnego Wykonawcy,

e nie bedzie w stanie usung¢ wad wykonania robot bedacych przedmiotem odbioru koricowego
wtasnymi sitami, lub osobami, z ktérych pomoca wykonuje umowe lub osobami, ktérym
wykonanie jej powierzyt,

e nie przedstawi aktualnych polis ubezpieczeniowych dotyczacych odpowiedzialnosci cywilnej w
prowadzonej przez niego dziatalnosci oraz ubezpieczenia od wszelkich ryzyk budowy i
montazu.

Generalny Wykonawca zaptaci Inwestorowi kary umowne:

e odstgpienie Inwestora od umowy z przyczyn lezgcych po stronie Generalnego Wykonawcy
w wysokosci 10% ryczattowego wynagrodzenia netto Generalnego Wykonawcy,

e za opoznienie w realizacji robot objetych umowa w wysokosci 0,5% ryczattowego
wynagrodzenia netto za kazdy dzien opdznienia odpowiednich termindw, z tym ze nie wiecej
niz 10% tego wynagrodzenia,

e za opdznienie w usunieciu usterek i/lub wad w okresie gwarancji jakosci wykonania robot
objetych umowa, w kwocie 0,1% ryczattowego wynagrodzenia netto za kazdy dzieri opdznienia
w usunieciu usterek, z tym ze nie wiecej niz 10% tego wynagrodzenia

e za opodznienie w usunieciu w terminie usterek i/lub wad ujawnionych podczas odbioru
koncowego w kwocie 0,2% zryczattowanego wynagrodzenia netto Generalnego Wykonawcy za
kazdy dziern opdznienia w usunieciu usterek, z tym ze nie wiecej niz 10% tego wynagrodzenia
netto

z tym zastrzezeniem, ze tgczna wysokos¢ kar umownych natozonych na Generalnego Wykonawce

nie moze by¢ wyzsza niz 10% ryczattowego wynagrodzenia.

Inwestor zaptaci Generalnemu Wykonawcy kary pieniezne za:

e  odstgpienie Generalnego Wykonawcy od umowy z przyczyn lezgcych po stronie Inwestora w
wysokosci 10% ryczattowego wynagrodzenia netto Generalnego Wykonawcy,

e  odsetki ustawowe z tytutu zwtoki w zaptacie kwoty wynikajacej z prawidlowo wystawionej
faktury.

Umowa zostata rozwigzana na wniosek Generalnego Wykonawcy z przyczyn zaistniatych po jego
stronie oraz wyfacznie od niego zaleznych na podstawie porozumienia z dnia 31.05.2013 r.
Generalny Wykonawca zobowigzat sie do przekazania placu budowy w dniu 03.06.2013 r.
Jednoczesnie Generalny Wykonawca zobowigzat sie do przeniesienia na Mirbud S.A. praw i
obowigzkéw wynikajagcych z umoéw zawartych z podwykonawcami. Generalny Wykonawca
os$wiadczyt, ze udziela gwarancji na wykonane prace od dnia 31.05.2013 r. na okres oraz na
warunkach okreslonych w umowie.

Zrédto: Emitent

Ponizej Emitent przedstawia wykaz istotnych umoéw budowlanych oraz uméw o
generalne wykonawstwo w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi
zawieranymi z podmiotami powigzanymi. Szczegdty tych umow zostaty opisane w rozdziale 19
Dokumentu Rejestracyjnego.

Umowy zawarte przez JHM DEVELOPMENT S.A.

e Umowa o roboty budowlane zawarta z MIRBUD S.A. w dniu 18.09.2012r. (dot.
wybudowania pawilonu handlowego branzy spozywczej w Zabrzu przy ul. Jordana),

e Umowa o roboty budowlane zawarta z MIRBUD S.A. w dniu 03.06.2013r. (dot. | etapu
os. Diamentowego w Koninie — budynek nr 3 i nr 4) wraz z Aneksem nr 1 z dnia
11.03.2014r. i Aneksem nr 2 z dnia 23.04.2014r.

e Umowa o roboty budowlane zawarta z MIRBUD S.A. w dniu 03.12.2013r. (dot.
wybudowania budynku handlowo-ustugowo-biurowego w Rumi przy ul. Debogdrskiej)

rozwigzana Porozumieniem z dnia 27.01.2014r.
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6.4.2 Umowy nabycia nieruchomosci

Ponizej Emitent przedstawia wykaz istotnych umdéw nabycia nieruchomosci w okresie
objetym historycznymi informacjami finansowymi zawieranymi z podmiotami powigzanymi.
Szczegdty tych umow zostaty opisane w rozdziale 19 Dokumentu Rejestracyjnego.

Umowy nabycia nieruchomosci przez spoétke JHM 2 od JHM DEVELOPMENT

1. Przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci w Bielsku Biatej, Istebnej i Zabrzu —
(Rep. A Nr 4194/2012) z dnia 04.09.2012 r. wraz z aneksem (Rep. A Nr 5253/2012) z
dnia 23.10.2012 .

2. Umowa sprzedazy nieruchomosci w Istebnej — (Rep. A Nr 5467/2012) z dnia

30.10.2012r.

3. Umowa sprzedazy nieruchomosci w Bielsku-Biatej — (Rep. A. Nr 6698/2012) z dnia
19.12.2012 .

4. Umowa sprzedazy nieruchomosci w Zabrzu — (Rep. A Nr 6796/2012) z dnia
21.12.2012r.

5. Warunkowa umowa sprzedazy nieruchomosci w Rumi - (Rep. A Nr 1783/2014) z
dnia 31.05.2014 r.

6. Umowa sprzedazy nieruchomos$ci w Rumi — (Rep. A. nr 2247/2014) z dnia
03.07.2014 .

Umowy nabycia nieruchomosci przez Spétke JHM 3 od JHM DEVELOPMENT

1) Warunkowa umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci w
Zyrardowie — (Rep. A Nr 2314/2013) z dnia 01.08.2013 r.

2) Umowa przeniesienia prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci w Zyrardowie-
(Rep. ANr2492/2013) z dnia 14.08.2013 r.

6.4.3 Umowy najmu lub dzierzawy nieruchomosci

Tabela: Warunkowa umowa najmu zawarta przez JHM 1 z NOMI S.A. z dnia 13.10.2011 r.

Umowa Warunkowa umowa najmu zawarta przez JHM 1 (Wynajmujgcy) z NOMI S.A. (Najemca) z dnia
13.10.2011 .
Przedmiot Przedmiotem Umowy jest wynajecie Najemcy nieruchomosci potozonej w Starachowicach przy

ulicy Radomskiej (dalej: Nieruchomos¢) wraz z majacym na niej zosta¢ wybudowanym przez
Wynajmujacego supermarketem NOMI o powierzchni uzytkowej 4.075 m?, ogrodem o
powierzchni 426,6 m? i infrastrukturg towarzyszaca. Przedmiot najmu zostanie wydany Najemcy
w dniu 30.08.2012r. Umowa zostata zawarta na okres 10 lat liczac od dnia wydania przedmiotu
najmu. Umowa moze ulec przedtuzeniu automatycznie na poszczegdlne kolejne trzy piecioletnie
okresy, z ktorych kazdy bedzie liczony od dnia nastepujgcego po uptywie poprzedniego okresu
najmu, o ile Najemca najpdzniej na 12 miesiecy przed uptywem danego okresu najmu nie
doreczy Wynajmujgcemu oswiadczenia o braku zamiaru kontynuowania najmu po uptywie
danego okresu najmu.

Czynsz Od dnia rozpoczecia przez Najemce dziatalnosci w przedmiocie najmu nie pdzniej jednak niz od
dnia nastepnego po dniu wydania Najemcy przedmiotu najmu, Najemca zobowigzany jest do
zaptaty na rzecz Wynajmujgcego czynsz miesieczny w wysokosci:

o zalm’ powierzchni uzytkowej 7,60 euro netto,

o zalm’ powierzchni ogrodu — 3,10 euro netto.

Od dnia 01.01.2014 r. lub od dnia 1 stycznia roku przypadajacego po pierwszym petnym roku
kalendarzowym umowy najmu, w zaleznosci od tego co wypadnie pierwsze, czynsz najmu
bedzie waloryzowany o publikowany przez Gtéwny Urzad Statystyczny wskaznik wzrostu cen i
ustug konsumpcyjnych w ostatnim roku kalendarzowym.

Najemca zobowigzany jest do pokrywania kosztéw dostawy medidéw do przedmiotu najmu.

Czas trwania | Umowa zostata zawarta na czas oznaczony 10 lat, liczagc od dnia wydania przedmiotu najmu.
umowy Strony postanowity, ze Umowa ulega automatycznemu przedtuzeniu na poszczegdlne kolejne
trzy piecioletnie okresy, z ktorych kazdy liczony jest od dnia nastepujgcego po uptywie
poprzedniego okresu najmu, o ile Najemca najpdzniej na 12 miesiecy przed uptywem danego
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okresu najmu nie doreczy Wynajmujagcemu oswiadczenia o braku zamiaru kontynuowania
najmu po uptywie danego okresu najmu.

Rozwigzanie Najemca moze rozwigza¢ umowe bez zachowania terminu wypowiedzenia, jezeli:

umowy e na skutek przyczyn lezgcych po stronie Wynajmujacego przez okres kolejnych co najmniej
21 dni lub tacznie przez co najmniej 40 dni w roku kalendarzowym, Najemca zmuszony
zostat do zaprzestania prowadzenia dziatalnosci handlowej w przedmiocie umowy albo
przez podany wyzej okres pozbawiony zostat mozliwosci korzystania z parkingu, albo
mozliwosci dostawy i roztadunku na zasadach okreslonych w umowie,

e jezeli Wynajmujacy razaco narusza postanowienia umowy, a bezskutecznie okaze sie
pisemne wezwanie kierowane przez Najemce do Wynajmujacego o zaprzestanie
i usuniecie skutkdw naruszenia w terminie 30 dni,

e w przypadku gdyby powierzchnia przedmiotu najmu réznita sie o0 2,5% od przewidzianej w
umowie, co traktowane jest jako odstgpienie od umowy z przyczyny dotyczacej
Wynajmujacego oraz domagania sie od Wynajmujacego zaptaty kary umownej w
wysokosci dwumiesiecznego czynszu,

e naruszenia przez Wynajmujgcego zakazu konkurencji.

Wynajmujgcy moze rozwigza¢ umowe bez zachowania termindw wypowiedzenia, jezeli:

o Najemca razgco narusza postanowienia umowy, w tym: uzywa przedmiot najmu w sposéb
sprzeczny z jego przeznaczeniem albo dewastuje przedmiot najmu, badZ naraza go na
dewastacje, a bezskutecznie okaze sie pisemne wezwanie kierowane przez
Wynajmujgcego do Najemcy o zaprzestanie i usuniecie skutkéw naruszenia w terminie 14
dni,

e Najemca opdzni sie przez okres dtuzszy niz 15 dni z zaptatg czynszu, naleznosci za media,
oraz pomimo dodatkowego pisemnego wezwania do zaptaty w terminie 7 dni nie uiscit
naleznosci.

W przypadku, gdyby bez uprzedniej zgody Najemcy, wyrazonej pod rygorem niewaznosci nie
pismie, Wynajmujacy lub podmiotu z nim powigzane zgodnie z art. 4 ksh, podjety dziatalnos¢
konkurencyjng wobec Najemcy lub umozliwit to innym podmiotom, to Wynajmujacy zaptaci

Najemcy kare umownga w wysokosci 1.000.000 zt.

Strona z przyczyny ktérej doszto do rozwigzania, wypowiedzenia albo odstgpienia od umowy,
albo ktoéra bez przyczyny dotyczacej drugiej strony rozwigzata, wypowiedziata albo odstapita od

niniejszej umowy, zobowigzana jest do zaptaty kary umownej na rzecz drugiej strony w

wysokosci dwumiesiecznego czynszu, obowigzujgcego w dniu wystgpienia jednego z
wymienionych zdarzen.
Uwagi Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajgcym nabycia Nieruchomosci przez

Wynajmujgcego, co powinno nastgpi¢ w terminie do dnia 30.11.2011r.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa dzierzawy nieruchomosci zawarta przez Marywilska 44 z m.st. Warszawa z dnia

13.06.2014 r.

Umowa

Umowa dzierzawy nieruchomosci zawarta pomiedzy Marywilska 44 (Dzierzawca) a m.st.
Warszawa (Wydzierzawiajacy) w dniu 13.06.2014 r. (Repertorium A nr 2671/2014).

Przedmiot

Przedmiotem umowy jest oddanie przez Wydzierzawiajagcego w dzierzawe Dzierzawcy
nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Marywilskiej 44, opisanej w KW nr
WA3M/00210185/3. Umowa weszta w zycie w dniu 01.09.2014 r. i zostata zawarta na czas
okreslony do dnia 31.08.2036 r.

Nieruchomos¢ zostata wydzierzawiona w celu prowadzenia w wybudowanym Centrum Hal
Targowych, bedgcych wtasnoscig Dzierzawcy, dziatalnosci handlowej (rozumianej jako sprzedaz
towardw) i ustugowej, w tym swiadczenie ustug niezbednych dla funkcjonowania Centrum Hal
Targowych.

Wydzierzawiajacy jest uprawniony do wypowiedzenia umowy bez zachowania terminu
wypowiedzenia, po wczesniejszym pisemnym wezwaniu Dzierzawcy do usuniecia naruszen w
terminie 1 miesigca od dnia otrzymania wezwania m.in.: w przypadku naruszenia istotnych
postanowien umownych, rozbudowy bez uzyskania wymaganych odrebnymi przepisami
pozwolen, braku przekazania do Zaktadu Gospodarowania Nieruchomosciami w Dzielnicy
Biatoteka kopii prawomocnej decyzji w przedmiocie pozwolenia na budowe lub w przedmiocie
pozwolenia na uzytkowanie naniesienia na przedmiot dzierzawy, zgtoszenia przez osoby trzecie
zasadnych roszczen obejmujgcych wydanie nieruchomosci, a takie w przypadkach
przewidzianych przepisami dotyczacymi samorzgdu gminnego, powiatowego i regulujgcymi
ustréj m.st. Warszawy.

Czynsz

Miesieczny czynsz wynosi 825.511,79 zt + podatek VAT. W przypadku zwiekszenia powierzchni
uzytkowej oddanej do uzywania ponad powierzchnie 80.000 m? po dniu 01.09.2014 r. czynsz
dzierzawy zostanie zwiekszony o 3,68 zt netto za kazdy metr kwadratowy powierzchni
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uzytkowej, od miesigca nastepujacego po miesigcu wydania prawomocnej decyzji w
przedmiocie pozwolenia na uzytkowanie.

Wydzierzawiajacy ma prawo aktualizowaé wysokos¢ czynszu najmu w | kwartale kazdego roku
kalendarzowego z mocg obowigzujaca od dnia 1 stycznia roku nastepnego, w oparciu o
Srednioroczny wskaznik wzrostu cen i ustug konsumpcyjnych za rok poprzedni ogtoszony przez
Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego w danym roku w stosunku do roku poprzedniego.

Uwagi

W przypadku wystgpienia przeciwko Wydzierzawiajgcemu przez syndyka masy upadtosciowej
spotki pod firmg Kupiec Warszawski Sp. z 0.0. z roszczeniami z tytutu Umowy Dzierzawy z dnia
16.04.2009 r. lub z Umowy Poddzierzawy z dnia 09.08.2010 r. Dzierzawca zobowigzat sie przejac
odpowiedzialno$¢ z tytutu zgtoszonych przez przeciw Wydzierzawiajgcemu roszczen, z
wyjatkiem roszczen dotyczacych szkdd powstatych z umysinej winy Wydzierzawiajgcego. W
przypadku, gdy to Woydzierzawiajacy bedzie zobowigzany zaspokoi¢ syndyka masy
upadtosciowej spdtki pod firma Kupiec Warszawski Sp. z 0.0. na mocy wyroku sagdowego, innego
tytutu wykonawczego, bgdz ugody, Dzierzawca zobowigzany sie zwrdci¢ Wydzierzawiajgcemu
zaptacong przez Wydzierzawiajgcego syndykowi masy upadtosci spétki pod firmg Kupiec
Warszawski Sp. z 0.0. kwote wraz z poniesionymi przez Wydzierzawiajgcego kosztami w
terminie 7 dni od daty wezwania przez Wydzierzawiajgcego.

Zgodnie z umowa dwumiesieczne opdznienie w zaptacie czynszu brutto stanowi¢ bedzie
podstawe wypowiedzenia umowy bez zachowania okresu wypowiedzenia, jezeli Dzierzawca po
udzieleniu mu dodatkowego miesiecznego okresu nie dokona zaptaty catosci zalegtego czynszu
brutto (dotyczy to réwniez zwtoki z zaptatg innych optat i naleznosci Dzierzawce).

W przypadku korzystania z nieruchomosci bez tytutu prawnego Dzierzawca zobowigzuje sie do
zaptaty odszkodowania w wysokosci 200% ostatniego czynszu dzierzawnego brutto.

Dzierzawca nie moze zmieni¢ przeznaczenia przedmiotu najmu bez uprzedniej zgody
Wydzierzawiajacego, a takze poddzierzawiaé¢, podnajmowac lub oddawa¢ przedmiotu najmu do
bezptatnego uzywania osobom trzecim.

Zrédto: Emitent

6.5 Zatozenia wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej

Wszedzie tam, gdzie Zrédta nie zostaty wskazane, zatozenia dotyczace stwierdzen, oSwiadczen
lub komunikatéw dotyczacych pozycji konkurencyjnej Emitenta lub jego Grupy, oparte sg na
wiedzy Zarzadu Emitenta o jego dziatalnosci i pozycji konkurencyjnej. Zrédtem przyjetych
zatozen w tym zakresie sg szacunki i ocena Zarzadu Emitenta w oparciu o wiasne wieloletnie
doswiadczenie w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej, gruntowng znajomos$¢ lokalnych,
rynkéw na ktorych Emitent dziata oraz dostepne dane branzowe.

Emitent rozwazyt nastepujace zrédta w ocenie swej pozycji konkurencyjnej:

e CBRichard Ellis — Market View — Poland Property,

e GUS, Maty Rocznik Statystyczny (2012),

e Dane portalu NBP (www.nbp.pl),

e Dane portalu GUS (www.stat.gov.pl),

e Dane portalu Bankier.pl (www.bankier.pl),

e Dane statystyczne w serwisie Eurostat — www. eurostat.com,

e Informacje dziennika , Rzeczpospolita”

e 19 kwartalny “Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych
nieruchomosci” ( Raport AMRON-SARFiN)
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7. Struktura Grupy Emitenta oraz grupy kapitatowej MIRBUD S.A na Date Prospektu
7.1 Kroétki opis grupy do ktorej nalezy Emitent

Emitent jest cztonkiem grupy kapitatowej, w ktérej podmiotem dominujgcym jest MIRBUD S.A.
posiadajacy na Date Prospektu 86,28% w kapitale zaktadowym JHM DEVELOPMENT S.A.

W sktad Grupy MIRBUD wchodzg nastepujgce podmioty (bez uwzglednienia spotek
bezposrednio zaleznych od Emitenta):

e MIRBUD S.A. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000270385, o kapitale zaktadowym
8.249.250 zt (jednostka dominujgca wobec Emitenta),

e JHM DEVELOPMENT S.A. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000372753, o
kapitale zaktadowym 173.000.000 zt (Emitent),

e Przedsiebiorstwo Budowy Drég i Mostéw Spdtka Akcyjna z siedzibg w Kobylarni,
zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS: 0000396760, o kapitale zaktadowym 1.000.000 zt,

e MIRBUD Kazachstan Sp. z 0.0. z siedzibg w Astanie, wpisana do rejestru prowadzonego
przez Departament Ministerstwa Sprawiedliwosci Miasta Astana (Kazachstan), o
kapitale zaktadowym 500.000 tenge (KZT).

Jednoczesnie Emitent tworzy wtasng grupe, kapitatowa opisang ponizej.

W skfad Grupy Kapitatowej Emitenta wchodzg nastepujgce podmioty, ktére jednoczesnie
tworzg czes¢ Grupy MIRBUD:

e JHM DEVELOPMENT S.A. 1z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000372753, o
kapitale zaktadowym 173.000.000 zt (Emitent),

e Marywilska 44 Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000359265, o
kapitale zaktadowym 70.000.000 zt (spotka zalezna Emitenta).

e JHM 1 Sp. z o0.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000396588, o
kapitale zaktadowym 5.400.000 zt (spétka zalezna Emitenta),

e JHM 2 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000415335, o
kapitale zaktadowym 10.300.000 zt (sp6tka zalezna Emitenta),

e JHM 3 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000429905, o
kapitale zakladowym 6.500.000 zt (spo6tka zalezna Emitenta),

Na Date Prospektu Emitent posiada po 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spétek

Marywilska 44 Sp. z 0.0. , JHM 1 Sp. z 0.0., JHM 2 Sp. z 0.0. i JHM 3 Sp. z 0.0., przez co jest
wobec tych spétek podmiotem dominujgcym.
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Wykres: struktura grupy kapitatowej MIRBUD S.A. i Grupy Kapitatowej Emitenta

[ MIRBUD S.A.
- e 1
JHM ~PBDIM " MIRBUD-
[DEVELOPMENT L KOBYLARNIA J LKAZACHSTAN |
SA. ) S.A. spz0.0.
‘Marywilska 44
sp z 0.0.

f

|
—LJHMlspzoc:J
—LJHMZspzooJ

(. |
—tHM 3spzo.o. ‘

JHM DEVELOPMENT S.A.

o

S5p.zo.0.

[ MARYWILSKA 44

Zrédto: Emitent
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7.2 Wykaz istotnych podmiotéw zaleinych

Emitent posiada cztery podmioty zalezne, do ktérych nalezg Marywilska 44, JHM 1, JHM 2 oraz
JHM 3.

e Marywilska 44 Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000359265, o
kapitale zaktadowym 70.000.000 zt (spdtka zalezna Emitenta). Spotka zajmuje sie
zarzadzaniem halami handlowymi i wynajmem powierzchni komercyjnej). Emitent
posiada w spdtce 100% udziatow.

e JHM 1 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000396588, o
kapitale zaktadowym 5.400.000 zt (spotka zalezna Emitenta). Spotka JHM1 zarzadza
nieruchomosciag NOMI w Starachowicach. Emitent posiada w spdtce 100% udziatow.

e JHM 2 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000415335, o
kapitale zaktadowym 10.300.000 zt (spétka zalezna Emitenta). Spotka JHM 2 zarzadza
trzema nieruchomosciami, w ktérych swoje sklepy ma Biedronka - w Istebnej, Bielsko —
Biatej oraz Zabrzu. Emitent posiada w spotce 100% udziatow.

e JHM 3 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000429905, o
kapitale zaktadowym 6.500.000 zt (spdtka zalezna Emitenta). Spétka JHM 3 zarzadza
nieruchomosciami mieszkaniowymi w Zyrardowie. Emitent posiada w spétce 100%
udziatow.

8.  SRODKI TRWALE

8.1 Informacje dotyczgce juz istniejagcych lub planowanych znaczacych rzeczowych
aktywow trwatych, w tym dzierzawionych nieruchomosci oraz jakichkolwiek obcigzen
ustanowionych na tych aktywach

8.1.1 Ruchomosci

Emitent oraz jego podmioty zalezne nie posiadajg istotnych aktywdéw trwatych innych
niz nieruchomosci. Emitent nie jest tez w posiadaniu jakichkolwiek ruchomosci bedacych
przedmiotem leasingu.

8.1.2 Nieruchomosci

Emitent oraz jego podmioty zalezne nie sg w posiadaniu jakichkolwiek nieruchomosci,
ktore bytyby wynajmowane od podmiotow trzecich z wyjgtkiem wskazanych nizej pomieszczen
biurowych, wykorzystywanych na potrzeby jego siedziby. Emitent nie jest takze w posiadaniu
nieruchomosci bedacych przedmiotem leasingu.

Emitent wynajmuje od spétki MIRBUD S.A. pomieszczenia biurowe w Skierniewicach (96-100),
przy ul. Unii Europejskiej 18 o tacznej powierzchni 217,5 m” wraz z wyposazeniem biurowym i
technicznym oraz prawem wspdlnego uzytkowania pomieszczen towarzyszgcych potozonych w
budynku w Skierniewicach (96-100), przy ul. Unii Europejskiej 18. Umowa zostata zawarta w
dniu 28 maja 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku. Na mocy kolejnych anekséw umowa byta
przedtuzana. Ostatnim aneksem z dnia 1 marca 2010 roku okres najmu zostat przedtuzony na
czas nieokreslony. Wysoko$é czynszu najmu z przedmiotowej umowy wynosi 3.700,00 zt
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miesiecznie. Warto$¢ umowy wyniosta 44.400,00 zt w 2011 roku, 44.400,00 zt w 2012 roku,
44.400,00 zt w 2013 roku oraz kwote 37.000,00 za 2014 rok na Date Prospektu.

Nieruchomosci, do ktérych Emitent posiada tytut prawny, zostaly przedstawione w
ponizszej tabeli. Informacje zawarte w tabeli odzwierciedlajg stan aktualny na Date Prospektu.
W zakresie wskazanych nieruchomosci Emitent nie zaciggat takze jakichkolwiek innych
zobowigzan, ktére nie bytyby w ponizszych tabelach uwzglednione.

Emitent wynajmuje nastepujace lokale bedace jego wtasnoscia:

1) lokal uzytkowy o pow. 278,59 m wraz z miejscem postojowym w garazu, pofozonych
w Skierniewicach przy ul. Armii Krajowej 59.

2) lokal uzytkowy U6 o powierzchni 54,4 m? potozony w budynku wielorodzinnym w Rumi przy

ul. Debogodrskiej 84.

Emitent prowadzi takze dziatalno$¢ wynajmu krétkoterminowego (obecnie w 52
apartamentach FOKA w Helu), dostosowanych do warunkéw wynajmu turystycznego. Wynajem
jest prowadzony w oparciu o umowe najmu lokali nr 1/2013 z dnia 18.03.2013r. zawartg z
Sun&Snow Sp. z 0.0. zmieniong aneksem z dnia 28.01.2014 r.

Tabela. Nieruchomosci Emitenta

Lp Nieruchomosé, Ksiega wieczysta Tytut prawny Przeznaczenie Obcigzenia
potozenie, nr oraz zakres
dziatek, wielkos$¢ wykorzystania
nieruchomosci
Skierniewice, LD1H/00031588/0 Wtasnosé Lokal uzytkowy | W Dziale IV KW wpisana jest hipoteka
1. ul. Armii  Krajowej w catosci | umowna taczna kaucyjna do wysokosci
59 lok. 2 wykorzystywany | 30.000.000 zt na rzecz Powszechnej Kasy
Powierzchnia pod wynajem- | Oszczednosci Bank Polski S.A. Regionalny
uzytkowa lokalu: sklep spotki | Oddziat  Korporacyjny w  todzi jako
278,59 m’. Zabka Polska sp. | zabezpieczenie kredytu obrotowego na

Z0.0.

rachunku biezacym, udzielonego MIRBUD
Plus Sp. z o0.0. z siedzibg w Skierniewicach
(obecnie MIRBUD S.A.) na podstawie Umowy
Kredytu nr 270-1/1/RB/2006 z dnia
12.05.2006 r. zmieniona Aneksem nr 6/2011 z
dnia 3.06.2011 roku, Aneksem nr 8/2012 z
dnia 25.09.2012 r.

Hipoteka wspdtobcigza nieruchomos¢ objeta
Ksiegg Wieczyst3 Nr GD1W/00077438/6
prowadzong przez Sad Rejonowy w
Wejherowie IV Wydziat Ksigg Wieczystych

oraz  nieruchomosci  objete  Ksiegami
Wieczystymi nr LD1R/00040854/1,
LD1R/00040852/7, LD1R/00040843/1,

LD1R/00040844/8 prowadzone przez Sad
Rejonowy w Rawie Mazoswieckiej V Wydziat
Ksigg Wieczystych.
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Hel, GD2W/00044688/0 | Wtasnosé- Zabudowana W dziale Ill wpisana nieodptatna i na czas
ul. Steyera wielkos¢ dwoma nieograniczony stuzebnos¢ przesytu na rzecz:
(numery dziatek udziatu - | budynkami 1) ENERGA-OPERATOR S.A. z siedziba w
656, 652, 146/35, 191109/3812 | wielorodzinnymi | Gdarisku, 2) TELEKOMUNIKACJI POLSKIEJ S.A.
147/18, 307/3, 62 z siedzibg w Warszawie, 3) Przedsiebiorstwa
310/4, 311/3, Wielobranzowego POLARIS INTERNATIONAL z
335/3, 336, 337/8, siedzibg w Gdyni; 4) MIASTA HEL -Zakfadu
655; obreb Hel) Budzetowego Zespotu Zaktadéw Obstugi
budynek | o Miasta w Helu.
powierzchni W dziale IV wpisana jest na rzecz Agencji
uzytkowej Rozwoju Przemystu S.A. z siedzibg w
1.986,632, Warszawie hipoteka umowna taczna do
budynek 1] o kwoty  75.000.000 zt zabezpieczajaca
powierzchni pozyczke, odsetki, inne  zobowigzania
uzytkowej 1.825,99% pozyczkobiorcy istniejace  lub  mogace
powsta¢ z tytutu zawarcia i wykonywania
umowy pozyczki nr OPP/3/2013 z dnia
27.02.2013r. zawartej pomiedzy AGENCIA
ROZWOJU PRZEMYStU S.A. z siedzibg w
Warszawie a MIRBUD S.A. z siedzibg w
Skierniewicach.
Hipoteka na udziale 317085/381262 JHM
DEVELOPMENT S.A.
Hipoteka taczna z ksiegami wieczystymi
KN1N/00088414/9, KN1N/00088412/5,
KN1N/00088413/2, prowadzonymi przez Sad
Rejonowy w Koninie, z ksiegami wieczystymi
NS1Z/00004669/3, NS17/00025172/5,
NS1Z/00006673/8, NS1z/00047779/0
prowadzonymi przez Sad Rejonowy w
Zakopanem, Ksiega LD1R/00039359/1
prowadzong przez Sad Rejonowy w
Skierniewicach  XI  ZWKW w  Rawie
Mazowieckiej, i Ksiegg KA1K/00030614/8
prowadzong przez Sad Rejonowy Katowice-
Wschéd w Katowicach.
W  budynku 1l w | 1.GD2W/00056212/ | lokal nr 1 Niemieszkalny W dziale IV KW GD2W/00056212/0 wpisana
Helu przy ul. Steyera 0 lokal nr 2 Niemieszkalny jest hipoteka umowna tgczna do kwoty
168, trzydziesci pie¢ | 2.GD2W/00056213/ | lokal nr3 Niemieszkalny 8.000.000,00 zt jako zabezpieczenie sptaty
(35) lokali 7 lokal nr 4 Niemieszkalny kredytu w kwocie 4.000.000,-zt wraz z
wyodrebniono  do | 3.GD2W/00056214/ | lokal nr 4b Niemieszkalny odsetkami i innymi Swiadczeniami
oddzielnych KW, 4 lokal nr 7 Mieszkalny wynikajagcymi z zawartej umowy numer
pozostate lokale | 4.GD2W/00056215/ | lokal nr8 Mieszkalny 67/KG010/14 z dnia 14.05.2014 r.. na rzecz
przeznaczone na 1 lokal nr 10 Mieszkalny Banku Spétdzielczego w  Skierniewicach.
wynajem nie zostaty | 5.GD2W/00056216/ | lokal nr 11 Mieszkalny Hipoteka wspdtobcigza pozostate 34 Ksiegi
wyodrebnione. 8 lokal nr 13 Mieszkalny Wieczyste.
6.GD2W/00056217/ | lokal nr 14 Mieszkalny W dziale IV KW GD2W/00056213/7 wpisana
5 lokal nr 15 Mieszkalny jest hipoteka umowna tgczna do kwoty
7.GD2W/00056218/ | lokal nr 17 Mieszkalny 8.000.000,00 zt jako zabezpieczenie sptaty
2 lokal nr 20 Mieszkalny kredytu w kwocie 4.000.000,-zt wraz z
8.GD2W/00056219/ | lokal nr21 Mieszkalny odsetkami i innymi Swiadczeniami
9 lokal nr 23 Mieszkalny wynikajgcymi z zawartej umowy numer
9.GD2W/00056220/ | lokal nr 24 Mieszkalny 67/KG010/14 z dnia 14.05.2014 r.. na rzecz
9 lokal nr 26 Mieszkalny Banku Spodtdzielczego w  Skierniewicach.
10.GD2W/00056221 | lokal nr27 Mieszkalny Hipoteka wspdtobcigza pozostate 34 Ksiegi
/6 lokal nr 28 Mieszkalny Wieczyste.
11.GD2W/00056222 | lokal nr 29 Mieszkalny Itd.
/3 lokal nr 32 Mieszkalny
12.GD2W/00056223 | lokal nr33 Mieszkalny
/0 lokal nr 34 Mieszkalny
13.GD2W/00056224 | lokal nr 35 Mieszkalny
/7 lokal nr 36 Mieszkalny
14.GD2W/00056225 | lokal nr37 Mieszkalny
/4 lokal nr 39 Mieszkalny
15.GD2W/00056226 | lokal nr41 Mieszkalny
/1 lokal nr 42 Mieszkalny
16.GD2W/00056227 | lokal nr 45 Mieszkalny
/8 lokal nr 46 Mieszkalny
17.GD2W/00056228 | lokal nr 48 Mieszkalny
/5 lokal nr 49 Mieszkalny
18.GD2W/00056229 | lokal nr 50 Mieszkalny.
/2

19.G6D2W/00056230

52 lokale w
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/2
20.GD2W/00056231
/9
21.GD2W/00056232
/6
22.GD2W/00056233
/3
23.GD2W/00056234
/0
24.GD2W/00056235
/7
25.GD2W/00056236
/4
26.GD2W/00056237
/1
27.GD2W/00056238
/2
28.GD2W/00056239
/5
29.GD2W/00056240
/5
30.GD2W/00056241
/2
31.GD2W/00056242
/9
32.GD2W/00056243
/6
33.GD2W/00056244
/3
34.GD2W/00056245
/0
35.GD2W/00056246
/7

budynku przy ul.
Steyera 16B

bedacych w
posiadaniu
Emitenta Y]
przeznaczone do
wynajmu

Zrédto: Emitent

Nieruchomosci, do ktdrych spétka zalezna Emitenta - Marywilska 44 posiada tytut
prawny, zostaty przedstawione w ponizszej tabeli. Informacje zawarte w tabeli odzwierciedlaja
stan aktualny na Date Prospektu.

Tabela: Nieruchomosci spotki zaleznej - Marywilska 44

L.p. Nieruchomos¢ Ksiega Tytut prawny Sposdb Obcigzenia
wieczysta wykorzystania
1. Centrum Handlowe MARYWILSKA Brak Naniesienia stanowigce wtasno$¢  Powierzchnia Brak*
a4 Data  przyj. spétki Marywilska 44 potozone s3  handlowa - pod
kubatura budynku — 530757,78m° 30.10.2010r. na gruncie nalezagcym do M.St.  wynajem
powierzchnia zabudowy 63170,03m? Warszawy ~ oraz  Miejskiego
powierzchnia uzytkowa: 59256,59 m? Przedsigbiorstwa Robot
wraz z infrastrukturg techniczng Ogrodniczych  Sp. z o.0. w
Warszawie w oparciu o
dtugoterminowe umowy najmu.
Budynek socjalno-techniczny Brak Naniesienia stanowigce wtasnos¢  Budynek Brak
kubatura budynku — 1258,50 m* Data  przyj. spétki Marywilska 44 potozone s3  gospodarczy na
powierzchnia zabudowy budynku — 30.10.2010r. na gruncie nalezagcym do M.St.  potrzeby
351,76 m” Warszawy  oraz  Miejskiego  obstugi
Przedsiebiorstwa Robdét  technicznej
Ogrodniczych Sp. z o0.0. w Centrum
Warszawie ~w  oparciu o Handlowego

dtugoterminowe umowy najmu.

wskazanego w
poz. 1 powyze;j.

*W zakresie finansowania czeéci naktadéw inwestycyjnych poniesionych na budowe wskazanego w powyzszej tabeli
Centrum Handlowego spdtka Marywilska 44 w dniu 14.02.2011 roku zaciggneta kredyt w Deutsche Bank PBC S.A. w
kwocie 20.000.000 zt podwyzszany aneksem nr 2 z dnia 09.11.2012r, aneksem nr 3 z dnia 26.03.2013r oraz aneksem
nr 5 z dnia 02.09.2014r. Kwota kredytu facznie wynosi 33.330.000zt. Do sptaty na dzier 22.09.2014r pozostaje kwota
12.135.185,20 zt. Po uruchomieniu ll-transzy kredytu w kwocie 1.330.000zt zgodnie z aneksem nr 5 z dnia
02.09.2014r- sptata kredytu wynosi¢ bedzie 13.465.185,20zt plus odsetki. Szczegdty zwigzane z ww. kredytem zostaty
opisane w pkt 22.1.2 Dokumentu Rejestracyjnego.

Zrédto: Emitent
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Nieruchomosci, do ktérych spétki zalezne Emitenta — JHM 1, JHM 2 oraz JHM 3
posiadajg tytut prawny, zostaty przedstawione w ponizszych tabelach. Informacje zawarte w
tabelach odzwierciedlajg stan aktualny na Date Prospektu.

Tabela: Nieruchomosci spotki zaleznej — JHM 1

L.p. | Nieruchomos¢, potozenie, Ksiega wieczysta Tytut Przeznaczenie i Obciazenia
nr dziatek, wielkos¢ prawny zakres
nieruchomosci wykorzystania
Starachowice ul. | KI1H/00024277/9 Wtasnosé Zabudowana W dziale IV wpisano hipoteke
Radomska 10, dziatka nr budynkiem umowna do kwoty 4.800.000 EUR
ew. 1164, obreb nr 02 handlowo- jako zabezpieczenie wszystkich
Wielkos¢ 12.089 m® ustugowym, w | wierzytelnosci  pienieznych  z
catosci tytutu  umowy kredytowej nr
przeznaczona CRD/36445/11 z dnia 2011-11-25
do wynajmu z ewentualnymi  pdzniejszymi
zmianami, na rzecz RAIFFEISEN
BANK POLSKA S.A.
Zrédto: Emitent
Tabela: Nieruchomosci spotki zaleznej — JHM 2
L.p. Nieruchomosé, Ksiega wieczysta Tytut Przeznaczenie i Obcigzenia
potozenie, nr dziatek, prawny zakres
wielko$¢ nieruchomosci wykorzystania
1.| Bielsko-Biata ul. | BB1B/00009680/0 Wtasnosé Zabudowana W dziale lll wpisano wszczecie
Cieszynska 418, dziatki budynkiem postepowania
nr ew. 727/2, 728/5, handlowo- wywtaszczeniowego pod budowe

734/4, 732/8, obreb nr
0020 Wapienica
Wielkos¢ 1.482,87 m’

ustugowym, w
catosci
przeznaczona
do wynajmu

drogi, czesci nieruchomosci o
powierzchni 113 m2. W dziale IV
widniejg dwie wzmianki z dnia

25-09-2014: 1) DzZ.
KW./BB1B/17041/14/2; 2) DZ.
KW./BB1B/17041/14/1.

Wzmianki dotyczg ztozonego

wniosku o: 1) wpis hipoteki
tacznej do kwoty 17.250.000,00
PLN na zabezpieczenie
wierzytelnosci o zwrot kredytow,
roszczen o odsetki oraz innych
roszczen o $wiadczenia uboczne
w tym optat i  prowizji
wynikajacych  z: - Umowy
Kredytowej Nr U0002696687748
o kredyt inwestycyjny z dnia
23.09.2014r., - Umowy
Kredytowej nr U0002696792308
o Kredyt nieodnawialny
zabezpieczony hipoteka z dnia
23.09.2014r. Ww. hipoteka
wspotobcigza nieruchomosci dla

ktérej Sad Rejonowy w
Wejherowie IV Wydziat Ksigg
Wieczystych prowadzi KW Nr
GD1W/00033920/2,
przystugujacych  Alior  Bankowi
S.A.

2). Wpis roszczenia o

przeniesienie hipoteki tgcznej do
kwoty 17.250.000,00 PLN na
rzecz Alior Bank S.A. z siedzibg w
Warszawie na catkowicie
oprdéznione miejsce hipoteczne
po hipotece umownej tgcznej do
kwoty 18.990.000,00 PLN
ustanowionej na zabezpieczenie
kredytu inwestycyjnego umowa
kredytu inwestycyjnego nr 21
1020 3352 0000 1696 0041 5398
z dnia 22.10.2012r. oraz umowa
kredytu obrotowego
nieodnawialnego nr 33 1020
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3352 0000 1796 0043 5503 z dnia
22.10.2012r. wpisanej na rzecz
PKO BP.

W dziale IV wpisano hipoteke
umowng tgczng do  kwoty
18.990.000,00 jako
zabezpieczenie kredytu
inwestycyjnego udzielonego na
podstawie umowy kredytu
inwestycyjnego nr 21 1020 3352
0000 1696 0041 5398 z dnia
22.10.2012r. oraz umowa kredytu
obrotowego nieodnawialnego nr
33 1020 3352 0000 1796 0043
5503 z dnia 22.10.2012r. na rzecz
PKO BP.

Rumia ul.
Gdanska/Debogdrska,
dziatka nr ew. 1/8 obreb
nr 14,

Wielkosé: 13.169 m’

GD1W/00033920/2

Wtasnosc

w trakcie
budowy
budynku
handlowo-
ustugowo-
biurowego

w dziale 1} wpisano
przystugujgce prawo pierwokupu
nieograniczone w czasie na rzecz
PKN Orlen S.A. W dziale IV
widniejg wzmianki:

*) z dnia 13-10-2014r. DZ. KW./
GD1W/13773/14/1; tre$¢ zadan
dotyczy:

1) wykreslenia z KW Nr
GD1W/00030920/2 ,hipoteki
umownej na zabezpieczenie
wierzytelnosci  Banku Milenium
S.A. w Wa-wie wynikajacych z
bedacego w posiadaniu banku
weksla wiasnego in blanco-
wystawionego przez MIRBUD S.A.
ktéry bank moze wypetnic¢
zgodnie z deklaracja wekslowg z
dnia 10.06.2011r. do kwoty
13.600.000,00 z
zabezpieczajagcego wierzytelnosci
z tytulu umowy o linie na
gwarancje bankowe nr
1185/10/424/04 z dnia
20.05.2010r. z  pOiniejszymi
zmianami

*) z dnia 30-09-2014 DZ. KW./
GD1W/13173/14/1; tre$¢ zadan
dotyczy:

1) wykreslenia z ksiegi wieczystej
GD1W/00033920/2 hipoteki
umownej tacznej ustanowionej w
wysokosci 8.500.000,00 zt
(stownie: osiem milionéw pieéset
tysiecy ztotych) na rzecz BANKU
MILLENNIUM S.A. z siedzibg w
Warszawie na zabezpieczenie
udzielonego przez BANK kredytu
na podstawie Umowy o kredyt w
rachunku biezacym nr
1107/10/400/04 z dnia
30.04.2010r. wraz z pdzniejszymi
zmianami Kredytobiorcy MIRBUD
S.A. z siedzibg w: 96-100
Skierniewice, ul. Unii Europejskiej
18,

2) wykreslenie z ksiegi wieczystej
GD1W/00033920/2 hipoteki
umowne;j tacznej na
zabezpieczenie wierzytelnosci
BANKU MILLENNIUM S.A. z

siedzibg w Warszawie
wynikajacych z bedacego w
posiadaniu banku weksla
witasnego in blanco-

wystawionego przez MIRBUD S.A.
wraz z deklaracjg wekslowa,
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zmieniong dnia 24.09.2012 r,,
jednoczes$nie ustalajgcg  tekst
jednolity deklaracji wekslowej,
jako zabezpieczenie sptaty
zobowigzan wynikajgcych z
umowy factoringu odwrotnego
wymagalnosciowego nr 1516 z
dnia  29.04.2010 r. wraz z
pdzniejszymi zmianami oraz z
tytutu  wierzytelnosci  nabytych
przez Bank w wykonaniu umowy
zabezpieczonej i zwigzanych z
tymi wierzytelnosciami odsetek,
prowizji, optat i  kosztow.
Zezwolenie na wykreslenie
hipoteki  obejmuje  wszystkie
odnoszace sie do niej wpisy
dodatkowe. WARTOSC
PRZEDMIOTU ZADANIA (W Zt)
11.900.000,00 zt (SLOWNIE:
JEDENASCIE MILIONOW
DZIEWIECSET TYSIECY ZLOTYCH)
*) wzmianki z dnia 25-09-2014r
DZ.KW./GD1W/12927/14/1,

DZ.KW./GD1W/12927/14/2

DZ.KW./GD1W/12926/14/1

DZ.KW./GD1W/12926/14/2;

DZ.KW./GD1W/12925/14/1,

DZ.KW./GD1W/12925/14/2.

Wzmianki  dotyczg ztozonych
trzech wnioskéw. 1) tres¢ zadan
wynikajacych z pierwszego
wniosku  dotyczyt: 1) wpisu
hipoteki facznej do  kwoty
17.250.000,00 PLN na
zabezpieczenie wierzytelnosci o
zwrot  kredytéw, roszczen o
odsetki oraz innych roszczen o
Swiadczenia uboczne w tym optat
i prowizji wynikajgcych z: -)
Umowy Kredytowej Nr
U0002696687748 o  kredyt
inwestycyjny z dnia 23.09.2014r.,
- )Umowy  Kredytowej nr
U0002696792308 o  Kredyt

nieodnawialny zabezpieczony
hipoteka z dnia 23.09.2014r. Ww.
hipoteka wspotobcigza

nieruchomosci dla ktérej Sad
Rejonowy w Bielsku- Biatej, VI
Wydziat Ksigg ~ Wieczystych
prowadzi KW Nr
BB1B/00009680/0,
przystugujacych  Alior  Bankowi
S.A. z siedzibg w Warszawie.

2). Whpisu roszczenia o
przeniesienie powyzszej hipoteki
tacznej do kwoty 17.250.000,00
PLN na rzecz wierzyciela Alior
Bank S.A. z siedzibg w Warszawie
na catkowicie opréznione miejsce
hipoteczne po: a) hipotece
umowne;j do kwoty
13.600.000,00 PLN ustanowionej
na zabezpieczenie wierzytelnosci
wynikajacych z bedacego w
posiadaniu banku weksla
wiasnego in blanco-
wystawionego przez Mirbud S.A.
z siedziba w Skierniewicach ,
ktéry bank moze wypetnic¢
zgodnie z deklaracja wekslowa z
dnia 13.06.2011r. do kwoty w

99




wysokosci  13600.000,00 PLN
zabezpieczajgcego wierzytelnosci
z tytutu umowy o linie na
gwarancje bankowe nr
1185/10/424/04 z dnia
20.05.2010 r. wraz z pdzniejszymi
zmianami, wpisanej na rzecz
Banku Millenium S.A. (KW nr
GD1W/00033920/2:numer wpisu
hipoteki 16, tres¢ pola 4),

b) hipotece umownej tacznej do
kwoty 11.900.000,00 PLN
ustanowionej na zabezpieczenie
wierzytelnosci banku
wynikajgcych z  bedacego w
posiadaniu  banku weksla in
blanco-  wystawionego  przez
Mirbud S.A., wraz z deklaracja

wekslowa, zmieniong dnia
24.09.2012r., jednoczesnie
ustalajaca tekst jednolity
deklaracji wekslowej, jako

zabezpieczenie sptaty zobowigzan
wynikajacych z umowy faktoringu
odwrotnego wymagalnosciowego
nr 1516 z dnia 29.04.2010r. wraz
z pozZniejszymi zmianami oraz z
tytutu  wierzytelnos$ci nabytych
przez bank w wykonaniu umowy
zabezpieczonej i zwigzanych z
tymi wierzytelno$ciami odsetek,
prowizji, optat i kosztéw, akt
notarialny- ustanowienia hipoteki
umownej facznej z dnia
18.10.2012r. Rep. A
5189/2012wpisanej nha  rzecz
Banku millenium S.A.(KW nr
GD1W/00033920/2: numer wpisu
hipoteki 20, tres¢ pola 5), c)
hipotece umownej tacznej do
kwoty 8.500.000,00 PLN
ustanowionej na zabezpieczenie
kredytu, odsetek i innych kosztéw
ubocznych, umowa kredytu nr
1107/10/400/04 z dnia
30.04.2010r.z pdzniejszymi
aneksami, wpisanej na rzecz
Banku Millenium S.A.(KW nr
GD1W/00033920/2:numer wpisu
hipoteki 25, tres¢ pola 6).

Il) tre$¢ zadan wynikajacych z
drugiego wniosku dotyczy: 1)
wpisu  hipoteki do  kwoty
1.125.000,00 PLN na
zabezpieczenie wierzytelnosci o
zwrot  kredytéw, roszczen o
odsetki oraz innych roszczen o
Swiadczenia uboczne w tym optat
i prowizji wynikajacych z Umowy
Kredytowej nr U0002696806197
Limitu Wierzytelnosci z dnia
23.09.2014r. przystugujacych
Alior Bankowi S.A. z siedziba w
Warszawie. 2) wpis roszczenia o
przeniesienie powyzszej hipoteki
do kwoty 1.125.000,00 PLN na
rzecz wierzyciela Alior Bank S.A. ,
na catkowicie opréznione miejsce
hipoteczne po: a) hipotece
umowne;j do kwoty
13.600.000,00 PLN ustanowionej
na zabezpieczenie wierzytelnosci
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wynikajagcych  z  bedacego w
posiadaniu banku weksla
wiasnego in blanco-
wystawionego przez Mirbud S.A.
z siedziba w Skierniewicach ,
ktéry bank moze wypetnicé
zgodnie z deklaracja wekslowa z
dnia 13.06.2011 r. do kwoty w
wysokosci  13600.000,00 PLN
zabezpieczajgcego wierzytelnosci
z tytutu umowy o linie na
gwarancje bankowe nr
1185/10/424/04 z dnia
20.05.2010 r. wraz z pdzniejszymi
zmianami, wpisanej na rzecz
Banku Millenium S.A. (KW nr
GD1W/00033920/2:numer wpisu
hipoteki 16, tres¢ pola 4),

b) hipotece umownej tacznej do
kwoty 11.900.000,00 PLN
ustanowionej na zabezpieczenie
wierzytelnosci banku
wynikajagcych  z  bedacego w
posiadaniu  banku weksla in
blanco- wystawionego przez
Mirbud S.A., wraz z deklaracja
wekslowa, zmieniona dnia

24.09.2012r., jednoczesnie
ustalajaca tekst jednolity
deklaracji wekslowej, jako

zabezpieczenie sptaty zobowigzan
wynikajacych z umowy faktoringu
odwrotnego wymagalnosciowego
nr 1516 z dnia 29.04.2010r. wraz
z pdzniejszymi zmianami oraz z
tytutu  wierzytelnosci nabytych
przez bank w wykonaniu umowy
zabezpieczonej i zwigzanych z
tymi wierzytelnosciami odsetek,
prowizji, opfat i kosztow, akt
notarialny- ustanowienia hipoteki
umownej  facznej z dnia
18.10.2012r. Rep. A
5189/2012wpisanej nha  rzecz
Banku millenium S.A(KW nr
GD1W/00033920/2: numer wpisu
hipoteki 20, tres¢ pola 5), c)
hipotece umownej tacznej do
kwoty 8.500.000,00 PLN
ustanowionej na zabezpieczenie
kredytu, odsetek i innych kosztéw
ubocznych, umowa kredytu nr
1107/10/400/04 z dnia
30.04.2010r.z pdzniejszymi
aneksami, wpisanej na rzecz
Banku Millenium S.A.(KW nr
GD1W/00033920/2:numer wpisu
hipoteki 25, tres¢ pola 6),

d) hipotece tgcznej do kwoty
17.250.000,00PLN ustanowionej
na zabezpieczenie wierzytelnosci
o zwrot kredytéw, roszczen o
odsetki oraz innych roszczen o
Swiadczenia uboczne w tym optat
i prowizji, na zabezpieczenie
kredytéw udzielonych przez bank
na podstawie Umowy Kredytowej
nr U0002696687748 o Kredyt
inwestycyjny z dnia 23.09.2014r.
oraz Umowy Kredytowej nr
U0002696792308 o  Kredyt
nieodnawialny zabezpieczony
hipotekg z dnia 23.09.2014r.,
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wpisanej na rzecz Banku.

Ill) tres¢ zadan wynikajacych z
trzeciego wniosku dotyczy: 1)
wpisu  hipoteki do  kwoty
2.775.000,00PLN na
zabezpieczenie wierzytelnosci o
zwrot kredytu, roszczen o odsetki
oraz innych roszczen o
Swiadczenia uboczne w tym optat
i prowizji wynikajacych z Umowy
kredytowej nr U0002696814853
o Kredyt odnawialny w rachunku
kredytowym z dnia 23.09.2014r.
udzielonego w kwocie
1.850.000,00PLN ,
przystugujacych  Alior Bankowi
S.A. z siedzibg w Warszawie. 2)
Wpisu roszczenia o przeniesienie
powyzszej hipoteki do kwoty
2.775.000,00 PLN na rzecz
wierzyciela Alior Bank S.A. na
catkowicie oprdznione miejsce
hipoteczne po: a) hipotece
umownej do kwoty
13.600.000,00 PLN ustanowionej
na zabezpieczenie wierzytelnosci
wynikajgcych z  bedacego w
posiadaniu banku weksla
wiasnego in blanco-
wystawionego przez Mirbud S.A.
z siedziba w Skierniewicach, ktory
bank moze wypetni¢ zgodnie z
deklaracja wekslowa z dnia
13.06.2011 r. do kwoty w
wysokosci  13600.000,00 PLN
zabezpieczajagcego wierzytelnosci
z tytulu umowy o linie na
gwarancje bankowe nr
1185/10/424/04 z dnia
20.05.2010 r. wraz z pdzZniejszymi
zmianami, wpisanej na rzecz
Banku Millenium S.A. (KW nr
GD1W/00033920/2:numer wpisu
hipoteki 16, tres¢ pola 4),

b) hipotece umownej tacznej do
kwoty 11.900.000,00 PLN
ustanowionej na zabezpieczenie
wierzytelnosci banku
wynikajacych z bedacego w
posiadaniu  banku weksla in
blanco-  wystawionego  przez
Mirbud S.A., wraz z deklaracja

wekslowa, zmieniona dnia
24.09.2012r., jednoczesnie
ustalajaca tekst jednolity
deklaracji wekslowej, jako

zabezpieczenie sptaty zobowigzan
wynikajacych z umowy faktoringu
odwrotnego wymagalnosciowego
nr 1516 z dnia 29.04.2010r. wraz
z poZniejszymi zmianami oraz z
tytutu  wierzytelnosci  nabytych
przez bank w wykonaniu umowy
zabezpieczonej i zwigzanych z
tymi wierzytelno$ciami odsetek,
prowizji, opfat i kosztow, akt
notarialny- ustanowienia hipoteki
umownej  tacznej z  dnia
18.10.2012r. Rep. A
5189/2012wpisanej nha rzecz
Banku Millenium S.A.(KW nr
GD1W/00033920/2: numer wpisu
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hipoteki 20, tres¢ pola 5), c)
hipotece umownej tgcznej do
kwoty 8.500.000,00 PLN
ustanowionej na zabezpieczenie
kredytu, odsetek i innych kosztéw
ubocznych, umowa kredytu nr
1107/10/400/04 z dnia
30.04.2010r.z pdzniejszymi
aneksami, wpisanej na rzecz
Banku Millenium S.A(KW nr
GD1W/00033920/2:numer wpisu
hipoteki 25, tres¢ pola 6),

d) hipotece tacznej do kwoty
17.250.000,00 PLN ustanowionej
na zabezpieczenie wierzytelnosci
o zwrot kredytdéw, roszczen o
odsetki oraz innych roszczen o
Swiadczenia uboczne w tym optat
i prowizji, na zabezpieczenie
kredytow udzielonych przez bank
na podstawie Umowy Kredytowe;j
nr U0002696687748 o Kredyt
inwestycyjny z dnia 23.09.2014r.
oraz Umowy Kredytowej nr
U0002696792308 o  Kredyt
nieodnawialny zabezpieczony
hipoteka z dnia 23.09.2014r.

e) hipotece umownej do kwoty
1.125.000,00 PLN ustanowionej
na zabezpieczenie wierzytelnosci
o zwrot limitu, roszczen o odsetki
oraz innych roszczen o
Swiadczenia uboczne w tym optat
i prowizji, na zabezpieczenie
limitu udzielonego przez Alior
Bank S.A. na podstawie Umowy
Kredytowej nr U0002696806197
Limitu Wierzytelnosci z dnia
23.09.2014r.

W dziale IV wpisana jest: 1)
hipoteka umowna faczna do
kwoty 13.600.000 PLN jako
zabezpieczenie wierzytelnosci
wynikajacej z bedacego w
posiadaniu banku weksla
wiasnego in blanco-
wystawionego przez MIRBUD S.A.
z siedziba w Skierniewicach, ktory
bank moze wypetni¢ zgodnie z
deklaracja wekslowg z dnia
13.06.2011 r. do kwoty w
wysokosci 13.600.000 PLN
zabezpieczajagcego wierzytelnosci
z tytutu umowy o linie na
gwarancje bankowe nr
1185/10/424/04 z dnia
20.05.2010 r. wraz z pdzniejszymi
zmianami. Hipoteka ustanowiona
na rzecz Banku Millenium S.A.

2). Hipoteka umowna fgczna do
kwoty 11.900.000,00 PLN na
zabezpieczenie wierzytelnosci
banku wynikajgcych z bedacego
w posiadaniu  banku weksla
wiasnego in blanco-
wystawionego przez MIRBUD S.A.
wraz z deklaracjg wekslowg,
zmieniong dnia 24.09.2012 r,,
jednoczesnie  ustalajagcg  tekst
jednolity deklaracji wekslowej,
jako zabezpieczenie sptaty
zobowigzan  wynikajacych  z
umowy factoringu odwrotnego
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wymagalnosciowego nr 1516 z
dnia  29.04.2010 r. wraz z
pdZniejszymi zmianami oraz z
tytutu  wierzytelnosci  nabytych
przez bank w wykonaniu umowy
zabezpieczonej i zwigzanych z
tymi wierzytelnosciami odsetek,
prowizji, optat i kosztow., akt
notarialny -ustanowienie hipoteki
umownej  facznej z dnia
18.10.2012r. Rep. A 5189/2012
Not. Beaty Fidrysiak w
Skierniewicach. Hipoteka jako
taczna wspotobcigza
nieruchomo$¢  objetg  Ksiega
Wieczystg ~ GD2W/00027024/3
prowadzong przez Sad Rejonowy
w  Wejherowie V Zamiejscowy
wydziat Ksigg Wieczystych w
Pucku oraz Ksiegg Wieczysta
LD1R/00039360/1 prowadzong
przez Sad Rejonowy w Rawie
Mazowieckiej V Wydziat Ksiag
Wieczystych

Hipoteka ustanowiona na rzecz
Bank Millenium S.A. z siedzibg w
Warszawie. 3) Hipoteka umowna
taczna do kwoty 8.500.000,00
PLN na zabezpieczenie sptaty
kredytu, odsetek i inne kosztéw
ubocznych, umowa kredytu nr
1107/10/400/04 z dnia 30-04-
2010r. z pdiniejszymi aneksami.
hipoteka taczna wspodtobcigza
Ksiege Wieczysty
GD2W/00027024/3 prowadzong
przez V Zamiejscowy Wydziat
Ksigg Wieczystych w Pucku oraz
Ksiege Wieczystg
LD1R/00039360/1 prowadzong
przez XI Zamiejscowy Wydziat
Ksigg Wieczystych w  Rawie
Mazowieckiej.

Hipoteka ustanowiona na rzecz
Bank Millenium S.A. z siedzibg w
Warszawie.

Zrédto: Emitent

8.1.3 Opis planéw inwestycyjnych Emitenta w srodki trwate

Na Date Prospektu Emitent nie przewiduje dokonania istotnych inwestycji w aktywa
trwate, za wyjgtkiem kontynuowania rozbudowy hal handlowych spétki zaleznej Marywilska 44
oraz pawilonu handlowego w Rumi przez spotke zalezng JHM 2. Szczegdty powyziszych

inwestycji zostaty opisane w pkt 5.2.2. Dokumentu rejestracyjnego.

8.2 Opis zagadnien i wymogéw zwigzanych z ochrong srodowiska, ktére moga miec
wptyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywow trwatych

Z uwagi na prowadzong dziatalno$¢ Emitenta i Grupe obowigzuje szereg regulacji
prawnych z zakresu ochrony srodowiska, ktére majg istotne znaczenie dla prowadzonych przez
niego projektow inwestycyjnych. Do najwazniejszych aktéw prawnych z zakresu ochrony

Srodowiska naleza:

1) Ustawa z dnia 7 lipca 1994 roku — Prawo budowlane (Dz.U. 2013 r. poz. 1409 ze zm.,.),
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2) Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 roku Prawo ochrony $rodowiska (Dz.U. 2013 r. poz.
1232 ze zm.),

3) Ustawa z dnia 16 kwietnia 2004 roku o ochronie przyrody (Dz.U. 2013 r. poz. 627 ze
zm.),

4) Ustawa z dnia 3 pazdziernika 2008 roku o udostepnianiu informacji o Srodowisku i jego
ochronie, udziale spoteczenstwa w ochronie Srodowiska oraz o cenach oddziatywania
na Srodowisko (Dz.U. 2013 r. poz. 1235 ze zm.),

5) Ustawa z dnia 18 lipca 2001 roku Prawo wodne (Dz.U. 2012 r. poz. 145 ze zm.),
6) Ustawa z dnia 28 wrzesnia 1991 roku o lasach (Dz.U. 2014 r. poz. 1153 ze zm.),
7) Ustawa z dnia 14 grudnia 2012 roku o odpadach (Dz.U. 2013 r. poz. 21 ze zm.),

8) Ustawa z dnia 11 maja 2001 roku o obowigzkach przedsiebiorcéow w zakresie
gospodarowania niektérymi odpadami oraz o optacie produktowej (Dz.U. 2007r. Nr 90,
poz. 607 ze zm.).

Emitent i Spotki Grupy nie s3 zobowigzani do uzyskiwania pozwolenia zintegrowanego
na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Niemniej, charakter dziatalnosci gtéwnej powoduje,
iz w czasie prowadzenia procesu inwestycyjnego Emitent i Spotki Grupy uzyskujg liczne
pozwolenia w formie decyzji administracyjnych m.in.: pozwolenia wodno-prawne, w tym na
odprowadzanie wéd z wykopow do sieci deszczowe] oraz na doprowadzanie wody i
odprowadzanie sciekdw, zezwolenia na wytgczenie gruntéw z produkcji rolnej, zezwolenia na
usuniecie drzew i krzewdw, a takze szereg innych pozwolen, ktére sg wymagane w czasie
prowadzenia jednostkowych inwestycji deweloperskich

Nalezy zauwazy¢, iz pozwolenie na budowe obiektu budowlanego moze by¢ wydane
po uprzednim przeprowadzeniu oceny oddziatywania przedsiewziecia na Srodowisko albo oceny
oddziatywania na obszar Natura 2000, jezeli jest ona wymagana przepisami Ustawy z dnia
3 pazdziernika 2008 roku o udostepnianiu informacji o Srodowisku i jego ochronie, udziale
spoteczenstwa w ochronie srodowiska oraz o cenach oddziatywania na srodowisko. Tego typu
postepowanie jest przeprowadzane w przypadku, gdy wptyw potencjalnej inwestycji
budowlanej na srodowisko naturalne bedzie znaczny.

Ponadto, ze wzgledu na prowadzong dziatalnos¢ Emitent i Spotki Grupy mogg nabywad
kolejne nieruchomosci. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podmioty uzytkujace grunty, na
ktorych znajduja sie substancje niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia, s3 zobowigzane do
rekultywacji tych gruntéw. W przypadku niewykonania tego obowigzku Emitent i Spotki Grupy
moga liczy¢ sie z natozeniem znacznej kary administracyjnej lub innej optaty. Nalezy jednak
zauwazy¢, iz Emitent i Spotki Grupy przed zakupem kazdej z nieruchomosci przeprowadzaja jej
ocene, w tym analize ryzyka powstania odpowiedzialnosci z tytutu zanieczyszczenia srodowiska.

Emitent i Grupa Emitenta prowadzi swojg dziatalno$¢ z poszanowaniem srodowiska
naturalnego oraz przepisdw prawa, ktére majg na celu jego ochrone. Emitent oswiadcza, iz nie
ma zadnej wiadomosci w przedmiocie toczacych sie przeciwko niemu lub ktérejkolwiek ze
Spoétek Grupy postepowan, ktore zostaty wszczete na skutek naruszenia przez niego przepiséw
ochrony Srodowiska. Ponadto, Emitent nie przewiduje, aby w najblizszej przysztosci mogty
zosta¢ wszczete jakiekolwiek postepowania w konsekwencji naruszenia przez niego lub Spotki
Grupy przepiséw ochrony srodowiska.

Powyzsze przepisy i regulacje mogg mie¢ znaczny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i

Grupy, a w szczegdlnosci na zakup nowych nieruchomosci pod planowane inwestycje, badz
wykorzystanie juz posiadanych.
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9. PRZEGLAD SYTUACIJI OPERACYJNEJ | FINANSOWE)
9.1 Sytuacja finansowa Emitenta — przeglad

Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej JHM DEVELOPMENT S.A. z siedzibg w Skierniewicach
zostat przeprowadzony w oparciu o:

e Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spéfki za okres obrotowy od 1 stycznia 2011
r. do 31grudnia 2011 r., sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci zatwierdzonych przez Unie Europejskg i poddane badaniu biegtego
rewidenta.

e Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za okres obrotowy od 1 stycznia 2012
r. do 31grudnia 2012 r., sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci zatwierdzonych przez Unie Europejskg i poddane badaniu biegtego
rewidenta.

e Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za okres obrotowy od 1 stycznia 2013
r. do 31grudnia 2013 r. sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci zatwierdzonych przez Unie Europejskg i poddane badaniu biegtego
rewidenta.

e Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za okres obrotowy od 1 stycznia 2014
r. do 30 czerwca 2014 r., sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci zatwierdzonych przez Unie Europejska.

e Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki za okres obrotowy od 1 stycznia 2014
r. do 30 wrzesnia 2014 r., sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci zatwierdzonych przez Unie Europejska.

Gtoéwne zasady rachunkowosci majgce wptyw na prezentowane informacje finansowe

Grupa Kapitatowa Emitenta przygotowywata historyczne sprawozdania finansowe w oparciu o
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci zatwierdzone przez Unie Europejskg (za okres
obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia
2012 r., od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014
r.,oraz od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzes$nia 2014 r.).

Dodatkowo biegty rewident wydat ekspertyze, w ktérej stwierdzit, iz brak jest réznic pomiedzy
stosowanymi przez Grupe Kapitatlowg Emitenta zasadami (politykg rachunkowosci) przy
przygotowaniu sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.,
od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r., od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., od 1
stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r.,a zasadami przyjetymi w polityce rachunkowosci w
grupie MIRBUD S.A. wg. miedzynarodowych standardéw rachunkowosci, ktére moglyby
wptyngé¢ na prezentacje danych liczbowych w sprawozdaniu Grupy Kapitatowej Emitenta.
Wsrdéd stosowanych przez Spétke szczegdtowych zasad rachunkowosci, najwieksze znaczenie
dla oceny historycznej sytuacji operacyjnej i finansowej Grupy Kapitatowej Emitenta majg
zasady odnosnie bilansowego i wynikowego ujmowania realizacji projektéw deweloperskich.

Standardowy schemat realizacji mieszkaniowego projektu deweloperskiego obejmuje:
e nabycie gruntu pod projekt,
e budowe na posiadanym gruncie budynkéw mieszkalnych, oraz
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e sprzedaz po zakonczeniu budowy poszczegdlnych domdw lub lokali i ich przekazanie
nabywcom.

W trakcie budowy spétka prowadzi przedsprzedaz lokali (w oparciu o umowy deweloperskie), w
zwigzku z ktérymi otrzymuje przedptaty na lokale mieszkalne i niemieszkalne (garaze, miejsca
postojowe). Czes¢ naktaddw na roboty budowlane finansowane jest poprzez kredyty bankowe.

W momencie nabycia, grunt pod projekt deweloperski ujmowany jest po cenie nabycia w
ramach aktywow obrotowych w zapasach, w pozycji towary. Wszystkie naktady budowlane
zwigzane z realizacjg projektu aktywowane sg réwniez w zapasach, jako produkcja w toku. W
przypadku finansowania realizacji projektu kredytem, odsetki naliczone od niego sg réwniez
kapitalizowane w ramach produkcji w toku, nie pomniejszajac tym samym wyniku okresu, za
ktory zostaty naliczone. Kapitalizacja odsetek jest mozliwa do momentu zakonczenia budowy.
Wycena zapaséw na dzien bilansowy nastepuje wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia, nie
wyzszych jednak od cen ich sprzedazy netto (wartosci netto mozliwej do uzyskania). Wartos¢
netto mozliwa do uzyskania jest to réznica miedzy szacowang ceng sprzedazy dokonywanej w
toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, a szacowanymi kosztami wykonczenia i kosztami
niezbednymi do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Uznawanie przychoddw z projektéw mieszkaniowych nastepuje zgodnie z MSR 18 ,,Przychody”.
Zgodnie z tym standardem, Spétka moze uznaé w rachunku zyskéw i strat przychody ze
sprzedazy lokalu dopiero w momencie ukonczenia projektu (poniesienia 100% wydatkéw) i po
przekazaniu wszystkich korzysci i ryzyk zwigzanych z uzytkowaniem lokalu na rzecz nabywcy.
Zdarzeniem spetniajgcym powyzsze przestanki jest podpisanie aktu notarialnego przekazujgcego
prawo wtasnosci danego lokalu jego nabywcy. Wptywy otrzymywane w formie przedptat do
momentu sprzedazy wykazywane s3 przez Grupe Kapitatowg Emitenta w ramach
krétkoterminowych rozliczeh miedzyokresowych.

Podsumowanie wynikéw finansowych GK JHM i giéwnych czynnikéw wptywajacych na
wyniki w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

Tabela: Wybrane pozycje rachunku zyskoéw i strat Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys.
PLN)

01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Wyszczegdlnienie 30.09.201430.09. 2013 30.06.2014|30.06.201331.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011

Przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towaréw i materiatow

65 789 44 266 42 897 29618 62 845 74 265 70799

Koszty sprzedanych produktéw,

> o 48 931 30 062 31757 20 054 43 582 54 845 48 000
towarow i materiatéw

Zysk / strata brutto ze sprzedazy 16 858 14 204 11 140 9 564 19 263 19 420 22799
Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjnej 9974 8 189 6 926 5523 12708 16 257 10 960
Zysk / strata przed opodatkowaniem 6912 5409 4772 3186 7979 11 367 6 781
Zysk / strata netto 5267 4328 3839 2 565 6 376 9151 5299

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r.
do 31 grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013
r. do 31 grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014r. oraz okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r.

Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta w okresie objetym historycznymi
sprawozdaniami finansowymi sg pochodng specyfiki dziatalnosci w segmencie mieszkaniowych
projektéw deweloperskich. Pomimo widocznego ozywienia na rynku mieszkaniowym, w
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wynikach spétki nadal rozpoznawane sg lokale z okresu spowolnienia gospodarczego, co
przetozyto sie na pogorszenie wynikéw finansowych w latach 2011 — 2013. Odwrdcenie tej
negatywnej tendencji wida¢ juz natomiast w wynikach za IH’2014 oraz 3Q’2014, co bedzie
kontynuowane w kolejnych okresach.

Tabela: Struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A. w podziale na segmenty (w tys. PLN)

Wvszczeaslnienie 01.01 - 01.01 - 01.01. - 01.01. - 01.01 - 01.01 - 01.01 -
y 9 30.09.2014 | 30.09.2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011

Przychody netto ze sprzedazy 65 789 44 266 42 897 29618 62 845 74 265 70 799

produktow, towarow i materiatow

Przychody z dziatainosc 33242 15 584 21467 10326 21330 36 721 31109

deweloperskiej

Przychody z ustug najmu 26 904 26 562 17 538 17 927 35 550 32423 36 442

Przychody ze sprzedazy materiatow i 4 349 2120 2768 1365 3655 5121 3248

towaréw

Przychody ze sprzedazy pozostatych 1294 0 1124 0 2310 0 0

ustug

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do

30 wrzesnia 2014 r..

Tabela: Koszty sprzedazy Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A. w podziale na segmenty (w tys. PLN)

01.01 - 01.01 - 01.01. - 01.01. - 01.01 - 01.01 - 01.01 -

Wyszczegdlnienie 30.09.2014 | 30.09. 2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011
Koszty sprzedazy produkiow, towarow i 48 931 30 062 31757 20 054 43 582 54 845 48 000
materiatéw
Koszty sprzedazy dziatalnosci deweloperskiej| 27 947 12 374 18 113 8 149 18 679 29 216 23 201
Koszty sprzedazy ustug najmu 16 732 15916 10919 10 751 21275 20 893 21613

. T . 3912 1772 2516 1154 3191 4736 3186
Koszty sprzedazy materiatow i towaréw
Koszty sprzedazy pozostatych ustug 340 0 209 0 437 0 0

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do

30 wrzesnia 2014 r..

Tabela: Wyniki na sprzedazy Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A. w podziale na segmenty (w tys. PLN)

01.01 - 01.01 - 01.01. - 01.01. - 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Wyszczegdlnienie 30.09.2014 | 30.09. 2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011
Zysk brutto na sprzedazy produktow, 16 858 14 204 11140 9 564 19 263 19 420 22799
towarow i materiatow
Zysk brutto na sprzedazy dziatalnosci 5295 3210 3 354 2177 2 651 7 505 7 909
deweloperskiej
Zysk brutto na sprzedazy ustug najmu 10172 10 646 6619 7176 14 275 11 530 14 828
Zysk brutto na sprzedazy materiatéw i 437 348 252 211 464 385 62
towarow
Zysk brutto na sprzedazy pozostatych ustug 954 0 915 0 1873 0 0

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do

30 wrzesnia 2014 r..

108




Tabela: Rentownos¢ zysku brutto
segmenty (w tys. PLN)

na sprzedazy Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT S.A. w podziale na

01.01 - 01.01 - 01.01. - 01.01. - 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Wyszczegélnienie 30.09.2014 | 30.09. 2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011
Rentownos¢ zysku brutto na sprzedazy 25,6% 32,1% 26,0% 32,3% 30,7% 26,1% 32,2%
produktow, towarow i materiatow
Rentownos$¢ zysku brutto na sprzedazy 15,9% 20,6% 15,6% 21,1% 12,4% 20,4% 25,4%
dziatalnos$¢ deweloperskiej
Rentownos$¢ zysku brutto sprzedazy ustug 37,8% 40,1% 37, 7% 40,0% 40,2% 35,6% 40,7%
najmu
Rentownos$¢ zysku brutto na sprzedazy 10,0% 16,4% 9,1% 15,5% 12,7% 7,5% 1,9%
materiatéw i towarow
Rentownos$¢ zysku brutto na sprzedazy 73,7% X 81,4% X 81,1% X X
pozostatych ustug

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do
30 wrzesnia 2014 r..

Za 2011 r. Grupa Kapitatowa Emitenta wykazata przychody ze sprzedazy produktéw towardw i
materiatéow w wysokosci 70,8 min PLN. Osiggniete przychody wynikaty przede wszystkim z
segmentu deweloperskiego oraz segmentu najmu. Sprzedaz w segmencie deweloperskim na
poziomie 31,1 min PLN to gtéwnie przychody z projektéw w Rumi na Osiedlu Krélewskim, w
Skierniewicach na Osiedlu Stonecznym oraz w Brzezinach na Osiedlu Na Wzgdrzu. Koszty
sprzedanych produktéw, towardéw i materiatdw w tym segmencie wyniosty 23,2 min PLN, co
pozwolito wypracowa¢ 7,9 min PLN zysku brutto na sprzedazy, przy marzy brutto na sprzedazy
na poziomie 25,4%. Dodatkowo, w segmencie najmu GK JHM wypracowata 36,4 min PLN, co
przy kosztach na poziomie 21,6 min PLN pozwolito wypracowac zysk brutto na sprzedazy na
poziomie 14,8 min PLN. tacznie w 2011 r. Grupa Kapitatowa Emitenta osiggneta zysk brutto na
sprzedazy w wysokosci 22,8 min PLN przy marzy 32,2%. Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu
wyniosty w 2011 r. 9,8 min PLN, co stanowito 13,9% przychodéw. Na poziomie operacyjnym
Grupa Kapitatowa Emitenta wypracowata 10,9 min PLN, przy marzy operacyjnej 15,5%. Na
poziomie zysku brutto GK JHM wypracowata 6,7 min PLN gtdwnie przez 4,7 min PLN kosztow
finansowych. Wynik na poziomie netto wyniést w 2011 r. 5,3 min PLN.

W roku obrotowym od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. GK JHM zanotowata przychody
ze sprzedazy produktéw, towardow i materiatéw w wysokosci 74,3 min PLN, co stanowito wzrost
0 4,9% r/r. Wzrost przychoddw wynikat przede wszystkim z wiekszej sprzedazy w segmencie
deweloperskim 36,7 min PLN wobec 31,1 min PLN w 2011 r. Wynik w segmencie
deweloperskim stworzyty gtéwnie projekty w Betchatowie, Skierniewicach i Rumi, ktére
wygenerowaty marze brutto na sprzedazy na poziomie 20,4% wobec 25,4% rok wczesniej.
Nizsza marza wynikata przede wszystkim z pogorszenia warunkéw rynkowych, GK Emitenta
dokonata obnizenia cen mieszkan, co wptyneto na nizsze realizowane rentownosci.

W segmencie najmu Grupa Kapitatowa Emitenta wypracowata 32,4 min PLN przychoddw, co
stanowito spadek o 11% r/r i zwigzane byto gtéwnie z zakonczeniem zawierania cze$ci umoéw
rezerwacyjnych przez najemcéw. Marza brutto na sprzedazy w 2012 r. wyniosta 26,1%, w
poréwnaniu do wartosci 32,2% zanotowanej w 2011 r., spadek marzy byt zwigzany gtéwnie z
wyzszym udziatem segmentu deweloperskiego, ktéry dodatkowo zanotowat nizszg rentownosc.
taczne koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu zanotowane przez Grupe Kapitatowg Emitenta w
2012 r. wyniosty 8,6 min PLN i byty 0 12,3% nizsze niz w 2011 r. W obliczu pogorszenia na rynku
mieszkaniowym GK Emitenta zaczeta lepiej kontrolowaé koszty sprzedazy, dzieki czemu udato
sie zdecydowanie poprawi¢ wskaznik SG&A/przychody do poziomu 11,7% tj. o 2,2 p.p. r/r.
Dzieki wyzszej sprzedazy w segmencie deweloperskim oraz zachowaniu dobrej dyscypliny
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kosztowej spdtka zanotowata w 2012 r. 16,3 min PLN zysku z dziatalno$ci operacyjnej, co
stanowito wzrost o 48% r/r. Wynik na poziomie operacyjnym zostat dodatkowo wsparty
pozostatymi przychodami operacyjnymi 6,9 min PLN, na ktére ztozyly sie rdinice z wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych 6,4 min PLN oraz pozostate przychody 0,5 min PLN z tytutu
refakturowania materiatéw. Aktualizacja wartosci nieruchomosci byta wynikiem zakorczenia
budowy trzech nieruchomosci inwestycyjnych dla sieci Biedronka w Zabrzu, Istebnej i Bielsku
Biatej i przeszacowaniu ich do wartosci rynkowe;j.

Grupa Kapitatowa Emitenta zanotowata w 2012 r. marze operacyjng na poziomie 21,9%, co
stanowito wzrost 0 6,4 p.p. r/r. Spotka zaraportowata w 2012 r. 11,3 min PLN zysku brutto, na
ktory wptynety koszty finansowe netto w kwocie 4,9 min PLN. Ostatecznie na poziomie netto
spotka wypracowata 9,2 min PLN, co stanowito wzrost o 73% r/r, przy marzy netto na poziomie
12,3%.

W wynikach Grupy Kapitatowej Emitenta za 2013 r. wida¢ byto juz skutki spowolnienia
gospodarczego lat 2011 — 2012, szczegdlnie jesli chodzi o segment deweloperski. Spdtka
zanotowata 62,8 min PLN przychoddw, co stanowito spadek o 15,4%. Wynikato to gtédwnie z
wolniejszego tempa sprzedazy lokali w 2013 r., ktéry to segment deweloperski zanotowat 21,3
min PLN przychoddw, co stanowito spadek o 42% r/r. Spowolnienie gospodarcze zmusito GK
Emitenta do dalszego obnizania cen transakcyjnych i odbito sie réwniez na rentownosci brutto
na sprzedazy projektéw mieszkaniowych, ktéra wyniosta w 2013 r. 12,4%, co stanowito spadek
0 8 p.p. r/r. Zdecydowanie lepiej poradzit sobie w 2013 r. segment najmu, gdzie Grupa
Kapitatowa Emitenta odnotowata 35,5 min PLN przychodow (+9,6% r/r). Wynikato to przede
wszystkim z poprawy komercjalizacji obiektu Marywilska 44. Dzieki temu udato sie réwniez
poprawi¢ rentownos¢ catego segmentu najmu, gdzie Grupa Kapitatowa Emitenta wypracowata
40,1% wobec 35,6% rok wczesnie;j.

tacznie na poziomie zysku brutto na sprzedazy GK JHM udato sie wypracowac 19,3 min PLN, co
byto wynikiem podobnym jak w 2012 r., ale osiggnietym na lepszej marzy brutto na sprzedazy
30,7% (wzrost o 4,5 p.p.). Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu wyniosty w 2013 r. tgcznie 8,6
min PLN, co byto wynikiem podobnym jak w 2012 r., przez co przy nizszych przychodach
pogorszeniu ulegt wskaznik SG&A/przychody do 13,6% tj. o 1,9 p.p. Na poziomie operacyjnym
GK JHM wypracowata 12,7 min PLN, co stanowito spadek o 21,8% r/r i zwigzane byto gtdwnie z
wyzszymi pozostatymi kosztami operacyjnymi (3,7 min PLN w 2013 r. wobec 1,4 min PLN w
2012 r.). Nizsze koszty finansowe pozwolity nieco ztagodzi¢ ten efekt dzieki czemu GK JHM
zanotowata 7,9 min PLN zysku brutto oraz 6,4 min PLN zysku netto.

Wyniki Emitenta za IIl kwartat 2014 roku wykazujg kontynuacje trendéw zaobserwowanych w
wynikach za | pétrocze 2014 roku. Zmiany w wartosciach analizowanych rok do roku wynikajg z
tych samych czynnikdw.

W wynikach Grupy Kapitatowej Emitenta za 1H’14 widaé przede wszystkim poprawe wynikéw
sprzedazowych, za ktérymi nie poszta poprawa rentownosci prowadzonego biznesu, tgcznie GK
JHM zanotowata 42,9 min PLN przychoddéw, co stanowito wzrost o 45% r/r. W segmencie
deweloperskim GK JHM zanotowata 21,4 min PLN przychodéw wobec 10,3 min PLN w 1H’13.
Wzrost sprzedazy odbyt sie jednak kosztem rentownosci, marza brutto na sprzedazy wyniosta
15,6% spadek o 5,5 p.p. r/r. W segmencie najmu Grupa Kapitatowa Emitenta zanotowata 17,5
min PLN wobec 17,9 miIn PLN w 2012 r., przy marzy brutto na sprzedazy na poziomie 37,7%
(spadek o 2,3 p.p. r/r). tacznie Grupa Kapitatowa Emitenta zanotowata 11,1 min PLN zysku
brutto na sprzedazy wobec 9,5 min PLN w 1H’13. GK JHM zachowata dobrg dyscypline
kosztowa, koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu wyniosty podobnie jak rok wczesniej 4,3 min
PLN, co przy wzroscie przychoddéw pozwolito poprawi¢ wskaznik SG&A/przychody do 10% tj. o
4,4 p.p. Dzieki zachowaniu wysokiej dyscypliny kosztowej Grupa Kapitalowa Emitenta
wypracowata 6,9 min PLN zysku ze sprzedazy (+30% r/r). Na poziomie operacyjnym GK JHM
wypracowata 6,9 min PLN wobec 5,5 min PLN w 1H’13. Wyniki zostaty wsparte nizszymi

110



kosztami finansowymi (2,8 min PLN wobec 3,3 min PLN w 1H’13), dzieki czemu udato sie
wypracowac 4,8 min PLN zysku brutto oraz 3,9 min PLN zysku netto.

Natomiast na dziern 30 wrzesnia 2014 roku spotka osiggneta przychody w wysokosci 65,8 min
PLN, co stanowito wzrost o 48,6% r/r. W segmencie deweloperskim GK JHM zanotowata 33,2
min PLN przychodéw wobec 15,6 min PLN w 1-3Q’13. Poprawa wynikow sprzedazowych to
przede wszystkim sprzedaz notarialna dwdch nowych projektéw mieszkaniowych w Koninie i
Zyrardowie. Wzrost sprzedazy odbyt sie jednak kosztem rentownoéci, marza brutto na
sprzedazy wyniosta 15,9% spadek o 5,5 p.p. r/r. Wyniki nadal obcigzajg starsze projekty
mieszkaniowe, na ktdore GK JHM zmuszona jest stosowa¢ promocje cenowe, co obniza
rentownos$¢ segmentu. W segmencie najmu Grupa Kapitalowa Emitenta zanotowata 26,9 min
PLN wobec 26,6 min PLN w 2012 r., przy marzy brutto na sprzedazy na poziomie 37,8% (spadek
0 2,3 p.p. r/r). Nieco nizsza rentownos$¢ w segmencie najmu to efekt reorganizacji czesci
najemcow. tacznie Grupa Kapitatowa Emitenta zanotowata 16,9 min PLN zysku brutto na
sprzedazy wobec 14,2 min PLN w 1-3Q’13. GK JHM zachowata dobrg dyscypline kosztowa,
koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu wyniosty podobnie jak rok wczeséniej 6,5 min PLN, co przy
rozpoczeciu sprzedazy nowych projektéw w Koninie i Zyrardowie pozwolito poprawié¢ wskaznik
SG&A/przychody do 10% tj. 0 4,4 p.p.. Na poziomie operacyjnym GK JHM wypracowata 9,9 min
PLN wobec 8,2 min PLN w 1-3Q’13. Wyniki zostaty wsparte nizszymi kosztami finansowymi (3,9
min PLN wobec 4min PLN w 1-3Q’13), co byto efektem spadku stép procentowych. Dzieki,
poprawie w segmencie deweloperskim, dobrej kontroli kosztéw oraz nizszym kosztom
finansowym, GK JHM udato sie wypracowac 6,9 min PLN zysku brutto oraz 5,3 min PLN zysku
netto.

Aktywa GK JHM
Tabela: Aktywa (tys. PLN)
30 wrzesnia 2014 30 czerwca 2014 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

Aktywa trwate Wartos¢ Udziat | Wartos¢ Udziat | Wartos¢ Udziat | Wartos¢ Udziat | Wartos¢ Udziat
Wartosci 0 0,00% 0 0,0% 4 0,0% 12 0,0% 0 0,0%
niematerialne
f:;if:owe aktywa 14980  4,00% 1979 0,5% 1888 0,5% 15479  39% | 20855  6,0%
Naleznosci o o o o o
diugoterminowe 10 302 2,80% 10 425 2,7% 8733 2,2% 7 837 2,0% 2 889 0,8%
Inwestycje o o o o o

f 153015  40,90% | 167 736 43,4% 167 173 42,3% 149 647 38,1% 108 576 31,5%
diugoterminowe
Dtugoterminowe
rozliczenia 558 0,10% 744 0,2% 774 0,2% 463 0,1% 333 0,1%
miedzyokresowe
pitywa trwate 178855 47,80% 180884  46,8% | 178572  452% | 173438  44,2% | 132653  38,5%
Aktywa obrotowe Wartos¢  Udziat | Wartos¢  Udzial | Wartos¢  Udziat | Wartos¢  Udziat | Wartos¢  ygziat
Zapasy 174505  46,60% | 190 368 49,2% 206 785 52,4% 206 743 52,6% 203 516 59,0%
Naleznosci o o o o o
krotkoterminowe 16 017 4,30% 5932 1,5% 4 659 1,2% 5313 1,4% 5442 1,6%
Inwestycje 3606 1,00% | 8027 2,1% 4231 1,1% 6 590 1,7% 2935 0,9%
krétkoterminowe
Krétkoterminowe
rozliczenia 1286 0,30% 1628 0,4% 605 0,2% 708 0,2% 284 0,1%
miedzyokresowe
Aktywa obrotowe o o o o
razem 195414  52,20% | 205955 53,2% 216 280 54,8% 219 354 55,8% 212177 61,5%
Aktywa razem 374269 100,00% | 386 839 100,0% | 394 852 100,0% | 392 792 100,0% | 344 830 100,0%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r.
do 30 wrzesnia 2014 r..
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Najbardziej znaczacy pozycje w aktywach trwatych Grupy Kapitatowej Emitenta stanowia
nieruchomosci inwestycyjne. W 2011 r. wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych wyniosta 108,5
min PLN, stanowity to gtdownie udziaty w inwestycji Marywilska 44. W kolejnym roku
obrotowym nastgpit wzrost wartosci nieruchomosci inwestycyjnych do 149,6 min PLN, co
zwigzane byto z oddaniem do uzytkowania nieruchomosci inwestycyjnych w Starachowicach —
21,33 min PLN, Bielsku — Biatej, Istebnej oraz Zabrzu (te trzy miejscowosci razem — 19,65 min
PLN). Razem wzrost inwestycji dtugoterminowych wynidst 40,98 min PLN. W 2013 r. wartos¢
nieruchomosci inwestycyjnych wyniosta 167,2 min PLN. Wzrost wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych zwigzany byt z przeniesieniem z zapaséw nieruchomosci w Helu o wartosci 8,3
mlin PLN. Dodatkowo, Grupa Kapitatowa Emitenta przekwalifikowata nieruchomos¢ gruntowg w
Woli Pekoszewskiej o powierzchni 169 tys. m2 o wartosci 7,6 min PLN na nieruchomos¢
inwestycyjna.

Wartosé naleznosci dtugoterminowych w 2011 r. wyniosta 2,9 min PLN, wraz ze wzrostem skali
dziatalnosci w segmencie deweloperskim wzrasta warto$¢ naleznosci dtugoterminowych. W
2012 r. naleznosci dtugoterminowe wyniosty 7,8 min PLN, by w 2013 r. 8,7 mIn PLN. Ponadto,
GK JHM posiadata w 2011 r. rzeczowe aktywa trwate w wysokosci 20,9 min PLN. W 2012 r.
nastgpit spadek wartosci rzeczowych aktywdw trwatych zwigzany ze sprzedazg gruntéw w
kwocie 2,8 min PLN oraz otrzymaniem 2,5 naleznych zaliczek na srodki trwate w budowie.
Proces ten byt kontynuowany w 2013 r. gdy rzeczowe aktywa trwate spadty do 1,9 min PLN.
Byto to zwigzane z przekwalifikowaniem inwestycji ,Foka” na Helu oraz gruntu w Woli
Pekoszewskiej na nieruchomosci inwestycyjne.

W 1H’14 nadal dominujgcg pozycje w aktywach trwatych zajmowaty nieruchomosci
inwestycyjne wycenione na 167,7 min PLN, co stanowito ok. 92,7% aktywdw trwatych. Druga
pozycje odgrywaty naleznosci dtugoterminowe na poziomie 10,4 min PLN.

Podobnie w 3Q’14 nadal dominujgcg pozycje w aktywach trwatych stanowity nieruchomosci
inwestycyjne wycenione na 153 min PLN, co stanowito ok. 86% aktywow trwatych. Spadek
nieruchomosci inwestycyjnych wynikata ze sprzedazy dwdch nieruchomosci inwestycyjnych w
Zabrzu i Istebnej, za odpowiednio 6 i 6,8 min PLN. Drugg pozycje odgrywaty naleznosci
dtugoterminowe na poziomie 10,3 min PLN, ktére wzrosty o 19,3% od poczatku 2014 r. Od 2011
r. mozna zaobserwowac dynamiczny wzrost naleznosci dtugoterminowych, co zwigzane jest ze
wzrostem skali dziatalnosci deweloperskiej i wprowadzeniem do oferty wiekszej liczby
projektow.

Poziom rzeczowych aktywow trwatych ulegat w analizowanym okresie znacznym wahaniom, w
okresie 2011 — 2013 miat tendencje spadkowa, co zwigzane bylo ze sprzedazg oraz
przekwalifikowaniem gruntédw badz tez projektdw na nieruchomosci inwestycyjne. W 3Q'14 GK
JHM zanotowata ponowny wzrost rzeczowych aktywoéw trwatych, w stosunku do korica roku
2013 oraz | pétrocza 2014 co zwigzane byto z nabyciem gruntéw pod budowe nieruchomosci
handlowej w Rumi o wartosci 5,1 mln PLN, ponoszeniem naktadéw na budowe nieruchomosci
inwestycyjnej dla sieci Biedronka w kwocie 3,8 mIn PLN oraz naktadami na rozbudowe obiektu
Marywilska 44 4,7 min PLN.

W aktywach obrotowych dominujgcg role odgrywaty zapasy, co jest typowe dla dziatalnosci
deweloperskiej. W latach 2011 — 2013 zapasy utrzymywaty sie na stabilnym poziomie ok. 203 -
206 mIn PLN natomiast w 1H’14 nastgpit spadek do poziomu 190,3 min PLN..W 1-3Q’14 nastgpit
dalszy spadek do poziomu 174,5 min PLN.

Na koniec 2011 r. zapasy Grupy Kapitatowej Emitenta stanowity pétprodukty w toku (54,7 min
PLN), produkty gotowe (68,9 min PLN) oraz towary (79,9 mln PLN). Sytuacja ta ulegta zmianie w
2012 r. gdy zdecydowanie wzrdst poziom produktéw gotowych (103,3 min PLN), czego
przyczyng byto oddanie do uzytkowania inwestycji w Skierniewicach przy ul. Rawskiej, w
Befchatowie przy ul. Hubala oraz w Helu przy ul. Steyera. Ponadto w 2012 r. nastgpit spadek
potproduktéow w toku do poziomu 26,8 min PLN, podczas gdy poziom towardw utrzymat sie na
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podobnym poziomie. W 2013 r. nastgpit spadek produktéw gotowych do 80,3 min PLN, przy
wzroscie pétproduktéw do 54,8 min PLN co zwigzane byto z budowg inwestycji w Koninie i
Zyrardowie. Na statym poziomie utrzymywaly sie towary, ktérych warto$¢ wyniosta 71,6 min
PLN. W 1H’14 nastgpit zdecydowany spadek produktéw w toku o 25,3 min PLN do poziomu
29,1 min PLN, co zwigzane byto z zakoAczeniem projektéw w Zyrardowie oraz Koninie i
przeniesieniem ich do wyrobdéw gotowych. Wyroby gotowe wzrosty w 1H’14 o 13 min PLN do
93,3 min PLN. Ponadto, w 1H’14 nastgpit spadek pozycji towaréw o 3,6 min PLN do 67,9 min
PLN, co zwigzane byto ze sprzedazg lokali.

Natomiast w trzecim kwartale 2014wyroby gotowe wzrosty o 3 min PLN do 82,9 min PLN.
Ponadto, nastgpit spadek pozycji towaréw o 9,8mIn PLN do 61,8 min PLN, co zwigzane byto ze
sprzedazg czesci gruntdw oraz ze sprzedazg udziatdw w gruntach zwigzanych ze sprzedazg lokali
w Zyrardowie, Koninie i innych inwestycjach Emitenta oddanych do uzytkowania.

Na stabilnym poziomie w analizowanym okresie utrzymywaty sie naleznosci kréotkoterminowe.
Zwigzane to byto przede wszystkim z brakiem nowych projektédw, ktére bytyby rozliczna w
okresie mniej niz 12 miesiecy. Sytuacja ta ulegta zmianie w 1-3Q’14 gdy rozpoczeto sprzedaz
notarialng projektéw w Koninie i Zyrardowie, a naleznosci krétkoterminowe wzrosty do 16 min
PLN.

W okresie od 2011 r. do 1-3Q 2014 r. zaobserwowac¢ mozna stabilny poziom $rodkdéw
pienieznych. W duzym stopniu jest on zalezny od sprzedazy oraz potrzeb kapitatowych nowych
projektéw deweloperskich. W 2011 r. $rodki pieniezne wyniosty 2,9 min PLN, by w 2012 r.
wzrosngé do 6,6 min PLN, co stanowito wzrost o 127,6% r/r. Nieco gorzej wygladat pod tym
wzgledem 2013 r. gdy Srodki pieniezne wyniosty 4,2 mIn PLN, co stanowito spadek o 35% r/r.
Bardziej udane pod tym wzgledem byto natomiast pierwsze pétrocze 2014 r. gdy srodki
pieniezne wyniosty 8 min PLN. W trzecim kwartale 2014 poziom sSrodkéw pienieznych ulegt
dalszemu obnizeniu do 3,6 min PLN.
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Tabela: Pasywa (tys. PLN)

30 wrzesien 2014 30 czerwca 2014 31 grudnia 2013 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Kapital wtasny Wartos¢  Udziat | Wartos¢  Udzial | Wartos¢ Udzial | Wartos¢ Udziat | Wartos¢ Udziat
Kapitat podstawowy | 173 000 46,20% | 125 000 32,3% | 125000 31,7% | 125000 31,8% | 125000 36,2%

Kapitat zapasowy 113791  30,40% 49 637 12,8% 43 536 11,0% 34 571 8,8% 29 424 8,5%
Pozostate kapitaty

0, 0, 0, 0, 0,
e 0 0,00% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Zysk (strata) latf g 0,00% 0 0,0% 3 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
ubiegtych
Zysk (strata)netto | 5018  1,30% | 3673  09% | 6104  15% | 8965  23% | 4948  14%
Kapitat
Eg?{g@dajqcy Nl 4944  130% | 4861 13% | 4695  12% | 4423  11% | 4437  13%

niekontrolujace

:;az'zirt:'y wlasne | o6 753 7030% | 183171  474% | 179332  454% | 172959  44,0% | 163809  47,5%

Zobowiazania i

rezerwy na | Wartos¢ Udzial | Wartos¢ Udzial | Wartos¢ Udziat | Wartos¢ Udzial | Wartos¢ Udziat
zobowigzania

Rezerwy na o o o o o
zobowiazania 2743  0,70% 3078 0,8% 2940 0,7% 1804 0,5% 598 0,2%
Zobowigzania 30349  8,10% | 125471 32,4% | 136814 34,6% | 151650 38,6% | 121772 35,3%
dlugoterminowe

Wobec  jednostek | 000% | 88284 228% | 90913  230% | 98470 251% | 92129  26,7%
powigzanych

Wobec pozostatych | 5349 g 109 | 37187 96% | 45901 116% | 53180 135% | 29643  8,6%
jednostek

Zobowigzania 42876 11,50% | 65336  16,9% | 68538 17,4% | 65063 16,6% | 55968  16,2%

kréotkoterminowe
Wobec jednostek | 4340 1209 | 12391  32% | 9992  25% | 7474  19% | 13686  4,0%
powigzanych
Wobec pozostatych
jednostek
Rozliczenia
miedzyokresowe
Zobowiazania i
rezerwy na
zobowigzania
razem

38 536 10,30% 52 945 13,7% 58 546 14,8% 57 589 14,7% | 42282 12,3%

1548 0,40% 9783 2,5% 7228 1,8% 1316 0,3% 2683 0,8%

77516  20,70% | 203668  52,6% 215520 54,6% | 219833 56,0% | 181021 52,5%

Pasywa razem 374269 100,00% | 386839 100,0% | 394852 100,0% | 392792 100,0% | 344830 100%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31
grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1
stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

Kapitaty wtasne Grupy Kapitatowej Emitenta na 31 grudnia 2013 r. wyniosty 179,3 min PLN, na
co ztozylty sie kapitat podstawowy w wysokosci 125 min PLN, zysk netto w wysokosci 6,1 min
PLN, kapitat zapasowy w kwocie 43,5 min PLN, kapitat przypadajacy na udziaty niekontrolujgce
w wysokosci 4,6 min PLN. Kapitat podstawowy utrzymywat sie w latach 2011 — 2013 na statym
poziomie 125 min PLN. Kapitat pokryty jest wytgcznie gotéwka. W 2010 r. — w zwigzku z
przejeciem 90% udziatdéw w Spoétce Marywilska 44 — powstaty w pasywach Grupy Kapitatowej
Emitenta kapitaty przypadajgce na udziaty niekontrolujgce w wysokosci 4,1 min PLN. Pozostate
kapitaty rezerwowe wykazane przez Grupe Kapitatowg Emitenta pochodzg z przedptat na zakup
akcji. Kapitat zapasowy powstat w wyniku objecia akcji Emitenta powyzej ich wartosci
nominalnej. Kapitat podstawowy wzrdst w 3Q o 48 tys PLN w wyniku najpierw obnizenia
kapitatu zaktadowego do kwoty 63,5 min PLN poprzez obnizenie wartosci nominalnej akcji serii
AiBz1z do0,50 gr., a nastepnie podwyzszony do 173 min PLN w wyniku emisji akcji serii Ci D.
Srodki uzyskane ze zmniejszenia kapitatu podstawowego zostaty przekazane na kapitat
zapasowy.
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Zobowigzania i rezerwy Grupy Kapitatowej Emitenta na 31 grudnia 2013 r. wyniosty 215,5 min
PLN, z czego 136,8 min PLN stanowity zobowigzania dtugoterminowe, 68,5 min PLN
zobowigzania krotkoterminowe, a 2,9 min PLN rezerwy na zobowigzania.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. zobowigzania dtugoterminowe Grupy Kapitalowej Emitenta
wyniosty 121,7 min PLN, z czego 92,1 min PLN stanowity zobowigzania jednostek powigzanych —
pozyczki od MIRBUD S.A.,, a 29,6 min PLN kredyty, pozyczki oraz obligacje u pozostatych
jednostek. Na dzien 31 grudnia 2012 r. zobowigzania dtugoterminowe wzrosty do 151,6 min
PLN, co stanowito wzrost 0 24,5%. Wzrost spowodowany byt kolejnymi pozyczkami od MIRBUD
S.A. na tgczng kwote 6,3 min PLN. Dodatkowo, nastgpit wzrost kredytéw krétkoterminowych o
23,5 min PLN, co zwigzane byto z kontynuacjg projektéw deweloperskich. W 2013 r. nastgpit
spadek poziomu zobowigzan dtugoterminowych do 136,8 mIn PLN, co dotyczyto zaréwno
zobowigzan wobec jednostek powigzanych 90,9 min PLN jak i pozostatych jednostek 45,9 min
PLN. Byto to zwigzane ze zblizajgcym sie terminem zapadalnosci 11 min PLN dtuznych papieréw
wartosciowych, co spowodowato ich przeksiegowanie ze zobowigzan dtugoterminowych do
krétkoterminowych. W pierwszym pétroczu 2014 roku zobowigzania dtugoterminowe spadty o
11 min PLN. Istotny spadek zobowigzan dtugoterminowych kontynuowany byt natomiast w
3Q’14 gdy osiggnety one poziom 30,3 min PLN. Byto to zwigzane przed wszystkim ze sptatg
przez JHM oraz spoétke Marywilska 44 Sp. z 0.0. zobowigzan wzgledem jednostki powigzanej
Mirbudu w kwocie 90,9 min PLN.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. zobowigzania krétkoterminowe Grupy Kapitatowej Emitenta
wyniosty 55,9 min PLN, przypadajace w zdecydowanej wiekszosci na zobowigzania wobec
pozostatych jednostek (29,1 min PLN z tytutu kredytow i pozyczek oraz 5,8 min PLN z tytutu
dostaw i ustug). Na 31 grudnia 2012 r. wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych wzrosta do
poziomu 65,1 min PLN, tj. o 16,3%, przede wszystkim z powodu zwiekszonych potrzeb
kapitatowych nowych inwestycji. Wzrost ten wynika ze zwiekszenia kredytow i pozyczek od
pozostatych jednostek do 38,5 min PLN oraz ze wzrostu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug do
8,5 mIn PLN. Na dzien 31 grudnia 2013 r. zobowigzania krotkoterminowe Grupy Kapitatowej
Emitenta wzrosty w poréwnaniu z 31 grudnia 2012 r. o 3,5 mIn PLN, tj. 0 5,3%. Za wzrost ten
odpowiada przede wszystkim wzrost innych zobowigzan krétkoterminowych wobec jednostek
powigzanych o wartosci 7,2 min PLN. Podobnie jak w 2012 r. byto to zwigzane z kontynuacja
projektéw deweloperskich w Koninie i Zyrardowie. Ponadto w 2013 r. nastgpit spadek
zadtuzenia z tytutu kredytéw i pozyczek do 32,6 min PLN. Na spadek zadtuzenia wptynat przede
wszystkim wzrost sprzedazy mieszkan z gotowych projektéw mieszkaniowych. Z drugiej strony,
wzrést poziom zadtuzenia z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych do 11,1 min PLN. W
1H’14 zobowigzania krétkoterminowe zmniejszyty sie do 65,3 min PLN. W catym okresie 1-
3Q’14 zobowigzania krotkoterminowe wobec pozostatych jednostek zmniejszyty sie do 38,5 min
PLN, przede wszystkim za sprawg spadku zobowigzan z tytutu emisji dtuznych papieréw
wartosciowych z 11,1 min PLN, a takie spfaty zobowigzan wynikajacych z projektéw
deweloperskich, gtéwnie w Koninie i Zyrardowie.

Rozliczenia miedzyokresowe Grupy Kapitatowej Emitenta to wytacznie przedptaty na zakup
lokali, apartamentow i domoéw jednorodzinnych. Ich wartos¢ bezposrednio zalezy od liczby i
zaawansowania realizowanych przez Grupe Kapitalowg Emitenta projektéw deweloperskich.
Wraz ze wzrostem skali dziatalnosci Grupy Kapitalowej Emitenta nastgpit wzrost rozliczen
miedzyokresowych. W 2011 r. rozliczenia miedzyokresowe wyniosty 2,7 min PLN, po czym w
2012 r. nastgpit spadek do 1,3 min PLN W 2013 r. GK JHM otworzyta bankowy rachunek
zamkniety na inwestycji w Koninie, co spowodowato wzrost rozliczerh miedzyokresowych do 7,2
min PLN. Tendencja ta zostata utrzymana w 1H’14 gdy rozliczenia miedzyokresowe osiggnety
poziom 9,8 mIn PLN.Sprzedaz notarialna lokali w nowych projektach przetozyta sie na spadek
rozliczen miedzyokresowych do 1,5 min PLN w 3Q’2014 roku.
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Analiza ptynnosci GK JHM

Tabela: Wskazniki ptynnosci GK

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
Wskaznik ptynnosci 2014 2014 2013 2012 2011
Wskaznik ptynnosci biezacej 4,56 3,15 3,16 3,37 3,79
\Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,49 0,24 0,14 0,19 0,15
Wskaznik ptynnosci natychmiastowej 0,08 0,12 0,06 0,1 0,05

Zrédto: Emitent (dane nie badane przez biegtego rewidenta)
Analize ptynnosci GK JHM przeprowadzono w oparciu o nastepujgce wskazniki:

e Wskaznik ptynnosci biezgcej: aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe,

e Wskaznik ptynnosci szybkiej: aktywa obrotowe — zapasy / zobowigzania
krétkoterminowe,

e Wskaznik ptynnosci natychmiastowej: $Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / zobowigzania
krotkoterminowe.

Grupa Kapitatowa Emitenta w okresie bedacym przedmiotem analizy charakteryzowata sie
wysokimi wartosciami wskaznikdw ptynnosci biezacej. Wyzisze niz przecietne wartosci
wskaznika ptynnosci biezgcej sg typowe dla deweloperéw mieszkaniowych. Zgodnie ze
standardami rachunkowosci, realizowane projekty deweloperskie wykazywane sg jako aktywa
obrotowe, w ramach zapaséw. Podstawowg dziatalno$¢ Spotka finansuje natomiast w
zdecydowanej wiekszosci za pomoca kapitatéw wtasnych i zobowigzan dtugoterminowych. Od
2011 r. do 2013 r. wskaznik ptynnosci biezgcej Grupy Kapitatowej Emitenta obnizat sie, co byto
gtéwnie zwigzane ze wzrostem zobowigzan krdtkoterminowych, przy stabilnym poziomie
aktywow obrotowych. Wzrost zobowigzan krétkoterminowych byt zwigzany przede wszystkim,
ze wzrostem zadtuzenia krdtkoterminowego w analizowanym okresie. W 1H’14 wskaznik
ptynnosci biezgcej ustabilizowat sie na poziomie 3,15 zaliczajgc jedynie niewielki spadek w
poréwnaniu z koncodwka 2013 r. gdy znajdowat sie na poziomie 3,16. Natomiast w 3Q'2014
poziom wskaznika wzrdst do 4,56 ze wzgledu na wiekszy spadek poziomu zobowigzan biezgcych
W nhiz poziomu aktywow obrotowych.

Wskaznik ptynnosci szybkiej kalkulowany jest po wytgczeniu zapaséw, uwzglednia, wiec przede
wszystkim naleznosci oraz gotowke. Z uwagi na fakt, iz dziatalnos¢ deweloperska nie generuje
znaczacych przeptywodw pienieznych w trakcie realizacji projektu, wskaznik ptynnosci szybkiej
dla spétek deweloperskich jest nizszy niz przecietnie i nizszy od teoretycznych wartosci
optymalnych.

W 2011 r. wskaznik ptynnosci szybkiej wynidst 0,15, po czym w 2012 r. nastgpit jego wzrost do
0,19. W 2013 r. wraz ze wzrostem zobowigzan krétkoterminowych nastgpito pogorszenie
wskaznika ptynnosci szybkiej do 0,14. W 1H’14 i 3Q’14 nastgpita zdecydowana poprawa
wskaznika ptynnosci szybkiej najpierw do poziomu 0,24, a na 30 wrzesnia do poziomu 0,49 co
zwigzane byto gtéwnie z istotnym spadkiem poziomu zapasow.

W latach 2011 — 2013 Grupe Kapitatowg Emitenta charakteryzowata niska ptynnos¢ gotowkowa,
co zwigzane byto z agresywnym zaangazowaniem Grupy Kapitatowej Emitenta w nowe projekty
deweloperskie. W 2011 r. wskaznik ptynnosci gotéwkowej osiggnagt minimum w analizowanym
okresie na poziomie 0,05. W kolejnym 2012 r. ulegt on jednak poprawie do 0,1, by spas¢ w 2013
r. do 0,06. W 1H’14 i 3Q'14 r. poziom wskaznikow utrzymywat sie na wyzszym poziome, co
zwigzane byto z jednej strony z odzyskiwaniem srodkéw z zakoriczonych projektow, a z drugiej
ze sptaty zobowigzan krétkoterminowych dotyczacych tych inwestycji.
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Analiza efektywnosci GK JHM.

Tabela: Wskazniki efektywnosci GK JHM (w dniach)

01.10.2013 - 01.10 2012 - 01.01 - 01.01 - 01.01 -
Wskaznik efektywnosci 30.09.2014 30.09.2013 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011
CykI rotacji zapasow 935 1964 1708 1346 1362
Cykl inkasa naleznosci handlowych 22 23 29 26 41
Cykl sptaty zobowigzan handlowych 23 82 52 47 35

Zrédto: Emitent (dane niebadane przez biegtego rewidenta).
Analize efektywnosci dziatalnosci GK JHM przeprowadzono w oparciu o nastepujgce wskazniki:

e Cykl rotacji zapasow: liczba dni w okresie x $redni stan zapaséw / koszty sprzedazy,

e Cykl inkasa naleznosci handlowych: liczba dni w okresie x Sredni stan naleznosci
handlowych / przychody ze sprzedazy,

e Cykl sptaty zobowigzan handlowych: liczba dni w okresie x $redni stan zobowigzan
handlowych / koszty sprzedazy,

przy czym do celéw obliczenia przyjmuje sie, ze rok ma 360 dni, pétrocze 180 dni, a miesigc
30 dni.

Z uwagi na specyfike dziatalnosci GK JHM, prezentowane powyzej wskazniki efektywnosci maja
ograniczong ekonomiczng wymowe i nie powinny stanowi¢ podstawy do oceny sytuacji
finansowej Grupy Kapitatowej Emitenta w oderwaniu od innych, prezentowanych w niniejszym
rozdziale informacji i wskaznikow.

Bardzo wysoki poziom cyklu rotacji zapasow jest zwigzany z faktem, iz okres realizacji projektu
deweloperskiego wynosi z reguty, co najmniej 18 miesiecy. W przypadku Grupy Kapitatowej
Emitenta wskazniki te s3 dodatkowo zawyzone przez utrzymywanie przez Grupe Kapitatowa
Emitenta w omawianym okresie znacznego banku gruntéw o wartosci ok. 70 min PLN. Na dzien
31 grudnia 2012 r. i 31 grudnia 2013 r. wartos¢ zapasow Grupy Kapitatowej Emitenta wyniosta
ok. 206,7 mIn PLN. W zestawieniu z przychodami ze sprzedazy wynoszacych w 2012 r. i 2013 r.
odpowiednio 74,3 i 62,8 min PLN, wskazniki rotacji zapaséw wynoszg znacznie powyzej tysigca
dni. W 1H’14 nastgpito skrécenie cyklu konwersji zapaséw do 1302 dni, co byto zwigzane przede
wszystkim ze wzrostem liczby sprzedanych lokali.

W wyniku spowolnienia na rynku deweloperdw funkcjonujgcych w matych i $rednich miastach
cykl konwersji gotédwki ulegt wydtuzeniu z 1362 dni w 2011 r. do 1708 dni w 2013 r. Na koniec 3
kwartatu 2014r, biorgc pod uwage okres ostatnich 12 miesiecy mozna zaobserwowac zmiane
tej tendencji, cykl konwersji gotéwki ulegt skréceniu do 935 dni.

Jak wspomniano, dziatalnos¢ deweloperska nie generuje znaczacych naleznosci handlowych.
W zwigzku z powyzszym, nawet przy nieznacznej sprzedazy, cykl inkasa naleznosci w dniach
dewelopera jest z reguty krétki. Dla Grupy Kapitatowej Emitenta nie przekraczat on historycznie
41 dni w 2011 r. W kolejnych latach nastgpit spadek wartosci wskaznika do 26 dniw 2012 r.,aw
kolejnym roku wzrést nieznacznie do 29 dni. Poprawa na rynku mieszkaniowym w 1-3Q’'14
przetozyta sie na skrocenie cyklu konwersji naleznosci handlowych do 22 dni.

Gtéwnym Zrdédtem zobowigzan handlowych Grupy Kapitatowej Emitenta sg zobowigzania wobec
wykonawcéw prac budowlanych, zwigzanych z realizacjg projektow deweloperskich. W zwigzku
z powyzszym, zobowigzania te nie sg zwigzane ani nie zalezg od biezacej sprzedazy Grupy
Kapitatowej Emitenta ani od wartosci sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw. W
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zwigzku z powyzszym, wysokie wskazniki sptaty zobowigzan Grupy Kapitatowej Emitenta
sztucznie zawyzajg okres, w ktorym Spdtka reguluje swoje zobowigzania.

Analiza rentownosci GK JHM

Tabela: Wskazniki rentownosci GK JHM (w %)

Wekaznik renfownoge 01.01 - 01.01- | 01.01.— | o01.01.- 01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.09.2014 | 30.09.2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011

Rentowno$¢  brutto  (na| o5 550, | 3210% | 2590% 32,29% 3070% | 26,10% | 32,20%

sprzedazy)

Rentownos¢ na dziatalnosci | - 45 500, | 1850% | 16,10% 18,65% 2020% | 21,90% | 15,50%

operacyjnej

Rentownosé przed | 40 50% 12,20% 11,10% 10,76% 12,70% 15,30% 9,60%

opodatkowaniem

Rentownosé netto 8% 9,80% 8,90% 8,66% 10,10% | 12,30% 7.50%

Stopa zwrofu_z kapitatow | 5 40, 6,50% 4,30% 1,67% 3,60% 5.40% 3,20%

wiasnych (ROE)

(SF:%F’:) zwrotu. z aktywow | 4 950, 2,90% 2,00% 0,92% 1,60% 2,50% 1,50%

Zrédto: Emitent (dane nie podlegajqce weryfikacji przez biegtego rewidenta)
Analize rentownosci GK JHM przeprowadzono w oparciu o nastepujace wskazniki:

e Rentowno$¢ brutto (na sprzedazy): zysk (strata) brutto / przychody ze sprzedazy;

e Rentownos$¢ z dziatalnosci operacyjnej: zysk (strata) operacyjna / przychody ze
sprzedazy;

e Rentownos¢ przed opodatkowaniem: zysk (strata) przed opodatkowaniem / przychody
ze sprzedazy;

e Rentowno$¢ netto: zysk (strata) roku obrotowego / przychody ze sprzedazy;

e Stopa zwrotu z kapitatéw witasnych (ROE): zysk roku obrotowego / $rednia wartosc¢
kapitatu wtasnego w okresie;

e Stopa zwrotu z aktywdw (ROA): zysk roku obrotowego / $rednia warto$¢ aktywow w
okresie.

W latach 2011 — 2013 Grupa Kapitatowa Emitenta osiggata wysoki poziom rentownosci na
poziomie brutto na sprzedazy jak na dziatalnos¢ prowadzong w sektorze deweloperskim. W
2011 r. rentowno$é brutto na sprzedazy wyniosta 32,2%. W segmencie najmu spoétka
wygenerowata 40% rentownosci brutto na sprzedazy, a w segmencie deweloperskim 25,4%.
Wysoki poziom kosztow sprzedazy i ogdlnego zarzadu przetozyt sie na marze operacyjng na
poziomie 15,5% oraz marze netto 7,5%. W kolejnym roku Grupa Kapitatowa Emitenta
zanotowata gorsze wyniki pod wzgledem rentownosci brutto na sprzedazy w obu segmentach,
w segmencie najmu byto to 35,5% przede wszystkim z uwagi na reorganizacje najemcéw w
obiekcie Marywilska 44. Spowolnienie w segmencie mieszkaniowym wymusito na GK JHM
obnizke cen, co negatywnie przetozyto sie na rentownos¢ segmentu, marza brutto na sprzedazy
spadfa do 20,4%. tacznie oba efekty spowodowaty, spadek marzy brutto na sprzedazy w catej
GK JHM do poziomu 26,1%. Wysoka dyscyplina kosztowa na poziomie kosztéw sprzedazy i
ogoblnego zarzadu oraz dodatkowe przychody pozaoperacyjne pozytywnie przetozyty sie na
marze operacyjng 21,9% lepsza o0 6,4 p.p. r/r oraz na marze netto na poziomie 5,4% lepszg o 2,2
p.p. r/r. W 2013 r. Grupa Kapitatowa Emitenta zanotowata rentownos$¢ brutto na sprzedazy
30,7%, co stanowito wzrost o 4,6 p.p. r/r. Poprawa marzy wynikata z poprawy w segmencie
najmu, gdzie Grupa Kapitatowa Emitenta zanotowata 40% rentownosci brutto na sprzedazy.
Poprawa marzy wnikata z lepszej komercjalizacji obiektu Marywilska 44. Z drugiej strony gorzej
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zaprezentowat sie segment deweloperski, gdzie GK JHM nadal musiata obniza¢ ceny mieszkan,
segment wygenerowat 12,4% marzy brutto na sprzedazy. Wyzszy poziom pozostatych kosztéw
operacyjnych przetozyt sie natomiast na gorszg rentownos$¢ operacyjng na poziomie 20,2%, co
stanowito spadek o 1,6 p.p. r/r. Spadek ten byt widoczny réwniez na poziomie rentownosci
netto, ktéra wyniosta 10,1% wobec 12,3% w 2012 r. W 1H’14 Emitent zanotowat w segmencie
deweloperskim marze brutto na sprzedazy na poziomie 15,6% oraz marze brutto na sprzedazy
w segmencie najmu 37,7%. Wysoki udziat segmentu deweloperskiego sprawit, ze faczna
rentownos$¢ brutto na sprzedazy wyniosta 25,9% co stanowito spadek 4,8 p.p. w poréwnaniu z
koricem 2013 r. Dobra dyscyplina na poziomie kosztow sprzedazy i ogdlnego zarzadu sprawita,
ze spadek marzy nie pogtebit sie na kolejnych poziomach rachunku zyskéw i strat. Marza na
poziomie operacyjnym i netto wyniosta odpowiednio 16,1% i 8,9%.

W 1-3Q’14 marze brutto w segmencie developerskim na sprzedazy wyniosta 15,9% podczas gdy
marza brutto na sprzedazy w segmencie najmu 37,8%. Rentownos¢ brutto na sprzedazy
wyniosta 25,6% co stanowito spadek 5,1 p.p. w poréwnaniu z koricem 2013 r.. Marza na
poziomie operacyjnym i netto wyniosta odpowiednio 15,2% i 8%, co stanowito pogorszenie o
odpowiednio 5i2 p.p. r/r.

Analiza zadtuzenia JHM DEVELOPMENT S.A.

Tabela: Struktura zadtuzenia Grupy JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys. PLN)

30 wrzesnia | 30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
Wyszczegodlnienie 2014 2014 2013 2012 2011
Zobowiagzania dtugoterminowe 30 349 128 100 136 814 151 650 121 772
w tym kredyty i pozyczki 29 617 35685 44 153 42178 18 643
Zobowiagzania krotkoterminowe 42 876 62 707 68 538 65 063 55 967
w tym kredyty i pozyczki 25949 34 087 32634 38 496 29132
Dtug netto 52 359 154 475 182 159 189 261 154 463

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1
stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok
obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do
30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

Tabela: Wskazniki zadtuzenia GK JHM (w %)

- Lo 30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
Wskaznik zadiuzenia 2014 2014 2013 2012 2011
\Wskaznik ogélnego zadtuzenia 20,7% 52% 52% 55,2% 51,5%
g‘{’jggtze”rﬁmowego zadiuzenia| g 4o, 329% 35% 39% 35%
\I:\r/c?tIT(?)Z’tglrl:ninowego zadiuzenia| 44 5o, 17% 16,2% 16,6% 17,4%
XXZEZS'E zadiuzenia kapitalu| 54 70, 90% 114,5% 125,3% 108,5%

Zrédto: Emitent (dane niepodlegajqce weryfikacji przez biegtego rewidenta)
Analize struktury zadtuzenia GK JHM S.A. przeprowadzono w oparciu o nastepujgce wskazniki:

e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: tgczne zobowigzania / suma pasywow;

e Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego:
pasywow;

zobowigzania dftugoterminowe / suma

e Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego: zobowigzania krétkoterminowe / suma
pasywow;

e Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego: taczne zobowigzania / kapitaty wtasne;
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Grupe Kapitatowg Emitenta w omawianym okresie charakteryzowata bezpieczna struktura
kapitatowa, o czym S$wiadczy fakt, iz na koniec Zzadnego z omawianych okresow
sprawozdawczych wskaznik ogdlnego zadtuzenia nie przekroczyt 60%. Na koniec roku
obrotowego zakorczonego 31 grudnia 2011 r. wskaznik ten wynosit 51,5%. Wzrost poziomu
zadtuzenia w kolejnym roku wynikat z rozpoczecia kolejnych projektéw deweloperskich,
wskaznik ogdlnego zadtuzenia wynidst 55,2%. W 2013 wraz ze sprzedazg nowych inwestycji
nastgpit spadek wskaznika ogdlnego zadtuzenia do 52%. W 1H’14 nie doszto do istotnych zmian,
jesli chodzi o wskaznik ogdlnego zadtuzenia nadal wynosit on 52%.W 3Q’14 doszto do
zdecydowanej poprawy jesli chodzi o wskazniki zadtuzenia przede wszystkim za sprawg emisji
akcji serii C i D, ktore pozwolity na sptate ok. 90 min PLN zadtuzenia wzgledem Mirbudu
jednostkg powigzang z GK JHM. Dzieki temu udato sie ograniczy¢ wskaznik ogdlnego zadtuzenia
do 20,7%, a wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego do 24,7%, co byto najnizszym wynikiem od
2011r.

Saldo kredytéw i pozyczek w kwocie 80,6 min PLN, istniejace na dzier 31 grudnia 2012 r. oraz w
kwocie 76,8 min PLN na dzien 31 grudnia 2013 r. wynikato z faktu zaciggniecia przez Grupe
Kapitatowg Emitenta kredytéw bankowych na finansowanie ogdlne oraz z przeznaczeniem na
projekty w Betchatowie. Na dzied 31 grudnia 2013 r. istniato ponadto zobowigzanie
dtugoterminowe Emitenta wobec jednostek powigzanych w kwocie 90,9 min PLN, ktére
powstato w wyniku pozyskania przez Emitenta finansowania na nastepujgce projekty
deweloperskie: w Brzezinach (ul. Gtowackiego), Rumi (ul. Debogdrska) oraz Rawie Mazowieckie]
(ul. Katowicka). Przejecie spoétki Marywilska 44 wptyneto réwniez na wzrost zobowigzan
dtugoterminowych Grupy Kapitatowej Emitenta w zwigzku z konsolidacja zobowigzan
dtugoterminowych spétki Marywilska 44 o tgcznej wartosci 40,4 min PLN z tytutu pozyczek od
jednostki powigzanej MIRBUD S.A. W 1H’14 bilansie Grupy Kapitatowej Emitenta widoczny byt
juz spadek zadtuzenia z tytutu kredytow i pozyczek dtugoterminowych z 44,1 min PLN na koniec
2013 r. do 35,7 mIn PLN, co jest gtdwnie zwigzane z harmonogramami spfaty zaciggnietych
kredytow inwestycyjnych. Tendencje te widaé¢ rowniez w 1-3Q’14, gdzie sprzedaz notarialna
mieszkan  z projektéw w Zyrardowie i Koninie pozwolita na sptate zadtuzenia
krotkoterminowego do 25,9 min PLN.

9.2 Wynik operacyjny

9.2.1 Informacje dotyczace istotnych czynnikow, w tym zdarzen nadzwyczajnych lub
sporadycznych lub nowych rozwigzan, majacych istotny wptyw na wynik dziatalno$ci
operacyjnej wraz ze wskazaniem stopnia, w jakim miaty one wptyw na ten wynik

Tabela: Wybrane pozycje rachunku zyskéw i strat JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys. PLN)

01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 - 01.01 -
30.09.201430.09. 2013 30.06.2014|30.06.201331.12.2013 |31.12.2012 | 31.12.2011

Wyszczegolnienie

Przychody netto ze sprzedazy

p . .y 65 789 44 266 42 897 29618 62 845 74 265 70 799
produktéw, towaréw i materiatéw

Koszty sprzedanych produktéw,

7. ) 48 931 30 062 31757 20 054 43 582 54 845 48 000
towarow i materiatdw

Zysk / strata brutto ze sprzedazy 16 858 14 204 11 140 9 564 19 263 19 420 22799
Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjnej 9974 8 189 6 926 5523 12708 16 257 10 960
Zysk / strata przed opodatkowaniem 6912 5409 4772 3186 7979 11 367 6 781

Zysk / strata netto 5267 4328 3839 2 565 6 376 9151 5299

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r.
do 31 grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013
r. do 31 grudnia 2013 r. oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 do 30 wrzesnia 2014
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Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw

Tabela: Przychody ze sprzedazy w podziale na zrédta przychodéw JHM DEVELOPMENT S.A. (tys.
PLN)

Wyszczeg6inienie 01.01- 01.01- 01.01- | 01.01- 01.01 - 01.01 - 27.05 -
30.09.2014(30.09.2013/30.06.2014/30.06.2013|31.12.2013|31.12.2012|31.12.2011
Sprzedaz ustug wynajmu 26 904 26 562 17 538 17 927 35550 32423 36 442
Dziatalno$¢ deweloperska 33242 15 584 21467 10 326 21330 36 721 31109
Sprzedaz towarow i materiatow 4 349 2120 2768 1365 3655 5121 3248
Sprzedaz ustug pozostatych 1294 0 1124 0 0 0 0
Przychody ze sprzedazy razem 65 789 44 266 42 897 29 618 62 845 74 265 70 799

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do
31 grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31
grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1

stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

W latach obrotowych od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011 r. i od 1 stycznia 2012 r. do 31
grudnia 2012 r. Emitent osiggnat przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardow i
materiatéw odpowiednio na poziomie 70,8 min PLN i 72,3 min PLN. Z kolei w roku obrotowym
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Emitent osiggnat przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towardw i materiatdw w wysokosci 62,8 min PLN. Poziom przychodéw w GK JHM
jest w duzym stopniu zalezny od cyklicznych zmian sprzedazy w segmencie deweloperskim.
Stopniowy spadek znaczenia segmentu deweloperskiego w latach 2011 — 2013 przektadat sie na
spadek przychodéw w catej GK JHM. Tendencja ta ulegta zmianie w 1-3Q’14, gdy GK JHM
zdecydowanie poprawita sprzedaz w segmencie deweloperskim do poziomu 33,2 min PLN
wobec 15,6 min PLN przed rokiem. Przetozyto sie to na wzrost przychodéw catej GK JHM do
poziomu 65,8 min PLN, co stanowito wzrost o 48,5% r/r.

Gtéwne 7Zrédto przychodéw netto Grupy Kapitatowej Emitenta ze sprzedazy produktéw,
towardow i materiatbw w omawianym okresie stanowity najem nieruchomosci oraz dziatalnos¢
deweloperska. Dziatalnos$¢ zwigzana z najmem charakteryzowata sie wiekszg stabilnoscig i
przyniosta spétce w latach 2011, 2012, 2013 odpowiednio 36,4 min PLN, 32,4 mIn PLN oraz 35,6
min PLN. Zmiany w tym segmencie wynikaty przede wszystkim z reorganizacji najemcow w
obiekcie Marywilska 44 przeprowadzonej w 2012 r.. Kréotkoterminowo przetozyto sie to na
spadek przychodéw, ale juz w 2013 r. wida¢ byto poprawe komercjalizacji, a co za tymi idzie
wzrost przychoddéw. Udziat w tacznych przychodach segmentu najmu wahat sie od 51,5% w
2011 r. do 56,6% w 2013 r. Dalszg poprawe w tym segmencie widac¢ réwniez w 1-3Q’14, gdy
przychody wyniosty 26,9 min PLN wobec 26,5 min PLN rok wczesniej. W 1H’2014 przychody z
tego segmenty byly nieznacznie nizsze niz w poprzednim roku i wyniosty 17,5 w stosunku do
17,9 w 1H’13.Drugim réwnie waznym segmentem byt segment deweloperski, ktérego wartosc
w latach 2011, 2012 i 2013 wyniosta odpowiednio 31,1 min PLN, 36,7 min PLN oraz 21,3 min
PLN. Spadek przychodéw w roku 2013 zwigzany byt ze spowolnieniem gospodarczym, ktdére
przetozyto sie réwniez na rynek deweloperski. Ponadto, spotka nie oddawata do uzytkowania
nowych projektéw, co rowniez negatywnie wptyneto na poziome sprzedazy. Sprzedaz
notarialna projektéw w Koninie i Zyrardowie oraz poprawa na rynku mieszkaniowym przetozyto
sie na wzrost przychoddéw do 21,5 w 1H’14 oraz do33,2 min PLN w 1-3Q’14.Trzecim Zrddtem
przychodéw byta sprzedaz towaréw i materiatdw, w ramach ktérej Emitent ksiegowat
przychody z odsprzedazy gruntéw przypisanych do realizowanych projektéw deweloperskich
(de facto dziatalnos¢ ta powinna rowniez by¢ traktowana jako dziatalnos¢ deweloperska). Udziat
tej kategorii w tgcznych przychodach w powyzszych latach obrotowych wynosit w latach 2011,
2012 i 2013 odpowiednio 4,6%, 6,9% oraz 5,8%. W 1-3Q’14 wraz ze wzrostem sprzedazy w
segmencie deweloperskim wzrosto réwniez znacznie sprzedazy towardow i materiatéw do 6,5%
w strukturze sprzedazy.
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W przypadku mieszkaniowych projektéw deweloperskich mozliwos$¢ zaksiegowania przychodéw
z ich sprzedazy nastepuje (zgodnie z MSR 18) dopiero po ich ukonczeniu, a wiec z reguty po
kilkunastu miesigcach od daty rozpoczecia. W 2011 na wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta w
segmencie deweloperskim istotnie wptynety wyniki z projektéw w Rumi na Osiedlu Krélewskim,
Skierniewicach na Osiedlu Stonecznym oraz w Brzezinach na Osiedlu Na Wzgdrzu. W 2012 r.
Emitent zaksiegowat przychody z nastepujacych projektéw deweloperskich: w Skierniewicach
(ul. Trzcinskiej i ul. Rawskiej), w Brzezinach (ul. Gtowackiego) oraz Rumi (ul. Debogdrska).
Przychody z dziatalnosci deweloperskiej wykazane w 2013 r. zostaly wygenerowane gtdwnie z
projektéw w Skierniewicach (ul. Rawska), Brzezinach (ul. Gtowackiego) oraz Rumi (ul.
Debogodrska). W 1-3Q’14 Grupa Kapitatowa Emitenta wygenerowata przychody w segmencie
deweloperskim gtéwnie za sprawg projektéow w Skierniewicach (ul. Rawska), Koninie (ul.
Berylowa) i Zyrardowie (ul. Okrzei).W omawianym okresie, 100% przychodéw netto Grupy
Kapitatowej Emitenta ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw zostato wygenerowane
na terytorium Polski.

Koszty sprzedanych produktdw, towardw i materiatéw

Emitent wykazuje koszty sprzedanych produktéw, towardéw i materiatdw zgodnie z zasadg
memoriatowa, a wiec dopiero w momencie wykazania przychoddéw ze sprzedazy. W zwigzku z
powyzszym, dynamika kosztéw sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw odpowiada
dynamice uzyskanych przychoddw netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow.

Koszty sprzedanych produktéw obejmujg wydatki zwigzane z prowadzeniem przez Grupe
Kapitatowg Emitenta mieszkaniowych projektow deweloperskich, w tym m.in.: wydatki na
roboty budowlane (faktury od generalnego wykonawcy), odsetki od kredytow realizacyjnych
naliczone w czasie trwania budowy, koszty sprzedazy mieszkan, ktére mogg by¢ bezposrednio
przypisane do poszczegdlnych projektow, itp.

Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatdw w latach 2011, 2012 i 2013 r. wyniosta
odpowiednio 48 min PLN, 54,8 min PLN oraz 43,6 min PLN. Natomiast wartos¢ sprzedanych
towardow i materiatéw w 1H’14 wyniosty 31,8 min PLN oraz 48,9 min PLN w okresie.

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy

Emitent wykazat znaczacy zysk brutto ze sprzedazy w okresach, w ktorych ukonczyt podjete
projekty mieszkaniowe i zrealizowat przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardéw i
materiatéw, tj. w 2011 r., 2012 r. oraz w 2013 r. W ww. latach zysk brutto na sprzedazy Grupy
Kapitatowej Emitenta wynidst odpowiednio 22,8 min PLN, 19,4 min PLN i 19,3 min PLN. W
1H’14 Grupa Kapitatowa Emitenta wypracowata zysk brutto na sprzedazy na poziomie 11,1 min
PLN, a w okresie 1-3Q’14 16,9 min PLN. Rok wczesniej w tych samych okresach Emitent
wygenerowat odpowiednio 14,2 min PLN oraz 9,6 min PLN zysku brutto ze sprzedazy.

Koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu

W omawianym okresie koszty sprzedazy wykazywaty tendencje spadkowg, zas koszty ogdlnego
zarzadu — tendencje wzrostowa. taczne koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu wyniosty w 2011 r.
9,8 min PLN, co oznacza wzrost 0 271% w porédwnaniu z poprzedzajagcym rokiem obrotowym.
Byto to zwigzane z rozpoczeciem dziatalnosci obiektu CHT Marywilska 44 i koniecznoscig
poniesienia dodatkowych naktadéw marketingowych. Z kolei w 2012 r. tgczne koszty sprzedazy i
ogodlnego zarzadu zanotowane przez Grupe Kapitatowg Emitenta wyniosty 8,7 min PLN i byty o
12,2% nizsze niz w analogicznym okresie 2011 r. Spétka w odpowiedzi na spadek sprzedazy w
segmencie deweloperskim przeprowadzita reorganizacje dziatu sprzedazy. W 2013 r. GK JHM
taczne koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu wyniosty 8,5 min PLN, co stanowito spadek o0 1,2%
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r/r. W pierwszym potroczy 2014 roku zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 6,9 min PLN w
stosunku do 5,5 w tym samym okresie w 2013 roku, pomimo wzrostu poziomu przychodow z
29,6 min PLN do 42,9 min PLN.W 1-3Q’14 Grupa Kapitatowa Emitenta nadal utrzymywata dobra
dyscypline kosztowa, taczne koszty sprzedazy i ogdlnego zarzgdu wyniosty 6,5 min PLN, co
stanowito wzrost o 4,6% r/r zdecydowanie wolniejszy od wzrostu przychoddw.

Gtéwnym zrédtem kosztéw sprzedazy w analizowanym okresie byta reklama, zas na koszty
ogoblnego zarzadu sktadaty sie przede wszystkim wynagrodzenia, za$ w dalszej kolejnosci byty to
podatki i optaty oraz koszty obstugi prawnej.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

W 2012 r. i 2013 r. Emitent wykazat znaczgcg wartos¢ pozostatych przychoddéw operacyjnych w
wysokosci odpowiednio 6,9 min PLN i 5,7 min PLN, co byto zwigzane z pozycjg inne przychody
operacyjne, ktéra wyniosta odpowiednio 6,9 min PLN i 5 min PLN. W 2012 r. zakoriczono
budowe 3 nieruchomosci inwestycyjnych dla sieci Biedronka, co pozwolito na przeszacowanie
ich do wartosci rynkowej. W 2013 r. na pozostate przychody operacyjne w kwocie 5,7 min PLN
ztozyty sie otrzymane kary umowne 1,2 min PLN, aktualizacja wartosci nieruchomosci 2,6 min
PLN oraz pozostate przychody w kwocie 1,2 min PLN. Brak istotnych przeszacowan obiektéw
komercyjnych w 1-3Q’14 spowodowat, ze pozostate przychody operacyjne wyniosty jedynie 0,8
mIin PLN gtéwnie za sprawg rozwigzania odpiséw aktualizacyjnych 0,3 min PLN oraz pozostatych
przychoddéw 0,47 min PLN podczas gdy pozostate koszty operacyjne wyniosty w tym okresie 1,2
mIin PLN. wartosci te byty nizsze niz w tym samym okresie 2013 roku kiedy pozostate przychody
operacyjne wyniosty 3 min PLN, a pozostate koszty operacyjne 2,8 min PLN.

Istotna (z punktu widzenia udziatu) zmiana nastgpita w trzecim kwartale 2914 roku, kiedy w
stosunku do danych z pierwszego potrocza 2014 roku poziom pozostatych kosztéw
operacyjnych wzrést 0 0,5 min PLN.

W zadnym z pozostatych lat obrotowych bedacych przedmiotem niniejszej analizy pozostate
kategorie operacyjne nie miaty istotnego wptywu na wyniki operacyjne i rentownos$¢ Grupy
Kapitatowej Emitenta.

Zysk (strata) operacyjny

Wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta na dziatalnosci operacyjnej w poszczegdlnych okresach
sprawozdawczych zalezg przede wszystkim od uzyskanych w danym okresie przychodow,
szczegblnie w segmencie deweloperskim. W latach 2011 oraz 2012 zysk operacyjny
charakteryzowat sie tendencjg wzrostowga i wyniést odpowiednio 11 min PLN i 16,3 mIn PLN. W
2013 przychody Grupy Kapitatowej Emitenta w segmencie deweloperskim byty nizsze, a koszty
sprzedazy i ogdlnego zarzadu uksztattowaty sie na podobnym poziomie, przez co wynik
operacyjny wynidst 12,7 min PLN, co stanowito spadek o 21,8% r/r. Przez okres trzech
pierwszych kwartatéw 2014 roku nastgpita poprawa przychoddéw w segmencie deweloperskim
oraz dobra dyscyplina kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu przetozyty sie na wynik operacyjny
na poziomie 9,9 min PLN, co stanowito wzrost 0 20% r/r.

Przychody i koszty finansowe

W ramach kosztow finansowych Emitent wykazuje odsetki naliczone od kredytéw realizacyjnych
po dacie zakonczenia robét budowlanych oraz odsetki od innego typu kredytéw i pozyczek. W
roku finansowym od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. wyniosty 4,7 min PLN, co byto
zwigzane z zaciggnieciem kredytdw bankowych do kwoty 47,7 min PLN w tym okresie. Z kolei
wzrost kosztéw finansowych do poziomu 6 min PLN widoczny w okresie od 1 stycznia 2012 r. do
31 grudnia 2012 r. wynika — z zaciggniecia przez Emitenta w tym okresie pozyczki do kwoty 80,6
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mlin PLN, GK JHM kontynuowata w tym czasie prace nad nowymi projektami, co zwiekszyto jej
potrzeby kapitatowe. W 2013 r. nastgpit spadek kosztéw finansowych Grupy Kapitatowej
Emitenta do poziomu 5,1 min PLN, co z jednej strony byto zwigzane z obnizeniem poziomu
zadtuzenia bankowego starszych projektow deweloperskich, a z drugiej z obnizeniem sie stawek
WIBOR. Spadek kosztéw finansowych postepowat réwniez w okresach 1H'2014 oraz 1-3Q’14,
ktére wyniosty na koniec trzeciego kwartatu 2014 roku 3,8 min PLN, co stanowito spadek o 7,3%
r/r. Podobnie jak w 2013 r. byto to konsekwencjg sptacania zadtuzenia starszych projektéw oraz
spadku stawek WIBOR.

Podatek dochodowy

W latach obrotowych od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. oraz od 1 stycznia 2013 r. do
31 grudnia 2013 r. Emitent wykazat efektywne stawki na poziomie odpowiednio 22% oraz 20%,
co zwigzane byto z rozliczeniem czesci odroczonego podatku dochodowego. W roku obrotowym
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. Emitent wykazat efektywng stawke podatku
dochodowego na poziomie 19%. Efektywna stopa podatku dochodowego wyniosta 19,5% za
okres 1H’14 i 23,8% za okres 1-3Q'14 co zwigzane bylo z wystepowaniem kosztéw
niestanowigcych kosztéw uzyskania przychoddw.

Zysk (strata) netto roku obrotowego

Na poziomie wyniku netto Grupy Kapitalowej Emitenta zaobserwowaé mozna dwie
przeciwstawne tendencje. Z jednej strony nizszy poziom kosztédw finansowych, a z drugiej
wyzszy poziom podatku dochodowego. W 2011 r. zysk netto wynidést 5,3 min PLN, po czym
nastgpit wzrost do 9,1 min PLN (+71% r/r) w 2012 r., by w 2013 r. osiggna¢ poziom 6,4 min PLN
(-29,6% r/r). W 1H’14 Grupa Kapitatowa Emitenta wygenerowata 3,8 min PLN zysku netto, czyli
0 50% wiecej niz w tym samym okresie 2013 roku, natomiast w okresie 1-3Q’14 zanotowata 5,2
mln PLN, co stanowito wzrost 0 21,7% r/r.

9.2.2 Omdwienie przyczyn znaczgcych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto
Emitenta w sytuacji, gdy sprawozdania finansowe wykazuja takie zmiany

Gtéwng przyczyng znaczgcych zmian w przychodach netto Grupy Kapitatowej Emitenta ze
sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw jest oddawanie do uzytku przez Emitenta
projektow deweloperskich. Zgodnie z MSR 18, wptywy osiggane ze sprzedazy mieszkan w
ramach realizowanych projektéw nie mogty by¢ wykazane przez Grupe Kapitatowg Emitenta,
jako przychody do czasu ukorczenia projektu i przeniesienia na nabywce wszystkich ryzyk i
korzysci z tytutu mieszkania. Z tego tez powodu, wyniki w segmencie deweloperskim
charakteryzujg sie wysokg zmiennoscig pod wzgledem sprzedazy.

W 2011 na wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta w segmencie deweloperskim istotnie wptynety
wyniki z projektdw w Rumi na Osiedlu Krélewskim, Skierniewicach na Osiedlu Stonecznym oraz
w Brzezinach na Osiedlu Na Wzgdrzu. W 2012 r. Emitent zaksiegowat przychody z nastepujacych
projektéw deweloperskich: w Skierniewicach (ul. Trzcinskiej i ul. Rawskiej), w Brzezinach (ul.
Gtowackiego), Betchatéw (ul. Hubala) i Rumi (ul. Debogdrska). Przychody z dziatalnosci
deweloperskiej wykazane w 2013 r. zostaty wygenerowane gtéwnie z projektdw zakorczonych
w latach poprzednich: Skierniewicach (ul. Rawska), Betchatowie (ul. Hubala), Brzezinach (ul.
Gtowackiego) oraz Rumi (ul. Debogodrska). W 1-3Q'14 Grupa Kapitatowa Emitenta
wygenerowata przychody w segmencie deweloperskim gtéwnie za sprawa projektow w
Skierniewicach (ul. Rawska), Rawa Mazowiecka (ul. Katowicka), oraz zakonczonych w I-ej
pofowie 2014 roku projektéw w Koninie (ul. Berylowa) i Zyrardowie (ul. Okrzei).
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Nalezy ponadto zaznaczy¢, iz dziatalno$¢ deweloperska polegajgca na realizacji projektow
mieszkaniowych moze charakteryzowac sie brakiem poréwnywalnosci wynikéw finansowych
miedzy poszczegdlnymi okresami kolejnych lat obrotowych lub nawet miedzy kolejnymi latami
obrotowymi. Jest to zwigzane z faktem, iz r6zne projekty deweloperskie mogg charakteryzowac
sie réznym okresem realizacji oraz réznymi datami ukonczenia (ksiegowania przychodow i
zyskéw). W przypadku deweloperdw mieszkaniowych bardziej miarodajnym wskaznikiem oceny
dziatalnosci operacyjnej moze by¢ liczba mieszkan sprzedanych w danym okresie na podstawie
przedwstepnych umoéw sprzedazy.

9.2.3 Informacje dotyczace jakichkolwiek elementéw polityki rzagdowej, gospodarcze;j,
fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz czynnikéw, ktore miaty istotny wptyw lub
ktore moglyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wplyw na dziatalnos¢
operacyjng

Na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Emitenta bardzo istotny wptyw miaty tendencje wystepujgce
na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce. Tendencje te byty z kolei pochodng ogdlnej
sytuacji makroekonomicznej w Polsce i na rynkach miedzynarodowych.

W 2011 r. europejskie gospodarki weszty ponownie w faze recesji gospodarczej, trwajacej — w
zaleznosci od kraju — od roku do ponad dwdch lat. Recesji towarzyszyta bessa na swiatowych
rynkach kapitatowych, ktéra trwata do korica 2012 r. Polska byta krajem stosunkowo najlzej
dotknietym skutkami kryzysu gospodarczego, jednakze réwniez tutaj miaty miejsce negatywne
zjawiska gospodarcze jak spowolnienie wzrostu gospodarczego, wzrost bezrobocia i
ponadprzecietny wzrost awersji do ryzyka. Zjawiska te miaty niejednoznaczny, ale w
przewazajgcej mierze negatywny wptyw na popyt na gtéwny produkt Emitenta, tj. domy i
mieszkania. Po pierwsze, wzrost bezrobocia i spowolnienie dynamiki wzrostu wynagrodzen
ograniczyto grupe osdb rozwazajgcych kupno nowego mieszkania. Ponadto zaostrzeniu ulegta
polityka kredytowa bankéw, w tym w stosunku do udzielania kredytéw hipotecznych dla
ludnosci (wyzszy wktad wtasny, wyzsze wymagane zarobki, mniej atrakcyjne marze). Czynnik ten
dodatkowo ograniczat popyt na nowe, przede wszystkim najwieksze mieszkania. Z drugiej
strony NBP podjat srodki majgce na celu tagodzenie kryzysu od poczatku 2012 r. referencyjna
stopa procentowa zostata obnizona z 4,75% do 2,5% w lipcu 2013 r..

Opisane wyzej czynniki spowodowaty nastepujace tendencje na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych w Polsce, ktére odczuwalne byty rowniez przez Grupe Kapitalowg Emitenta:

e Spadek cen nieruchomosci mieszkaniowych — lata 2011 i 2012 uptynety pod znakiem
wzrostu podazy mieszkan. Oddawane byly mieszkanie z czasu ozywienia
gospodarczego, na ktore trudno byto znalezé nabywcéw. Od poczatku 2013 r.
obserwowany jest niewielki wzrost cen mieszkan zwigzany z poprawa sytuacji
gospodarczej w Polsce, ktdry kontynuowany jest réwniez w 1-3Q’14.

e Spadek liczby mieszkan sprzedawanych przez deweloperéw — widoczny szczegélnie w
najwiekszych miastach, spadek liczby transakcji sprzedazy mieszkan przez
deweloperéw, prowadzacy rowniez do wzrostu liczby niesprzedanych mieszkan
gotowych, ktéry miat miejsce w 2011 r. i trwat do potowy 2012. Po tym okresie
deweloperzy, wstrzymali czes¢ inwestycji, co przetozyto sie na powolne dopasowanie
oferty do popytu rynkowego. Rok 2013 uptynat pod znakiem utrzymania poziomu
sprzedazy, co przy kurczacej sie ofercie zaowocowato niewielkim wzrostem cen.

e Lata 2011 i 2012 uptynety pod znakiem niedopasowania oferty deweloperéw wobec
potrzeb ludnosci — najwiekszy popyt ze strony ludnosci w ciggu ostatnich 3 lat zgtaszany
byt na mieszkania mate lub sredniej wielkosci, oferowane po umiarkowanych cenach.
Oferta deweloperéw, zwtaszcza w projektach rozpoczetych przed kryzysem
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finansowym, obejmowata znaczacg liczbe duzych mieszkan i apartamentéw, w tym o
powierzchni ponad 100 m®. Opisane wyzej ograniczenie potencjatu nabywczego
ludnosci najsilniej odbito sie na sprzedazy najwiekszych, najdrozszych mieszkan. W
zwigzku z powyzszym, oferta gotowych apartamentéw w ofercie znaczgco wzrosta, a ich
ceny najbardziej spadty,

e W analizowanym okresie deweloperzy aktywnie starali sie reagowaé na sytuacje
rynkowg dopasowujac oferte do warunkéw rynkowych. W roku 2011 liczba
rozpoczetych inwestycji wedtug danych GUS wyniosta 64,7 tys., co stanowito wzrost o
2,7% r/r. W 2012 r. nastgpit jednak spadek liczby rozpoczetych budéw do poziomu 57,4
tys. tj. 11,3% , co byto zwigzane ze spowolnieniem gospodarczym roku 2011. Proces ten
trwat rowniez w 2013 r., gdy rozpoczeto budowe 51 tys. mieszkan, co stanowito spadek
10,6% r/r. Obecnie wraz z postepujgcym od potowy 2013 r. ozywieniem nastgpito
odwrdcenie tej tendencji i deweloperzy zwiekszyli liczbe rozpoczynanych budéw do 26
tys. mieszkan, co stanowito wzrost 0 52% r/r.

e Profesjonalizacja rynku deweloperskiego — problemy finansowe mniejszych
deweloperdw prowadzace czasem do ich upadtosci.

Wsrdd elementdw polityki rzgdowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej oraz innych czynnikéw
ekonomicznych, ktére bezposrednio lub posrednio beda mogty mie¢ wptyw na przysztg
dziatalnos$¢ operacyjng Grupy Kapitatowej wymieni¢ nalezy takie czynniki jak:

e Sytuacja makroekonomiczna w Polsce. Poprawa sytuacji makroekonomicznej w Polsce,
rozumiana m.in. przez przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego i spadek
bezrobocia, bedzie mie¢ pozytywny wptyw na dziatalnos¢ Spoétki. Wptyw ten widoczny
bedzie m.in. poprzez zwiekszenie mozliwosci i sktonnosci nabycia nowego mieszkania
przez potencjalnych klientow.

e Polityka kredytowa bankow. Rodzaj stosowanej przez banki polityki kredytowej bedzie
mie¢ podwdjny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.
Nowe mieszkaniowe projekty deweloperskie realizowane przez Grupe Kapitatowg
Emitenta beda wspdtfinansowane za pomocy finansowania bankowego. Warunki
finansowania, takie jak wysokos¢ marzy kredytowej i wymagany wktad wiasny
dewelopera, bedg mie¢ wptyw na zwrot z kapitatéw wtasnych Spétki zaangazowanych w
realizacje danego projektu. Z drugiej strony, dostepnos¢ finansowania bankowego,
okreslona m.in. przez wysokos$¢ oprocentowania i wielko$s¢ wymaganego wktadu
wtasnego, stanowi kluczowy czynnik determinujacy wielko$¢ popytu ludnosci na
mieszkania. Polityka kredytowa bankéw uzalezniona jest z kolei od czynnikéw
makroekonomicznych oraz od polityki monetarnej prowadzonej przez bank centralny.

e Wysokos$¢ stawki VAT na mieszkania. Stawka VAT naliczana przy zakupie mieszkan
wzrosta poczawszy od 2011 r. do 8%. Istnieje ryzyko, iz wysokos¢ stawki VAT na
mieszkania ulegnie dalszemu podwyzszeniu, co moze negatywnie przetozy¢ sie na popyt
zgtaszany przez ludnos¢ na nowe mieszkania. W ten sposéb, poziom obowigzujgcej
stawki VAT moze stanowi¢ jeden z czynnikéw ksztattujgcych przyszty popyt na nowe
mieszkania.

e Polityka rzadowa dotyczgca wspierania budownictwa. Czynnikiem wspierajgcym popyt
ludnosci na mieszkania, zwtaszcza wsréd docelowej grupy klientéw Spdétki, sg rzagdowe
programy pomocowe, typu program ,Mieszkanie dla Mtodych”. Na przysztg sprzedaz
Grupy Kapitatowej Emitenta wptyw moze mie¢ dtugosc¢ trwania programu, wysokosc
wsparcia oraz wielkos¢ grupy objetej pomoca.
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Decyzje administracyjne odnosnie posiadanych gruntéw. Mozliwos¢ realizacji przez JHM
DEVELOPMENT S.A. zamierzonych projektow deweloperskich uzalezniona jest od
objecia gruntéw planem zagospodarowania przestrzennego oraz od uzyskania przez
Spétke od organdéw administracji samorzagdowej odpowiednich pozwoled. Wszelkie
inicjatywy legislacyjne zmierzajgce do przyspieszenia procedury uchwalania planow
zagospodarowania przestrzennego i/lub uproszczenia procedur budowlanych bedg
mieé korzystne przetozenie na dziatalnos¢ operacyjna.

Przejecie przez JHM DEVELOPMENT S.A. udziatéw w spdtce Marywilska 44 spowodowato, iz na
dziatalno$¢ operacyjng Grupy Kapitatowej Emitenta w przysztosci bedg mieé wptyw czynniki
oddziatujace na rynek handlu detalicznego w Polsce, w szczegdlnosci zas$ na segment handlu w
halach targowych oraz wynajmu powierzchni komercyjnej. Wéréd powyzszych czynnikéw, w
ocenie Emitenta najwiekszy wptyw mie¢ moga:

10.

10.1

Poziom inflacji i polityka stép procentowych prowadzona przez Bank centralny. Wzrost
cen podstawowych produktéw handlu detalicznego, w tym przede wszystkim odziezy,
moze negatywnie przetozyc sie na popyt na te produkty ze strony ludnosci i tym samym
wptyngé na osiggane przez spdétke Marywilska 44 przychody. Efekt ten moze zostaé
wzmochiony przez restrykcyjng polityke banku centralnego prowadzacg do podwyzki
stép procentowych i tym samym do zwiekszenia sktonnosci do oszczedzania przez
ludnosé.

Poziom wydatkéw konsumpcyjnych ludnosci. Oprdcz poziomu stép procentowych, na
poziom biezgcych wydatkéw konsumpcyjnych ludnosci wptyw majg takie czynniki
makroekonomiczne jak: stopa bezrobocia, wzrost realnych dochoddéw ludnosci,
oczekiwania co do przysztego poziomu inflacji. Polityka rzgdowa nastawiona na spadek
bezrobocia bedzie korzystnie przektada¢ sie na sytuacje operacyjng Grupy Kapitatowej
Emitenta w przysztosci.

ZASOBY KAPITALOWE

Informacje dotyczace zrédet kapitatu Emitenta (krotko i diugoterminowego)

Tabela: Zrédta kapitatu GK JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys. PLN)

Wyszczegolnienie 30 wrzesnia 2014 |30 czerwca 2014| 31 grudnia 2013 [ 31 grudnia 2012 | 31 grudnia 2011
Pasywa razem 374 269 386 839 394 852 392 792 344 830
Kapitaty wtasne 296 753 183 171 179 332 172 959 163 809
dynamika (%) 65,5% 4,4% 3,7% 5,6% 38,3%
Kapitat przypadajacy na udziaty
niekontrolujace 4944 4 861 4 695 4 423 4 437
dynamika (%) 5,3% 6,4% 6,1% -0,3% 8,6%
Zobowigzania 77 516 203 668 215520 219 833 181 021
dynamika (%) -64% -6,8% -2% 21,4% -0,8%
Udziat zobowigzan w sumie pasywodw
(%) 20,7% 52,6% 54,6% 56% 52,5%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do
31 grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31
grudnia 2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1
stycznia 2014 r. do 30 wrzesnia 2014 r..

Pasywa Grupy Kapitatowej Emitenta na dzien 31 grudnia 2013 r. wyniosty 394,9 min PLN, z
czego 54,6% stanowity zobowigzania, 45,4% kapitaty wtasne Spoétki zas pozostate 1,2% stanowity
kapitaty przypadajace na udziaty niekontrolujgce. Najwiekszy przyrost kapitatow wtasnych
Grupy Kapitatowej Emitenta nastgpit w okresie 2011-2012, kiedy to z poczatkowej wartosci
163,8 min PLN kapitaty wzrosty do 172,9 min PLN na koniec 2012 r, gtdwnie za sprawg zysku
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netto. Zobowigzania Grupy Kapitatowej Emitenta w analizowanym okresie utrzymywaty sie na
stabilnym poziomie ok. 52-56%.

Najwiekszy procentowy wzrost zobowigzan Emitent odnotowat w 2012 r. Wdwczas z wartosci
181 min PLN na koniec 2011 r. zobowigzania te urosty do kwoty 219,8 min PLN, a zatem o
21,4%. Byto to zwigzane gtéwnie z zaciggnieciem kredytéw na budowe nieruchomosci
inwestycyjnych dla sieci Biedronka w Istebnej, Zabrzu oraz Bielsku — Biatej oraz sieci NOMI w
Starachowicach. W ostatnim zakoriczonym roku obrotowym zobowigzania zmniejszyty sie 0 2%
do kwoty 215,5 mIn PLN. Generalnym wyjasnieniem wzrostu wartosci zobowigzan w 2012 r. jest
wzrost skali dziatalnosci Spdtki i liczby realizowanych deweloperskich projektéw
mieszkaniowych. W 2013 r. wraz z zakoniczeniem inwestycji nastgpit spadek zobowigzan. W
3Q’14 zobowigzania osiggnety poziom 77,5 min PLN, co stanowito spadek o 62 % w stosunku do
30 czerwca 2014 roku kiedy wynosity 203,7 min PLN oraz o 64% r/r. Zadecydowata o tym dwa
gtéwne czynniki. Przede wszystkim GK JHM ze srodkéw z emisji akcji serii C i D sptacita
zadtuzenie wzgledem Mirbudu ok. 90 min PLN. Ponadto, sprzedaz obiektdw dla sieci Biedronka
w Zabrzu i Istebnej réwniez pozwolita na redukcje zadtuzenia.

Kapitaty przypadajgce na udziaty niekontrolujace dotyczg tej czesci udziatdéw spotki Marywilska
44, ktére nie sg wtasnoscig Grupy Kapitatowej Emitenta. Wraz z poprawag wynikédw obiektu
nastepowat stabilny wzrost udziatéw niekontrolujacych. Kapitaty przypadajace na udziaty
niekontrolujgce w latach 2011 — 2012 znajdowaty sie na poziomie 4,4 min PLN, by w 2013 r.
wzrosngé do 4,7 min PLN, a nastepnie osiggng¢ poziom 4,9 min PLN w 1-3Q’14 (+6,4% r/r). Od
26 listopada 2014 roku Emitent jest w posiadaniu 100% udziatéw w spotce Marywilska 44 Sp. z
0.0..

Tabela: Kapitaty wtasne GK JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys. PLN)

Wyszczegoélnienie 30 wrzesnia 2014 | 30 czerwca 2014 | 31 grudnia 2013 | 31 grudnia 2012 | 31 grudnia 2011
Kapitat podstawowy 173 000 125 000 125 000 125 000 125 000
dynamika (%) 38% 0% 0% 0% 30,7%
Kapitat zapasowy 113 791 49 637 43 536 34 571 29424
dynamika (%) 161% 14% 25,9% 17,5% 938,2%
Pozostate kapitaty (fundusze)
rezerwowe 0 0 0 0 0
ynamika (%) X X X X X
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 (3) 0 0
dynamika (%) X X X X X
Zysk (strata) netto 5018 3673 6 104 8 965 4948
dynamika (%) -18% 51,8% (31,9%) 81,2% (67,7%)
Kapitaly wiasne razem 296 753 183 171 179 332 172 959 163 809
ynamika (%) 65% 4,4% 3,7% 5,6% 38,3%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r.
do 30 wrzesnia 2014 r..

Kapitaty wtasne Grupy Kapitatowej Emitenta na 31 grudnia 2013 r. wyniosty 179,3 min PLN, na
co ztozyly sie kapitat podstawowy w wysokosci 125 min PLN, zysk netto w wysokosci 3,1 min
PLN, pozostate kapitaty rezerwowe w wysokosci 3,1 min PLN, kapitat zapasowy w kwocie 2,8
mlin PLN oraz strata z lat ubiegtych o wartosci 0,3 min PLN i kapitat przypadajgcy na udziaty
niekontrolujgce w wysokosci 4,7 min PLN. W analizowanym okresie Grupa Kapitatowa Emitenta
w kazdym roku wykazywata zysk netto. Kapitat podstawowy w latach 2011 — 2013 oraz w
pierwszym poétroczu 2014 r. utrzymywat sie na statym poziomie 125 min PLN. Kapitat pokryty
jest wytacznie gotdowka. W 2010 r. — w zwigzku z przejeciem 90% udziatéw w Spdotce Marywilska
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44 — powstaty w pasywach Grupy Kapitatowej Emitenta kapitaty przypadajace na udziaty
niekontrolujgce w wysokosci 4,1 min PLN. Kapitaty przypadajgce na udziaty niekontrolujgce
stanowity w 2013 r. 4,7 mIn PLN. Pozostate kapitaty rezerwowe wykazane przez Grupe
Kapitatowg Emitenta pochodzg z przedptat na zakup Akcji. Kapitat zapasowy powstat w wyniku
objecia akcji Emitenta powyzej ich wartosci nominalnej oraz podziatu zysku.

W okresie pierwszego potrocza 2014 roku nastgpit wzrost kapitatéw wtasnych o 3,8 min PLN.
Istotne zmiany w strukturze kapitatéw zaszty w GK JHM w 3Q’14 w stosunku do IH'14 w
zwigzku z emisjg akcji serii C i D. 24 wrzesnia 2014 r. NWZA GK JHM obnizyto kapitat zaktadowy
z 125 min PLN do 62,5 min PL, poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej akcji z 1 PLN do 0,50
PLN. Ponadto, NWZA podwyzszyto kapitat zaktadowy z kwoty 62,5 min PLN do 173 min PLN, w
drodze emisji 221 mln szt. akcji o wartosci nominalnej 0,5 PLN, w tym 208 512 500 akcji serii C
oraz 12 457 500 akcji serii D. W 3Q’14 nastgpit réwniez wzrost kapitatu zapasowego do 113,8
mIin PLN, przede wszystkim za sprawg przeniesienia z kapitatu podstawowego 62,5 min PLN.
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Tabela: Zobowigzania GK JHM DEVELOPMENT S.A. (w tys. PLN)

Zobowiazania dtugoterminowe 30 wrzes$nia 30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2014 2014 2013 2012 2011
Wobec jednostek powigzanych 0 88 284 90913 98 470 92 129
dynamika (%) (100%) (9%) (7,7%) 6,9% 34,9%
Wobec pozostatych jednostek - kredyty i pozyczki 29617 35 685 44 153 42 178 18 643
dynamika (%) (33%) (16,8%) 5% 126,2% (3,2%)
Zobowiazania diugoterminowe razem 30 349 125 471 136 814 151 650 121772
dynamika (%) (78%) (10,3%) (9,8%) 24,5% 39,1%
Zobowigzania krétkoterminowe 30 \;I(r)zltzs’nia 30 Zﬁrxvca 31 g;lic;nia 31 g;l;c;nia 31 g;l;cinia
Wobec jednostek powigzanych 4340 12 391 9992 7474 13 686
dynamika (%) -56,57% (9,8%) 33,7% (45,4%) (78,3%)
z tytutu dostaw i ustug 4340 1926 2739 2436 7 346
dynamika (%) 58,45% (47,3%) 12,4% (66,8%) (78,2%)
Inne 0 10 465 7 253 5038 6340
dynamika (%) -100,00% 3,9% 44% (20,5%) (78,3%)
Wobec pozostatych jednostek 38536 52 945 58 546 57 589 42282
dynamika (%) -34,18% (11%) 1,7% 36,2% 67,8%
kredyty i pozyczki 25949 34 087 32634 38496 29133
dynamika (%) -20,48% 9,2% (15,2%) 32,1% 132%
z tytutu dostaw i ustug 2231 3038 3983 8532 5832
dynamika (%) -43,99% (55,3%) (53,3%) 46,3% 66,6%
? tytu’fu{ podatkc’fw, cet, ubezpieczen i 1508 2710 2021 2208 549
innych $wiadczen
dynamika (%) -25,38% 31,9% (8,5%) 302,2% (63,2%)
z tytutu wynagrodzen 182 162 142 151 134
dynamika (%) 28,17% 1,3% (6%) 12,7% 50,6%
inne 8267 8 502 8330 7534 0
dynamika (%) -0,76% 9,2% 10,6% X X
dtuzne papiery wartosciowe 0 4047 11127 161 0
dynamika (%) -100,00% (63,6%) 6811,2% X X
inne zobowigzania finansowe 399 399 309 507 6634
dynamika (%) 29,13% 26,3% (39,1%) (92,4%) (12,2%)
f:;‘:;”iqza"ia krétkoterminowe 42876 65 336 68 538 65 063 55 968
dynamika (%) -37,44% (10,7%) 53% 16,3% (36,5%)

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r.
do 30 wrzesnia 2014 r..

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy Kapitatowej Emitenta w 2011 r. wyniosty 121,8 min PLN,
by w 2012 r. osiggng¢ poziom 151,7 min PLN. Bylo to zwigzane z podpisaniem 10 — letnich
umow kredytowych na budowe nieruchomosci inwestycyjnych dla sieci Biedronka w Istebnej,
Zabrzu i Bielsku — Biatej oraz sieci NOMI w Starachowicach. Po wzroscie w 2012 r. 0 24,5% r/r w
kolejnych latach zaobserwowaé mozna spadek zobowigzan dtugoterminowych. Na koniec roku
2013 wyniosty one 136,8 min PLN (-9,8% r/r), na 30 czerwca 2014 roku 125,5 min PLN i 30,4 min
PLN (-10,3% r/r) na koniec trzeciego kwartatu 2014. Spadek zobowigzan dtugoterminowych byt
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widoczny zaréwno jesli chodzi o zobowigzania wobec jednostek powigzanych jak i pozostatych
jednostek. Spadek zobowigzan widoczny od poczatku 2013 r. to efekt sptaty kredytow
dotyczacych inwestycji deweloperskich zakonczonych we wczesniejszych latach. Dodatkowo, GK
JHM podpisata umowe sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych w  Zabrzu i Istebnej. W
analizowanym okresie 2011 - 3Q’14 zobowigzania dtugoterminowe wobec jednostek
powigzanych osiggnety najwyiszy poziom w 2012 r. 98,5 min PLN, a w 3Q’14 zostaty w catosci
sptacone. Kredyty i pozyczki wobec pozostatych jednostek réwniez notowaty tendencje
spadkowg od 2012 r. gdy wyniosty one 42,2 min PLN i zmniejszyty sie do 29,6 min PLN w 3Q’14.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. zobowigzania krétkoterminowe Grupy Kapitatowej Emitenta
wyniosty 55,9 min PLN i przypadaty w zdecydowanej wiekszosci na zobowigzania wobec
pozostatych jednostek — 29,1 min PLN kredytéw i pozyczek, 6,6 min PLN innych zobowigzan oraz
5,8 min PLN zobowigzan z tytutu dostaw i ustug. W 2012 r. nastgpit wzrost zobowigzan
krétkoterminowych o 16,3% do 65 min PLN. Byto to wynikiem przede wszystkim wzrostu
zobowigzan wobec pozostatych jednostek o 36,2% do poziomu 57,6 min PLN. Nastgpit réwniez
wzrost kredytéw i pozyczek od pozostatych jednostek do 38,5 min PLN tj. o 32,1% r/r oraz
pojawity sie inne zobowigzania finansowe w kwocie 7,5 min PLN. Dotyczyto, to gtéwnie
wykorzystania kredytéw budowlanych w inwestycjach w Koninie i Zyrardowie. W roku 2013
nastgpit réwniez wzrost zobowigzan krétkoterminowych do poziomu 68,5 min PLN, chodz tym
razem byt on mniejszy i wynidst 5,3%. Zobowigzania od pozostatych jednostek wzrosty o 1,7%
do poziomu 58,5 min PLN. Zblizajacy sie termin wykupu 11,1 min PLN obligacji, spowodowat ich
przeniesienie do zobowigzan krétkoterminowych. Dynamiczniejszy wzrost zanotowaty
natomiast zobowigzania wobec jednostek powigzanych, ktére wzrosty o 33,7% do blisko 10 min
PLN. Byto to zwigzane gtéwnie ze wzrostem innych zobowigzan do kwoty 7,2 min PLN. W 1H'14
nastgpit spadek zobowigzan krétkoterminowych 65,3 min PLN tj. o 10,7% r/r. Byto to efektem
przede wszystkim sptaty zadtuzenia 7,1 min PLN z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych. Z
drugiej strony nastgpit wzrost zadtuzenia z tytutu kredytéw i pozyczek z 32,6 min PLN na koniec
2013 r.do 34 min PLN w 1H’14.

W 1-3Q’14 nastgpit spadek zobowigzan kréotkoterminowych do 42,9 min PLN, co stanowito
spadek o 37% od poczatku 2013r. Byto to efektem poprawy w segmencie deweloperskim,
lepsza sprzedaz mieszkan pozwolita na sptate czesci kredytéw. Dodatkowo, GK JHM
wykorzystata czes¢ srodkéw z emisji akcji serii C i D na redukcja zadtuzenia krétkoterminowego.

W okresie 31.12.2013 r. do 3Q’14 faczne zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek zmniejszyty
sie 0 109 mIn PLN do 55,6 min PLN. Byto to efektem gtdwnie sptaty zobowigzan w stosunku do
Mirbudu w kwocie w kwocie ok. 90 min PLN. tgcznie w 1-3Q’14 GK JHM dokonata sptaty
kredytow i pozyczek dfugoterminowych w kwocie 102 min PLN. Ponadto, lepsza sprzedaz
mieszkan pozwolita na sptate zobowigzan krétkoterminowych w kwocie 6,7 min PLN.

Szczegbtowe zestawienie zobowigzan z tytutu kredytdw i pozyczek na koniec 2013 r.
i na 30 wrzesnia 2014 r. jest przedstawione ponizej:

Tabela: Zobowigzania Grupy Kapitatowej Emitenta z tytutu kredytéw i pozyczek na koniec 2013 r. (w tys.
PLN)

. . Kwo_ta krgdytu, Kwota pozostata do sptaty Warunki .
AL EIEE po:ﬁ:;::ng L] Czes¢ diugo- Czes¢ krotko- oprocentowania Uil ey
terminowa terminowa
BANK BGZ 10000 PLN 0 426 WIBOR 3M + marza 16.12.2013
PKO BP 5000 PLN 0 3270 WIBOR 1M + marza 26.08.2014
PKO BP 10218 | PLN 2554 1413| WIBOR 1M + marza 27.09.2015
BZ WBK 30200| PLN 4700 9541 WIBOR 3M + marza 30.06.2015
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Zrédto: Emitent. Dane niezbadane.

ALIOR BANK S.A. 12795| PLN 8 967 0 6,50% 31.12.2016
BS SKIERNIEWICE 3000| PLN 0 2997 8,25% 19.05.2014
INDOS S.A. 3000| PLN 0 3000 0,04% dziennie 23.12.2013
MIRBUD S.A. 71700 PLN 59 564 0 WIBOR 1M + marza 16.12.2018
DEUTSCHE BANK PBC 30000| PLN 7409 5927 | WIBOR 3M + marza 15.07.2016
DEUTSCHE BANK PBC 3000| PLN 0 2400| WIBOR 1M + marza 09.12.2014
Eélfsl:}aSEN BANK 3200 EUR 11 901 664 | EURIBOR 3M + marza 20.10.2021
PKO BP 8378 PLN 4919 2 866 WIBOR 1M + marza 31.12.2022
PEKAO S.A. 10200 | PLN 3703 0| WIBOR 1M + marza 31.07.2016
PEKAO S.A. 800 | PLN 0 0| WIBOR 1M+ marza 31.07.2015
MIRBUD S.A. 37 800 PLN 28 720 0 WIBOR 1M + marza 31.07.2019
Odsetki od kredytow naliczone na 31.12.2013 0 130

Razem kredyty i pozyczki 132 437 32634

Tabela: Zobowigzania Grupy Kapitatlowej Emitenta z tytulu kredytéw i poiyczek na 30

wrzesnia 2014 r. (w tys. PLN)

Nazwa jednostki Kwota
kredytu,
pozyczki wg
umowy
ALIOR BANK S.A. 12 795
BS SKIERNIEWICE 3000
BS SKIERNIEWICE 4000
BZ WBK 30200
DEUTSCHE BANK 32000
PBC
DEUTSCHE BANK 3000
PBC
PEKAO S.A. 10 200
PKO BP 5000
PKO BP 10218
PKO BP 8378
RAIFFEISEN BANK 3200
POLSKA

Razem kredyty i pozyczki

Walut

a

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

EUR

Kwota pozostata do
sptaty [tys. PLN]

Czesc
dtugo-
terminowa
3 895

0

667

7778

3534

168

2051

11524

29617

Czesc
krétko-

terminowa
2281
3000

2 668

6 850

4 357

2 488

0

2625

271

741

668

25949

132

Warunki

oprocentowania

6,50%

8,10%

8,11%

WIBOR 3M +
marza
WIBOR 3M +
marza
WIBOR 1M +
marza
WIBOR 1M +
marza
WIBOR 1M +
marza
WIBOR 1M +
marza
WIBOR 1M +
marza
EURIBOR 3M +
marza

Termin
sptaty

31.12.201
6
19.05.201
5
05.11.201
5
30.06.201
5
26.05.201
7
09.12.201
4
31.07.201
6
26.11.201
4
27.09.201
5
31.12.202
2
20.10.202
1




10.2

Tabela: Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych (tys. PLN)

Wyjasnienie zrédet i kwot oraz opis przeptywdw srodkéw pienieznych Emitenta

verczontimionie 01.01 - 01.01- 01.01 - 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
yszczeg 30.09.2014 | 30.09.2013 | 30.06.2014 | 30.06.2013 | 31.12.2013 | 31.12.2012 | 31.12.2011
7ysk / strata netto 5267 4328 3839 2 565 6 376 9 151 5299
Korekty razem 668 9520 10 232 5984 11199 | (12790) | (85521)
:Lzzgimié’;iie:;zzrgiyj?‘ztjt° 5935 13 848 14 071 8 549 17 575 (3639) | (80222)
?’r‘]’\zfeys‘”t’gcyjnezj dziafalnosci 54 g74 3013 6 000 23 7179 48 134
mgggicyjn;a dziatalnosd) 13 789y (384) (453) 305 ©678) | (29749) | (7544)
Przeplywy pieniezne netto
2 dziatalnosci| 7 192 2629 5547 (282) (1499) | (29701) | (7420
inwestycyjnej
m:rﬁvgwej z  dziatainoscl 419633 | 21964 1453 19 196 37 605 76 961 117 002
m;ztg\luq na  dzialalnoSCl 133385y | (40038) | (17275) | (30364) | (56040) | (39966) | (30813)
:g;g:m‘;é’(’:'ief?;gf";“:‘;“° (13752) | (18074) | (15822) | (11168) | (18435) | 36995 86 189
f;zz:r’::ywy pienigzne nettol  go5 (1 579) 3796 (2 901) (-2 359) 3 655 (1 453)
Srodki na poczatek okresu 4231 6 590 4231 6 590 6 590 2935 4 388
Srodki na koniec okresu 3 606 4993 8 027 3689 4231 6 590 2035

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 r., rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia
2013 r., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 oraz okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 r.
do 30 wrzesnia 2014 r..

Analiza rachunku przeptywéw pienieznych pozwala przesledzi¢ gtéwne wydatki Grupy
Kapitatowej Emitenta w poszczegdlnych okresach sprawozdawczych, jak réwniez okresli¢ ich
podstawowe Zrddta finansowania. Lata 2011 — 2012 stanowity dla GK JHM okres intensywnych
wydatkéw na projekty deweloperskie. Od 2013 r. Grupa Kapitatowa Emitenta rozpoczeta
przekazywanie klientom wybudowanych lokali, co pozytywnie wptyneto na operacyjne
przeptywy pieniezne.

W roku obrotowym od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. gtéwne Zrédto wydatkéw Grupy
Kapitatowej Emitenta stanowity zapasy oraz zobowigzania krétkoterminowe. GK JHM dokonata
sptaty zobowigzan krétkoterminowych w kwocie 48,8 min PLN, co wynikato przede wszystkim
ze spfaty zobowigzan wobec jednostek powigzanych. Zmiana stanu zapaséw w tym okresie
wyniosta 43,7 min PLN. W ramach zapasow, gtéwna pozycje stanowity naktady na projekty
deweloperskie. Pétprodukty w toku zanotowaty wzrost o 35,3 min PLN do 54,7 min PLN.
Dodatkowo, zakup gruntéw spowodowat, ze nastgpit wzrost towaréw o 17,9 min PLN, do
poziomu 79,9 min PLN. Drugim istotnym Zrédtem wydatkéw Grupy Kapitatowej Emitenta byty
wydatki na dziatalnos¢ inwestycyjng w kwocie 7,5 min PLN. W ramach powyzszej pozycji gtdwng
kategorig wydatkéw byto nabycie rzeczowych aktywdéw trwatych, przede wszystkim gruntéw i
prawa wieczystego uzytkowania gruntéw (wydatki o wartoéci 7,6 min PLN). Zrédto finansowania
powyzej opisanych wydatkdow stanowity klasyfikowane w ramach przeptywdw pienieznych
netto z dziatalnosci finansowej wptywy z podwyzszenia kapitatu podstawowego Spotki w kwocie
40 min PLN oraz wptywy z kredytdéw i pozyczek 65,9 min PLN oraz emisji dtuznych papieréw
wartosciowych 11 min PLN. W 2011 r. Grupa Kapitatowa Emitenta sptfacita 26,1 min PLN
kredytéw i pozyczek oraz zaptacita 4,7 min PLN odsetek.

Za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. Grupa Kapitalowa Emitenta
zwiekszyta stan zapaséw o 3,2 min PLN. W 2012 r. zakoriczenie projektéw deweloperskich
spowodowato, ze nastgpit spadek potproduktéow w toku 54,7 min PLN do 26,8 min PLN oraz
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wzrost produktéw gotowych do 103,3 min PLN tj. o 34,5 mIn PLN. Dodatkowo, rozpoczecie
inwestycji deweloperskich przetozyto sie na spadek towaréw o 3,3 min PLN. Ponadto, Grupa
Kapitatowa Emitenta wydatkowata w okresie 26,8 min PLN s$rodkéw na nieruchomosci
inwestycyjne. Zrédfa finansowania wydatkdw w tym okresie obejmowaty zaciagniecie kredytéw
i pozyczek, zwiekszenie kapitatu podstawowego Spotki oraz zwiekszenie zobowigzan
krotkoterminowych. tgczne wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek w roku
obrotowym od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. wyniosty 76,9 min PLN, przy czym 35
min  PLN zostato sptacone jeszcze w tym samym okresie. Wzrost zobowigzan
krotkoterminowych zwigzany byt ze zwiekszeniem o 9,4 min PLN kredytéw i pozyczek wobec
pozostatych. Ponadto, Grupa Kapitatowa Emitenta dokonata w 2013 r. sptaty odsetek w kwocie
4,9 mln PLN.

Rok obrotowy od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. uptynat pod znakiem odzyskiwania
srodkdw zaangazowanych w projekty deweloperskie oraz realizacji kolejnych inwestycji. W
wyniku tego poziom zapaséw praktycznie nie zmienit sie i wynidst ok. 206,8 min PLN.
Przekazywane klientom lokale przetozyty sie na spadek poziomu gotowych produktéw o 23,0
mIn PLN, a dodatkowo przetozyto sie to na spadek towaréw o 5 min PLN. Z drugiej strony Grupa
Kapitatowa Emitenta wydatkowata 28 min PLN na dokonczenie realizowanych projektéow
inwestycyjnych. W omawianym okresie Grupa Kapitatowa Emitenta rozpoczeta sptate
zaciaggnietych kredytéw inwestycyjnych. GK JHM dokonat sptaty zobowigzan z tytutu kredytéw i
pozyczek w kwocie 51,7 mIn PLN oraz odsetek w kwocie 4,1 miIn PLN. Z drugiej strony nowe
inwestycje wymagaty zaciggniecia kolejnych kredytéw inwestycyjnych na kwote 37,6 min PLN.

W okresie od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrzes$nia 2014 r kontynuowane byty procesy rozpoczete w
2013 r. Wzrost liczby przekazywanych mieszkan pozwolit na ograniczenie poziomu zapaséw oraz
sptate zobowigzan finansowych. W 1H’14 poziom zapaséw wynidst 190,4 min PLN, a na koniec
3Q’14 174,5 min PLN, co stanowito spadek 0 32,2 min PLN od poczatku roku. Réwniez struktura
zapasow ulegta istotnym zmianom, ukoiczenie projektéw w Koninie i Zyrardowie, pozwolito na
zmniejszenie potproduktow w toku z 54,8 min PLN na koniec roku 2013 do 29,7 min PLN na
koniec 3Q’14. Z drugiej strony nastgpit wzrost produktow gotowych od poziomu 82,9 min PLN
tj. 0 2,7 min PLN r/r. W 1-3Q’14 GK JHM wygenerowata 3,2 min PLN przeptywow operacyjnych,
z czego 25,3 min PLN wygenerowata zmiana zapaséw, natomiast odptyw gotowki spowodowaty
zmiana naleznosci 11 mIn PLN oraz zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych bez pozyczek
i kredytéw. Na poziomie przeptywow inwestycyjnych w 1-3Q’14 GK JHM wydata 35 mIn PLN na
pozostate aktywa finansowe, a 6 min uzyskata ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych. W 1-
3Q’14 Grupa Kapitatowa Emitenta redukowata zadtuzenie, nastgpita sptata kredytow i pozyczek
o 81 min PLN oraz wykup dtuznych papieréw warto$ciowych o wartosci 11 min PLN, a
dodatkowo dokonano sptaty 0,3 min PLN odsetek. Dodatkowo, 112,5 min PLN srodkéw
zapewnifta emisja akcji. £acznie srodki pieniezna w 3Q’14 zmniejszyty sie 0 0,9 min PLN do 1 mIn
PLN.
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10.3 Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury finansowania Emitenta

Struktura finansowania Grupy Kapitatowej Emitenta

Tabela: Zestawienie zaciggnietych przez Grupe kredytéw i pozyczek wg stanu na 30 wrzesnia 2014 r.

(w tys. PLN, EUR)

Nazwa kredytodawcy Kwota Kwota kredytu Termin sptaty
kredytu pozostata do ostatniej raty
sptaty na 30 kredytu
wrze$nia 2014 r.
ALIOR BANK S.A. 12 795 3 895 grudzien 16
Bank Spétdzielczy w Skierniewicach 4000 667 listopad 15
DEUTSCHE BANK PBC 32 000 7778 maj 17
PEKAO S.A. 10200 3534 lipiec 16
PKO BP S.A. 10218 168 wrzesien 15
PKO BP S.A. 8378 2051 grudzien 22
RAIFFEISEN BANK POLSKA 3200 11524 PLN pazdziernik 21
EUR
taczne kredyty i pozyczki dtugoterminowe 29 617
Nazwa kredytodawcy Kwota Kwota kredytu  Termin sptaty
kredytu pozostata do ostatniej raty
sptaty na 30 kredytu na
wrzesnia 2014 r. Date
Prospektu
ALIOR BANK S.A. 12 795 2281 grudzien 16
Bank Spotdzielczy w Skierniewicach 4000 2 668 listopad 15
Bank Spétdzielczy w Skierniewicach 3 000 3000 maj 15
BZ WBK 30200 6 850 czerwiec 15
DEUTSCHE BANK PBC 32 000 4 357 marzec 16
DEUTSCHE BANK PBC 3000 2488 grudzien 14
PKO BP 5 000 2 625 listopad 14
PKO BP 10218 271 wrzesien 15
PKO BP 8378 741 grudzien 22
RAIFFEISEN BANK POLSKA 3200 668 PLN pazdziernik 21
EUR
taczne kredyty i pozyczki krotkoterminowe 25949

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe JHM DEVELOPMENT S.A. za 3 kwartat 2014

Na dzien 30 wrzesnia 2014 r. Emitent wykazat zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek w
tacznej kwocie 55,6 min PLN, z czego 29,6 mIin PLN przypadato na kredyty i pozyczki
dtugoterminowe, za$ 25,9 min PLN — na kredyty krétkoterminowe. taczna kwota kredytéw i
pozyczek nie obejmuje odsetek. W 3Q'14 GK Emitenta dokonata spfaty pozyczek od
akcjonariusza dominujgcego — spotki MIRBUD S.A. Pozyczka do sptaty w wysokosci 59,5 min PLN
zostata udzielona do grudnia 2018 r., a pozyczka o wartosci 28,7 min PLN zostata udzielona do
lipca 2019 r., pierwsza z nich z przeznaczeniem na projekty deweloperskie w Brzezinach (ul.
Gtowackiego), Rumi (ul. Debogdrska) oraz Rawie Mazowieckiej (ul. Katowicka). Druga pozyczka
dotyczy spétki Marywilska 44. Ponadto, oprocentowane zobowigzania diugoterminowe Grupy
Kapitatowej Emitenta obejmowaty kredyt bankowy, zaciggniety w celu sfinansowania projektu
w Rawie Mazowieckiej oraz 2 kredyty bankowe o charakterze obrotowym.
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Kredyty krétkoterminowe istniejgce na dzied 30 wrzesnia 2014 r. dotyczyly z kolei realizacji
nastepujacych projektéw deweloperskich: Zyrardéw (ul. Okrzei), Skierniewice (ul. Trzcinska i ul.
Rawska), Rumia (ul. Debogdrska), Betchatéw (ul. Hubala) oraz Brzeziny (ul. Gtowackiego).

Potrzeby kredytowe Grupy Kapitatowej Emitenta

Prowadzona przez Grupe Kapitatowg Emitenta dziatalno$¢, polegajgca na realizacji
mieszkaniowych projektéw deweloperskich, charakteryzuje sie wykorzystywaniem zadtuzenia
bankowego w celu finansowania lub refinansowania naktadow na roboty budowlane. Przy
realizacji przysztych projektéw deweloperskich Emitent bedzie nadal dgzyt do wykorzystywania
oprocentowanego kapitatu obcego jako zrédta finansowania czesci wydatkéw budowlanych.

Emitent planuje w najblizszym czasie uruchomienie nowych projektéw mieszkaniowych,
jednakze ich liczba i doktadne daty uruchomienia zalezg od szeregu czynnikéw, z ktérych
najwazniejsze to uzyskanie odpowiednich pozwolen administracyjnych oraz korzystne
tendencje na polskim rynku nieruchomosci mieszkaniowych. Udziat dtugu w finansowaniu
naktadéw na realizacje danego projektu mieszkaniowego zalezy z kolei od rodzaju projektu,
wartosci i obcigzenia gruntu pod projekt, tempa przedsprzedazy mieszkan w projekcie
(wysokosci przedptat) i tym podobnych czynnikéw. Z uwagi na powyzsze czynniki, doktadne
okreslenie przysztych potrzeb kredytowych Grupy Kapitatowej Emitenta jest na Date Prospektu
niezwykle trudne. Tym niemniej Emitent zaktada, iz w przysztosci srednio ok. 60-70% naktaddow
budowlanych bedzie finansowane przy uzyciu kredytéw bankowych. Zgodnie z politykg Grupy
Kapitatowej Emitenta, grunty pod nowe projekty budowlane nabywane bedg przede wszystkim
w oparciu o Srodki wtasne. Przyszte potrzeby kredytowe w zwigzku z nabywaniem nowych
gruntéw inwestycyjnych bedg, wiec ograniczone.

Ksztattowanie sie rzeczywistych przysztych zobowigzan oprocentowanych Grupy Kapitatowej
Emitenta bedzie ponadto uzaleznione od polityki kredytowej bankow.

10.4 Informacje na temat jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu zasobow
kapitatowych, ktére miaty lub mogtyby mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny
wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta

Na 30 wrzesnia 2014 r. w ramach pozycji ,,$rodki pieniezne i ekwiwalenty” nie znajdowaty sie
jakiekolwiek srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania.

Na Date Prospektu nie istniejg istotne ograniczenia w wykorzystywaniu zasobow kapitatowych
Grupy z wyjatkiem $rodkéw z umowy kredytowej zawartej przez spotke Marywilska 44 z
Deutsche Bank PBC S.A. w dniu 14.02.2011 r., ktdrej opis zawarto w pkt. 22 Dokumentu
Rejestracyjnego.

Jednakze, Spoétki grupy kapitatowej JHM DEVELOPMENT podlegaja jednak pewnym
ograniczeniom w zakresie mozliwosci wykorzystywania zasobow kapitatowych, wynikajacych
z zawartych z bankami uméw kredytowych. Umowy kredytowe zawarte przez spotki z Grupy
w zwigzku z realizacjg projektéow przewidujg, ze kwoty kredytéw mogg zostac¢ wykorzystane
jedynie na finansowanie kosztéw realizacji lub refinansowania inwestycji deweloperskiej, w
zwigzku z ktérym kredyt zostat udzielony.

Umowy kredytowe zawarte przez spétki z Grupy, co do zasady, zawierajg nastepujace zapisy:

e koniecznos¢ utrzymania statego depozytu srodkdw pienieznych,
e koniecznos¢ zawarcia umow cesji wierzytelnosci wynikajgcych z uméw z kontrahentami,
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e koniecznos¢ utrzymania zablokowanego rachunku pomocniczego na ktérym rozliczane
beda wptywy od kontrahentow,

e zakaz zaciggania oraz niedopuszczenie do powstania bez uprzedniej pisemnej zgody
kredytodawcy dodatkowych zobowigzan o charakterze finansowym, a w szczegdlnosci z
tytutu kredytu, pozyczki, gwarancji, poreczenia, oraz innych umoéow o charakterze
bilansowym i pozabilansowym,

e koniecznos¢ utrzymania wskazniku zdolnosci obstugi zadtuzenia zdefiniowanego przez
kredytobiorce,

e zakaz wyptacania i przekazywania w jakiejkolwiek formie w okresie obowigzywania
umowy bez uprzedniej zgody kredytodawcy, wspdlnikom ani innym uprawnionym
osobom jakichkolwiek kwot pienieznych tytutem dywidendy, zwrotu dopfat lub z
jakiegokolwiek innego  tytutu zZwigzanego z udziatem w kapitale
zaktadowym/podstawowym, jak réwniez zakaz przekazania tym osobom zadnych
innych swiadczen majgtkowych wynikajgcych z posiadanych przez nich udziatéow, akcji
lub innych uczestnictwa,

e zakaz dokonywania w okresie obowigzywania umowy jakichkolwiek sptat zobowigzan
(zapewnia pierwszenstwa w sptacie zobowigzan przed innymi zobowigzaniami), bez
uprzedniej pisemnej zgody kredytodawcy,

e zakaz udzielania w okresie obowigzywania umowy wsparcia finansowego podmiotom
trzecim, bez uprzedniej pisemnej zgody kredytodawcy.

Zapisy umow kredytowych w tym zakresie nie stanowig ograniczen majacych istotny wptyw na
dziatalnos$¢ operacyjng spdtek Grupy z wyjatkiem wskazanej wyzej umowy zawartej przez spétke
zalezng Emitenta — Marywilska 44.

10.5 Przewidywane zrodta funduszy potrzebnych do zrealizowania zobowigzan
przedstawionych w punkcie ,Inwestycje prowadzone na Date Prospektu i planowane na
przysztosc ...” (5.2.3) oraz ,,Opis planow inwestycyjnych Emitenta w srodki trwate” (8.1.3)

Na Date Prospektu Emitent nie przewiduje dokonania istotnych inwestycji w aktywa trwate, za
wyjatkiem kontynuowania rozbudowy hal handlowych spétki Marywilska 44 oraz pawilonu
handlowego w Rumi. Co do zasady, inwestycje w rzeczowe aktywa trwate i wartosci
niematerialne sg finansowane ze s$rodkdw wtasnych Grupy Kapitatowej Emitenta. Przy
rozbudowie hal handlowych spoétki Marywilska 44 Emitent planuje pozyskaé wiekszosé
wymaganych srodkdw w postaci zewnetrznego finansowania dtuznego (kredyt bankowy lub
emisja obligacji). Na Date Prospektu Emitent szacuje, iz ok. 70% catkowitych kosztéw
rozbudowy hal handlowych spétki Marywilska 44 bedzie pokryte z pozyskanego dituznego
finansowania zewnetrznego, pozostaty czes¢ bedg stanowic srodki wiasne.

W przysztosci Emitent planuje uzywanie finansowania zewnetrznego w podobnym stopniu, jak
to miato miejsce w ostatnich kilku latach. Dotyczy to zaréwno uzyskania dodatkowych kredytow
bankowych jak i finansowania pozyskanego w formie emisji obligacji. Emitent szacuje, ze wkfad
wiasny w realizowane w przysztosci projekty deweloperskie (prace budowlane i
wykonczeniowe) wyniesie ok. 20-30%, a pozostata cze$¢ bedzie pozyskana w formie
finansowania zewnetrznego.
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Tabela: Przewidywane zrédta funduszy do zrealizowania obecnie prowadzonych i planowanych na
przysztosé inwestycji

Przyszte inwestycje

fi ;

inansowanie 20-30%
wtasne
i ;

inansowanie 80-70%
zewnetrzne
Finansowanie 100%
razem

Zrédto: Emitent.
11. BADANIA | ROZWOJ, PATENTY I LICENCJE
11.1  Strategia badawczo-rozwojowa Emitenta za ostatnie 3 lata obrotowe

Ani Spdétka ani jej podmioty zalezne w okresie ostatnich 3 lat obrotowych nie
opracowywalty strategii badawczo-rozwojowej i nie wydatkowaty zadnych kwot na powyzsze
badania w okresie objetym historycznymi danymi finansowymi, jak réwniez nie sponsorowaty w
tym okresie takich dziatan. Spétka oraz jej podmioty zalezne nie prowadzity rowniez w tym
okresie zadnych prac badawczo-rozwojowych.

11.2 Patenty i licencje posiadane przez Emitenta

Emitent oraz jego podmioty zalezne nie prowadzi dziatalnosci w oparciu o patenty lub
licencje, z wytgczeniem licencji na programy komputerowe. Z tego powodu nie istnieje
uzaleznienie od ww. czynnikdow.

Zgodnie z o$wiadczeniem Zarzgdu Emitenta, Spdtka posiada licencje na wszystkie
programy komputerowe, z ktérych korzysta w biezgcej dziatalnosci gospodarczej.

Zarzad Emitenta os$wiadcza, iz wedtug jego najlepszej wiedzy Spdétka nie posiada innych
licencji istotnych dla jego dziatalnosci.

11.3 Znaki towarowe

Spoétka posiada prawo ochronne nr 227796 na znak towarowy - stowno graficzny ,, JHM
DEVELOPMENT”. Decyzje o udzieleniu prawa ochronnego Urzad Patentowy Rzeczypospolitej
Polskiej wydat w dniu 12.02.2010 roku.

Na podstawie art. 151 ustawy Prawo wtasnosci przemystowej, uprawniony z rejestracji
moze wskazaé, ze jego znak zostat zarejestrowany, poprzez umieszczenie w sgsiedztwie znaku

towarowego litery ,R” wpisanej w okrag.
Ponizej zaprezentowano zarejestrowany znak towarowy Emitenta:

JniVi

DEVELOPMENT
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12. INFORMACIA O TENDENCIACH

12.1 Najistotniejsze ostatnio wystepujace tendencje w produkcji, sprzedazy i zapasach oraz
kosztach i cenach sprzedazy za okres od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do
daty dokumentu rejestracyjnego

Dziatalno$¢ deweloperska prowadzona przez Emitenta obejmuje przede wszystkim sprzedaz
lokali mieszkalnych. Okres przygotowania i budowy nowych inwestycji mieszkaniowych trwa
okoto 24 miesiecy. W ocenie Emitenta w najblizszym okresie cykl ten nie ulegnie zmianie.

Koszty przygotowania i budowy nowych inwestycji mieszkaniowych uzaleznione sg przede
wszystkim od kosztéw ustug generalnego wykonawstwa. Od daty zakonczenia ostatniego roku
obrotowego do daty dokumentu rejestracyjnego Emitent nie odnotowat tendencji mogacych
wskazywac na istotny wzrost kosztow generalnego wykonawstwa.

Koszty zmienne ponoszone przez Emitenta obejmujg przede wszystkim koszty sprzedazy i
marketingu oraz koszty utrzymania inwestycji zrealizowanych. Od daty zakorczenia ostatniego
roku obrotowego do daty dokumentu rejestracyjnego wysokos¢ wydatkdw ponoszonych przez
Emitenta w tych obszarach utrzymywata sie na stabilnym poziomie i Emitent nie przewiduje ich
zmian w najblizszej przysztosci.

Wartos$¢ zapaséw posiadanych przez Emitenta od daty zakorfczenia ostatniego roku
obrotowego do daty dokumentu rejestracyjnego ulegta obnizeniu. Na dzierr 31.12.2013 Emitent
posiadat 443 gotowe lokale mieszkalne oraz 232 garaze i miejsca postojowe. Jednoczesnie w
realizacji znajdowato sie 235 lokali mieszkalnych oraz 53 garaze. tgcznie oferta Emitenta
obejmowata 678 lokali mieszkalnych oraz 285 garazy i miejsc postojowych. Na date dokumentu
rejestracyjnego Emitent posiadat 513 gotowych lokali mieszkalnych oraz 214 garazy i miejsc
postojowych.

Spadek wartosci zapaséw wynikat z zakoniczenia realizacji dwdch projektow deweloperskich, co
umozliwito finalizacje sprzedazy lokali mieszkalnych w ramach tych inwestycji. Jednoczesnie
Emitent podjat dziatania majgce na celu dalsze zmniejszanie wartosci zapaséw, w tym
uruchamianie kolejnych etapow inwestycyjnych dopiero po realizacji zatozonego poziomu
sprzedazy w poprzednim etapie inwestycji.

Sprzedaz realizowana przez Emitenta od daty zakoriczenia ostatniego roku obrotowego do daty
dokumentu rejestracyjnego istotnie wzrosta. W pierwszych trzech kwartatach ostatniego roku
obrotowego sprzedaz wyniosta 77 lokali mieszkalnych oraz 20 miejsc postojowych i garazy,
natomiast w pierwszych trzech kwartatach 2014 roku Emitent sprzedat 165 lokali mieszkalnych
oraz 75 miejsc postojowych i garazy. Wyiszy poziom sprzedazy wynikat miedzy innymi z
zakonczenia realizacji dwdch nowych projektéw deweloperskich oraz z pozytywnego wptywu
rzgdowego programu Mieszkanie dla Mtodych, umozliwiajgcego wielu klientom Emitenta zakup
lokalu mieszkalnego.

Na etapie realizacji inwestycji Emitent stosuje polityke cenowg majacg na celu zacheci¢ klientow
do zakupu juz na etapie budowy. Po oddaniu inwestycji do uzytkowaniu ceny ulegajg niewielkim
podwyzkom. Tym samym poziom cen transakcyjnych w dwoéch nowych projektach
deweloperskich ulegt niewielkiemu wzrostowi w stosunku do daty zakorczenia ostatniego roku
obrotowego. Wysokos$¢ cen w przypadku projektéw juz zrealizowanych zostata utrzymana na
stabilnym poziomie.
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12.2 Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementéw, zadan,
zobowigzan lub zdarzen, ktére wedle wszelkiego prawdopodobienstwa moga mieé¢ znaczacy
wptyw na perspektywy Spotki, przynajmniej do konca biezgcego roku obrotowego

Na Date Prospektu Emitent nie identyfikuje tendencji, niepewnych elementdéw, zadan,
zobowigzan ani zdarzen, ktére mogtyby mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Spotki.

13. PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw ani wynikéw szacunkowych.

14. ORGANY EMITENTA
14.1 Imiona i nazwiska, adresy miejsc pracy i funkcje w ramach Emitenta
14.1.1 Zarzad

Organem zarzadzajgcym Emitenta jest Zarzad.
Obecnie Zarzad Emitenta jest dwuosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu petni Pani Halina Mirgos.
Natomiast stanowisko Wiceprezesa Zarzgdu piastuje Pan Jerzy Mirgos.

Pani Halina Mirgos — Prezes Zarzadu

Pani Halina Mirgos zostata powotana na funkcje Prezesa Zarzadu Emitenta uchwatg
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow spétki JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0. nr 19/2010 z
dnia 24.11.2010 roku w przedmiocie przeksztatcenia w spoétke akcyjng, ktéra dziata pod firmg
JHM DEVELOPMENT S.A. - uchwata zostata zarejestrowana przez Sad Rejestrowy pod datg
10.12.2010 roku.

Kadencja Prezesa Zarzadu trwa do dnia 10.12.2015 roku. Mandat Prezesa Zarzgdu wygasnie
najpodzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
za 2015 rok obrotowy.

Pomiedzy Panig Haling Mirgos, a cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepuja powigzania
rodzinne. Zgodnie z oswiadczeniem Pani Haliny Mirgos Wiceprezes Zarzadu Emitenta — Pan
Jerzy Mirgos — jest jej synem. Pan Jerzy Mirgos posiada 5,65% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta.

Pani Halina Mirgos poza petnieniem funkcji Prezesa Zarzagdu Emitenta, jest rowniez Prezesem
Zarzadu nastepujgcych spétek: JHM 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach, JHM 2 Sp. z 0.0. z
siedzibg w Skierniewicach oraz JHM 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach. Pani Halina Mirgos
wykonuje wszystkie powyzsze funkcje pod adresem: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100
Skierniewice.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem Pani Halina Mirgos nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w organie podmiotu prowadzgcego
dziatalnos$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta.

Pani Halina Mirgos posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyta Szkote Gtéwng Gospodarstwa

Wiejskiego w Warszawie — Wydziat Ogrodniczy, uzyskujac tytut inzyniera ogrodnika. Ponadto
Pani Halina Mirgos uzyskata Certyfikat Kompetencji Zawodowych w Krajowym i
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Miedzynarodowym Transporcie Drogowym Rzeczy wydany przez Instytut Transportu
Samochodowego.

Doswiadczenie zawodowe:

1975 -1976 WZGS Skierniewice — Kierownik produkcji

1976 — 1983 Zaktad Miesny Rawa Mazowiecka — Kierownik obrotu

1984 - 1990 Urzad Miejski Skierniewice — Kierownik Wydziatu Handlu

1990 —1998 Urzad Miejski Skierniewice — Naczelnik Wydziatu Komunikacji

1999 - 2004 ,Sprawnos¢” Sp. z 0.0. w Skierniewicach — Prezes Zarzadu

2005 —-2012 MIRBUD S.A. — Prezes Zarzadu

2010 —do chwili  JHM DEVELOPMENT S.A. — Prezes Zarzadu
obecnej

2011 -dochwili  JHM 1 Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu
obecnej

2012 —do chwili  JHM 2 Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu
obecnej

2012 —do chwili  JHM 3 Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu
obecnej

Pani Halina Mirgos posiadata w okresie ostatnich 5 lat akcje MIRBUD S.A. — spotki publicznej
notowanej na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Pakiet akcji posiadanych
przez Panig Haline Mirgos nie przekracza 5% kapitatu zaktadowego, ani gtoséw na walnym
zgromadzeniu spotki MIRBUD S.A. Pani Halina Mirgos moze przeprowadzaé drobne transakcje
na akcjach notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Pani Halina Mirgos posiada 124.212 akcji Emitenta, co stanowi 0,18% w kapitale zaktadowym
Emitenta oraz posiada 0,18% gtosédw na walnym zgromadzeniu Emitenta. Pani Halina Mirgos nie
posiada Akcji posrednio. Ponadto Pani Halina Mirgos posiada 292.716 akcji Mirbud S.A., co
stanowi 0,35% kapitatu zaktadowego Mirbud S.A. oraz stanowi 0,35% gloséw na walnym
zgromadzeniu Mirbud S.A. Zgodnie z o$wiadczeniem Pani Haliny Mirgos jej syn — Jerzy Mirgos
posiada ponad 5% w kapitale zaktadowym Emitenta.

Pani Halina Mirgos oswiadczyta rowniez, ze jej syn — Jerzy Mirgos jest akcjonariuszem spotki
MIRBUD S.A. oraz GEMBALA HOLDINGS LTD z siedzibg w Nikozji (Cypr). Powyzsze spotki nie
prowadzg dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pani Halina Mirgos:

a) nie byta i nie jest, poza spétkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organdéw
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostata skazana prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

¢) nie petnita i nie petni funkcji cztonka organdéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktérych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

d) nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajgcych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,
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e) nie jest wpisana do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sagdowym.

Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Halinie Mirgos oficjalnych
oskarzen publicznych ani nie natozyty na nig sankgji.

Pani Halina Mirgos nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta ze stosunku pracy. Natomiast w
zwigzku z powotaniem jej na funkcje Prezesa Zarzadu uzyskuje sSwiadczenie pieniezne
w wysokosci 30.000 zt miesiecznie. Ponadto Pani Halina Mirgos otrzymuje $wiadczenia
pieniezne z tytutu petnienia funkcji w Prezesa Zarzagdu w spétce JHM 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Skierniewicach (300 zt miesiecznie) oraz w spétce JHM 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach
(300 zt miesiecznie).

Pan Jerzy Mirgos — Wiceprezes Zarzadu
Pan Jerzy Mirgos zostat powotany na funkcje Wiceprezesa Zarzadu Emitenta uchwata Rady
Nadzorczej Emitenta z dnia 19 czerwca 2012 roku.

Kadencja Wiceprezesa Zarzadu trwa do dnia 10.12.2015 roku. Mandat Wiceprezesa Zarzadu
wygasnie najpdzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za 2015 rok obrotowy.

Pomiedzy Panem Jerzym Mirgos, a cztonkami Rady Nadzorczej nie wystepujg powigzania
rodzinne. Zgodnie z oswiadczeniem Pana Jerzego Mirgos Prezes Zarzagdu Emitenta — Pani Halina
Mirgos — jest jego matka. Ponadto zgodnie z oswiadczeniem Pana Jerzego Mirgos, Pani Halina
Mirgos jest rowniez Prezesem Zarzgdu nastepujgcych spétek: JHM 1, JHM 2 oraz JHM 3.

Jednoczesnie Pan Jerzy Mirgos jest Prezesem Zarzadu spotki Mirbud S.A. Pan Jerzy Mirgos
wykonuje swoje funkcje w organie Emitenta oraz w spétce Mirbud S.A. pod adresem: ul. Unii
Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice. Ponadto zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pan Jerzy
Mirgos nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w
organie podmiotu prowadzgcego dziatalnos¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta.

Pan Jerzy Mirgos posiada wyksztatcenie srednie techniczne. Ukonczyt Technikum Budowlane w
Tomaszowie Mazowieckim. Pan Jerzy Mirgos posiada uprawnienia budowlane oraz certyfikat
kompetencji zawodowych w krajowym transporcie drogowym wydanym przez Instytut
Transportu Drogowego w Warszawie.

Doswiadczenie zawodowe:

1988 — P.P.H.U. MIRBUD Jerzy Mirgos w Skierniewicach — wtasna dziatalnos¢ gospodarcza
03.07.2009
01.05.1999 — ,MIRBUD” Sp. z 0.0. w Skierniewicach — Prezes Zarzadu
31.12.2001
01.12.2001 - MIRBUD-Bis Sp. z 0.0. w Skierniewicach — Prezes Zarzadu
31.03.2004
01.08.2002 - MIRBUD PLUS/MIRBUD Sp. z 0.0. w Skierniewicach — Prezes Zarzadu
31.06.2004
05.10.2004 - MIRBUD Sp. z 0.0. w Skierniewicach — Dyrektor Zarzadzajgcy/Generalny
22.12.2006
23.12.2006 - MIRBUD S.A. w Skierniewicach — Dyrektor Zarzadzajgcy/Generalny
nadal
19.06.2012 - JHM Development S.A. w Skierniewicach — Wiceprezes Zarzadu
nadal
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23.06.2012 - MIRBUD S.A. w Skierniewicach — Prezes Zarzadu
nadal

Pan Jerzy Mirgos bezposrednio posiada 3.906.824 Akcji Emitenta, co stanowi 5,65% w kapitale
zaktadowym oraz 5,65% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta. Pan Jerzy Mirgos nie
posiada Akcji posrednio.

Ponadto Pan Jerzy Mirgos posiada 32.464.577 akcji MIRBUD S.A. Pan Jerzy Mirgos moze
przeprowadzac transakcje na akcjach notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. Ponadto Pan Jerzy Mirgos oswiadczyt, ze jest jedynym wspdlnikiem spotki
GEMBALA HOLDINGS LTD z siedzibg w Nikozji (Cypr), posiadajgcym udziaty o wartosci 40.000 zt,
co stanowi 100% w kapitale zaktadowym oraz w liczbie gtoséw w zgromadzeniu wspdlnikow tej
spotki. Powyzsze spétki nie prowadzg dziatalnos$ci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pan Jerzy Mirgos:

a) nie byt i nie jest, poza spdétkami wskazanymi powyzej, cztonkiem organow
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

c) nie petnit i nie petni funkcji cztonka organdw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktdrych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

d) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajgcych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,

e) nie jest wpisany do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sagdowym.

Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Panu Jerzemu Mirgos
oficjalnych oskarzen publicznych ani nie natozyty na niego sankgji.

Pan Jerzy Mirgos nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta ze stosunku pracy. Natomiast
w zwigzku z powotaniem go na funkcje Wiceprezesa Zarzadu uzyskuje Swiadczenie pieniezne
w wysokosci 25.000 zt miesiecznie.

14.1.2 Rada Nadzorcza
Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza.
Obecnie w sktad Rady Nadzorczej wchodzg nastepujgce osoby:
a) Dariusz Jankowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
b) Agnieszka Bujnowska - Sekretarz Rady Nadzorczej
c¢) Waldemar Borzykowski — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
d) Agnieszka Mazur (z domu Jézwiak)
e) Andrzej Zakrzewski

f) Jarostaw Karasinski
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Pan Dariusz Jankowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Dariusz Jankowski zostat powotany na cztonka Rady Nadzorczej Emitenta uchwatg
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow spétki JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0. nr 19/2010 z
dnia 24.11.2010 r. w przedmiocie przeksztatcenia w spétke akcyjng, ktéra dziata pod firmg JHM
DEVELOPMENT S.A.

Kadencja cztonka Rady Nadzorczej trwa do dnia 10.12.2014 roku. Mandat cztonka Rady
Nadzorczej wygasnie najpdzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za 2014 rok obrotowy.

Pomiedzy Panem Dariuszem Jankowskim, a innymi cztonkami Rady Nadzorczej oraz cztonkami
Zarzadu nie wystepujg powigzania rodzinne.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pan Dariusz Jankowski nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w organie podmiotu prowadzacego
dziatalnos$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta.

Pan Dariusz Jankowski posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt Uniwersytet todzki — Wydziat
Prawa i Administracji, uzyskujgc tytut magistra prawa oraz Wydziat Filologiczny, na kierunku
filologia romanska, uzyskujgc tytut magistra filologii romanskiej. Dodatkowo Pan Dariusz
Jankowski ukonczyt aplikacje adwokacka.

Doswiadczenie zawodowe:

1998 — 2000 Uniwersytet £ddzki - Wydziat Filologiczny — doktorant

IV 2000 - IX 2001 Urzad Ochrony Panstwa — Delegatura w todzi — oficer $ledczy

X 2001 - 11 2004 Instytut Postepowania Twdrczego Sp. z 0.0. — lektor jezykdw obcych

112002 — VI 2007 Centrum Nauczania Jezykéw Obcych PROEUROPA S.C. Dariusz Jankowski, Adam Sitarek —
wspdlnik spotki cywilnej

2002 - VI 2007 Centrum Nauczania Jezykéw Obcych PROEUROPA Dariusz Jankowski — osoba prowadzaca
dziatalnos¢ gospodarcza

| 2003 - IX 2009 Centrum Rachunkowosci PROEUROPA Sp. z 0.0. - Prezes Zarzadu

2005 - do chwili Agencja Informacji i Posrednictwa Prawnego Lex Dariusz Jankowski - osoba prowadzaca
obecnej dziatalno$¢ gospodarcza
12006 — 2008 ,Lima Colection” Mariusz Lisik — prawnik
XIl 2006 — 2009 ,Trenkwalder & Partner” Sp. z 0.0. — prawnik

VIII 2006 - XI1 2006  J&L Creditor Zarzadzanie Wierzytelnosciami Sp. z 0.0. — Prezes Zarzgdu

12007 — X 2007 J&L Creditor Zarzadzanie Wierzytelnosciami Sp. z 0.0. — kierownik dziatu prawnego spotki

X11 2006 — I1 2008 MIRBUD S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

V 2008 - X 2010 SFMUiK SFMASZ Jan Dziedzic — prawnik

2010 — do chwili Kancelaria Adwokacka Adw. Dariusz Jankowski — wtasna praktyka adwokacka
obecnej

Pan Dariusz Jankowski prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg pod firmg Kancelaria Adwokacka Adw.
Dariusz Jankowski z siedzibg w todzi (90-410), przy ul. Piotrkowskiej 29. Pan Dariusz Jankowski
nie S$wiadczyt, ani nie swiadczy na rzecz Emitenta jakichkolwiek ustug.

Poza sprawowaniem funkcji cztonka Rady Nadzorczej w spétce JHM DEVELOPMENT S.A., Pan
Dariusz Jankowski zasiada w Radzie Nadzorczej spotki Marywilska 44, ktdra jest spdtka zalezna
w stosunku do Emitenta. Jednocze$nie Pan Dariusz Jankowski jest cztonkiem Rady Nadzorczej
spotki MIRBUD S.A. Wspomniane spotki nie prowadzg dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do dziatalnosci Emitenta.

Pan Dariusz Jankowski nie posiada Akcji Emitenta.

144



Pan Dariusz Jankowski posiadat w okresie ostatnich 5 lat akcje MIRBUD S.A. — spotki publicznej
notowanej na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Pakiet akcji posiadanych
przez Pana Dariusza Jankowskiego nie przekraczat 5% kapitatu zaktadowego, ani gtoséw na
walnym zgromadzeniu spétki MIRBUD S.A. Pan Dariusz Jankowski moze przeprowadzac
transakcje na akcjach notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A,,
ktorych taczna wartos¢ nie przekracza kwoty 5.000 euro rocznie. Pan Dariusz Jankowski nie
posiada akcji na innych gietdach Swiatowych.

Pan Dariusz Jankowski jest jedynym udziatowcem spétki Sequester Sp. z o0.0. z siedzibg w todzi.
Posiada ponadto 5 % udziatéw o facznej wartosci 12.500 zt w spoétce J&L Creditor Zarzadzanie
WierzytelnoSciami Sp. z 0.0. Powyzsze spotki nie prowadzg dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Emitenta.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pan Dariusz Jankowski:

a) nie byt i nie jest poza spoétkami wskazanymi powyzej cztonkiem organow
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzit dziatalnos$ci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

¢) nie petnit i nie petni funkcji cztonka organdw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktdrych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

d) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzgdzajgcych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,

e) nie jest wpisany do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sagdowym.

Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Panu Dariuszowi
Jankowskiemu oficjalnych oskarzen publicznych ani nie natozyty na niego sankgji.

Pan Dariusz Jankowski nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Z tytutu petnienia funkgcji
Przewodniczacego Rady Nadzorczej uzyskuje Swiadczenie pieniezne w wysokosci 1.500 zt
miesiecznie.

Pani Agnieszka Bujnowska — Sekretarz Rady Nadzorczej

Pani Agnieszka Bujnowska zostata powotana na cztonka Rady Nadzorczej Emitenta uchwata
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow spotki JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0. nr 19/2010 z
dnia 24.11.2010 r. w przedmiocie przeksztatcenia w spétke akcyjng, ktéra dziata pod firmg JHM
DEVELOPMENT S.A.

Kadencja cztonka Rady Nadzorczej trwa do dnia 10.12.2014 roku. Mandat cztonka Rady
Nadzorczej wygasnie najpdzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego

sprawozdanie finansowe za 2014 rok obrotowy.

Pomiedzy Panig Agnieszka Bujnowska, a innymi cztonkami Rady Nadzorczej oraz cztonkami
Zarzadu nie wystepujg powigzania rodzinne.
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Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pani Agnieszka Bujnowska nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w organie podmiotu prowadzgcego
dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta. Pani Agnieszka Bujnowska wykonuje swoje
funkcje w organach Emitenta oraz podmiotéw powigzanych pod adresem: ul. Unii Europejskiej
18, 96-100 Skierniewice.

Pani Agnieszka Bujnowska nie Swiadczyta, ani nie Swiadczy na rzecz Emitenta jakichkolwiek
ustug.

Pani Agnieszka Bujnowska posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyta Uniwersytet todzki —
Wydziat Zarzadzania (specjalnos¢: rachunkowos¢, analiza finansowa przedsiebiorstw), uzyskujgc
tytut magistra. Ponadto Pani Agnieszka Bujnowska ztozyta z wynikiem pozytywnym egzamin dla
cztonkoéw rad nadzorczych w spétkach Skarbu Panstwa (Dyplom Ministra Skarbu Panstwa nr
2262/2007). Dodatkowo Pani Agnieszka Bujnowska ukorczyta szkolenie Program Komitet
Audytu 2010, ktérego organizatorami byli Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
oraz Akademia Leona KoZminskiego.

Doswiadczenie zawodowe:

1990 —- 2000 SP ZOZ Szpital Kliniczny nr 4 Akademii Medycznej w todzi — pielegniarka

IX 2007 — X 2007 MIRBUD S.A. —referent do spraw sprzedazy
2007 — 2008 Osrodek Sportu i Rekreacji Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach — cztonek Rady Nadzorczej
2007 — 2008 Przedsiebiorstwo Ustug Renowacyjno-Konserwatorskich i Pogrzebowych ,,ARS” Sp. z 0.0. —

cztonek Rady Nadzorczej
X1 2006 — do chwili ~ MIRBUD S.A. — Sekretarz Rady Nadzorczej

obecnej
VI 2010 - do chwili Marywilska 44 — Sekretarz Rady Nadzorczej
obecnej
X 2010 - do chwili Przedsiebiorstwo Budowy Drég i Mostow Kobylarnia S.A. — cztonek Rady Nadzorczej
obecnej
2010 - do chwili JHM DEVELOPMENT S.A. — Sekretarz Rady Nadzorczej
obecnej
2011 -2012 Osrodek Sportu i Rekreacji Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach — cztonek Rady Nadzorczej
1112011 — do chwili Miejski Zaktad Komunikacji w Skierniewicach Sp. z 0.0. — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
obecnej
2013 Zaktad Wodociggéw i Kanalizacji WOD-KAN Sp. z o0.0. w Skierniewicach — cztonek Rady

Nadzorczej

Poza sprawowaniem funkcji cztonka Rady Nadzorczej w spétce JHM DEVELOPMENT S.A., Pani
Agnieszka Bujnowska sprawuje funkcje cztonka Rady Nadzorczej w spotce MIRBUD S.A., ktdra
jest spotkg dominujgcg w stosunku do Emitenta. Dodatkowo Pani Agnieszka Bujnowska zasiada
w radach nadzorczych spotek Marywilska 44, ktdra jest spotky zalezng w stosunku do Emitenta
oraz Przedsiebiorstwo Budowy Drég i Mostéw Sp. z o.0. z siedzibg w Kobylarni — cztonek Rady
Nadzorczej. Ponadto Pani Agnieszka Bujnowska w latach 2011-2012 petnita funkcje cztonka
Rady Nadzorczej spotki Osrodek Sportu i Rekreacji Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach, a w
2013 roku byta cztonkiem Rady Nadzorczej spétki Zaktad Wodociggdw i Kanalizacji WOD-KAN
Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach. Natomiast od marca 2011 roku Pani Agnieszka Bujnowska
petni funkcje Przewodniczacej Rady Nadzorczej spoétki Miejski Zaktad Komunikacji w
Skierniewicach Sp. z 0.0. Wszystkie ww. spétki nie prowadzg dziatalnosci konkurencyjnej w
stosunku do dziatalnosci Emitenta.

Pani Agnieszka Bujnowska posiada 8.000 Akcji Emitenta, co stanowi 0,012% w kapitale
zaktadowym Spétki oraz 0,012% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Emitenta.
Zgodnie z oswiadczeniem Pani Agnieszki Bujnowskiej nie istniejg zadne ograniczenia uzgodnione
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z osobami zarzadzajacymi, nadzorujgcymi, zatozycielami lub osobami zarzadzajgcymi wyzszego
szczebla posiadajgcymi powyzej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta w zakresie
zbywania posiadanych akcji Emitenta. Pakiet akcji posiadanych przez Panig Agnieszke
Bujnowska nie przekracza 5% kapitatu zaktadowego, ani gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta. Pani Agnieszka Bujnowska moze przeprowadza¢ drobne transakcje na akcjach
notowanych na Gietdzie Papieréw WartosSciowych w Warszawie S.A., ktérych tgczna wartosc nie
przekracza kwoty 5.000 euro rocznie. Pani Agnieszka Bujnowska nie posiada akcji na innych
gietdach sSwiatowych.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pani Agnieszka Bujnowska:

a) nie byta i nie jest poza spotkami wskazanymi powyzej cztonkiem organdéw
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostata skazana prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

c) nie petnita i nie petni funkcji cztonka organdéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktdérych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje, z wyjatkiem petnienia funkcji cztonka
Radny Nadzorczej w spodtce Osrodek Sportu i Rekreacji sp. z 0.0. z siedzibg w
Skierniewicach, ktéry w 2012 roku ulegt likwidacji zgodnie z uchwatg Rady Miasta
Skierniewice (data wykres$lenia z KRS —29.06.2012 r.),

d) nie otrzymata sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzgdzajgcych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,

e) nie jest wpisana do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sagdowym.

Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Pani Agnieszce Bujnowskiej
oficjalnych oskarzen publicznych, ani nie natozyty na nig sankcji.

Pani Agnieszka Bujnowska nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Z tytutu petnienia funkgc;ji
Sekretarza Rady Nadzorczej uzyskuje swiadczenie pieniezne w wysokosci 1.200 zt miesiecznie.

Ponadto z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej spotki Marywilska 44 Pani Agnieszka
Bujnowska otrzymuje wynagrodzenie w kwocie 1.200 zt miesiecznie.

Pan Waldemar Borzykowski — cztonek Rady Nadzorczej

Pan Waldemar Borzykowski zostat powotany na cztonka Rady Nadzorczej Emitenta uchwata
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki JHM DEVELOPMENT S.A. w
dniu20.05.2011 roku. Kadencja cztonka Rady Nadzorczej trwa do dnia 20.05.2015 roku. Mandat
cztonka Rady Nadzorczej wygasnie najpdzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za 2015 rok obrotowy.

Pomiedzy Panem Waldemarem Borzykowskim, a innymi cztonkami Rady Nadzorczej oraz
Prezesem Zarzadu nie wystepujg powigzania rodzinne.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pan Waldemar Borzykowski nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w organie podmiotu prowadzacego
dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta. Pan Waldemar Borzykowski jest takze
cztonkiem Rady Nadzorczej MIRBUD S.A. Pan Waldemar Borzykowski wykonuje swoje funkcje w
organach Emitenta oraz Mirbud S.A. pod adresem: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice.
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Pan Waldemar Borzykowski nie $wiadczyt, ani nie Swiadczy na rzecz Emitenta jakichkolwiek
ustug.

Pan Waldemar Borzykowski posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt Uniwersytet todzki w todzi

— Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny, kierunek Ekonomiki Przemystu. Uzyskat tytut magistra
ekonomii.

Doswiadczenie zawodowe:

1988- 1993 Przedsiebiorstwo Budowlane PREFABUD — Dyrektor Przedsiebiorstwa
1994 - 2007 Urzad Miasta Skierniewice - Skarbnik Miasta

20.05.2011 - do JHM DEVELOPMENT S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

chwili obecnej

17.06.2011 - do Mirbud S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

chwili obecnej

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pan Waldemar Borzykowski:

a) nie byt i nie jest poza spdétkami wskazanymi powyzej cztonkiem organdéw
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

c) nie petnit i nie petni funkcji cztonka organdw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktérych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

d) nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,

e) nie jest wpisany do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sagdowym.

Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Panu Waldemarowi
Borzykowskiemu oficjalnych oskarzen publicznych ani nie natozyty na niego sankgji.

Pan Waldemar Borzykowski nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Z tytutu petnienia
funkcji cztonka Rady Nadzorczej uzyskuje Swiadczenie pieniezne w wysokosci 1.000 zt
miesiecznie.

Pani Agnieszka Mazur (z domu Jéiwiak) — cztonek Rady Nadzorczej

Pani Agnieszka Mazur zostata powotana na cztonka Rady Nadzorczej Emitenta uchwatg
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Emitenta nr VI/2011 z dnia 23.02.2011 roku.

Kadencja cztonka Rady Nadzorczej trwa do dnia 23.02.2015 roku. Mandat cztonka Rady

Nadzorczej wygasnie najpdziniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za 2015 rok obrotowy.
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Pomiedzy Panig Agnieszka Mazur, a innymi cztonkami Rady Nadzorczej oraz cztonkami Zarzadu
nie wystepujg powigzania rodzinne.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pani Agnieszka Mazur nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w organie podmiotu prowadzgcego
dziatalnos$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta.

Pani Agnieszka Mazur posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyta Wyzszg Szkote Handlu i Prawa
im. Ryszarda tazarskiego w Warszawie (wydziat prawa), uzyskujac tytut magistra. Ponadto, Pani
Agnieszka Mazur ukonczyta Podyplomowe Studium Prawa Handlowego na Uniwersytecie
Mikotaja Kopernika w Toruniu (Wydziat Prawa i Administracji) oraz Sommerschule zum
deutschen und europaischen Recht der Friedrich-Schiller-Universitat Jena. Dodatkowo Pani
Agnieszka Mazur ukonczyta Studium Prawa Niemieckiego i Europejskiego przy WSHiP, a takze
odbyta szkolenie: Zarzgdzanie kontraktem zgodnie z warunkami FIDIC. Ponadto obecnie Pani
Agnieszka Mazur odbywa aplikacje radcowskg przy Okregowej Izbie Radcéw Prawnych w todzi
(I rok).

Doswiadczenie zawodowe:

2004-2005 Haarmann Hemmelrath & Partner Wirtchaftspriifung Sp. z 0.0. w Warszawie - Asystent
2005-2006 Kancelaria prawna Hemmelrath K.Korszyriska Sp.k. w Warszawie - Asystent w dziale prawnym
2007 - do chwili MIRBUD S.A. — Prawnik
obecnej
2011 - do chwili JHM DEVELOPMENT S.A. — cztonek Rady Nadzorczej
obecnej

Pani Agnieszka Mazur jest zatrudniona na umowe o prace w przedsiebiorstwie MIRBUD S.A,,
z siedzibg w Skierniewicach (96-100), przy ul. Unii Europejskiej 18. Na podstawie umowy o prace
Pani Agnieszka Mazur jest zatrudniona na stanowisku prawnika w Dziale Prawnym Mirbud S.A.
Stanowisko to nie charakteryzuje sie bezposrednig podlegtoscig cztonkowi Zarzagdu Mirbud S.A.
Pani Agnieszka Mazur nie swiadczyta, ani nie Swiadczy na rzecz Emitenta jakichkolwiek ustug.

Pani Agnieszka Mazur w okresie ostatnich 5 lat nie posiadata akcji lub udziatéw innych spotek
z wyjatkiem akcji MIRBUD S.A.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pani Agnieszka Mazur:

a) poza zasiadaniem w Radzie Nadzorczej Emitenta, nie byta i nie jest cztonkiem organéw
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspdlnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostata skazana prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

c) nie petnita i nie petni funkcji cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktdrych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

d) nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajgcych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,

e) nie jest wpisana do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sadowym.
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Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Pani Agnieszce Mazur
oficjalnych oskarzen publicznych, ani nie natozyty na nig sankcji.

Pani Agnieszka Mazur nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Z tytutu petnienia funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej uzyskuje swiadczenie pieniezne w wysokosci 1.000 zt miesiecznie.

Pan Andrzej Zakrzewski — cztonek Rady Nadzorczej

Pan Andrzej Zakrzewski zostat powotany na cztonka Rady Nadzorczej Emitenta uchwatg
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Emitenta nr VI/2011 z dnia 23.02.2011 roku.

Kadencja cztonka Rady Nadzorczej trwa do dnia 23.02.2015 roku. Mandat cztonka Rady
Nadzorczej wygasnie najpdzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za 2015 rok obrotowy.

Pomiedzy Panem Andrzejem Zakrzewskim, a innymi cztonkami Rady Nadzorczej oraz cztonkami
Zarzadu nie wystepujg powigzania rodzinne.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pan Andrzej Zakrzewski nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w organie podmiotu prowadzacego
dziaftalnos$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta.

Pan Andrzej Zakrzewski posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt Wojskowg Akademie
Techniczng im. Jarostawa Dabrowskiego w Warszawie (Wydziat Mechaniczny - kierunek:
mechanika i budowa maszyn, specjalno$¢: urzadzenia i zastosowania materiatéw pednych i
smaréw). Uzyskat tytut magistra inzyniera.

Doswiadczenie zawodowe:

1978-1983 Fabryka Urzadzen Odlewniczych FUMOS Skierniewice — Technolog
1983-1988 Zaktad Inwestycji i Budownictwa Skierniewice — Kierownik Grupy Robot
1988-1990 ZPOW Hortex Skierniewice — Inspektor Nadzoru Inwestycyjnego

Dziatalno$¢ gospodarcza Skierniewice - Zaktad Instalacji Sanitarnych Andrzej Zakrzewski,

1990-1994 Andrzej Zareba — wspotwtiasciciel
1994-1998 P.P.H.U. Mirbud Skierniewice — Specjalista ds. handlu i zaopatrzenia
1999-2002 Mostostal Floors & Sernice Warszawa — Doradca Techniczny
2002-2003 Tedex QOil Piaseczno — Doradca Techniczny
2004-2004 ZPHU M.J. Chojecki Skierniewice — Dyrektor Produkcji
2004 -VI11.2008 Interoil M.K.A. Skorupa Sieradz — Regionalny Przedstawiciel Handlowy
2006 — do chwili MIRBUD S.A. — cztonek Rady Nadzorczej
obecnej
2008 do chwili Przedsiebiorstwo Handlowe PADER Sp. z 0.0. Hurtowa Sprzedaz Paliw Warszawa — Inzynier
obecnej sprzedazy
2011 - do chwili JHM DEVELOPMENT S.A. — cztonek Rady Nadzorczej
obecnej

Pan Andrzej Zakrzewski jest zatrudniony na umowe o prace w Przedsiebiorstwie Handlowym
PADER Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie (00-961), przy ul. Fort Wola 22.

Poza sprawowaniem funkcji cztonka Rady Nadzorczej w spétce JHM DEVELOPMENT S.A., Pan
Andrzej Zakrzewski sprawuje funkcje cztonka Rady Nadzorczej w spdétce MIRBUD S.A. Pan
Andrzej Zakrzewski nie Swiadczyt, ani nie Swiadczy na rzecz Emitenta jakichkolwiek ustug.
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MIRBUD S.A. oraz inne podmioty, z ktorymi wspdtpracuje lub jest zwigzany Pan Andrzej
Zakrzewski nie prowadzg dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pan Andrzej Zakrzewski:

a) nie byt i nie jest poza spdétkami wskazanymi powyzej cztonkiem organdéw
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

c) nie petnit i nie petni funkcji cztonka organdw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktérych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

d) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajgcych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,

e) nie jest wpisany do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sagdowym.

Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Panu Andrzejowi
Zakrzewskiemu oficjalnych oskarzen publicznych, ani nie natozyty na niego sankcji.

Pan Andrzej Zakrzewski nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Z tytutu petnienia funkgcji
Cztonka Rady Nadzorczej uzyskuje swiadczenie pieniezne w wysokosci 1.000 zt miesiecznie.

Pan Jarostaw Karasinski — cztonek Rady Nadzorczej

Pan Jarostaw Karasinski zostat powotany na cztonka Rady Nadzorczej Emitenta uchwatg nr
17/2012 z dnia 19.06.2012 roku.

Kadencja cztonka Rady Nadzorczej trwa do dnia 19.06.2016 roku. Mandat cztonka Rady
Nadzorczej wygasnie najpdzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za 2016 rok obrotowy.

Pomiedzy Panem Jarostawem Karasinskim, a innymi cztonkami Rady Nadzorczej oraz cztonkami
Zarzadu nie wystepujg powigzania rodzinne.

Zgodnie ze ztozonym os$wiadczeniem Pan Jarostaw Karasidski nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Emitenta, ani nie zasiada w organie podmiotu prowadzacego
dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta. Pan Jarostaw Karasifnski posiada
wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt Wyiszg Szkote Morska w Gdyni (obecnie Akademia Morska w
Gdyni) - Wydziat Nawigacji. Ponadto Pan Jarostaw Karasinski ztozyt z wynikiem pozytywnym
egzamin dla kandydatéw na cztonkdw rad nadzorczych w spétkach Skarbu Panstwa.
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Doswiadczenie zawodowe:

09.1992-06.1994

Maersk Poland Sp. z 0.0. — analityk stawek frachtowych

06.1994-06.1996

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

07.1996-08.2000

Access/Rotschild Corporate Finance — Wicedyrektor Corporate Finance

12.1999- do chwili
obecnej

Robinzone Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

08.2000-07.2002

Wirtualna Polska S.A. — dyrektor ds. rozwoju

11.2002-09.2004

Grupa Brasco Sp. z 0.0. — kontroler finansowy

27.05.2010 - do
chwili obecnej

Projprzem S.A. — sekretarz Rady Nadzorczej

28.03.2011 -
22.03.2012

Bomi S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

05.04.2012 —do

Armatura Krakow S.A. — cztonek Rady Nadzorczej

chwili obecnej

19.06.2012 —do

" . JHM Development S.A. — cztonek Rady Nadzorczej
chwili obecnej

12.04.2013 - do

Globe Trade Centre S.A. — cztonek Rady Nadzorczej
chwili obecnej

Poza sprawowaniem funkcji cztonka Rady Nadzorczej w spotce JHM DEVELOPMENT S.A., Pan
Jarostaw Karasinski jest Prezesem Zarzadu spotki Robinzone Sp. z 0.0., a takze sekretarzem Rady
Nadzorczej spotki Projprzem S.A. (od dnia 27.05.2010 r. do chwili obecnej), cztonkiem Rady
Nadzorczej spétki Armatura Krakéw S.A. (od dnia 05.04.2012 r. do chwili obecnej), cztonkiem
Rady Nadzorczej spétki Globe Trade Centre S.A. (od dnia 12.04.2013 r. do chwili obecnej).
Ponadto w okresie od dnia 28.03.2011 r. do dnia 22.03.2012 r. byt cztonkiem Rady Nadzorczej
spotki Bomi S.A.

Pan Jarostaw Karasinski wykonuje swoje funkcje w Jozefostawiu (05-500), przy ul. Bretanii 7H.

Zgodnie z os$wiadczeniem Pana Jarostawa Karasiiskiego powyzsze spétki nie prowadza
dziaftalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci Emitenta. Pan Jarostaw Karasinski nie
Swiadczyt, ani nie $wiadczy na rzecz Emitenta jakichkolwiek ustug.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem w okresie ostatnich 5 lat Pan Jarostaw Karasinski:

a) nie byt i nie jest poza spdétkami wskazanymi powyzej cztonkiem organéw
administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych ani wspélnikiem w innych spétkach
kapitatowych lub osobowych, ani nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku
do Emitenta,

b) nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem za przestepstwo oszustwa,

c) nie petnit i nie petni funkcji cztonka organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych w podmiotach, w stosunku do ktdrych ogtoszono upadtosé, ustanowiono
zarzad komisaryczny lub otwarto likwidacje,

d) nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajgcych lub nadzorczych Emitenta i jakiegokolwiek innego podmiotu ani zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek innego podmiotu,

e) nie jest wpisany do Rejestru Dtuznikéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie
ustawy o Krajowym Rejestrze Sadowym.
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Ponadto, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich 5 lat organy ustawowe lub
regulacyjne (w tym organizacje zawodowe) nie wnosity przeciwko Panu Jarostawowi
Karasinskiemu oficjalnych oskarzen publicznych, ani nie natozyty na niego sankcji.

Pan Jarostaw Karasinski nie posiada akcji Emitenta.

Pan Jarostaw Karasinski nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Z tytutu petnienia funkgcji
Cztonka Rady Nadzorczej uzyskuje swiadczenie pieniezne w wysokosci 1.000 zt miesiecznie.

14.2  Konflikt interesow w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych oraz
wsrod osdb zarzadzajacych wyiszego szczebla

Nie istniejg zadne konflikty intereséw u oséb wskazanych w pozycji 14.1 pomiedzy ich
obowigzkami wobec Emitenta, a ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami. Zadna z
0s6b wskazanych w pkt 14.1 nie prowadzi takze jakiejkolwiek dziatalnosci konkurencyjnej
wobec Emitenta.

Nie istnieja zadne umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami,
dostawcami lub innymi osobami, na mocy ktérych osoby opisane w pozycji 14.1 zostaty
wybrane na cztonkdw organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych albo na
osoby zarzadzajace wyzszego szczebla.

Nie zostaty uzgodnione przez osoby, o ktdrych mowa w pozycji 14.1, zadne ograniczenia w
zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez nie papieréow wartosciowych Emitenta.

Pomiedzy Prezesem Zarzadu, tj. Panig Haling Mirgos a Wiceprezesem Zarzadu, tj. Panem Jerzym
Mirgos wystepujg powigzania rodzinne. Pani Halina Mirgos jest matkg Pana Jerzego Mirgos.

Nie istnieje konflikt pomiedzy obowigzkami Pani Haliny Mirgos lub Pana Jerzego Mirgos wobec
Spotki, a ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

15. WYNAGRODZENIA | INNE SWIADCZENIA

15.1 Wynagrodzenia dla oséb wchodzacych w sktad organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta

Tabela: Wynagrodzenie brutto i inne swiadczenia wyptacone cztonkom organdw zarzadzajgcych w 2013
roku (w tys. zt)

L.p. Imie i nazwisko Wynagrodzenie z tytutu Wynagrodzenie Inne Razem
pefnienia funkcji z tytutu umowy
w Zarzadzie 0 prace
1 Halina Mirgos 360.000,00 0,00 0,00 360.000,00
2 Jerzy Mirgos 300.000,00 0,00 0,00 300.000,00

Zrédto: Emitent

Cztonkowie Zarzadu Emitenta nie otrzymuja zadnej czesci wynagrodzenia na podstawie planu premii
badz podziatu w zyskach Emitenta, ani tez w formie opcji na akcje. Cztonkowie Zarzadu Emitenta nie
otrzymuja rowniez zadnej czesci wynagrodzenia w formie swiadczen w naturze, ani innych swiadczen
niepienieznych.

Tabela: Wynagrodzenie brutto i inne Swiadczenia wyptacone cztonkom organéw nadzorujgcych w 2013
roku (w tys. zt)

L.p. Imig i nazwisko Wynagrodzenie z tytutu Wynagrodzenie Inne Razem
petnienia funkcji cztonka Rady z tytutu umowy
Nadzorczej 0 prace
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1 Dariusz Jankowski 18.000,00 0,00 0,00 18.000,00
2 Agnieszka Bujnowska 14.400,00 0,00 0,00 14.400,00
3 Waldemar Borzykowski 12.000,00 0,00 0,00 12.000,00
4 Agnieszka Mazur 11.903,23 0,00 0,00 11.903,23
5 Andrzej Zakrzewski 12.000,00 0,00 0,00 12.000,00
6 Jarostaw Karasiriski 12.000,00 0,00 0,00 12.000,00

Zrédto: Emitent

Cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie otrzymujg zadnej czesci wynagrodzenia na podstawie
planu premii badZ podziatu w zyskach Emitenta, ani tez w formie opcji na akcje. Cztonkowie
Rady Nadzorczej Emitenta nie otrzymujg rowniez zadnej czesci wynagrodzenia w formie
Swiadczen w naturze, ani innych $wiadczen niepienieznych.

15.2  Ogodlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty zalezne
na swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne $wiadczenia

Emitent ani jego podmioty zalezne nie wydzielaty ani nie gromadzity zadnych kwot na
Swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne w zadnym z lat objetych historycznymi
informacjami finansowymi.

16. PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO |
NADZORUJACEGO

16.1 Data zakorniczenia obecnej kadencji oraz okres, przez jaki cztonkowie organéow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorujacych sprawowali swoje funkcje

16.1.1 Zarzad

Cztonkéw Zarzadu lub caty Zarzad powotuje Rada Nadzorcza na wspdlng kadencje.
Liczbe cztonkédw Zarzadu okresla uchwata Rady Nadzorczej. Sktad i liczba cztonkéw pierwszego
Zarzadu zostat ustalony uchwata Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw spétki JHM
Development Sp. z 0.0. nr 19/2010 z dnia 24.11.2010 roku w przedmiocie przeksztatcenia
Emitenta w spoétke akcyjng. W sktad pierwszego Zarzgdu powotano na funkcje Prezesa Zarzadu
Panig Haline Mirgos.

Obecnie sktad Zarzadu Emitenta jest dwuosobowy. Oprdcz Pani Haliny Mirgos, w jego
sktad wchodzi Wiceprezes Zarzadu Pan Jerzy Mirgos, ktory funkcje te petni od dnia 19.06.2012
roku do chwili obecnej.

Kadencja Zarzadu trwa 5 lat. Wspdlna kadencja Zarzagdu uptywa w dniu 10.12.2015
roku.

16.1.2 Rada Nadzorcza

Wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej dokonuje Walne Zgromadzenie na indywidualng
kadencje, trwajaca 4 lata od daty powotania.

Pan Dariusz Jankowski petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej od dnia 10.12.2010 roku
do chwili obecnej. Kadencja Pana Dariusza Jankowskiego trwa do 10.12.2014 roku.

Pani Agnieszka Bujnowska petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej od dnia 10.12.2010
roku do chwili obecnej. Kadencja Pani Agnieszki Bujnowskiej trwa do 10.12.2014 roku.
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Pani Agnieszka Mazur petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej od dnia 22.02.2011 roku
do chwili obecnej. Kadencja Pani Agnieszki Mazur trwa do 22 lutego 2015 roku.

Pan Andrzej Zakrzewski petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej od dnia 22.02.2011 roku
do chwili obecnej. Kadencja Pana Andrzeja Zakrzewskiego trwa do 22.02.2015 roku.

Pan Waldemar Borzykowski petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej od dnia 20.05.2011
roku do chwili obecnej. Kadencja Pana Waldemara Borzykowskiego trwa do 20.05.2015 roku.

Pan Jarostaw Karasinski petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej od dnia 19.06.2012 roku
do chwili obecnej. Kadencja Pana Jarostawa Karasinskiego trwa do 19.06.2016 roku.

16.2 Informacje o umowach o sSwiadczenie ustug cztonkéw organéw administracyjnych,
zarzgdzajacych i nadzorujacych z Emitentem lub ktérymkolwiek z jego podmiotow
zaleznych, okreslajgcych swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy

Nie istniejg takie umowy.

16.3 Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta, dane komisji oraz
podsumowanie zasad funkcjonowania tych komisji

W Spoétce funkcjonuje Komitet ds. Audytu. Komitet Audytu powotany zostat na
posiedzeniu Rady Nadzorczej uchwatg nr XXX/2012 z dnia 25.09.2012 roku, w nastepujgcym
sktadzie osobowym:

1. Waldemar Borzykowski - Przewodniczacy
2. Jarostaw Karasinski - Cztonek
3. Agnieszka Mazur - Sekretarz

Komitet Audytu obraduje na posiedzeniach. Dokumentacja dotyczgca posiedzen
Komitetu, to jest dowody zwotania posiedzen, protokoty, podjete uchwaty wraz z zatgcznikami
przechowywane sg w siedzibie Spotki.

Komitet Audytu przeprowadza kontrole w nastepujacych obszarach:

1. Oceny niezaleznosci audytu zewnetrznego;

2. Omoéwienia przez biegtego rewidenta przebiegu badania rocznych sprawozdan
finansowych;

3. Omoéwienia projektéw rocznych sprawozdan finansowych (jednostkowego i
skonsolidowanego) oraz sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej;

4. Omowienia listy korekt proponowanych przez biegtego rewidenta;

5. Zapoznania sie z Raportem i opinig audytora zewnetrznego z badania sprawozdania
finansowego Spotki i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
za miniony rok obrotowy;

6. Rekomendacji dla Rady Nadzorczej w przedmiocie wydania opinii dla Walnego
Zgromadzenia w sprawie zbadanych przez audytora zewnetrznego sprawozdan
finansowych;

7. Oceny pracy zewnetrznego audytora badajgcego sprawozdania finansowe Spotki oraz
Grupy Kapitatowej sporzgdzone za miniony rok obrotowy;

8. Omdwienia spraw dotyczgcych stosowanych technologii informatycznych, mobilnych
urzadzen oraz bezpieczenstwa danych;

9. Rekomendacji dla Rady Nadzorczej odnosnie wyboru podmiotu do przeprowadzenia
przegladu pétrocznego i badania sprawozdan finansowych Spoétki i Grupy Kapitatowej za
miniony rok obrotowy;
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10. Omdwienia okresowych sprawozdan finansowych (jednostkowego i skonsolidowanego)
oraz sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej za minione potrocze;

11. Omdwienia przyjetych w Spdtce zasad identyfikacji i oceny ryzyka;

12. Omowienia spraw dotyczacych stosowanych technologii informatycznych, mobilnych
urzadzen oraz bezpieczenstwa danych.

W komitecie audytu osobg niezalezng i posiadajgcg kwalifikacje z dziedziny rachunkowosci
W rozumieniu art. 86 ust. 4 Ustawy o biegtych rewidentach jest Pan Jarostaw Karasinski.

W najblizszym czasie Emitent nie przewiduje powotania komisji ds. wynagrodzen.
16.4 Oswiadczenie na temat stosowania przez Emitenta procedur tadu korporacyjnego

Emitent od dnia notowan jego akcji na rynku regulowanym stosuje zasady corporate
governance okreslone w zbiorze: ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” z ponizszymi
wyjasnieniami:

e zasady ujetej w czesci | pkt 12 Dobrych Praktyk dotyczacej zapewnienia akcjonariuszom
mozliwosci wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego
zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu
Srodkow komunikacji elektronicznej,

e zasady ujetej w czesci Il pkt 1, ppkt 9a Dobrych Praktyk o prowadzeniu przez Spoétke
korporacyjnej strony internetowe] i zamieszczaniu na niej, oprécz informacji wymaganych
przez przepisy prawa, zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub
wideo.

e zasady ujetej w czesci IV pkt 10 Dobrych Praktyk dotyczacej zapewnienia przez Emitenta
akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1. transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2. dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg
wypowiada¢ sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz
miejsce obrad.

Zdaniem Emitenta dotychczasowa forma organizacji obrad walnego zgromadzenia w sposdb
wystarczajgcy zabezpiecza interesy wszystkich akcjonariuszy.

Aktualnie Statut Emitenta nie umozliwia akcjonariuszom ich aktywnego uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, w tym
mozliwosci wypowiadania sie akcjonariusza przebywajgcego w innym miejscu niz miejsce
posiedzenia (komunikacja dwustronna) oraz transmisji on-line obrad walnego zgromadzenia.

Wytaczajgc stosowanie powyzszych zasad Emitent kieruje sie:

e zagrozeniami natury prawnej, ktdore mogg mie¢ wptyw na niezaktécony przebieg walnego
zgromadzenia oraz rzetelny przeptyw informacji podczas takiej komunikacji.

e koniecznoscig zabezpieczenia ciggtego i nieprzerwanego strumienia transmisji on-line w obie
strony, co z ekonomicznego punktu widzenia wigze sie z koniecznoscia ponoszenia
dodatkowych znacznych kosztéw zwigzanych w organizacjg zaplecza teletechnicznego.

e wolg zabezpieczenia wizerunku osdb biorgcych udziat w walnym zgromadzeniu.

Emitent nadto informuje, ze obecnie nie zamieszcza na swojej stronie internetowej zapisu
z przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo, po jego zakornczeniu,
zgodnie z zasadg zawartg w czesci Il pkt 9a Dobrych Praktyk. Emitent na biezaco informuje o
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niestosowaniu powyzszej zasady. Realizacja wspomnianej zasady wigze sie z koniecznoscig
spetnienia wymagan technicznych w tym koniecznosci przebudowania strony internetowe;j

Emitenta.

Emitent planuje rozpoczecie prac zwigzanych wprowadzeniem ww. zasady na poczatku 2015
roku, tak aby stosowanie tej zasady bylo mozliwe nie pdzniej niz na zwyczajnym walnym
zgromadzeniu Spoftki, zatwierdzajgcym sprawozdanie finansowe Emitenta za 2015 roku.

Zgodnie z zasadami dotyczgcymi dobrych praktyk stosowanych przez cztonkéw rad nadzorczych
Zarzad Emitenta informuje, ze cztonkami Rady Nadzorczej spetniajgcymi warunki niezaleznosci

sg: Pan Waldemar Borzykowski oraz Pan Jarostaw Karasinski.

17. PRACOWNICY

171

Liczba pracownikéw w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

Na Date Prospektu Emitent zatrudnia 19 oséb na podstawie umoéw o prace.

Tabela: Zatrudnienie w przedsiebiorstwie Emitenta

Stan na dzien Liczba zatrudnionych

31 grudnia 2011 r. 21

31 grudnia 2012 r. 18

31 grudnia 2013 . 17

Dzien Prospektu 19

Zrédto: Emitent

Tabela. Zatrudnienie w podziale na formy $wiadczenia pracy

Stan na dzien Umowa o prace Umowa zlecenia Umowa o dzieto

31 grudnia 2011 r. 21 - -
31 grudnia 2012 r. 18 1 1
31 grudnia 2013 r. 17 2 -
Dzierh Prospektu 19 2 -
Zrédto: Emitent

Tabela. Zatrudnienie w podziale na wyksztatcenie pracownikow

Stan na dzien Srednie ogdine Policealne Wyzsze
31 grudnia 2011 r. 3 1 17

31 grudnia 2012 . 3 2 13

31 grudnia 2013 r. 3 2 12
Dzien Prospektu 3 1 15

Zrédto: Emitent

Tabela. Zatrudnienie w podziale na podstawowe kategorie dziatalno$ci

Stan na dzien

Zarzad i kierownictwo

Administracja Kadra inzynieryjna

31 grudnia 2011 r. 10 11 -

31 grudnia 2012 r. 9 9 -

31 grudnia 2013 r. 10 7 -
Dzierh Prospektu 12 7 -
Zrédto: Emitent

Tabela. Zatrudnienie w podziale na wiek

Stan na dzien 19-30 lat 31-40 lat 41-50 lat
31 grudnia 2011 r. 6 5 5
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31 grudnia 2012 r. 3 7 2

31 grudnia 2013 r. 2 7 2

Dzien Prospektu 3 7 3

Zrédto: Emitent

Tabela. Stopien ptynnosci kadr w przedsiebiorstwie Emitenta

Rok Liczba zatrudnionych Liczba zwolnionych
2011 10 4
2012 6 9
2013 - 1
Dzien Prospektu 5 3

Zrédto: Emitent

Wiekszo$¢ pracownikéw Emitenta wykonuje prace w jego siedzibie, tj. w Skierniewicach
przy ul. Unii Europejskiej 18.

17.1.1 Pracownicy w podmiotach zaleznych od Emitenta

Tabela. Liczba zatrudnionych przez Marywilska 44

Stan na dzien Liczba zatrudnionych Razem
Umowa o prace Z innego tytutu

31 grudnia 2013 r. 13 1 14

Data Prospektu 12 1 13

Zrédto: Marywilska 44
Pracownicy spotki Marywilska 44 wykonujg prace, co do zasady w jej siedzibie, tj. w
Warszawie przy ul. Marywilskiej 44.

Tabela. Liczba zatrudnionych przez JHM 1 Sp. z 0.0.

Stan na dzien Liczba zatrudnionych Razem
Umowa o prace Z innego tytutu

31 grudnia 2013 r. 1 0 1

Data Prospektu 1 0 1

Zrédto: JHM 1 Sp. z o.o.

Pracownicy spdtki JHM 1 Sp. z 0.0. wykonujg prace, co do zasady w jej siedzibie, tj. w
Skierniewicach przy ul. Unii Europejskiej 18.

Tabela. Liczba zatrudnionych przez JHM 2 Sp. z o.0.

Stan na dzien Liczba zatrudnionych Razem
Umowa o prace Z innego tytutu

31 grudnia 2013 r. 1 0 1

Data Prospektu 1 0 1

Zrédto: JHM 2 Sp. z o.o.

Pracownicy spotki JHM 2 Sp. z 0.0. wykonujg prace, co do zasady w jej siedzibie, tj. w
Skierniewicach przy ul. Unii Europejskiej 18.

Tabela. Liczba zatrudnionych przez JHM 3 Sp. z 0.0.
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Stan na dzien Liczba zatrudnionych Razem

Umowa o prace Z innego tytutu
31 grudnia 2013 r. 0 0 0
Data Prospektu 0 0 0

Zrédto: JHM 3 Sp. z o.o.

17.2 Informacje o posiadanych przez cztonkéw organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych
akcjach i opcjach na akcje Emitenta

17.2.1 Zarzad Emitenta

Na Date Prospektu cztonkowie Zarzadu Emitenta nie posiadajg opcji na akcje Emitenta,
posiadajg jednak akcje Spotki. Prezes Zarzadu Pani Halina Mirgos bezposrednio posiada 124.212
Akcji, co stanowi 0,18% w kapitale zaktadowym Emitenta oraz 0,18% gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta. Pani Halina Mirgosnie posiada posrednio Akcji. Natomiast Wiceprezes
Zarzadu Pan Jerzy Mirgos bezposrednio posiada 3.906.824 Akcji, co stanowi 5,65% w kapitale
zaktadowym Emitenta oraz 5,65% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta. Pan JerzyMirgos
nie posiada posrednio Akcji.

17.2.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Na Date Prospektu jeden z szesciu cztonkdw Rady Nadzorczej posiada akcje Emitenta.
Pani Agnieszka Bujnowska posiada 8.000 Akcji Emitenta. Zaden z cztonkéw Rady Nadzorczej nie
posiada opcji na akcje Emitenta.

17.3  Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta

Na Date Prospektu brak jest jakichkolwiek ustalen dotyczacych uczestnictwa
pracownikéw w kapitale Emitenta. Pracownicy nie posiadajg opcji na akcje Emitenta. Nie zostat
tez ustanowiony program motywacyjny, ktory przyznawatby prawo do objecia Akcji Emitenta
pracownikom Spotki lub osobom bedgcym cztonkami organdw zarzadzajacych, nadzorczych i
administracyjnych.

18. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

18.1 W zakresie znanym Emitentowi, informacje na temat oséb innych niz cztonkowie
organdw administracyjnych, zarzadzajagcych i nadzorczych, ktére w sposéb
bezposredni lub posredni majg udziaty w kapitale Emitenta lub prawa gtosu
podlegajace zgtoszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta

Na Date Prospektu nastepujgce podmioty posiadajg bezposrednio pakiet akcji
zapewniajgcy co najmniej 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta:

e MIRBUD S.A. - spdétka dominujgca wobec Emitenta jest znacznym akcjonariuszem
posiadajgcym 59.707.787 Akcji, ktére uprawniajg do 86,28% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta,

e Pan Jerzy Mirgos — posiada bezposrednio 3.906.824 Akcji, ktére uprawniajg do 5,65 %

gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta. Pan Jerzy Mirgos nie posiada
Akcji Emitenta posrednio.
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Znaczni akcjonariusze Emitenta nie posiadajg innych praw gtosu. Nie istniejg tez inne podmioty,
ktore w sposdb posredni majg udziaty w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajgce
zgtoszeniu na mocy prawa krajowego.

18.2 Informacje o innych prawach gtosu w odniesieniu do Emitenta

Akcjonariusze Emitenta nie posiadajg zadnych innych praw gtosu niz prawa zwigzane z
posiadanymi akcjami Emitenta.

18.3 Wskazanie podmiotu dominujgcego wobec Emitenta, lub podmiotu sprawujacego
kontrole nad Emitentem

Emitent posiada podmiot dominujgcy, ktérym jest gtéwny akcjonariusz Spétki - MIRBUD S.A.
Naduzywanie kontroli, rozumiane jako wykonywanie prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Emitenta, ograniczaja powszechnie obowigzujgce przepisy prawa oraz
postanowienia Statutu i Regulamindw Emitenta. Spdtka, jak kazda osoba prawna, dziata przez
swoje organy, ktére realizujg swoje ustawowe istatutowe zadania. Podziat kompetencji
pomiedzy poszczegdlne organy ma na celu zapewnienie prawidtowego funkcjonowania
Emitenta. Wykonywanie prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy podlega zasadom
opisanym w KSH oraz Statucie, a tym samym zapewnia przejrzystos¢ i formalizm
podejmowanych uchwat.

Do najwazniejszych instrumentéw zapobiegania naduzywaniu kontroli nad Emitentem
wskazanych w powszechnie obowigzujgcych przepisach prawa naleza:

— zasada réwnego traktowania w takich samych okolicznosciach akcjonariuszy Emitenta (art. 20
KSH);

— prawo akcjonariuszy do zgdania wyboru cztonkéw rady nadzorczej Emitenta oddzielnymi
grupami (art. 385 KSH),

— prawo do zgdania zwotania Walnego Zgromadzenia (art. 400 KSH),

— prawo 7adania umieszczenia spraw w porzgdku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia
przez akcjonariuszy (art. 400 KSH),

— prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia Emitenta stojgcych w sprzecznosci z
powszechnie obowigzujagcymi przepisami prawa, Statutem Emitenta, dobrymi obyczajami,
godzacych w interes Spotki lub majacych na celu pokrzywdzenie akcjonariusza (art. 422 KSH),

— prawo do wniesienia powddztwa o stwierdzenia niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia
Spotki (art. 425 KSH),

— prawo kazdego akcjonariusza do zgdania udzielenia przez zarzad informacji dotyczgcych Spétki
oraz uprawnienie do ztozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzgdu do
udzielenia informacji, o ktérych mowa w art. 428 § 1 KSH lub o zobowigzanie Emitenta do
ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem (art.
428-429 KSH),

— odpowiedzialno$¢ cywilnoprawna cztonkéw organdw Emitenta za dziatanie na szkode
Emitenta (art. 483 KSH),

— prawo do wniesienia powddztwa przeciwko cztonkom organdw Spétki lub innym osobom,
ktore wyrzadzity szkode Spétce (art. 486 KSH),

— prawo akcjonariusza do zgdania zbadania przez biegtego rewidenta zagadnienia zwigzanego z
utworzeniem Spoétki lub prowadzeniem jej spraw (art. 84-86 Ustawy o Ofercie).

18.4 Opis wszelkich znanych Emitentowi ustalen, ktérych realizacja w przysztosci moze
spowodowaé zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitentowi nie sg znane jakiekolwiek ustalenia, w wyniku ktérych w przysztosci mogg nastgpic
zmiany w sposobie kontroli Emitenta.
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19. TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Niniejszy rozdziat przedstawia szczegdty wszystkich transakcji z podmiotami powigzanymi
(w rozumieniu okreslonym w MSR 24), zawartych przez Emitenta w okresie objetym
historycznymi danymi.
Do kregu podmiotéw powigzanych Emitent zalicza:
e MIRBUD S.A. - spétka dominujaca,
e Marywilska 44 - spétka zalezna,
e JHM 1 - spodtka zalezna,
e JHM 2 —spoétka zaleina,
e JHM 3 —spodtka zaleina,
e cztonkdéw Zarzgdu Spotki:
Panig Haline Mirgos - Prezesa Zarzadu,
Pana Jerzego Mirgos — Wiceprezesa Zarzadu,
e cztonkdéw Rady Nadzorczej

- Pan Dariusz Jankowski,

- Pani Agnieszka Bujnowska,

- Pani Agnieszka Jézwiak,

- Pan Andrzej Zakrzewski,

- Pan Waldemar Borzykowski,

- Pan Jarostaw Karasinski,

- Pan Marek Gola — byty cztonek Rady Nadzorczej — do dnia 20.05.2011 r.

19.1 Wartos¢ transakcji z podmiotami powigzanymi
19.1.1 Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz inne swiadczenia

Tabela: Wykaz wszelkich transakcji w ujeciu kwotowym w PLN brutto z cztonkami Zarzadu, Rady
Nadzorczej wyptacone z jakiegokolwiek tytutu przez Emitenta lub jego jednostki zalezne.*

ZARZAD
Tytut zgli::e[k)::y 2013 2012 2011
Stosunek pracy - - 109.200,00
Halina Mirgos Zlecenia
F. Cztonka Zarzadu 270.000,00 360.000,00 169.906,16 38.347,74
Stosunek pracy - - 196.500,00
Jerzy Mirgos Zlecenia
F. Cztonka Zarzadu 225.000,00 300.000,00 136.250,00 359.600,01
RADA NADZORCZA
Tytut Zglg::e:zﬁ ¥ 2013 2012 2011
Stosunek pracy
Dariusz Jankowski F. Cztonka RN 13.500,00 18.000,00 18.000,00 17.522,73
Razem 13.500,00 18.000,00 18.000,00 17.522,73
Agnieszka Bujnowska Stosunek pracy
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F. Cztonka RN 10.800,00 14.400,00 14.400,00 14.018,18
Razem 10.800,00 14.400,00 14.400,00 14.018,18
Stosunek pracy 85.720,83 141.000,00 96.500,00
Marek Gola F. Cztonka RN 5.348,49
Razem 85.720,83 141.000,00 101.848,49
Stosunek pracy
Agnieszka Mazur F. Cztonka RN 9.000,00 11.903,23 12.000,00 9.200,00
Razem 9.000,00 11.903,23 12.000,00 9.200,00
Stosunek pracy
Andrzej Zakrzewski F. Cztonka RN 9.000,00 12.000,00 12.000,00 9.200,00
Razem 9.000,00 12.000,00 12.000,00 9.200,00
Stosunek pracy
Waldemar Borzykowski F. Cztonka RN 9.000,00 12.000,00 12.000,00 6.380,95
Razem 9.000,00 12.000,00 12.000,00 6.380,95
Stosunek pracy
Jarostaw Karasinski F. Cztonka RN 9.000,00 12.000,00 5.450,00
Razem 9.000,00 12.000,00 5.450,00
DYWIDENDA
Zglgsd:ezﬁy 2013 2012 2011
Mirbud S.A. 0 0
Jerzy Mirgos 0
Halina Mirgos 0

Zrédto: Emitent

19.1.2 Warto$¢ transakcji z podmiotami powigzanymi innymi niz cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej

Tabela: Wartos¢ transakcji z podmiotami powigzanymi innymi niz cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej

(w PLN)
Podmiot 2014 r. do Daty 2013 r.
powigzany Tytut Prospektu 2012r. 2011r.
Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego
Umowy o roboty budowlane
MIRBUD S.A. Umowy dot. nieruchomosci 7111 000,00
jednostka
dominujaca | Odsetki od pozyczki 33 588,00
Przychody ze sprzedazy 1283 066,00 1732 877,00
Inne 8503 699,88 590 947,00
Podwyzszenie kapitalu | 35 000 000,00 150000000 | 3400000,00
Marywilska 44 | Zakiadowego
jednostka | Pozyczki
zalezna
Odsetki od pozyczki 194 525,45
Podwyzszenie kapitatu 5 400 000,00
zaktadowego
JHV 4 Przychody ze sprzedazy 140 036,00 186 672,00 6 000,00 1800,00
jednostka Pozyczki 729 000,00 660 000,00 450 000,00
zalezna
Odsetki od pozyczki 15 883,00 22 255,18 71028,23 1.889,00
Inne 176 610,24
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Podwyzszenie kapitatu 10 250 000,00
zaktadowego
Umowy dot. nieruchomosci 6 550 000,00 18 617 388,00
JHM 2 Przychody ze sprzedazy 89 094,00 138 108,00 5 233,33
jednostka
zalezna Pozyczki 450 000,00
Odsetki od pozyczki 738,00 1281,93
Inne 33079,35
Podwyzszenie kapitatu 6 450 000,00
zaktadowego
JHM3 Przychody ze sprzedazy 251091,00 6 433 548,87
jednostka | Umowy dot. nieruchomosci
zalezna
Pozyczki 69 000,00
Odsetki od pozyczki 5529,39

Zrédto: Emitent

Tabela: wartosci sald nierozliczonych z podmiotami powigzanymi innymi niz cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej (w PLN)

Lp Nazwa spotki Saldo nierozliczonych naleznosci | Saldo nierozliczonych zobowigzan
2011 rok
1 | MIRBUD S.A. jednostka dominujaca 10 209,30 63376 974,96
w tym: z tytutu pozyczek 0 57 000 000,00
2 |JHM 1 jednostka zalezna 461 198,28 0
w tym: z tytutu pozyczek 450 000,00 0
2012 rok
1 | MIRBUD S.A. jednostka dominujaca 651 138,21 68 879 954,77
w tym: z tytutu pozyczek 0 66 050 000,00
2 |JHM 1 jednostka zalezna 638 861,64 0
w tym: z tytutu pozyczek 430 000,00
3 |JHM 2 jednostka zalezna 36 600,54
2013 rok
1 | MIRBUD S.A. jednostka dominujaca 0 68 969 396,30
w tym: z tytutu pozyczek 0 59 563 840,00
2 |JHM 1 jednostka zalezna 720 082,77 0
w tym: z tytutu pozyczek 660 000,00 0
3 |JHM 2 jednostka zalezna 9 606,00 0
4 | JHM 3 jednostka zalezna 117 354,00 0
2014 rok na Date Prospektu
1 | MIRBUD S.A. jednostka dominujaca 46 554,52 12 622,26
2 |JHM 1 jednostka zalezna 750 968,77 0
w tym: z tytutu pozyczek 698 000,00 0
3 |JHM 2 jednostka zalezna 39 262,00 0
4 | JHM 3 jednostka zalezna 455 832,74 0
w tym: z tytutu pozyczek 96 000,00 0

Wszelkie transakcje handlowe prowadzone z podmiotami powigzanymi byly oparte na
warunkach rynkowych. Transakcje te nie byty w zaden sposdb zabezpieczane. Ich rozliczenie
nastepowato na podstawie przelewu lub kompensaty. Wszystkie naleznosci i zobowigzania z
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podmiotami powigzanymi nie byty przeterminowane ani zagrozone, w zwigzku z tym nie byto
podstaw do tworzenia rezerw na naleznosci watpliwe lub niesciggalne.

19.2 Transakcje Emitenta zawarte z MIRBUD S.A. — jednostka dominujaca
19.2.1 Podwyiszenia kapitatu zaktadowego

W dniu 24.09.2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate
nr 3/09/2014 w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego Spoétki z jednoczesnym podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego w drodze nowej emisji akcji serii C i D, pozbawienia dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru akcji serii C i D, zmiany Statutu Spoétki oraz dematerializacji akcji
serii C i D obejmowanych w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Na podstawie ww.
uchwaty Zarzad Emitenta zawart umowy objecia akcji nowej emisji z wybranymi inwestorami.
Jednym z nich byta spdtka Mirbud S.A., ktdra objeta wszystkie akcje serii C w tgcznej ilosci
208.512.500 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 104.256.250 zt. Akcje serii D zostaty objete w
catosci przez Pana Jerzego Mirgos, ktéry objat 12.487.500 akcji o tacznej wartosci nominalnej
6.243.750 zt. Cena emisyjna akcji serii C i D byfa ustalona przez Zarzad Emitenta w wysokosci
0,51 zt za kazdg akcje. Powyzsze akcje zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 29.09.2014 roku.

19.2.2 Umowy ubezpieczenia

Emitent wraz ze spdétkag dominujagcg - MIRBUD S.A. zawarty wspdlnie umowe
ubezpieczenia z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo Hestia S.A. w dniu 24.03.2014 r.
(,Umowa Kompleksowego Ubezpieczenia Grupy Przedsiebiorstwa od wszystkich ryzyk nr
8/MIRBUD/2014”). Szczegdty zwigzane z tg umowg opisano w pkt. 22 Dokumentu
Rejestracyjnego.

19.2.3 Poreczenia i gwarancje

MIRBUD S.A. ztozyt poreczenie nalezytego wykonania zawartych przez Emitenta i spotki
celowe Emitenta nastepujgcych umow kredytowych:

Tabela: Poreczenia i gwarancje udzielone przez MIRBUD S.A. na rzecz podmiotéw z Grupy Kapitatowej
Emitenta

. Wartos¢
Lp Ter’m " Wartos$é zobowigza
Na czyja rzecz wygasniecia . Waluta Tytut
Zobowigzania umowy nia na Date
Prospektu
JHM Poreczenie z tytutu kredytu na rzecz
1 DEVELOPMENT 26.11.2014r. 5.000.000 2.998.000 PLN | PKO BP S.A. umowa nr
40102045800000140200850644
JHM Poreczenie z tytutu kredytu na rzecz
2 DEVELOPMENT 27.09.2015r. | 10.217.736,31 | 1.312.469 PLN | PKO BP S.A. umowa nr
11102033520000139600431924
JHM Poreczenie z tytutu kredytu na rzecz
3 DEVELOPMENT 30.06.2015r. 11.000.000 8.591.561 PLN BZ WBK S.A. umowa nr KKWA0017/12
JHM Poreczenie z tytutu kredytu na rzecz
4 DEVELOPMENT 31.12.2016r. 12.795.000 12.558.775 PLN |ALIOR BANK S.A. umowa nr
U0002429332369
Gwarancja z tytutu kredytu na rzecz
5 JHM 1 20.10.2021r. 4.800.000 4.800.000 EUR | Raiffeisen Bank Polska umowa nr
CRD/36445/11

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa o $wiadczenie ustug pomiedzy Emitentem a innymi spétkami z Grupy MIRBUD z dnia

29.12.2012r.
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Umowa o

Grupy MIRBUD

Swiadczenie
ustug pomiedzy spotkami z

Umowa z dnia 29 grudnia 2012r.

Druga strona umowy

MIRBUD S.A.; JHM DEVELOPMENT S.A.; PBDiM KOBYLARNIA S.A.; MARYWILSKA 44 Sp. z
0.0.

Przedmiot

Udzielanie zabezpieczen w formie gwarancji zaptaty lub obcigzenia hipoteki

Czas trwania umowy

Umowa zawarta na czas nieokreslony.

Zrédto: Emitent

Szczegdbty powyzszych umow przedstawiono w pkt. 22 Dokumentu Rejestracyjnego.

19.2.4 Umowy o wykonanie robét budowlano-montazowych

Tabela: Umowa o wykonanie robét budowlano-montazowych Emitenta z MIRBUD S.A. z dnia 18.09.2012 r.

Umowa

Umowa o wykonanie robét budowlano-montazowych zawarta przez Emitenta (Inwestor) z MIRBUD
S.A. (Wykonawca) w dniu 18.09.2012 r.

Przedmiot

Przedmiotem umowy jest wykonanie robdt obejmujacych wybudowanie bezusterkowo budynku
pawilonu handlowego branzy spozywczej wraz z instalacjami wewnetrznymi i infrastrukturg
zewnetrzng, wykonujac wszelkie roboty budowlane w tym zakresie, wraz z dostawa materiatow i
wyrobdéw, maszyn i urzadzen, z ich montazem oraz uzyskaniem dla Inwestora ostatecznej decyzji o
pozwoleniu na uzytkowanie ww. budynku w Zabrzu, przy ul. Jordana 61 na terenie dziatek ewid. nr
1936/53, 1934/53, 1938/53.

Termin
umowy

realizacji

Rozpoczecie robdt nastgpi w dniu 24.09.2012 r., a ich zakonczenie w dniu 11.12.2012 r. W terminie
do dnia 20.12.2012 r. Wykonawca jest zobowigzany do uzyskania pozwolenia na uzytkowanie.

Wynagrodzenie

Wynagrodzenie ryczattowe w kwocie netto 2.800.000,00 zt.

Gwarancja

i rekojmia
zabezpieczenia
wykonania umowy

oraz

Wykonawca gwarantuje prawidtowg jakos$¢ robét budowlano-montazowych, stanowigcych
przedmiotu umowy oraz udziela gwarancji na okres 3 lat, w przypadku dachu — 10 lat, a na
bezawaryjng prace maszyn i urzadzen zainstalowanych w ramach robdt objetych umowa udziela
gwarancji na taki samych warunkach jak ich producent, z tym ze okres ten nie moze by¢ krotszy niz
2 lata. Bieg terminu gwarancji zaczyna sie od daty koncowego protokotu odbioru inwestycji.

Po dokonaniu odbioru koncowego przedmiotu umowy Wykonawca wniesienie zabezpieczenie
nalezytego wykonania umowy w zakresie gwarancji i rekojmi w kwocie 2,5% wartosci umowy netto,
o ktérg to kwote zostanie pomniejszona ptatnosé za fakture, wynikajacg z koricowego rozliczenia
przedmiotu umowy. Inwestor przekaze ww. kwote Wykonawcy w terminie 7 dni od momentu
dostarczenia przez niego zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy w okresie gwarancji i
rekojmi w postaci gwarancji ubezpieczeniowej, bankowej lub weksla. Zabezpieczenie zostanie
zwrécone wykonawcy w terminie 14 dni po uptywie terminu gwarancji.

Rozwigzanie i kary

umowne

Strony mogg odstgpi¢ od umowy w przypadkach przewidzianych w kodeksie cywilnym.

Inwestorowi przystuguje prawo odstgpienia od umowy:

e w razie wystgpienia istotnej zmiany okolicznosci powodujacej, ze wykonanie umowy nie lezy w
interesie Inwestora, czego nie mozna byto przewidzie¢ w chwili zawarcia umowy; odstapienia
od umowy w tym przypadku moze nastgpi¢ w terminie 1 miesigca od powziecia wiadomosci o
powyzszych okolicznosciach,

e  zostanie ogtoszona upadtosc lub rozwigzanie firmy Wykonawcy,
e zostanie wydany nakaz zajecia majatku Wykonawcy,

e Wykonawca nie rozpoczat robét z nieuzasadnionych przyczyn oraz nie kontynuuje ich pomimo
wezwania Inwestora ztozonego na pismie, w terminie 14 dni od chwili otrzymania wezwania,

e w przypadku stwierdzenia przez Inwestora opdznienia w harmonogramie realizacji przedmiotu
umowy z winy Wykonawcy w ilosci przekraczajgcej 30 dni kalendarzowych.

Wykonawcy przystuguje prawo odstgpienia, jezeli:

e Inwestor nie wywigzat sie z obowigzku realizacji faktur, mimo dodatkowego wezwania w
terminie 14 dni od uptywu terminu na zaptate faktur,

e Inwestor odmawia bez uzasadnienia przyczyny okresowego odbioru elementéw robét.

Wykonawca zaptaci Inwestorowi kary umowne:

e  za zwloke w wykonaniu przedmiotu umowy z wtasnej winy w wysokosci 0,1% wynagrodzenia
netto za kazdy dzien zwtoki,

e za zwtoke w usunieciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub okresie rekojmi w wysokosci
0,01% wynagrodzenia umownego netto ustalonego za wykonany przedmiot odbioru za kazdy
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dzien zwtoki liczonej od dnia wyznaczonego na usuniecie wad,

e  za odstgpienie od umowy z przyczyn zaleznych od Wykonawcy w wysokosci 5% wynagrodzenia
umownego netto.

Inwestor zaptaci Wykonawcy kary umowne:

e 7 tytutu odstgpienia od umowy z przyczyn niezaleznych od Wykonawcy w wysokosci 5%
wynagrodzenia umownego netto,

e  zazwiloke w zaptacie faktur w wysokosci 0,1% wynagrodzenia brutto za kazdy dzier zwtoki.

Strony zastrzegajg sobie prawo do odszkodowania uzupetniajgcego, przewyzszajgcego wysokosé kar

umownych, do wysokosci rzeczywiscie poniesionej szkody z tytutu odstgpienia od realizacji

przedmiotowej umowy.

Wysokos¢é kary umownej jest ograniczona do 10% wartosci netto umowy. Kazdorazowo naliczone

kary s sumowane.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa o wykonanie robdt budowlano-montazowych Emitenta z MIRBUD S.A. z dnia 03.06.2013
r. wraz zaneksem nr 1 z dnia 11.03.2014 r. oraz aneksem nr 2 z dnia 23.04.2014 r.

Umowa Umowa o wykonanie robdt budowlano-montazowych zawarta przez Emitenta (Inwestor) z MIRBUD
S.A. (Wykonawca) w dniu 03.06.2013 r. wraz z aneksem nr 1 z dnia 11.03.2014 r. oraz aneksem nr 2
z dnia 23.04.2014 .

Przedmiot Budowa zespotu budynkéw wielorodzinnych wraz z infrastrukturg techniczng i uktadem drogowym
w Koninie przy ul. Cyrkoniowej, Topazowej, Krysztatowej — Etap | (budynki nr 3 i 4) w stanie
deweloperskim oraz uzyskanie dla Inwestora ostatecznej decyzji o pozwoleniu na uzytkowanie
budynkdéw.

Termin realizacji | Rozpoczecie robét nastgpi w dniu 03.06.2013 r., a ich zakonczenie w dniu 31.05.2014 r. W terminie

umowy do dnia 14.06.2014 r. Wykonawca jest zobowigzany do uzyskania pozwolenia na uzytkowanie.

Wynagrodzenie

Wynagrodzenie ryczattowe w kwocie netto 11.424.180,00zt, w tym za budynek nr 3 —5.712.090,00
zt, budynek nr 4 —5.712.090,00 zt.

Gwarancja

i rekojmia
zabezpieczenia
wykonania umowy

oraz

Wykonawca gwarantuje prawidtowa jakos¢ robdt budowlano-montazowych, stanowiacych
przedmiotu umowy oraz udziela gwarancji na okres 3 lat, z wytgczeniem gwarancji na
zamontowane urzadzenia, gdzie obowigzywaé beda gwarancje producentéw. Bieg terminu
gwarancji zaczyna sie od daty koricowego protokotu odbioru inwestycji.

Po dokonaniu odbioru koncowego przedmiotu umowy Wykonawca wniesienie zabezpieczenie
nalezytego wykonania umowy w zakresie gwarancji i rekojmi w kwocie 2,5% wartosci umowy netto,
o ktérg to kwote zostanie pomniejszona ptatnosé za fakture, wynikajgcg z koricowego rozliczenia
przedmiotu umowy. Inwestor przekaze ww. kwote Wykonawcy w terminie 7 dni od momentu
dostarczenia przez niego zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy w okresie gwarancji i
rekojmi w postaci gwarancji ubezpieczeniowej, bankowej lub weksla. Zabezpieczenie zostanie
zwrécone wykonawcy w terminie 14 dni po uptywie terminu gwarancji.

Rozwigzanie i
umowne

kary

Strony moga odstgpi¢ od umowy w przypadkach przewidzianych w kodeksie cywilnym.

Inwestorowi przystuguje prawo odstgpienia od umowy:

e w razie wystgpienia istotnej zmiany okolicznosci powodujacej, ze wykonanie umowy nie lezy w
interesie Inwestora, czego nie mozna byto przewidzie¢ w chwili zawarcia umowy; odstgpienia
od umowy w tym przypadku moze nastgpi¢ w terminie 1 miesigca od powziecia wiadomosci
o powyzszych okolicznosciach,

e  zostanie ogtoszona upadtosc lub rozwigzanie firmy Wykonawcy,
e  zostanie wydany nakaz zajecia majatku Wykonawcy,

e Wykonawca nie rozpoczat robét z nieuzasadnionych przyczyn oraz nie kontynuuje ich pomimo
wezwania Inwestora ztozonego na pismie, w terminie 14 dni od chwili otrzymania wezwania,

e w przypadku stwierdzenia przez Inwestora opdznienia w harmonogramie realizacji przedmiotu
umowy z winy Wykonawcy w ilosci przekraczajgcej 30 dni kalendarzowych.

Wykonawcy przystuguje prawo odstgpienia, jezeli:

e Inwestor nie wywigzat sie z obowigzku realizacji faktur, mimo dodatkowego wezwania w
terminie 14 dni od uptywu terminu na zaptate faktur,

e Inwestor odmawia bez uzasadnienia przyczyny okresowego odbioru elementéw robét.

Wykonawca zaptaci Inwestorowi kary umowne:

e  za zwioke w wykonaniu przedmiotu umowy z wtasnej winy w wysokosci 0,1% wynagrodzenia
netto za kazdy dzien zwtoki,

e za zwloke w usunieciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub okresie rekojmi w wysokosci
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0,01% wynagrodzenia umownego netto ustalonego za wykonany przedmiot odbioru za kazdy
dzien zwtoki liczonej od dnia wyznaczonego na usuniecie wad,

e  za odstgpienie od umowy z przyczyn zaleznych od Wykonawcy w wysokosci 5% wynagrodzenia
umownego netto.

Inwestor zaptaci Wykonawcy kary umowne:

e 7 tytulu odstgpienia od umowy z przyczyn niezaleznych od Wykonawcy w wysokosci 5%
wynagrodzenia umownego netto,

e  zazwtoke w zaptacie faktur w wysokosci 0,1% wynagrodzenia brutto za kazdy dzien zwtoki.

Strony zastrzegajg sobie prawo do odszkodowania uzupetniajacego, przewyzszajgcego wysokosc kar

umownych, do wysokosci rzeczywiscie poniesionej szkody z tytutu odstgpienia od realizacji

przedmiotowej umowy.

Wysokos¢é kary umownej jest ograniczona do 10% wartosci netto umowy. Kazdorazowo naliczone

kary sa sumowane.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa o wykonanie robdt budowlano-montazowych Emitenta z MIRBUD S.A. z dnia 03.12.2013
r. wraz z porozumieniem z dnia 27.01.2014 r.

Umowa

Umowa o wykonanie robdt budowlano-montazowych zawarta przez Emitenta (Inwestor) z MIRBUD
S.A. (Wykonawca) w dniu 03.12.2013 r. Umowa zostata rozwigzana na mocy Porozumienia o
rozwigzaniu Umowy zawartego w dniu 27.01.2014 r.

Przedmiot

Przedmiotem umowy jest wybudowanie ,,pod klucz” budynku handlowo-ustugowo-biurowego wraz
z instalacjami wewnetrznymi i infrastrukturg zewnetrzna przy ul. Debogorskiej w Rumi na dziatkach
ew. nr 1/8i29/1, wykonujac wszelkie roboty rozbiérkowe, budowlane i instalacyjne w tym zakresie,
wraz z dostawa materiatow i wyrobdw, maszyn i urzadzen, z ich montazem oraz uzyskanie dla
Inwestora ostatecznej decyzji o pozwolenie na uzytkowanie.

Termin
umowy

realizacji

Rozpoczecie robdt nastgpi w dniu 01.02.2014 r., a ich zakoriczenie w dniu 30.09.2014 r. W terminie
do dnia 30.11.2014 r. Wykonawca jest zobowigzany do uzyskania pozwolenia na uzytkowanie.

Wynagrodzenie

Wynagrodzenie ryczattowe w kwocie netto 8.037.125,00 zt, w tym budowa obiektu handlowego
typu ,Biedronka” — 7.059.780,00 zt netto, prace wykoniczeniowe w pozostatych lokalach —
977.345,00 zt netto.

Gwarancja i rekojmia
oraz zabezpieczenia
wykonania umowy

Wykonawca gwarantuje prawidtowg jako$¢ robét budowlano-montazowych, stanowigcych
przedmiotu umowy oraz udziela gwarancji na okres 3 lat, a na bezawaryjng prace maszyn i urzadzen
zainstalowanych w ramach robét objetych umowg udziela gwarancji na taki samych warunkach jak
ich producent. Bieg terminu gwarancji zaczyna sie od daty koricowego protokotu odbioru
inwestycji. Po dokonaniu odbioru korncowego przedmiotu umowy Wykonawca wniesienie
zabezpieczenie nalezytego wykonania umowy w zakresie gwarancji i rekojmi w kwocie 2,5%
wartosci umowy netto, o ktéra to kwote zostanie pomniejszona ptatnos¢ za fakture, wynikajaca z
koricowego rozliczenia przedmiotu umowy. Inwestor przekaze ww. kwote Wykonawcy w terminie 7
dni od momentu dostarczenia przez niego zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy w okresie
gwarancji i rekojmi w postaci gwarancji ubezpieczeniowej, bankowej lub weksla. Zabezpieczenie
zostanie zwrécone wykonawcy w terminie 14 dni po uptywie terminu gwarancji.

Rozwigzanie i
umowne

kary

Strony moga odstgpi¢ od umowy w przypadkach przewidzianych w kodeksie cywilnym.

Inwestorowi przystuguje prawo odstgpienia od umowy:

e w razie wystgpienia istotnej zmiany okolicznosci powodujacej, ze wykonanie umowy nie lezy w
interesie Inwestora, czego nie mozna byto przewidzie¢ w chwili zawarcia umowy; odstgpienia
od umowy w tym przypadku moze nastgpi¢ w terminie 1 miesigca od powziecia wiadomosci o
powyzszych okolicznosciach,

e  zostanie ogtoszona upadtosc lub rozwigzanie firmy Wykonawcy,
e  zostanie wydany nakaz zajecia majatku Wykonawcy,

e Wykonawca nie rozpoczat roboét z nieuzasadnionych przyczyn oraz nie kontynuuje ich pomimo
wezwania Inwestora ztozonego na pismie, w terminie 14 dni od chwili otrzymania wezwania,

e w przypadku stwierdzenia przez Inwestora opdznienia w harmonogramie realizacji przedmiotu
umowy z winy Wykonawcy w ilosci przekraczajgcej 30 dni kalendarzowych.

Wykonawcy przystuguje prawo odstgpienia, jezeli:

e Inwestor nie wywigzat sie z obowigzku realizacji faktur, mimo dodatkowego wezwania w
terminie 14 dni od uptywu terminu na zaptate faktur,

e Inwestor odmawia bez uzasadnienia przyczyny okresowego odbioru elementéw robét.

Wykonawca zaptaci Inwestorowi kary umowne:
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e  za zwioke w wykonaniu przedmiotu umowy z wtasnej winy w wysokosci 0,1% wynagrodzenia
netto za kazdy dzien zwtoki,

e za zwloke w usunieciu wad stwierdzonych przy odbiorze lub okresie rekojmi w wysokosci
0,01% wynagrodzenia umownego netto ustalonego za wykonany przedmiot odbioru za kazdy
dzien zwtoki liczonej od dnia wyznaczonego na usuniecie wad,

e  za odstgpienie od umowy z przyczyn zaleznych od Wykonawcy w wysokosci 5% wynagrodzenia
umownego netto.

Inwestor zaptaci Wykonawcy kary umowne:

e 7 tytutu odstgpienia od umowy z przyczyn niezaleznych od Wykonawcy w wysokosci 5%
wynagrodzenia umownego netto,

e  zazwiloke w zaptacie faktur w wysokosci 0,1% wynagrodzenia brutto za kazdy dzier zwtoki.

Strony zastrzegajg sobie prawo do odszkodowania uzupetniajgcego, przewyzszajgcego wysokosc kar
umownych, do wysokosci rzeczywiscie poniesionej szkody z tytutu odstgpienia od realizacji
przedmiotowej umowy.

Wysoko$¢ kary umownej jest ograniczona do 10% wartosci netto umowy. Kazdorazowo naliczone

kary sg sumowane.

Na podstawie Porozumienia z dnia 27.01.2014 r. umowa zostata rozwigzana.

Zrédto: Emitent

Ponadto Emitent zawart w dniu 28.05.2008 r. z MIRBUD S.A. umowe najmu pomieszczen
biurowych, ktérej szczegétowy opis znajduje sie w drugim akapicie w pkt 8.1.2 Dokumentu
Rejestracyjnego.

taczna warto$¢ umoéw o wykonanie robdt budowlano-montazowych zawartych przez Emitenta
z MIRBUD S.A. wyniosta 14.224.180,00 zt. Na Date Prospektu cate wynagrodzenie nalezne
MIRBUD S.A. zostato zaptacone. taczna wysokos$¢ wyptaconych kwot z tytutu ww. umoéw w roku
2012 na rzecz Mirbud S.A. wyniosta kwote 2.800.000,00 zt, w roku 2013 wyniosta kwote
8.665.163,00 zt. Natomiast w roku 2014 wg stanu na Date Prospektu wyniosta kwote
2.759.017,00 zt.

19.2.5 Umowy pozyczki

Tabela: Umowa pozyczki z dnia 22.03.2010 r. wraz z aneksem nr 1/2010 z dnia 30.12.2010 r., aneksem nr
1/2011 z dnia 16.06.2011 r., aneksem nr 2/2011 z dnia 23.11.2011 r., aneksem nr 1/2012 z dnia
09.08.2012 r. oraz aneksem nr 2/2012 z dnia 19.12.2012 r.

Przedmiot Umowa pozyczki zawarta z MIRBUD S.A. (Pozyczkodawca) w dniu 22.03.2010 r. wraz z
aneksem nr 1/2010 z dnia 30.12.2010 r., aneksem nr 1/2011 z dnia 16.06.2011 r., aneksem
nr 2/2011 z dnia 23.11.2011 r., aneksem nr 1/2012 z dnia 09.08.2012 r. oraz aneksem nr
2/2012 z dnia 19.12.2012 r.

Wartosc 30.000.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dzier 31.03.2012 r.)

Uwagi Pozyczka przeznaczona na finansowanie budowy osiedla domdéw wielorodzinnych w Rawie
Mazowieckiej, przy ul. Katowickiej.
Termin sptaty okreslono na dzien 16.12.2018 r.
Pozyczka jest oprocentowana w wysokosci WIBOR 1M + 1,8% w skali roku. Odsetki bedg
naliczane na dzien 31 grudnia kazdego roku oraz na dzien catkowitej sptaty.
Niesptacona cze$¢ pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscig,

e wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki
beda naliczane w wysokosci 12%.
Kwota pozyczki zostata w catosci sptacona przez Emitenta we wrzes$niu 2014 roku.
Wartos¢ pozyczki na rok 2011: 20.000.000 zt, wartos¢ pozyczki na rok 2012: 30.000.000 zt,
wartos¢ pozyczki na rok 2013: 23.513.840 zt, wartos¢ pozyczki na Date Prospektu: 0 zt.
Odsetki o pozyczki na rok 2011: 887.346 zt, odsetki od pozyczki na rok 2012: 1.952.651 zi,
odsetki od pozyczki na rok 2013: 1.325.311 zt, odsetki na Date Prospektu: 597.430 zt

Zrédto: Emitent
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Tabela: Umowa pozyczki z dnia 22.03.2010 r. wraz z aneksem nr 1/2010 z dnia 30.12.2010 r., aneksem nr
1/2011 z dnia 16.06.2011 r., aneksem nr 2/2011 z dnia 23.11.2011 r., aneksem nr 1/2012 z dnia
20.03.2012 r., aneksem nr 2/2012 z dnia 09.08.2012 r. oraz aneksem nr 3/2012 z dnia 19.12.2012 r.

Przedmiot | Umowa pozyczki zawarta z MIRBUD S.A. (pozyczkodawca) w dniu 22.03.2010 r. wraz z
aneksem nr 1/2010 z dnia 30.12.2010 r., aneksem nr 1/2011 z dnia 16.06.2011 r., aneksem
nr 2/2011 z dnia 23.11.2011 r., aneksem nr 1/2012 z dnia 20.03.2012 r., aneksem nr
2/2012 z dnia 09.08.2012 r. oraz aneksem nr 3/2012 z dnia 19.12.2012r.

Wartosc 40.000.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dzien 31.09.2012 r.)

Uwagi Pozyczka przeznaczona na finansowanie budowy budynku mieszkalnego wielorodzinnego
w Skierniewicach przy ul. Trzcinskiej.
Termin sptaty okreslono na dzien 16.12.2018 r.
Pozyczka oprocentowana w wysokosci WIBOR 1M + 1,8% w skali roku. Odsetki beda
naliczane na dzien 31 grudnia kazdego roku oraz na dzien catkowite] sptaty pozyczki.
Niesptacona czes¢ pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscig,

e wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki
beda naliczane w wysokosci 12%.
Kwota pozyczki zostata w catosci sptacona przez Emitenta we wrzesniu 2014 roku.
Wartos¢ pozyczki na rok 2011: 30.000.000zt, warto$¢ pozyczki na rok 2012: 36.050.000zt,
wartos¢ pozyczki na rok 2013: 36.050.000 zt, wartos¢ pozyczki na Date Prospektu: O zt.
Odsetki o pozyczki na rok 2011: 1.331.019 zt, odsetki od pozyczki na rok 2012: 2.346.435z1,
odsetki od pozyczki na rok 2013: 1.866.828zt, odsetki na Date Prospektu: 941.306 zt

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa pozyczki z dnia 07.09.2011 r. wraz z aneksem nr 1/2012 z dnia 09.08.2012 r. oraz
aneksem nr 2/2012 z dnia 19.12.2012 r.

Przedmiot Umowa pozyczki zawarta z MIRBUD S.A. (Pozyczkodawca) w dniu 07.09.2011 r. wraz z
aneksem nr 1/2012 z dnia 09.08.2012 r. oraz aneksem nr 2/2012 z dnia 19.12.2012 r.

Wartosc 1.700.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dzier 30.09.2011 r.)

Uwagi Pozyczka przeznaczona na finansowanie budowy budynkéw systemem deweloperskim.
Termin sptaty okreslono na dzien 16.12.2018 r.
Pozyczka jest oprocentowana w wysokosci WIBOR 1M + 1,8% w skali roku. Odsetki beda
naliczane na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz na dzien catkowitej sptaty pozyczki.
Niesptacona czes¢ pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscia,

e wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki
beda naliczane w wysokosci 12%.
Kwota pozyczki zostata w catosci sptacona przez Emitenta we wrzesniu 2014 roku.
Wartos¢ pozyczki na rok 2011: 1.700.000zt, wartos¢ pozyczki na rok 2012: 0 zt, wartos¢
pozyczki na rok 2013: 0 zt, wartos¢ pozyczki na Date Prospektu: O zt.
Odsetki o pozyczki na rok 2011: 20.986zt, odsetki od pozyczki na rok 2012: 7.380 z, odsetki
od pozyczki na rok 2013: 0 zt, odsetki na Date Prospektu: O zt

Zrédto: Emitent

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi tgczna wartos$¢ pozyczek Emitenta
od spdtki MIRBUD S.A. wyniosta 66.050.000,00 zt (kapitat), ktére na Date Prospektu w catosci
zostaty sptacone. Od tych pozyczek odsetki wyniosty w 2011 roku 2.239.351,00 zt, w 2012 roku
4.306.466,00 zt, w 2013 roku 3.192.139,00 zf, w 2014 roku 1.538.736,00 zt i rdwniez zostaty w
catosci sptacone.

19.3 Transakcje zawarte ze sp6tkg Marywilska 44 — jednostka zalezna

Tabela. Umowa pozyczki z dnia 04.02.2011 r.
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Przedmiot

Umowa pozyczki zawarta ze spotka Marywilska 44 (pozyczkobiorca) w dniu 04.02.2011 r.

Wartos¢

3.400.000 zt

Uwagi

Pozyczka przeznaczona jest na sptate wymagalnych zobowigzan.
Pozyczka oprocentowana w wysokosci zmiennej stopy procentowej od dnia przekazania
czesci badz catosci kwoty pozyczki, obliczonej jak suma aktualnej stawki 3M WIBOR oraz
marzy w wysokosci 2,5 %. Pozyczkodawcy bedg przystugiwac odsetki w wysokosci odsetek
ustawowych po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki i
pisemnym wezwaniu pozyczkobiorcy do zwrotu niesptaconej czesci pozyczki.
Niesptacona czes$é pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e  zagrozenia niewyptacalnoscig pozyczkobiorcy,

e likwidacja lub upadtoscia.
Srodki pieniezne beda udzielone w terminie 7 dni od daty otrzymania przez Emitenta
pisemnego wniosku Pozyczkobiorcy o ich przekazanie.
Pozyczka podlega sptacie w 50 réwnych ratach po 68.000 zt poczynajac od sierpnia 2014
roku do miesigca wrzesnia 2018 roku. Termin spfaty przypada na ostatni dzier roboczy
kazdego miesigca.

Wartos¢ pozyczki w kwocie 3.400.000,00 zt zostata w catosci sptacona.
Wartos¢ odsetek w 2011 roku wyniosta 193.826,00 zt., a w roku 2012: 699,00 zt. Odsetki
zostaty w catosci sptacone.

Pozyczka zostata sptacona w miesigcu grudniu 2012 roku z wtasnych srodkéw finansowych
Emitenta.

Zrédto: Emitent

Tabela: Oswiadczenie o nabyciu udziatéw w spétce MARYWILSKA 44 z dnia 02.09.2014 r.

Podstawa Oswiadczenie o nabyciu udziatow w spdtce MARYWILSKA 44 z dnia 02.09.2014 r. (Repertorium
Anr2719/2014)

Przedmiot Objecie przez Emitenta 700.000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat spotki
Marywilska 44 z siedzibg w Warszawie

Cena 35.000.000 zt

Uwagi Brak.

Zrédto: Emitent

Emitent zawart ze spotkg MARYWILSKA 44 oraz innymi podmiotami powigzanymi z Emitentem
umowe o wzajemne udzielanie zabezpieczeni, umowa jest szczegdétowo opisana w ostatniej
tabeli pkt 19.2.3 Prospektu.

19.4 Transakcje zawarte ze spotka JHM 1 - jednostka zalezna

Tabela: Umowa o $wiadczenie ustug z JHM 1iJHM 2 z dnia 29.12.2012 r.

Umowa

Umowa o swiadczenie ustug zawarta z JHM 1 i JHM 2 w dniu 29.12.2012 r.

Przedmiot

Na podstawie tréjstronnej umowy zawartej pomiedzy Emitentem a JHM 1 i JHM 2 poczynajgc
od dnia 01.01.2012 r. zabezpieczenia udzielone w formie poreczenia, gwarancji lub hipoteki
przez jedng ze spotek zawierajacych umowe na rzecz spétki zadtuzonej, bedacej strong umowy,
bedzie nastepowato za wynagrodzeniem w wysokosci 0,9% kwoty udzielonego zabezpieczenia
w stosunku rocznym. Kazdorazowe zabezpieczenia jest udzielone na kwote i okres zwigzania
umowa zawartg przez spoétke zadtuzong z uwzglednieniem zmian tej umowy.

Spétka udzielajgca zabezpieczenia zobowigzana jest wzgledem wierzyciela spotki zadtuzonej do
zaptaty kwoty zadtuzenia, ktdre powstato lub powstanie w przysztosci na wypadek gdyby spotka
zadtuzona nie uregulowata zgodnie z warunkami okreslonymi odrebng umowg. Spodtce
udzielajgcej zabezpieczenia po spetnieniu Swiadczenia wzgledem wierzyciela przystuguje prawo
zwrotu réwnowartosci tego swiadczenia na podstawie noty obcigzeniowej wystawionej spotce
zadtuzonej, w terminie 7 dni od daty wezwania do zwrotu. Po uptywie tego terminu spotce
udzielajgcej zabezpieczenia przystugiwaé¢ bedy odsetki ustawowe od kwot niezwréconych w
terminie przez spotke zadtuzona.

Umowy zawarte przez spoétke zadtuzong z wierzycielem przed dniem 01.01.2012 r. uznaje sie za
zawartg od dnia 01.01.2012r.

Wartos¢

0,9% kwoty udzielonego zabezpieczenia w stosunku rocznym. Strony ustality nastepujgce okresy
rozliczeniowe: petny 2012 rok, a od dnia 01.01.2013 r. poszczegdlne miesigce kazdego
nastepnego roku. Zaptata naleznego wynagrodzenia bedzie nastepowaé w terminie 30 dni po
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uptywie kazdego miesigca na podstawie prawidtowo wystawionej faktury VAT.

Uwagi

Z tytutu umow na rzecz Emitenta zaptacono:

przez spotke JHM 1 sp. z 0.0. —w roku 2012 kwote 176.610,00 zt, w roku 2013 kwote
180.069,00 zt, w roku 2014 do Daty Prospektu kwote 83.279,00 zt;

przez spotke JHM 2 sp. z 0.0. - w roku 2012 kwote 33.079,00 zt, w roku 2013 kwote
117.866,00 zt, w roku 2014 do Daty Prospektu kwote 84.594,00 zt.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa wspdlnego uzytkowania Emitenta z JHM 1 z dnia 13.09.2011 r.

Tytut Umowa wspdlnego uzytkowania zawarta przez Emitenta (Uzyczajacy) z JHM 1 (Bioracy) w dniu
13.09.2011r.

Przedmiot Uzyczajgcy uzycza Biorgcemu prawo wspdlnego uzytkowania trzech pomieszczen biurowych w petni
wyposazonych oraz pomieszczen towarzyszacych potozonych w biurowcu MIRBUD S.A. —
wynajmowanych przez Uzyczajacego — w Skierniewicach 18 przy ul. Unii Europejskiej 18.

Czynsz Miesiecznie 500 zt netto + podatek VAT

Uwagi Umowa zawarta na czas nieokreslony od dnia 13.09.2011 r.

Zrédto: Emitent

taczna wysokosé wyptaconych kwot z tytutu umowy wspdlnego uzytkowania w roku 2012 na
rzecz Emitenta wyniosta kwote 6.160,00 zt, w roku 2012 wyniosta kwote 7.380,00 zt. Natomiast

w roku 2014

na Date Prospektu wyniosta kwote 6.150,00 zt.

Tabela: Umowa pozyczki z JHM 1 z dnia 06.12.2011 r. wraz z Aneksem nr 1/2012 z dnia 29.02.2012 r.,
Aneksem nr 2/2012 z dnia 04.06.2012 r., Aneksem nr 3/2012 z dnia 28.09.2012 r. oraz Aneksem nr
4/2013 z dnia 26.06.2013 r.

Przedmiot Umowa pozyczki zawarta z JHM 1 (Pozyczkobiorca) w dniu 06.12.2011 r. wraz z Aneksem nr 1/2012 z
dnia 29.02.2012 r., Aneksem nr 2/2012 z dnia 04.06.2012 r., Aneksem nr 3/2012 z dnia 28.09.2012 r.
oraz Aneksem nr 4/2013 z dnia 26.06.2013 r.

Wartos¢ 2.000.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dziert 31.12.2012r.).

Uwagi Pozyczka przeznaczona na prowadzenie biezgcej dziatalnosci inwestycyjne;j.

Termin spfaty okreslono na dzierr 30.06.2015 r.
Pozyczka oprocentowana w wysokosci WIBOR1IM + 1,8% w skali roku. Odsetki beda naliczane na
dzien 31.12.2011 r. oraz na dzien catkowitej sptaty pozyczki.
Niesptacona czes$é pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e  zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscia,
e wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki beda

naliczane w wysokosci 12%.

Wartos¢ pozyczki pozostata do sptaty wynosi 698.000,00 zt.

Wartos¢ odsetek w roku 2011 1.889,00 zt, w roku 2012 71.028,00 zt, w roku 2013 22.255,00 zt, w
roku 2014 do Daty Prospektu: 15.883,00 zt.

Sptata w 2011 roku 0,00 zt, sptata w 2012 roku 20.000,00 zt, sptata w 2013 roku 0,00 zt, sptata w
2014 roku do Daty Prospektu 0,00 zt.

Zrédto: Emitent

19.5

Transakcje zawarte ze sp6tkg JHM 2 — jednostka zalezna

Tabela: Umowa wspdlnego uzytkowania Emitenta z JHM 2 z dnia 16.02.2012 r.

Tytut Umowa wspolnego uzytkowania zawarta przez Emitenta (Uzyczajacy) z JHM 2 (Bioracy) w dniu
16.02.2012r.

Przedmiot Uzyczajgcy uzycza Biorgcemu prawo wspdlnego uzytkowania trzech pomieszczen biurowych w petni
wyposazonych oraz pomieszczern towarzyszacych potozonych w biurowcu MIRBUD S.A. -
wynajmowanych przez Uzyczajgcego — w Skierniewicach 18 przy ul. Unii Europejskiej 18.

Czynsz Miesiecznie 500 zt netto + podatek VAT

Uwagi Umowa zawarta na czas nieokreslony od dnia 16.12.2012r.

Zrédto: Emitent
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taczna wysokosé wyptaconych kwot z tytutu umowy wspdlnego uzytkowania w roku 2012 na
rzecz Emitenta wyniosta kwote 3.690,00 zt, w roku 2012 wyniosta kwote 7.380,00 zt. Natomiast

w roku 2014

na Date Prospektu wyniosta kwote 6.150,00 zt.

Tabela: Przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci z JHM 2 z dnia 04.09.2012 r. wraz z aneksem z
dnia 23.10.2012r.

Umowa Przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci zawarta z JHM 2 (Kupujacy) w dniu 04.09.2012
r. (Repertorium A nr 4194/2012) wraz z aneksem z dnia 23.10.2012 r. (Repertorium A nr
5253/2012).
Przedmiot Przedmiotem przedwstepnej umowy sprzedazy jest:
e zobowigzanie do zawarcia umowy sprzedazy nieruchomosci potozonej w Bielsku-Biatej
Wapienicy, stanowigca dziatki gruntu o numerze 727/2, 728/5, 724/4, 732/8 o tgcznym
obszarze 5.861 m2, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta nr BB1B/00009680/0, w
terminie do dnia 30.11.2012 .,
e zobowigzanie do zawarcia umowy sprzedazy nieruchomosci potozonej w Istebnej,
stanowigcej dziatke gruntu o numerze 3124 o obszarze 4.679 mz, dla ktérej prowadzona jest
ksiega wieczysta nr BB1C/00020450/3, w terminie do dnia 30.10.2012 r.,
e zobowigzania do zawarcia umowy sprzedazy nieruchomosci potozonej w Zabrzu, przy ul.
Jordana 61, stanowiacej dziatki gruntu o numerze 1936/53 oraz 1934/53 o tgcznym obszarze
0,3666 ha, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta nr GL1Z/00050552/2, w terminie do
dnia 30.12.2012r.
Wartos¢ Cena sprzedazy za nieruchomosci opisane w ponizszych ksiegach wieczystych:
e BB1B/00009680/0 — 8.973.917,64 zt brutto,
e BB1C/00020450/3 — 6.788.124,00 zt brutto,
e GL1Z/00050552/2 —7.137.345,60 zt brutto.
Uwagi W dziale Il ksiegi wieczystej nr BB1B/00009680/0 wpisana jest informacja o wszczeciu

postepowania wywtaszczeniowego pod budowe drogi, w czesci przedmiotowej nieruchomosci o

powierzchni 113 m?’ oraz roszczenie o zawarcie umowy przyrzeczonej sprzedazy z Kupujgcym.

W dziale IV ksiegi wieczystej nr BB1B/00009680/0 brak wpisow.

W dziatach Il i IV ksiegi wieczystej nr BB1C/00020450/3 brak wpiséw.

W dziale Il ksiegi wieczystej nr GL1Z/00050552/2 Emitent jest wpisany jako wtasciciel w udziale

wynoszacym 2600/3666, a jako wtasciciel udziatu wynoszacego 1066/3666 wpisana jest PGM

,Helenka” Sp. z 0.0.

W dziale Ill ksiegi wieczystej nr GL1Z/00050552/2 wpisane byto:

e prawo odkupu udziatu w nieruchomosci w wysokosci 2600/3666 zastrzezone na rzecz PGM
»HELENKA” Sp. z 0.0. w Zabrzu,

e roszczenie wynikajace z okreslenia sposobu korzystania z nieruchomosci zgodnie z trescig
umowy sprzedazy z dnia 25.05.2012 r. (repertorium A nr 4638/2012),

e roszczenie O zawarcie umowy przyrzeczonej zniesienia wspoétwiasnosci zgodnie z
ustaleniami z umowy z dnia 25.05.2012 r. (repertorium A nr 4638/2012).

W dziale IV ksiegi wieczystej nr GL1Z/00050552/2 wpisana jest hipoteka umowna do kwoty

1.800.000,00 zt na rzecz PGM ,,HELENKA” Sp. z 0.0. w Zabrzu.

Na powyziszych nieruchomosciach realizowane s obiekty handlowe typu ,Biedronka” na

podstawie umow z Jeronimo Martins Dystrybucja S.A. (z dnia: 28.02.2011 r., 21.05.2010 r.,

02.12.20107.).

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa pozyczki JHM 2 z dnia 18.10.2012 r. wraz z Aneksem nr 1/2013 z dnia 08.02.2013 r. oraz
Aneksem nr 2/2013 z dnia 01.07.2013 r.

Przedmiot Umowa pozyczki zawarta przez Emitenta (Pozyczkobiorca) z JHM 2 (Pozyczkodawca) w dniu
18.10.2012 r. wraz z Aneksem nr 1/2013 z dnia 08.02.2013 r. oraz Aneksem nr 2/2013 z dnia
01.07.2013r.

Wartos¢ 5.500.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dzier 30.06.2014 r.).

Uwagi Pozyczka przeznaczona na prowadzenie biezgcej dziatalnosci Emitenta.

Termin sptaty okreslono do dnia 30.06.2015 r.
Pozyczka oprocentowana w wysokosci WIBOR1IM + 1,8% w skali roku. Odsetki beda naliczane na
dzien konczacy poszczegodlne kwartaty danego roku oraz na dzien catkowitej sptaty pozyczki.
Niesptacona czes$¢ pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e  zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscia,

e  wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki beda
naliczane w wysokosci 12 w skali roku%.
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Wa

Wa

rtos¢ wyptaconej pozyczki wynosi 3.609.300,00 zt. Kwota ta wraz z odsetkami zostata w catosci

sptacona. Catosc sptaty nastgpita w 2014 roku.

rto$¢ odsetek w roku 2013 wyniosta 40.752,00 zt, a w roku 2014 do Daty Prospektu: 17.876,00 zt.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa sprzedazy nieruchomosci zawarta z JHM 2 z dnia 30.10.2012 r.

Umowa

Umowa sprzedazy nieruchomosci zawarta z JHM 2 (Kupujgcy) w dniu 30.10.2012 r.
(Repertorium A nr 5467/2012).

Przedmiot

Umowa zostata zawarta w wykonaniu przedwstepnej umowy sprzedazy z dnia 04.09.2012 r.
(Repertorium A nr 4194/2012) aneksowanej w dniu 23.10.2012 r. (Repertorium A nr
5253/2012). Na podstawie umowy Emitent zbyt na rzecz Kupujacego nieruchomos$¢ potozong w
Istebnej, stanowigcej dziatke gruntu o numerze 3124 o obszarze 4.679 mz, dla ktorej
prowadzona jest ksiega wieczysta nr BB1C/00020450/3.

Wartos¢

Cena sprzedazy za nieruchomosci opisane w ponizszych ksiedze wieczystej nr BB1C/00020450/3
wynosi 6.788.124,00 zt brutto.

Uwagi

W dziatach Ill ksiegi wieczystej nr BB1C/00020450/3 ujawnione jest roszczenie o zawarcie
przyrzeczonej umowy sprzedazy nieruchomosci na rzecz JHM 2.

W dziale IV ksiegi wieczystej nr BB1C/00020450/3 ujawniona jest wzmianka dotyczgca wpisu
hipoteki facznej do kwoty 18.900.000 zt na rzecz PKO BP S.A.

Nieruchomo$¢ zabudowana jest budynkiem — obiektem handlowym typu ,Biedronka” o
powierzchni zabudowy 1.185 m>.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa s

przedazy nieruchomosci zawarta z JHM 2 z dnia 19.12.2012 r.

Umowa

Umowa sprzedazy nieruchomosci zawarta z JHM 2 (Kupujacy) w dniu 19.12.2012 r.
(Repertorium A nr 6698/2012).

Przedmiot

Umowa zostata zawarta w wykonaniu przedwstepnej umowy sprzedazy z dnia 04.09.2012 r.
(Repertorium A nr 4194/2012). Na podstawie umowy Emitent zbyt na rzecz Kupujgcego
nieruchomos¢ potozong w Bielsku-Biatej Wapienicy, stanowigca dziatki gruntu o numerze 727/2,
728/5, 724/4, 732/8 o tacznym obszarze 5.861 m2, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta
nr BB1B/00009680/0.

Wartos¢

8.973.917,64 zt brutto za sprzedaz nieruchomosci
BB1B/00009680/0.

opisanej w ksiedze wieczystej nr

Uwagi

W dziale Il ksiegi wieczystej nr BB1B/00009680/0 wpisana jest informacja o wszczeciu
postepowania wywtaszczeniowego pod budowe drogi, w czesci przedmiotowej nieruchomosci o
powierzchni 113 m?’ oraz roszczenie o zawarcie umowy przyrzeczonej sprzedazy z Kupujgcym.

W dziale IV ksiegi wieczystej nr BB1B/00009680/0 wpisana jest hipoteka umowna taczna do
kwoty 18.990.000 zt na rzecz PKO BP S.A.

Nieruchomo$¢ zabudowana jest budynkiem — obiektem handlowym typu ,Biedronka” o
powierzchni zabudowy 1.624 m”. Wspomniany budynek jest przedmiotem umowy najmu z
Jeronimo Martins Dystrybucja S.A. w Kostrzynie. Kupujacy wstapit w prawa i obowigzki
wynajmujgcego na podstawie odrebnej umowy zawartej w dniu 19.12.2012 r.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa sprzedazy nieruchomosci zawarta z JHM 2 z dnia 21.12.2012 r.

Umowa Umowa sprzedazy wtasnosci nieruchomosci zawarta z JHM 2 (Kupujacy) w dniu 21.12.2012 r.
(Repertorium A nr 6796/2012).

Przedmiot Na podstawie umowy Emitent sprzedat JHM 2 udziat w wysokosci 2600/3666 w nieruchomosci
stanowigcej dziatki gruntu oznaczonych numerami 1936/53 i 1934/53 o tgcznym obszarze 3666
m’ potozonych w Zabrzu przy ul. Jordana 61A. Nieruchomos¢ opisana jest w ksiedze wieczystej
nr GL1Z/00050552/2.

Wartos¢ 5.802.702,00 zt netto + podatek VAT (1.334.525,60 zt)

Uwagi W dziale Ill ksiegi wieczystej nr GL1Z/00050552/2 wpisane byto:

e prawo odkupu udziatu w nieruchomosci w wysokosci 2600/3666 zastrzezone na rzecz PGM
,HELENKA” Sp. z 0.0. w Zabrzu,

roszczenie wynikajace z okreslenia sposobu korzystania z nieruchomosci zgodnie z trescig
umowy sprzedazy z dnia 25.05.2012 r. (repertorium A nr 4638/2012),
roszczenie o0 zawarcie umowy przyrzeczonej zniesienia wspotwtasnosci
ustaleniami z umowy z dnia 25.05.2012 r. (repertorium A nr 4638/2012),
roszczenie o zawarcie umowy sprzedazy z JHM 2.

W dziale IV ksiegi wieczystej nr GL1Z/00050552/2 wpisane s3:

hipoteka umowna do kwoty 1.800.000,00 zt na rzecz PGM ,,HELENKA” Sp. z 0.0. w Zabrzu,

zgodnie z

e hipoteka umowna tgczna 18.990.000,00 zt na rzecz Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku
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| Polskiego S.A.

Zrédto: Emitent

Tabela: Warunkowa umowa sprzedazy z JHM 2 z dnia 31.05.2014 r.

Umowa

Warunkowa umowa sprzedazy wtasnosci nieruchomosci zawarta z JHM 2 (Kupujacy) w dniu
31.05.2014 r. (Repertorium A nr 1783/2014).

Przedmiot

Na podstawie umowy Emitent sprzedaje JHM 2 niezabudowang nieruchomos¢ oznaczong
numer 1/8 o obszarze 13169 m’ potozonej w obrebie 14 Rumia (gm. Rumia) (wraz z decyzjg o
pozwoleniu na budowe oraz projektem budynku handlowo-ustugowo-biurowego) pod
warunkiem, ze Polski Koncern Naftowy ORLEN S.A. nie skorzysta z prawa pierwokupu co do
przedmiotowej nieruchomosci. Nieruchomos$¢ opisana jest w ksiedze wieczystej nr
GD1W/00033920/2.

Wartos¢

6.550.000,00 zt netto (6.320.505,00 zt za nieruchomos$¢ oraz 229.495,00 zt za pozwolenie na
budowe wraz z projektem budynku) + podatek VAT (1.506.500,00 zt)

Uwagi

W dziale Il ksiegi wieczystej nr GD1W/00033920/2 wpisane jest nieograniczone w czasie prawo

pierwokupu na rzecz Polskiego Koncernu Naftowego ORLEN S.A.

W dziale IV ksiegi wieczystej nr GD1W/00033920/2 wpisane s3:

e hipoteka umowna do kwoty 13.600.000,00 zt na rzecz Banku Milenium S.A. z siedzibg w
Warszawie,

e hipoteka umowna tgczna do sumy 11.900.000,00 zt na rzecz Banku Milenium S.A. z siedzibg
w Warszawie. Hipoteka wspdtobcigza ksiegi wieczyste o nr GD2W/00027024/3 oraz nr
LD1R/000393360/1,

e hipoteka umowna faczna do sumy 8.500.000,00 zt na rzecz Banku Milenium S.A. z siedziba
w Warszawie. Hipoteka wspodtobcigza ksiegi wieczyste o nr GD2W/00027024/3 oraz nr
LD1R/000393360/1.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa przeniesienia wtasnosci z JHM 2 z dnia 03.07.2014 r.

Umowa

Umowa przeniesienia wtasnosci nieruchomosci zawarta z JHM 2 (Kupujacy) w dniu 03.07.2014
r. (Repertorium A nr 2247/2014).

Przedmiot

Na podstawie umowy Emitent sprzedaje Kupujagcemu niezabudowang nieruchomos¢ oznaczong
numerem 1/8 o obszarze 13.169 m’ potozonej w obrebie 14 Rumia (gm. Rumia) (wraz z decyzjg
o pozwoleniu na budowe oraz projektem budynku handlowo-ustugowo-biurowego) wobec
tego, ze Polski Koncern Naftowy ORLEN S.A. nie skorzystat z prawa pierwokupu co do
przedmiotowej nieruchomosci. Nieruchomos$¢ opisana jest w ksiedze wieczystej nr
GD1W/00033920/2.

Wartos¢

6.550.000,00 zt netto (6.320.505,00 zt za nieruchomos¢ oraz 229.495,00 zt za pozwolenie na
budowe wraz z projektem budynku) + podatek VAT (1.506.500,00 z) (8.056.500 zt brutto).

Uwagi

Brak.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa pozyczki z JHM 2 z dnia 03.09.2014 r.

Przedmiot Umowa pozyczki zawarta z JHM 2 (Pozyczkobiorca) w dniu 03.09.2014 .
Wartos¢ 450.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dzien 12.09.2014 r.).
Uwagi Pozyczka przeznaczona na prowadzenie biezacej dziatalnosci inwestycyjne;j.

Termin spfaty okreslono na dzier 15.10.2014 r.
Pozyczka oprocentowana w wysokosci WIBOR1IM + 1,8% w skali roku. Odsetki bedg naliczane na
dzien 31.12.2014 r. oraz na dzien catkowitej sptaty pozyczki.
Niesptacona czes¢ pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e  zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscia,

e wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki beda
naliczane w wysokosci 12%.

Catkowita sptata pozyczki zostata nastgpita pod datg 15.10. 2014 r. Odsetki w wysokosci 738 ,00 zt
zostang zaptacone do 30.11.2014 r..

Zrédto: Emitent

Emitent w

czasie podpisywania umow sprzedazy oraz umow przedwstepnej sprzedazy

nieruchomosci byt w posiadaniu operatow szacunkowych dla wszystkich trzech nieruchomosci

wykonanych

przez Kancelarie Rzeczoznawcy Majgtkowego Magdalena Lipirska okreslajgcych
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wartosé nieruchomosci. Operaty zostaty wykonane na Zzadanie banku na potrzeby procesu
kredytowania zakupu nieruchomosci.

19.6 Transakcje zawarte ze sp6tkg JHM 3 — jednostka zalezna

Tabela: Umowa wspdlnego uzytkowania Emitenta z JHM 3 z dnia 06.08.2012 .

Tytut Umowa wspdlnego uzytkowania zawarta przez Emitenta (Uzyczajacy) z JHM 3 (Bioracy) w dniu
06.08.2012 .
Przedmiot Uzyczajacy uzycza Biorgcemu prawo wspdlnego uzytkowania trzech pomieszczen biurowych w petni

wyposazonych oraz pomieszczenn towarzyszacych potozonych w biurowcu MIRBUD S.A. -
wynajmowanych przez Uzyczajacego — w Skierniewicach 18 przy ul. Unii Europejskiej 18.

Czynsz Miesiecznie 500 zt netto + podatek VAT

Uwagi Umowa zawarta na czas nieokreslony od dnia 06.08.2012 r.

Zrédto: Emitent

taczna wysokosé wyptaconych kwot z tytutu umowy wspdlnego uzytkowania w roku 2012 na
rzecz Emitenta wyniosta kwote 1.845,00 zt, w roku 2012 wyniosta kwote 7.380,00 zt. Natomiast
w roku 2014 na Date Prospektu wyniosta kwote 6.150,00 zt.

Podziat czynszu pomiedzy wspodtuzytkownikéw dokonany jest w taki sposéb, ze spotki celowe
JHM 1 sp. z 0.0., JHM 2 Sp. z 0.0. i JHM 3 Sp. z 0.0. pokrywajg ok 40% czynszu ponoszonego na
rzecz wtasciciela pomieszczen biurowych, a reszta jest pokrywana przez spétke dominujaca, tj.
Emitenta.

Tabela: Umowa o obstuge i zarzadzanie projektem deweloperskim z JHM 3 z dnia 14.08.2013 r. wraz z
Aneksem nr 1 z dnia 02.10.2013 r. oraz Aneksem nr 2 z dnia 01.07.2014 r.

Umowa Umowa o obstuge i zarzadzanie projektem deweloperskim z JHM 3 z dnia 14.08.2013 r. wraz z
Aneksem nr 1z dnia 02.10.2013 r. oraz Aneksem nr 2 z dnia 01.07.2014 r.
Przedmiot Na podstawie Umowy JHM 3 powierzyt Emitentowi wykonywanie czynnosci catosciowej obstugi

i zarzgdzania projektem deweloperskim pod nazwa Osiedle Okrzejéwka w Zyrardowie, ktérego
Generalnym Wykonawca jest spotka Kompleksowa Obstuga Budownictwa ,KOBNEXT” Sp. z 0.0.,
polegajace na Swiadczeniu wszelkich niezbednych ustug i doradztwie podczas organizacji oraz
koordynacje projektu deweloperskiego, w tym obowigzki w zakresie zarzadzania, petnienia
nadzoru i kontroli nad projektem, zarzadzania finansami, organizacji procesu sprzedazy,
marketingu i promocji, statej obstudze prawnej, zapewnienia obstugi administracyjno-biurowej,
administrowania projektem po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie budynku.

Emitent otrzymat od JHM 3 wszelkie pethomocnictwa w celu wykonania umowy.

Wartos¢ Ryczattowe miesieczne wynagrodzenie w wysokosci 5.000 zt netto. Wynagrodzenie z tytutu
administrowania projektem po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie budynku do czasu
przekazania budynku wspdlnocie mieszkaniowej zostanie ustalone odrebng umowa.

Uwagi Koszt zarzadzania projektem w roku 2013 wynosit 54.806,45 zt, a w roku 2014 do Dnia
Prospektu — 98.000,00 zt. W roku 2013 z tytutu wynagrodzenia uiszczono 41.806,45 zt, a w roku
2014 do Dnia Prospektu nie dokonano jakichkolwiek ptatnosci.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa o $wiadczenie ustug z JHM 3 z dnia 13.09.2013 r.

Umowa Umowa o swiadczenie ustug zawarta z JHM 3 w dniu 13.09.2013 r.

Przedmiot Na podstawie umowy zawartej pomiedzy Emitentem a JHM 3 poczynajac od dnia 13.09.2013 .
zabezpieczenia udzielone w formie poreczenia, gwarancji lub hipoteki przez jedng ze spétek
zawierajgcych umowe na rzecz spotki zadtuzonej, bedacej strong umowy, bedzie nastepowato
za wynagrodzeniem w wysokosci 0,9% kwoty udzielonego zabezpieczenia w stosunku rocznym.
Kazdorazowe zabezpieczenia jest udzielone na kwote i okres zwigzania umowg zawartg przez
spotke zadtuzong z uwzglednieniem zmian tej umowy.

Spotka udzielajgca zabezpieczenia zobowigzana jest wzgledem wierzyciela spotki zadtuzonej do
zaptaty kwoty zadtuzenia, ktére powstato lub powstanie w przysztosci na wypadek gdyby spdtka
zadtuzona nie uregulowata zgodnie z warunkami okreslonymi odrebng umowg. Spodtce
udzielajgcej zabezpieczenia po spetnieniu Swiadczenia wzgledem wierzyciela przystuguje prawo
zwrotu réwnowartosci tego swiadczenia na podstawie noty obcigzeniowej wystawionej spotce
zadtuzonej, w terminie 7 dni od daty wezwania do zwrotu. Po uptywie tego terminu spotce
udzielajgcej zabezpieczenia przystugiwaé¢ bedy odsetki ustawowe od kwot niezwréconych w
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terminie przez spotke zadtuzona.

Wartos¢ 0,9% kwoty udzielonego zabezpieczenia w stosunku rocznym. Strony ustality, ze od dnia
13.09.2013 r. bedg poszczegdlne miesigce. Zaptata naleznego wynagrodzenia bedzie
nastepowa¢ w terminie 30 dni po uptywie kazdego miesigca na podstawie prawidtowo
wystawionej faktury VAT.

Uwagi Wartos¢ wyptaconego wynagrodzenia w 2013 roku: 54.806 zt, wartos¢ wyptaconego

wynagrodzenia w 2014 roku do Daty Prospektu: 98.000 zt.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa pozyczki z JHM 3 z dnia 24.07.2013 r.

Przedmiot Umowa pozyczki zawarta z JHM 3 (Pozyczkodawca) w dniu 24.07.2013 r.
Wartos¢ 1.300.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dzien 31.08.2014 r.).
Uwagi Pozyczka przeznaczona na prowadzenie biezgcej dziatalnosci gospodarcze;j.

Termin sptaty okreslono na dzier 31.12.2013 r.
Pozyczka oprocentowana w wysokosci WIBORIM + 1,8% w skali roku. Odsetki bedg naliczane na
dzien 30.09.2013 r. oraz na dzien catkowitej sptaty pozyczki.
Niesptacona czes$é pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:

e zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscia,

e wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki beda
naliczane w wysokosci 12%.

Wartosc¢ pozyczki wyniosta 1.266.000,00 zt. Pozyczka wraz z odsetkami zostata w catosci sptacona.
Wartos¢ odsetek w 2013 roku 5.529,00 zt.

Zrédto: Emitent

Tabela: Warunkowa umowa sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci z JHM 3 z dnia

01.08.2013 r.

Umowa

Warunkowa umowa sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci zawarta z JHM 3
(Kupujacy) w dniu 01.08.2013 r. (Repertorium A nr 2314/2013).

Przedmiot

Na podstawie umowy Emitent sprzedaje Kupujagcemu prawo wieczystego uzytkowania
nieruchomos¢, wraz z naniesieniem w postaci nieskoriczonego surowego budynku wielorodzinnego,
potozong w Zyrardowie, stanowigcg dziatke gruntu o numerze 3744/1 o tacznym obszarze 4.510 m?,
pod warunkiem, ze Gmina Miasto Zyrardéw nie skorzysta z przystugujacego jej prawa pierwokupu
na podstawie art. 109 ust. 1 pkt 2 Ustawy o gospodarce nieruchomosciami. Nieruchomos¢ opisana
jest w ksiedze wieczystej nr PL1Z/00062856/9.

Wartos¢

6.314.156,42 zt netto (w tym: 1.344.558,60 zt za prawo uzytkowania wieczystego oraz 4.969.597,82
zt za sprzedaz naniesienia w postaci nieskoriczonego surowego budynku wielorodzinnego) + podatek
VAT (7.766.412,42 zt brutto).

Uwagi

W dziale Il ksiegi wieczystej nr PL1Z/00062856/9 jako wtasciciel wpisany jest Skarb Panstwa —
Starosta Zyrardowski, a jako uzytkownik wieczysty — Emitent.

W dziale IIl ksiegi wieczystej nr PL1Z/00062856/9 wpisane sg roszczenia o wybudowanie obiektu
oraz wyodrebnienie lokali mieszkalnych.

W dziale IV ksiegi wieczystej nr PL1Z/00062856/9 brak wpisdw.

Na nieruchomosci znajdujg sie naniesienia w postaci nieskoficzonego surowego budynku
wielorodzinnego.

Gminie Miasto Zyrardéw przystuguje prawo pierwokupu na podstawie Ustawy o gospodarce
nieruchomosciami.

Zrédfo: Emitent

Tabela: Umowa pozyczki z JHM 3 z dnia 10.08.2014 r.

Przedmiot Umowa pozyczki zawarta z JHM 3 (Pozyczkobiorca) w dniu 01.08.2014 r.
Wartos¢ 200.000 zt (termin przekazania pozyczki okreslono na dzien 31.12.2014 r.).
Uwagi Pozyczka przeznaczona na prowadzenie biezacej dziatalnosci inwestycyjnej.

Termin sptaty okreslono na dzier 30.06.2015 r.
Pozyczka oprocentowana w wysokosci WIBOR1IM + 1,8% w skali roku. Odsetki beda naliczane na
dzier 31.12.2014 r. oraz na dzien catkowitej sptaty pozyczki.
Niesptacona czes$¢ pozyczki stanie sie natychmiast wymagalna w chwili:
e  zagrozenia Pozyczkobiorcy niewyptacalnoscia,
e wykorzystania pozyczki na cel inny niz okreslony w umowie.
Po uptywie 14 dni od daty powstania natychmiastowej wymagalnosci pozyczki, odsetki beda
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naliczane w wysokosci 12%.
Wartos¢ wyptaconej pozyczki wynosi 96.000,00 zt.
Wartos¢ odsetek w 2014 roku do Daty Prospektu wynosi 2.000 zt.

Zrédto: Emitent

Tabela: Umowa przeniesienia prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci z JHM 3 z dnia 14.08.2013
r.

Umowa Umowa przeniesienia prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci zawarta z JHM 3
(Kupujacy) w dniu 14.08.2013 r. (Repertorium A nr 2492/2013).
Przedmiot Umowa stanowi wykonanie warunkowej umowy sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania

nieruchomosci zawartej Kupujagcym w dniu 01.08.2013 r. (Repertorium A nr 2314/2013). Na
podstawie umowy Emitent przenosi na rzecz Kupujgcego prawo wieczystego uzytkowania
nieruchomos¢, wraz z naniesieniem w postaci nieskoriczonego surowego budynku
wielorodzinnego, potozong w Zyrardowie, stanowigca dziatke gruntu o numerze 3744/1 o
tacznym obszarze 4.510 mz, wobec nie skorzystania przez Gmine Miasto Zyrardéw z
przystugujacego jej prawa pierwokupu na podstawie art. 109 ust. 1 pkt 2 Ustawy o gospodarce
nieruchomosciami. Nieruchomos¢ opisana jest w ksiedze wieczystej nr PL12/00062856/9.

Wartos¢ 6.314.156,42 zt netto (w tym: 1.344.558,60 zt za prawo uzytkowania wieczystego oraz
4.969.597,82 zt za sprzedaz naniesienia w postaci nieskonczonego surowego budynku
wielorodzinnego) + podatek VAT (7.766.412,40 zt brutto).

Uwagi Na nieruchomosci znajdujg sie naniesienia w postaci nieskoriczonego surowego budynku
wielorodzinnego.

Zrédto: Emitent
19.7 Transakcje Emitenta zawarte z Panem Jerzym Mirgos — wiceprezesem Zarzadu

W dniu 17.11.2014 r. Emitent zawart umowe z Panem Jerzym Mirgos, na mocy ktérej Pan Jerzy
Mirgos zrzekt sie swoich praw akcyjnych,w maksymalnej ilosci do 1.000.000 dotychczasowych
akcji Spotki o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda akcja, na rzecz akcjonariuszy u ktérych wystgpig
niedobory scaleniowe, w zakresie niezbednym do tego, aby umozliwi¢ wydawanie, w zamian za
te niedobory scaleniowe, jednej nowej akcji o nowej wartosci nominalnej 2,50 zt kazda akcja,
pod warunkiem zawieszajgcym podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty w sprawie scalenia
akcji w tym stosunku oraz stosownej zmiany Statutu Emitenta, zarejestrowania tej zmiany przez
sad rejestrowy i wyznaczenia przez Zarzad Emitenta dnia referencyjnego oraz ze skutkiem na
dzien przeprowadzenia operacji scalenia akcji w depozycie papierow wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow WartosSciowych S.A. Jednoczesnie Pan lJerzy
Mirgos oswiadczyt, ze zrzeka sie wszelkich praw z tytutu ww. akcji Spotki oraz swiadczen w
zamian za swoje S$wiadczenie zaréwno od Emitenta, jak i innych akcjonariuszy Spotki
posiadajgcych niedobory scaleniowe, ktdrym akcje zostang przekazane celem uzupetnienia tych
niedoboréw. Na Date Prospektu powyzsze warunki zostaty spetnione, bowiem Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate o scaleniu akcji Emitenta w dniu 17.11.2014 r.
(nr 3/112014), ww. uchwata zostata zarejestrowana przez sad rejestrowy, a takze Zarzad
Emitenta podjat uchwate, ze dniem referencyjnym dla scalenia akcji Spétki bedzie dzien
10.12.2014 .

W wyniku zrzeczenia sie przez Pana Jerzego Mirgos swoich praw akcyjnych na podstawie
przedmiotowej umowy, zmniejszyta sie liczba dotychczas posiadanych przez niego akcji Spétki o
311 sztuk, o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda akcja. Na mocy § 200 Szczegdtowych Zasad
Dziatania KDPW Spétka w dniu 16 grudnia 2014 roku ztozyta Aneks do listu ksiegowego scalenia
akcji, wskazujac taczng liczbe niedoboréw scaleniowych. W wykonaniu ww. umowy z dnia
17.11.2014 r. wszelkie niedobory scaleniowe zostaty pokryte dotychczasowymi akcjamiEmitenta
posiadanymi przez Wiceprezesa Zarzadu Spotki — Pana Jerzego Mirgos.

Na podstawie uchwaty Zarzadu KDPW nr 1036/14 z dnia 8 grudnia 2014 roku Akcje Spotki
zostaty scalone w dniu 17.12.2014 r.
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20.INFORMACIJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA,
JEGO SYTUACIJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

20.1 Historyczne informacje finansowe

Sprawozdania Grupy Kapitatowej Emitenta za lata 2011, 2012 i 2013 zostaty zamieszczone w
Prospekcie przez odestanie do opublikowanych skonsolidowanych sprawozdan finansowych za
lata 2011, 2012 i 2013 oraz skonsolidowanego sprawozdania za Il kwartat 2014 roku,
opublikowanych w formie raportéw okresowych w dniach:

23.04.2012 r. — sprawozdanie za rok 2011,
11.03.2013 r. — sprawozdanie za rok 2012,
12.03.2014 r. — sprawozdanie za rok 2013,
03.11.2014 r. — sprawozdanie za lll kwartat 2014 roku,

ktore dostepne sg pod adresem internetowym www.relacje.jhmdevelopment.pl
20.2 Informacje finansowe pro forma

Nie zaszty okolicznosci wymagajgce sporzadzenia przez Grupe Kapitatowg Emitenta informacji
finansowych pro forma.

20.3 Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

20.3.1. Oswiadczenie stwierdzajgce, e historyczne informacje finansowe zostaty zbadane
przez biegtego rewidenta

Sprawozdania Emitenta i Grupy Kapitatowej za lata 2011, 2012 i 2013 zostaty poddane badaniu
przez BGGM Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Ratuszowa 11 — podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéw uprawnionych prowadzong
przez Krajowgs lzbe Biegtych Rewidentéw pod nr ewidencyjnym 3489.

Dziatajgcym w imieniu BGGM Audyt Sp. z 0.0. i przeprowadzajgcym badanie sprawozdan
finansowych Emitenta i Grupy Emitenta za lata 2011, 2012, 2013 byt biegly rewident Krzysztof
Golinski, nr ewidencyjny 4661/155.

Opinia Biegtego Rewidenta dotyczaca kazdego zbadanego okresu zostata dofgczona do
odpowiednich raportéw rocznych udostepnionych przez Emitenta na stronie internetowej pod
adresem: www.relacje.jnmdevelopment.pl

Biegly Rewident nie wyrazit negatywnych opinii o badanych historycznych informacjach
finansowych, opinie te nie zawierajg zastrzezen.

Biegty Rewident nie odmdéwit wydania opinii na temat historycznych informacji finansowych.
20.4 Srédroczne informacje finansowe

Srédroczne sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta za Ill kwartat 2014 r. zostato
zamieszczone w Prospekcie przez odestanie do opublikowanego sprawozdania finansowego za
Il kwartat 2014 r., opublikowanego w formie raportu okresowego w dniu 03.11.2014 r., ktéry
dostepny jest pod adresem internetowym www.relacje.jnmdevelopment.pl

Sprawozdanie Grupy Kapitatowej Emitenta za Il kwartat 2014 r. nie zostato poddane
przeglagdowi przez Biegtego Rewidenta.
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20.5 Opis polityki Emitenta odno$nie wyptaty dywidendy oraz wszelkich ograniczen w tym
zakresie

Zgodnie ze Statutem Emitenta, Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze przeznaczy¢ catos¢ lub
czes$¢ zysku netto na wyptate dywidendy. Propozycja przeznaczenia czesci zysku na wyptate
dywidendy oraz data ustalenia prawa do dywidendy i data realizacji prawa do dywidendy
przedktadana jest przez Zarzad, wraz z opinig Rady Nadzorczej Banku, Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu, ktdre podejmuje uchwate o tym, kiedy dywidenda ma zosta¢ wyptacona.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie jest zwotywane w ciggu szesciu miesiecy po uptywie kazdego
roku kalendarzowego.

20.6 Wartos¢ dywidendy na akcje za kazdy rok obrotowy okresu objetego historycznymi
informacjami.

W okresie objetym historycznymi informacjami Emitent nie wyptacat dywidendy.
20.7 Polityka dywidendy

Zasadg polityki Zarzadu w zakresie dywidendy jest realizowanie ich wypfat stosownie do
wielkos$ci wypracowanego zysku i mozliwosci Emitenta. Zarzad, zgtaszajgc propozycje dotyczace
mozliwosci wyptaty dywidendy, kierowac sie bedzie koniecznoscig zapewnienia Spodtce
ptynnosci finansowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju dziatalnosci.

Zarzad Emitenta uwaza, iz przyszty zysk Spétki winien by¢ w pierwszej kolejnosci przeznaczany
na rozwdj i inwestycje. W zwigzku z tym Zarzad nie planuje wyptaty dywidendy. Nie mozna
wykluczy¢, ze Zarzad bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu wyptate dywidendy w
przysztosci.

20.8 Postepowania sadowe i arbitrazowe

W stosunku do Spétki oraz jej podmiotéw zaleznych w okresie ostatnich 12 miesiecy nie
toczyly sie zadne postepowania przed organami administracyjnymi, sadowymi lub
postepowania arbitrazowe, ktdre miatyby istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢
Grupy Emitenta. Na Date Prospektu Spoétka nie posiada wiedzy o mozliwosci wystgpienia takich
postepowan réwniez w przysztosci.

20.9 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta

W zakresie sytuacji finansowej i handlowej Grupy Emitenta okres po 30 wrzesnia 2014
roku charakteryzowat sie stabilnoscia.

W ramach dziatalnos$ci deweloperskiej prowadzona byta sprzedaz lokali w zakoriczonych
i prowadzonych obecnie inwestycjach. Prowadzone s3 tez prace zwigzane z przygotowaniem do
realizacji kolejnych inwestycji deweloperskich.

Dziatalnos¢ polegajgca na zarzadzaniu halami handlowymi i wynajmie powierzchni
komercyjnej realizowana przez spétke Marywilska 44 Sp. z o0.0. przebiegata zgodnie z
zatozeniami Emitenta. Systematycznie wynajmowane sg stanowiska handlowe w halach przy ul.
Marywilska 44 zwalniane przez dotychczasowych nabywcow. Trwa rozbudowa hal w ramach
realizacji | etapu rozbudowy. Poziom realizowanych przychodédw i kosztéw generalnie
odpowiada wstepnym szacunkom Emitenta.

Zdaniem Emitenta nie wystgpity znaczace zmiany w jego sytuacji finansowej lub
handlowej
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21. INFORMACIE DODATKOWE
21.1. Informacje dotyczace kapitatu zakladowego Emitenta
21.1.1. Wielkos¢ wyemitowanego kapitatu zaktadowego

Kapitat zakladowy Emitenta na Date Prospektu wynosi 173.000.000 ztotych i jest podzielony na:

e 27.497.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A1 o numerach od A1-00000001 do Al-
27.497.500, o wartosci nominalnej 2,50 zt kazda,

e 41.702.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 o numerach od A2-27.497.501 do A2-
69.200.000, o wartosci nominalnej 2,50 zt kazda.

Wszystkie akcje wyemitowane przez Spoétke zostaty w petni optacone.

W dniu 17.11.2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Emitenta podjeto
uchwate nr 3/11/2014 w sprawie scalenia (potgczenia) akcji Spotki, zmiany Statutu Spétki oraz
upowaznienia Zarzagdu do podejmowania czynnosci dla przeprowadzenia scalenia (potgczenia)
akcji Spotki, na mocy ktdre;j:
e akcje oznaczono nowg serig Al wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spotki
dotychczasowych serii A, Bi D,
e akcje oznaczono nowa serig A2 wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spotki
dotychczasowej serii C.

Akcje serii A

Podstawe prawng emisji akcji oznaczonych jako seria A stanowi akt zawigzania i statut
spotki akcyjnej — akt notarialny z dnia 24.11.2010 roku sporzgdzony przez Notariusza w
Skierniewicach, Beate Fidrysiak - Repertorium A nr 6387/2010.

Akcje serii A w ilosci 95.670.000 sztuk o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, objete
zostaty przez zatozycieli wilosci odpowiadajgcej posiadanym przez nich udziatom w spétce z
ograniczong odpowiedzialnoscig, przy zatozeniu wartosci nominalnej jednej akcji réwnej 1/100
wartosci nominalnej jednego udziatu spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig. MIRBUD S.A.
objat 90.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, a Pan
Jerzy Mirgos objat 5.670.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 1,00 zt
kazda.

Kapitat zaktadowy Spoétki wynoszgcy wowczas 95.670.000 ztotych zostat, w trybie art.
551 i nast. Kodeksu spotek handlowych, w catosci pokryty przedsiebiorstwem spétki
przeksztatcanej JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach.

Na mocy uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoétki nr
3/09/2014 z dnia 24.09.2014 roku zmniejszono warto$¢ nominalng kazdej z akcji Spotki w tym
rowniez akcji serii A z dotychczasowej kwoty 1,00 zt do kwoty 0,50 zt.

Akcje serii B

Na mocy déwczesnego § 10 Statutu Spotki, Zarzad byt upowazniony do dokonania
jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote nie
wiekszg niz 71.752.500 zt poprzez emisje nie wiecej niz 71.752.500 akcji zwyktych na okaziciela.
Powyzsze upowaznienie zostato udzielone na okres 3 lat od dnia zarejestrowania w Krajowym
Rejestrze Sqgdowym JHM DEVELOPMENT S.A. tj. od dnia 10.12.2010 roku.
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Zarzad Spdtki, na podstawie ww. upowaznienia oraz art. 446 Kodeksu spotek
handlowych, podjgt w dniu 16.12.2010 roku uchwate numer /2010 w przedmiocie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 29.330.000 ztotych, tj. do kwoty
125.000.000 ztotych poprzez emisje 29.330.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 1,00 ztoty kazda.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego do kwoty 125.000.000 zt zostato wpisane do
rejestru przedsiebiorcéw dniu 4.03.2011 roku przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmieécia w
todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

Na mocy uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoétki nr
3/09/2014 z dnia 24.09.2014 roku zmniejszono warto$¢ nominalng kazdej z akcji Spotki w tym
rowniez akcji serii B z dotychczasowej kwoty 1,00 zt do kwoty 0,50 zt.

Akcje seriiCiD

Podstawe prawng emisji akcji oznaczonych jako seria C i D stanowi uchwata
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki nr 3/09/2014 z dnia 24.09.2014
roku - akt notarialny sporzadzony przez Notariusza w Skierniewicach, Joanne Wieprzkowicz-
tyzen - Repertorium A nr 363/2014.

Akcje serii C w ilosci 208.512.500 sztuk o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda, objete
zostaty w catosci przez MIRBUD S.A. i pokryte wktadem pienieznym.

Akcje serii D w ilosci 12.487.500 sztuk o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda, objete
zostaty w catosci przez Pana Jerzego Mirgos i pokryte wktadem pienieznym.

Akcje serii Al i A2

Podstawg prawng istnienia akcji serii Al i A2 jest uchwata nr 3/11/2014
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Emitenta z dnia 17.11.2014 r. w sprawie
scalenia (potaczenia) akcji Spoétki, zmiany Statutu Spétki oraz upowaznienia Zarzadu do
podejmowania czynnosci dla przeprowadzenia scalenia (potfaczenia) akcji Spétki, na mocy
ktorej:

e akcje oznaczono nowg serig Al wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spotki

dotychczasowych serii A, Bi D,

e akcje oznaczono nowa serig A2 wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spotki

dotychczasowe;j serii C.

Uchwata o scaleniu akcji Emitenta zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla todzi-
Srodmiescie, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 21.11.2014 r.

Po rejestracji Emitenta w rejestrze przedsiebiorcow KRS nie miato miejsca optacenie
ponad 10% kapitatu zaktadowego w postaci aktywow innych niz gotdwka.

21.1.2. Akcje, ktére nie reprezentuja kapitatu

Nie istniejg zadne akcje, ktére nie reprezentujg kapitatu zaktadowego (nie stanowig
udziatu w kapitale).
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21.1.3. Akcje Emitenta w posiadaniu Emitenta, innych oséb w imieniu Emitenta lub
podmiotéw zaleznych Emitenta

Brak jest akcji Emitenta, bedacych w posiadaniu Emitenta, innych oséb w imieniu
Emitenta lub przez podmioty zalezne Emitenta.

21.1.4. Zamienne, wymienne papiery warto$ciowe lub papiery wartosciowe z warrantami

Na Date Prospektu Emitent nie ma wyemitowanych zamiennych papieréow
wartosSciowych, wymiennych papieréw wartosciowych ani papieréw wartosciowych z
warrantami.

21.1.5. Wszelkie prawa nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do kapitatu docelowego lub
zobowigzania do podwyiszenia kapitatu

Statut Emitenta nie zawiera upowaznienia dla Zarzgdu do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta w ramach kapitatu docelowego.

21.1.6. Kapitat Emitenta, ktory jest przedmiotem opcji lub wobec ktérego zostato uzgodnione
warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opcji

Brak jest jakichkolwiek, warunkowych lub bezwarunkowych uzgodnien odnosnie opcji
na akcje Emitenta lub jego spdtek zaleznych.

21.1.7. Dane historyczne na temat kapitatu zaktadowego za okres objety historycznymi
informacjami finansowymi

W dniu 24.11.2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate nr
19/2010 o przeksztatceniu Spotki JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0. w JHM DEVELOPMENT S.A.
(Repertorium A nr 6387/2010). Jednoczesnie wspdlnicy Spotki zgodzili sie na przyjecie Statutu
JHM DEVELOPMENT S.A. w brzmieniu nadanym mu przez zatozycieli spétki akcyjnej
(Repertorium A nr 6380/2010).

W dniu 10.12.2010 roku Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescie w todzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wpisat Spotke do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000372753 z kapitatem zaktadowym w kwocie
95.670.000 zt podzielonym na 95.670.000 akcji serii A.

W dniu 16.12.2010 roku uchwatg Zarzadu nr 1/2010 Emitent podjat decyzje o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote 29.330.000 zt, tj.
do kwoty 125.000.000 zt poprzez emisje 29.330.000 akcji serii B. Akcje serii B zostaty
zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcdw przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmieécia w todzi,
XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 04.03.2011 roku.

W dniu 24.09.2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate
nr 3/09/2014 w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego Spoétki z jednoczesnym podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego w drodze nowej emisji akcji serii C i D, pozbawienia dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru akcji serii C i D, zmiany Statutu Spoétki oraz dematerializacji akcji
serii C i D obejmowanych w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Obnizenie kapitatu
zaktadowego nastgpito poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej kazdej akcji Spotki z kwoty
1,00 zt do kwoty 0,50 zt. Na podstawie ww. uchwaty podwyiszono jednoczesnie kapitat
zaktadowy Spétki do kwoty 173.000.000 zt poprzez emisje akcji serii Ci D. W ramach powyzszej
uchwaty wyemitowano 208.512.500 Akgcji serii C o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda akcja oraz
12.487.500 Akcji serii D o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda akcja.
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Akcje serii C i D zostaty zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy
dla todzi-Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu
29.09.2014 roku.

W dniu 17.11.2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate nr
3/11/2014 w sprawie scalenia (potgczenia) akcji Spotki, zmiany Statutu Spotki oraz
upowaznienia Zarzagdu do podejmowania czynnosci dla przeprowadzenia scalenia (potgczenia)
akcji Spotki. Zgodnie z uchwatg Walne Zgromadzenie oznaczyto nowgq serig A1l wszystkie akcje
zwykte na okaziciela Spotki dotychczasowych serii A, B i D, natomiast serig A2 oznaczono
wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spétki dotychczasowej serii C. Ponadto ustalono nowg
wartos$¢ nominalng kazdej z akcji Spotki tak utworzonych nowych serii A1 i A2 w wysokosci 2,50
zt w miejsc dotychczasowej wartosci nominalnej akcji Spétki wynoszacej 0,50 zt. Dodatkowo na
mocy ww. uchwaty zmniejszono proporcjonalnie ogdlng liczbe akcji Emitenta wszystkich serii z
liczby 346.000.000 do liczby 69.200.000, przy zachowaniu niezmienionej wysokosci kapitatu
zaktadowego Spotki.

W dniu 21.11.2014 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescie, XX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji scalenia akcji Emitenta w Rejestrze
Przedsiebiorcédw KRS.

21.2. Informacje dotyczace Statutu Emitenta

21.2.1. Opis przedmiotu i celu dziatalnosci Emitenta ze wskazaniem miejsca w Statucie Spétki,
w ktérym s3 one okreslone

Zgodnie z § 6 Statutu przedmiotem przedsiebiorstwa Emitenta, wg zakresu wskazanym
w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest:

Tabela: Przedmiot dziatalnosci Emitenta.

Lp. Kod PKD Opis dziatalnosci*

1. 41.10.Z Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw,

2. 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,

3. 42.11.7 Roboty zwigzane z budowg drég i autostrad,

4. 42.13.Z Roboty zwigzane z budowg mostéw i tuneli,

5. 42.21.7 Roboty zwigzane z budowg rurociggdéw przesytowych i sieci rozdzielczych,

6. 42.22.7 Roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,

7. 42.91.Z Roboty zwigzane z budowg obiektow inzynierii wodnej,

8. 42.99.Z Roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektow inzynierii lgdowej i wodnej, gdzie indziej
niesklasyfikowane,

9. 43.11.Z Rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych,

10. 43.12.7 Przygotowanie terenu pod budowe,

11. 43.13.Z Wykonywanie wykopdw i wiercen geologiczno-inzynierskich,
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12. 43.21.Z Wykonywanie instalacji elektrycznych,

13. 43.22.7 Wykonywanie instalacji wodnokanalizacyjnych, cieplnych, gazowych i klimatyzacyjnych,

14. 43.29.Z Wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych,

15. 43.31.7 Tynkowanie,

16. 43.32.7 Zaktadanie stolarki budowlanej,

17. 43.33.7 Posadzkarstwo; tapetowanie i oblicowywanie Scian,

18. 43.34.7 Malowanie i szklenie,

19. 43.39.Z Wykonywanie pozostatych robét budowlanych wykonczeniowych,

20. 43.91.Z Wykonywanie konstrukcji i pokry¢ dachowych,

21. 43.99.Z Pozostate specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane,

22. 45.20.Z Konserwacja i naprawa pojazdéw samochodowych, z wytagczeniem motocykli,

23. 46.63.Z Sprzedaz hurtowa maszyn wykorzystywanych w gérnictwie, budownictwie oraz inzynierii lagdowej i
wodnej,

24, 46.72.2 Sprzedaz hurtowa metali i rud metali,

25. 46.73.Z Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,

26. 46.74.2 Sprzedaz hurtowa wyrobdw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego, wyposazenia hydraulicznego i
grzejnego,

27. 49.41.7 Transport drogowy towardw,

28. 52.21.Z Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajaca transport ladowy,

29. 52.24.C Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych,

30. 52.10.B Magazynowanie i przechowywanie pozostatych towardéw,

31. 58.13.Z Wydawanie gazet,

32. 58.19.7 Pozostata dziatalnos¢ wydawnicza,

33. 64.19.Z Pozostate posrednictwo pieniezne,

34. 64.92.7 Pozostate formy udzielania kredytéw,

35. 64.99.Z Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem
ubezpieczen i funduszow emerytalnych,

36. 68.10.Z Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

37. 68.20.Z Wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

38. 68.31.Z Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,
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39. 68.32.Z Zarzgdzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie,

40. 71.11.2 Dziatalnos¢ w zakresie architektury,

41. 71.12.Z Dziatalnos$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,

42. 72.19.Z Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i technicznych,

43, 73.11.Z Dziatalnosc¢ agencji reklamowych,

44, 73.12.B Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych,

45, 74.90.Z Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

46. 77.11.Z Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek,

47. 77.12.2 Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli,

48. 77.31.2 Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen rolniczych,

49. 77.32.2 Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych,

50. 77.33.2 Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wtgczajac komputery,

51. 77.39.2 Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz doébr materialnych, gdzie indziej
niesklasyfikowane,

52. 81.10.Z Dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach,

53. 81.30.Z Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z zagospodarowaniem terendw zieleni,

*dziatalnos¢ faktycznie wykonywana przez Emitenta wskazana zostata w pkt 1,2 oraz 36 powyiszej
tabeli.
Zrédto: Emitent

Spotka zostata zawarta na czas nieograniczony. Statut nie okresla celu dziatalnosci Emitenta.

21.2.2. Podsumowanie postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta, odnoszacych sie do
cztonkdw organdéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

21.2.2.1. Rada Nadzorcza — postanowienia Statutu Spétki

Zasady funkcjonowania Rady Nadzorczej Spoétki okresla § 19-28 Statutu Emitenta oraz
regulamin przyjety przez Rade Nadzorczg. Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz 3 i nie
wiecej niz 7 cztonkéw, a w przypadku gdy Spodtka jest spotkg publiczng, nie mniej niz 5 i nie
wiecej niz 7 cztonkdéw.

W przypadku ztozenia przez cztonka Rady Nadzorczej rezygnacji z petnionej przezen
funkcji lub w razie zaistnienia innych okolicznosci powodujgcych wygasniecie mandatu, Rada
Nadzorcza moze podejmowaé normalng dziatalnosé, w tym podejmowac uchwaty, jezeli w jej
sktad wchodzi co najmniej 5 cztonkdw.

Rada Nadzorcza uchwala swodj Regulamin okreslajgcy jej organizacje i sposéb
wykonywania czynnosci.

185



Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg przez Walne Zgromadzenie na
indywidualng kadencje, trwajgcg cztery lata od daty powotania.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wybierajg ze swego grona Przewodniczgcego i Sekretarza a
przy sktadzie powyzej trzech oséb dodatkowo: Wiceprzewodniczgcego. Do waznosci wyboru
wymagana jest bezwzgledna wiekszos¢ glosow sposrdod obecnych na posiedzeniu Rady
Nadzorczej.

Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest pisemne zawiadomienie
wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej w terminie umozliwiajgcym cztonkom Rady zapoznanie
sie z proponowanym porzadkiem obrad oraz przygotowaniem sie do obrad Rady.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséow. Uchwaty w
przedmiocie nie objetym porzadkiem obrad nie mozna podja¢, chyba ze na posiedzeniu obecni
sg wszyscy cztonkowie Rady i nikt z obecnych nie zgtosi w tej sprawie sprzeciwu. Rada
Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. Uchwata jest wazna, jesli wszyscy cztonkowie
Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Podejmowanie uchwat w trybie pisemnym
nie dotyczy wybordow Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, powotania
cztonka Zarzadu oraz odwotania i zawieszenia w czynnosciach tych oséb. Rada Nadzorcza moze
delegowad poszczegdlnych cztonkéw do indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.
Cztonkowie Rady Nadzorczej, delegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru,
otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktdrego wysokos¢ ustala Walne Zgromadzenie.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego
zastepca. Posiedzenie Rady Nadzorczej powinno byé zwotane na zgdanie Zarzadu lub cztonka
Rady Nadzorczej. Jezeli Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego zastepca nie zwota
posiedzenia zgodnie z zgdaniem, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie, podajac date,
miejsce i proponowany porzadek obrad. Szczegdtowy tryb zwotywania posiedzenn Rady
Nadzorczej zawiera Regulamin Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzdr nad dziatalnoscig Spétki. Do kompetencji Rady
Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

a) powotywanie, odwotywanie oraz ustalanie liczby cztonkéw Zarzadu Spoétki,
b) ustalanie zasad i wysokosci wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu,

¢) wyrazanie zgody na Swiadczenie z jakiegokolwiek tytutu przez Spotke i jakiekolwiek
podmioty powigzane ze Spotkg na rzecz cztonkdw Zarzadu i na rzecz podmiotéw z nimi
powigzanych,

d) wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z
podmiotem powigzanym lub podmiotem powigzanym cztonka Zarzadu lub Rady
Nadzorczej,

e) zawieranie, za zgodg Walnego Zgromadzenia, umowy o sprawowanie zarzgdu w Spotce,
f) na wniosek Zarzagdu udzielanie zezwolenia na tworzenie oddziatow za granicg,

g) wybdr podmiotu przeprowadzajgcego badanie lub przeglad sprawozdan finansowych
Spoétki a takze grupy kapitatowej oraz wyrazanie zgody na zawieranie umow z takim
podmiotem lub jego podmiotami powigzanymi oraz na dokonywanie wszelkich innych
czynnosci, ktére mogg ogranicza¢ niezaleznos¢ takiego podmiotu w dokonywaniu
badania lub przeglagdu sprawozdan finansowych Spétki a takze grupy kapitatowej,
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h) badanie sprawozdan finansowych zaréwno co do zgodnosci z ksiegami i dokumentami,
jak i ze stanem faktycznym,

i) badanie sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spotki a takie grupy kapitatowe] oraz
whioskow Zarzadu co do podziatu zysku lub pokrycia strat,

j) sktadanie Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikéw
czynnosci, o ktdrych mowa w pkt h) oraz i) zawierajgcego zwieztg ocene sytuacji Spoétki a
takze grupy kapitatowej,

k) wyrazanie zgody na zawigzanie przez Spoétke innej spotki i objecie albo nabycie akcji lub
udziatéw w innych spotkach,

[) wyrazenie zgody na dokonanie czynnosci, o ktérych mowa w § 31 ust. 7 i 8 Statutu,

m) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu.

Wynagrodzenie dla cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Walne
Zgromadzenie moze uchwali¢ wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej w formie prawa
udziatu w zysku Spétki za dany rok obrotowy przeznaczonym do podziatu miedzy akcjonariuszy.
Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje zwrot kosztéw zwigzanych z udziatem w pracach Rady.

Rada Nadzorcza — Podsumowanie postanowien Regulaminu Rady Nadzorczej Emitenta
odnoszacych sie do cztonkéw organu nadzorczego.

Regulamin Rady Nadzorczej zostat przyjety uchwatg nr 11/2011 Rady Nadzorczej z dnia
02.03.2011 roku.

Od momentu wprowadzenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym (obrotu
gietdowego), co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej bedzie Cztonkiem Niezaleznym.

Regulamin Rady Nadzorczej winien by¢ udostepniony akcjonariuszom do wgladu
podczas obrad Walnego Zgromadzenia.

Cztonkowie Rady Nadzorczej powinni podejmowaé odpowiednie dziatania, aby
otrzymywac od Zarzadu regularne i wyczerpujgce informacje o wszystkich istotnych sprawach
dotyczacych dziatalnosci Spoétki oraz o ryzyku zwigzanym z prowadzong dziatalnoscig i
sposobach zarzadzania tym ryzykiem.

Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach cztonka Rady
Nadzorczej z okre$lonym akcjonariuszem, a zwtaszcza z akcjonariuszem wiekszosciowym
powinna by¢ dostepna publicznie. Spétka powinna uzyskiwaé takie informacje od cztonkdéw
Rady Nadzorczej i je upubliczniac.

Cztonek Rady Nadzorczej powinien umozliwi¢ Zarzgdowi przekazanie, w sposéb
publiczny i we witasciwym trybie, informacji o zbyciu lub nabyciu akcji Spétki lub tez Spotki
wobec niej dominujacej lub zaleznej, jak rowniez o transakcjach z takimi spotkami, o ile sg one
istotne dla jego sytuacji materialnej.

Cztonek Rady Nadzorczej powinien przede wszystkim miec¢ na wzgledzie interes Spoétki.
O zaistniatym konflikcie intereséw cztonek Rady Nadzorczej powinien poinformowac
pozostatych cztonkdéw Rady i powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz gtosowania
nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw.
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Cztonek Rady oddelegowany przez grupe akcjonariuszy do statego petnienia nadzoru
powinien sktada¢ Radzie, po zakonczeniu kazdego roku obrotowego jak réwniez po zakonczeniu
petnienia nadzoru, szczegdétowe sprawozdanie z petnionej funkcji.

Cztonek Rady Nadzorczej nie powinien rezygnowac z petnienia tej funkcji w trakcie
kadencji, jezeli mogtoby to uniemozliwi¢ dziatanie Rady, a w szczegdlnosci jesli mogtoby to
uniemozliwic¢ terminowe podjecie istotnej uchwaty.

Rada Nadzorcza corocznie przedktada Walnemu Zgromadzeniu zwieztg ocene sytuacji
Spotki. Ocena ta powinna by¢ udostepniona wszystkim akcjonariuszom w takim terminie, aby
mogli sie z nig zapoznac przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem. Rada Nadzorcza raz w
roku dokonuje i przedstawia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu ocene swojej pracy.

Rada Nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majace by¢ przedmiotem uchwat Walnego
Zgromadzenia.

Rada Nadzorcza moze powotac state lub dorazne zespoty specjalistyczne lub doradcze,
ktére na zlecenie Rady opracowywaé beda opinie, ekspertyzy lub prognozy niezbedne dla
podjecia optymalnych z punktu widzenia intereséw Spotki decyzji.

Przewodniczgcy Rady zwotuje Posiedzenie Rady:
a) z wiasnej inicjatywy,

b) na wniosek Zarzadu Spdtki albo innego cztonka Rady, ktdry powinien jednoczesnie
wskaza¢ proponowany porzadek obrad Rady oraz osoby spoza sktadu Rady i Zarzadu,
ktorych udziat w posiedzeniu jest wskazany ze wzgledu na kwestie rozpatrywane przez
Rade.

Porzagdek obrad posiedzenia Rady ustala Przewodniczagcy. W przypadku zwotania
posiedzenia Rady na wniosek Zarzadu albo innego cztonka Rady porzadek obrad posiedzenia
Rady ustalony przez Przewodniczgcego zawiera w swej tresci punkty obejmujgce proponowany
porzadek obrad Rady wskazany we wniosku.

Przewodniczacy moze postanowic o zaproszeniu na posiedzenie Rady oséb spoza skfadu
Rady lub Zarzadu. Zaproszenie na posiedzenie Rady jest doreczane cztonkom Rady osobiscie lub
listem poleconym. Zaproszenie na posiedzenie Rady powinno by¢ doreczone w terminie
umozliwiajgcym cztonkom Rady zapoznanie sie z proponowanym porzadkiem obrad oraz
przygotowanie sie do obrad Rady.

Niezaleznie od powyzszych postanowien, cztonkowie Rady mogg odstapi¢ od wymogu
wczesdniejszego zawiadamiania poprzez podjecie odpowiedniej uchwaty. Podjecie takiej uchwaty
wymaga jednomyslnosci wszystkich cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Posiedzeniom Rady Nadzorczej przewodniczy Przewodniczacy Rady a w razie jego
nieobecnosci Wiceprzewodniczacy lub cztonek Rady upowazniony na pismie przez
Przewodniczgcego.

Posiedzenia Rady Nadzorczej, z wyjgtkiem spraw dotyczacych bezposrednio Zarzadu lub
jego cztonkdéw, w szczegdlnosci odwotania, odpowiedzialnosci, oraz ustalania wynagrodzenia,
powinny by¢ dostepne i jawne dla cztonkdéw Zarzadu.

W czesci posiedzenia Rady majg prawo uczestniczy¢ takze akcjonariusze (lub ich
petnomocnicy), ktérych wnioski lub odwotania sg przedmiotem obrad; jezeli zaproszony
akcjonariusz lub jego petnomocnik, legitymujacy sie pisemnym petnomocnictwem nie zgtosi sie
na posiedzenie Rady bez uprzedniego jej powiadomienia o przeszkodzie w stawiennictwie, Rada
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rozpatrzy wniosek lub odwotanie zaocznie, powiadamiajgc zainteresowanego o podjetej decyzji
listem poleconym.

Przewodniczacy jest obowigzany zapewnié¢ mozliwos¢ swobodnego wypowiedzenia sie
cztonkom Rady, a w przypadku posiedzenia Rady zwotanego na wniosek Zarzadu réwniez
cztonkom Zarzadu.

Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy lub inny cztonek Rady upowazniony na piSmie
przez Przewodniczgcego przewodniczacy posiedzeniu moze postanowi¢ o udzieleniu gtosu
osobom spoza sktadu Rady lub Zarzadu zaproszonym na posiedzenie Rady. Cztonkowie Rady
maja prawo zadawania pytan osobom, o ktérych mowa w zdaniu poprzedzajgcym.

Porzadek obrad Rady nie powinien byé zmieniany lub uzupetniany w trakcie
posiedzenia, ktérego dotyczy. Tego wymogu nie stosuje sie, gdy obecni sg wszyscy cztonkowie
Rady i wyrazajg oni zgode na zmiane lub uzupetnienie porzadku obrad, a takze, gdy podjecie
okreslonych dziatan przez Rade jest konieczne dla uchronienia Spétki przed szkoda.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapada¢ mogg w kazdej sprawie przyjetej pod obrady w
porzadku obrad uchwalonym w glosowaniu jawnym; kazdy cztonek Rady moze zgtosi¢ do
momentu rozpoczecia gtosowania nad porzadkiem obrad wniosek o wpisanie lub skreslenie
sprawy.

Gtosowanie na posiedzeniach Rady jest jawne chyba, ze ktorykolwiek z cztonkéw Rady
zazada gtosowania tajnego lub uchwata dotyczy spraw osobowych albo odpowiedzialnosci
cztonkdéw wiadz Spotki.

Uchwaty podejmowane w formie pisemnej sg wazne, tak jak podjete na prawidtowo
zwotanym zebraniu, jezeli podpisali je, co najmniej trzej cztonkowie Rady Nadzorczej.

Podejmowanie przez Rade uchwat w trybie pisemnym nastepuje przy zastosowaniu
nastepujacych zasad:

a) Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy albo cztonek Rady upowazniony na pismie przez
Przewodniczgcego przesyta wszystkim cztonkom Rady projekty uchwat, ktére maja by¢
podjete przez Rade w trybie pisemnym, wraz z materiatami zwigzanymi z podjeciem
przedmiotowej uchwaty oraz informacjg o terminie, do ktérego nalezy przestaé
podpisany przez cztonka Rady egzemplarz uchwaty,

b) cztonek Rady jest obowigzany do niezwtocznego wypetnienia i podpisania egzemplarza
uchwaty i przestania na adres wskazany przez Przewodniczgcego albo cztonka Rady
upowaznionego przez Przewodniczgcego; w przypadku przestania kopii podpisanej
uchwaty za posrednictwem faksu albo poczty elektronicznej, cztonek Rady jest
obowigzany réwniez do niezwtocznego przestania oryginatu podpisanej uchwaty,

c) za date podjecia uchwaty uwaza sie date wskazang na egzemplarzu uchwaty, ktoéry jako
ostatni wptynat.

W przypadku podejmowania przez Rade uchwat przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, srodki takie powinny zapewniaé co najmniej
mozliwos¢ réwnoczesnego komunikowania sie przez wszystkich cztonkéw Rady biorgcych udziat
w podejmowaniu uchwat w przedmiotowym trybie.

Z podjecia przez Rade uchwat za pomocg Srodkow porozumiewania sie na odlegtos¢
sporzadza sie protokdt, ktéry powinien zawiera¢ w szczegdlnosci wskazanie trybu podjecia
uchwat oraz wykorzystane srodki bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. Cztonek
Rady moze przegladaé protokoty posiedzen i uchwaty Rady.
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W  przypadku zwotywania Walnego Zgromadzenia przez Rade Nadzorczg
Przewodniczgcy sktada na rece Zarzadu na pismie lub w postaci elektronicznej tres¢ ogtoszenia
o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, projekty uchwat, jezeli przewiduje sie podejmowanie
uchwat oraz, o ile zachodzi taka potrzeba, inne materiaty, ktére majg by¢ przedstawione
Walnemu Zgromadzeniu, co najmniej na trzydziesci jeden dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia. Zarzad ogfasza o zwotaniu takiego Walnego Zgromadzenia zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa.

Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje ustalone przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy wynagrodzenie.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej powinno by¢ ustalane na podstawie
przejrzystych procedur i zasad. Wynagrodzenie to powinno by¢ godziwe, lecz nie powinno
stanowic istotnej pozycji kosztéw dziatalnosci Spétki ani wptywac w powazny sposdb na jej
wynik finansowy. Powinno tez pozostawac¢ w rozsadnej relacji do wynagrodzenia cztonkéw
Zarzadu. tgczna wysokos$¢ wynagrodzen wszystkich, a takze indywidualna kazdego z cztonkéw
Rady Nadzorczej w rozbiciu dodatkowo na poszczegdlne jego sktadniki powinna by¢ ujawniana
W raporcie rocznym wraz z informacjg o procedurach i zasadach jego ustalania.

Dziatalnos¢ Rady Nadzorczej jest finansowana ze srodkéw witasnych Spotki w ciezar jej
kosztéw.

21.2.2.2. Zarzad - postanowienia Statutu Spotki

Zasady funkcjonowania Zarzadu Spotki okresla § 29-33 Statutu Emitenta. Zarzad moze
przyjac¢ regulamin, okreslajgcy szczegoétowy tryb swojego funkcjonowania, ktéry zatwierdza
Rada Nadzorcza. Z uwagi jednak na fakt, iz na Date Prospektu Zarzad Emitenta jest jedynie
dwuosobowy nie przyjeto takiego regulaminu.

Zarzad Spotki sktada sie z 1 do 5 cztonkdéw. Liczbe cztonkdw Zarzadu okresla Rada
Nadzorcza Spétki odrebng uchwata. Prezes Zarzadu zostat powotany uchwatg o przeksztatceniu
Emitenta w spotke akcyjng. W dniu 19.06.2012 roku do sktadu Zarzagdu powotano kolejng osobe
powierzajac jej funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Zgodnie z postanowieniami Statutu cztonkowie
Zarzadu powotywani sg na wspdlng piecioletnia kadencje. Do kompetencji Zarzadu nalezg
sprawy nie zastrzezone do wtasciwosci innych organdw Spétki, a w szczegdlnosci, nabycie i
zbycie: nieruchomosci, uzytkowania wieczystego, udziatu w nieruchomosci lub udziatu w
uzytkowaniu wieczystym. Prezes Zarzadu zwotuje posadzenia Zarzadu, oraz jest kierownikiem
zaktadu pracy w stosunku do pracownikéw Spotki. Prezes Zarzgdu organizuje i kieruje pracg
Zarzadu, a w szczegdlnosci okresla podstawowe kierunki jego dziatania, podejmuje decyzje
niezbedne do wykonywania zadan Zarzadu oraz ma glos rozstrzygajacy we wszystkich
przypadkach, gdy oddano réwng liczbe gtoséw za i przeciw danej uchwale.

Uchwaty Zarzadu wymagajg sprawy przekraczajgce zwykty zarzad, w szczegdlnosci:

a) wprowadzenie  regulaminu  organizacyjnego,  okreslajgcego  organizacje
przedsiebiorstwa Spotki,

b) zacigganie kredytéw i pozyczek,
c) udzielanie gwarancji kredytowych i poreczen majgtkowych,
d) zbywanie i nabywanie majatku trwatego o wartosci przekraczajgcej 2.000.000 zt.

Podjecie decyzji przez Zarzad w sprawach wymienionych w pkt b), c), oraz d) powyzej, o
wartosci przekraczajacej 5% kapitatéw wtasnych Spétki za ostatni zbadany rok obrotowy,
wymaga uzyskania zgody Rady Nadzorczej.

190



Akceptacji Rady Nadzorczej wymaga tez zaprzestanie lub istotne ograniczenie
jakiejkolwiek dziatalnosSci Spotki przewidzianej w Statucie, a takze uchwalenia lub zmiany planu
strategicznego Spotki, i wyptaty akcjonariuszom Spétki zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy.

Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu
Spotki uprawniony jest cztonek Zarzadu jednoosobowo a jezeli Zarzad jest wieloosobowy,
wymagana jest reprezentacja tgczna dwdch cztonkéw Zarzadu, lub jednego cztonka Zarzadu z
prokurentem.

21.2.3. Opis praw, przywilejow i ograniczen zwigzanych z kazdym rodzajem istniejacych akcji

Prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Spotki okreslone sg przepisami Kodeksu spétek
handlowych, oraz w innych przepisach prawa.

Akcje wyemitowane przez Spotke sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Zgodnie z § 8 ust 2
Statutu Spdtki akcje na okaziciela nie podlegajg konwersji na akcje imienne tak dtugo jak akcje
Spotki pozostawac bedg w obrocie na rynku regulowanym (rynku gietdowym).

Statut nie przewiduje przywilejow zwigzanych z akcjami.

Prawa i obowigzki zwigzane z istniejgcymi Akcjami zostaty opisane w pkt 4 Dokumentu
Ofertowego.

21.2.4. Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych zasad,
ktore maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Statut Emitenta nie zawiera zapisdw, dotyczgcych dziatan niezbednych do zmiany praw
posiadaczy akcji, ktore bytyby bardziej rygorystyczne lub odbiegaty od przepiséw Kodeksu
spotek handlowych.

21.2.5. Opis zasad okreslajacych sposéb zwotywania Zwyczajnych Walnych Zgromadzen oraz
Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen, wigcznie z zasadami uczestnictwa w nich

Ponizej przedstawiono opis zasad zwotywania i wuczestnictwa w Walnych
Zgromadzeniach Emitenta. Zasady te reguluje Statut Emitenta, Regulamin Walnego
Zgromadzenia oraz Kodeks spdtek handlowych.

Walne Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie powinno odby¢ sie w ciggu szesciu miesiecy po uptywie roku obrotowego. Walne
Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy badZz na Zadanie akcjonariusza lub
akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego zgtoszone
na pismie lub w postaci elektronicznej wraz z podaniem proponowanego porzadku obrad oraz
na wniosek Rady Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza moze zwota¢ Walne Zgromadzenie, jesli Zarzad nie zwota go w terminie
okreslonym w Kodeksie spoétek handlowych Ilub Statucie oraz Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane.

Walne Zgromadzenie zwofuje sie przez zamieszczenie ogloszenia na stronie
internetowe]j Spoétki oraz w sposdb okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z
przepisami Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
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do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢
dokonane co najmniej na 26 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych
porzadkiem obrad, z zastrzezeniem art. 404 Kodeksu spoétek handlowych. Porzadek obrad
proponuje podmiot zwotujacy Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtosdw w Spdtce mogg zwotaé
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg Przewodniczacego tego
Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesta
kapitatu zaktadowego mogg zgdaé zwotania i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zostaé zgloszone Zarzgdowi nie
pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zawieraé¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego
punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zostaé ztozone w postaci elektronicznej.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad,
wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposdb wtasciwy dla zwotania
Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze Spétki reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesty
kapitatu zaktadowego mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spotce na pismie
lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczgce spraw
wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostac
wprowadzone do porzgdku obrad. Spétka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na swojej
stronie internetowej.

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spétki lub w Warszawie.

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika. Uczestnictwo petnomocnikéw akcjonariusza na Walnym
Zgromadzeniu wymaga udokumentowania prawa do dziatania w jego imieniu w sposdb
nalezyty.

Forma pisemna lub elektroniczna petnomocnictw jest wymagana i wystarczajgca.
Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym
podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu.
Nalezy stosowaé¢ domniemanie, iz dokument pisemny lub elektroniczny, potwierdzajacy prawo
reprezentowania akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu jest zgodny z prawem i nie wymaga
dodatkowych potwierdzen, chyba, ze jego autentycznos$¢ budzi watpliwosci. O udzieleniu
petnomocnictwa w formie elektronicznej akcjonariusz moze zawiadomi¢ Spotke w sposob
okreslony w Regulaminie.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace
akcjonariuszami Spotki na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu). Uprawnieni z akcji imiennych iswiadectw
tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu, majg prawo
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu spotki publicznej, jezeli sg wpisani do ksiegi akcyjnej w
dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Uprawnieni z akcji zdematerializowanych w celu uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
zgtaszajg, nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w
pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, zadanie
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wystawienia przez podmiot prowadzgcy rachunek papieréw wartosciowych imiennego
zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Prawo uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu majg uprawnieni z akcji zdematerializowanych, ktoérzy zostali umieszczeni w
wykazie akcjonariuszy sporzgdzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. na
podstawie wykazéw wystawionych zaswiadczen o prawie uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu przekazywanych przez podmioty prowadzgce rachunki papieréw wartosciowych.

Akcjonariusz moze gtosowa¢ na Walnym Zgromadzeniu odmiennie z kazidej z
posiadanych akgcji.

Walne Zgromadzenie moze podjgé¢ uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty
kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie wniesie sprzeciwu co do odbycia
Walnego Zgromadzenia, ani co do postawienia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na reprezentowang na nim liczbe akcji, z
zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa i postanowien Statutu Spotki.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat
dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku obrad, do chwili zarzadzenia przez
Przewodniczgcego gtosowania w danym punkcie porzadku obrad.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg w szczegdlnosci:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego, oraz sprawozdania Zarzadu
Spoétki z dziatalnosci za ubiegly rok obrotowy Spdtki oraz udzielenie absolutorium
cztonkom organdéw Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw,

b) dokonanie podziatu zysku lub pokrycia strat,

c) zmiana Statutu Spétki,

d) zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

e) podwyzszenie, z zastrzezeniem § 10 Statutu, lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
f) sposéb i warunki umorzenia akcji,

g) potaczenie lub przeksztatcenie Spoétki,

h) rozwigzanie i likwidacja Spétki,

i) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

j) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

k) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzywaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

[) wyrazenie zgody na zawarcie przez Rade Nadzorczg w imieniu Spoétki, umowy o
sprawowanie zarzagdu w Spoice,

m) tworzenie i znoszenie kapitatéw i funduszy Spofki,
n) ustalenie dnia dywidendy oraz terminu wyptaty dywidendy.

Kompetencje wymienione w ust. 1 od pkt b) do pkt j) oraz pkt m) powyzej Walne
Zgromadzenie wykonuje na wniosek Zarzgdu Spétki przedtozony facznie z pisemng opinig Rady
Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy, ktéry powinien by¢ zaopiniowany przez Zarzad Spotki i
Rade Nadzorcza.
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Nabycie Ilub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego Ilub wudziatu w
nieruchomosci lub w uzytkowaniu wieczystym, obcigzenie nieruchomosci lub prawa
wieczystego uzytkowania innymi prawami rzeczowymi nie wymaga podjecia uchwaty Walnego
Zgromadzenia.

Uchwaty dotyczace zdjecia z porzadku obrad badZ zaniechania rozpatrywania sprawy
umieszczonej w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy podejmowane sg wiekszoscig %
(trzech czwartych) gtoséw oddanych, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich
obecnych akcjonariuszy, ktérzy zgtosili taki wniosek.

Walne Zgromadzenie moze by¢ odwotane tylko i wytgcznie w przypadku, gdy jego
odbycie napotyka na nadzwyczajne przeszkody. Jednakze w sytuacji, gdy Walne Zgromadzenie
zostato zwotane na wniosek uprawnionych podmiotédw lub w porzadku obrad umieszczone sg
sprawy na wniosek uprawnionych podmiotéw, odwotanie Walnego Zgromadzenia wymaga
zgody wnioskodawcéw. Odwotanie nastepuje w taki sposéb jak zwotanie Walnego
Zgromadzenia.

21.2.6. Opis postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta, ktére mogtyby spowodowac
opOdinienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem

Statut Emitenta ani regulaminy funkcjonujace w Spédice nie zawierajg postanowien,
ktére mogtyby spowodowaé opdznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad
Emitentem.

21.2.7. Wskazanie postanowien statutu lub regulaminéw Emitenta, jezeli takie istniejg,
regulujacych progowa wielkos$¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne
jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut Emitenta nie zawiera postanowien regulujacych progowa wielkos¢ posiadanych
akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza.
Nie istniejg rowniez takie regulaminy odnoszace sie do tej kwestii.

21.2.8. Opis warunkéw natoionych zapisami statutu spétek, jej regulaminami, ktorym
podlegaja zmiany kapitatu w przypadku, gdy te zasady sg bardziej rygorystyczne niz
okreslone wymogami obowigzujacego prawa

Statut ani regulaminy Emitenta nie okredlajg warunkdéw, ktérym podlegaja zmiany
kapitatu zaktadowego Spdtki w sposdb bardziej rygorystyczny niz przepisy Kodeksu spoétek
handlowych.

22. ISTOTNE UMOWY

22.1 Podsumowanie istotnych umoéw, innych niz umowy zawierane w normalnym toku
dziatalnosci Emitenta, ktérych strong jest emitent lub dowolny cztonek jego grupy
kapitatowej, za okres dwédch lat bezposrednio poprzedzajagcych date publikacji
dokumentu rejestracyjnego

Ponizej znajduje sie opis istotnych umdéw zawartych przez Emitenta lub jego spotki
zalezne, poza normalnym tokiem dziatalnosci w okresie ostatnich dwdch lat bezposrednio
poprzedzajgcych Date Prospektu. Emitent przyjat kryterium istotnosci w postaci 10% kapitatéw
wiasnych. Kapitaty wiasne Emitenta, aktualne na Date Prospektu stanowig kwote 259.003,3 tys.
zt.
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22.1.1 Istotne transakcje zawierane poza normalnym tokiem dziatalnosci przez Emitenta

Tabela. Umowa kompleksowego ubezpieczenia Grupy przedsiebiorstw nr 8/MIRBUD/2014 z dnia

24.03.2014 r.*

Przedmiot i zakres ubezpieczenia Suma ubezpieczenia Sktadka
Ubezpieczenie Ubezpieczenie obejmuje Grupe
kompleksowe Kapitatowg JHM:
przedsigbiorstwa od e budynkiibudowle wg 13.266.000,00 zt
wszelkich ryzyk wartoéci odtworzeniowej, oraz 3.200.000 euro
e wyposazenie biura w,
yp azent _ g 100.000 zt 10.726 zt
wartosci ksiegowej,
e mienie pracownikow (limit 20.000.00 2t
1.000 zt na osobe), Rt
e gotowka. 150.000 zt
Ubezpieczenie sprzetu e sprzet stacjonarny w.
Y ' przg p QI . J' Y_ g 50.000 zt
elektronicznego wartosci ksiegowej,
e nosniki danych,
oprogramowani wg wartosci 20.000 zt 335zt
ksiegowej,
e sprzet przenosny w
pree ’p. . Y .g 20.000 zt
wartosci ksiegowej
Ubezpieczenie OC e szacunkowy obrot roczny ' '
dziatalnosci z tytutu Emitenta to 32.000.000 zt >.000.000z >.0002
prowadzenia dziatalnosci i
q - . | ® szacunkowy obrét roczny 5.000.000 2t 3.000 2t
ospodarczej, uzytkowania .000. .
gospocarcze), fey - JHM 1 to 1.500.000 zt z z
i posiadania nieruchomosci
oraz stacjonarnych maszyn | ® szacunkowy obrét roczny
5.000.000 zt 3.000 zt
i urzadzen wszelkiego typu JHM 2 to 1.500.000 zt
w ztaczeniem OC za e szacunkowy obrot roczny 5.000.000 2t 4.000 2t
produkty JHM 3 to 5.000.000 zt Rt R
Ubezpieczenie e za szkody majgtkowe )
odpowiedzialnosci cywilnej 27.000 zt (Iwrlaz z cz’ronl.<am|
10.000.000 zt wtadz spotki Kobylarnia —

cztonkéw wtadz spotek
kapitatowych

37.000 zt)

Ubezpieczenie ryzyk
budowlano-montazowych

budowa doméw
mieszkalnych zgodnie z
podpisanymi kontraktami,

pozostate kontrakty z
zakresu budownictwa
ogdlnego.

Maksymalna wartos¢
kontraktu 100.000.000
zt

W przypadku kontraktu
deweloperskiego i
ogdblnobudowlanego —
0,05% sumy ubezpieczenia.

Ubezpieczenia
komunikacyjne

Realizowane na warunkach umowy generalnej, ktéra bedzie stanowi¢ zatgcznik nr 3 do
Umowy Kompleksowego Ubezpieczenia Przedsiebiorstwa nr 8/MIRBUD/2014.

Ubezpieczenie
odpowiedzialnosci cywilnej
przewoznika krajowego

obecne srodki obrotowe,
maszyny i urzgdzenia
przewozone srodkami
transportu
ubezpieczajacego.

300.000 USD

min. 800 zt

Ubezpieczenie finansowe

Na zasadach porozumienia o wspotpracy nr 8/2004 z aneksami od 1 do 12.

*umowa ubezpieczenia zawarta na okres od dnia 10.04.2014 r. do 31.03.2015 r.

Zrédto: Emitent
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22.1.2 Istotne transakcje zawierane poza normalnym tokiem dziatalnosci przez spétke
zalezng Emitenta - Marywilska 44

Tabela: Umowa kredytowa pomiedzy Marywilska 44, a Deutsche Bank PBC S.A. z dnia 14.02.2011 .

Umowa kredytowa

Umowa nr KIN\1102011 kredytu inwestycyjnego z dnia 14.02.2011 r.
-aneks nr 1z dnia 09.03.2011r.,
-aneks nr 2 zdnia 09.11.2012r.,
-aneks nr 3 z dnia 26.03.2013 r.,
-aneks nr 4z dnia 29.01.2014 r.,
-aneks nr 5z dnia 02.09.2014 r.

Druga strona
umowy

Deutsche Bank PBC S.A. Centrum Doradztwa dla Firm Warszawa Il

Przedmiot

Bank udzielit spétce kredytu w wysokosci 20.000.000 zt przeznaczonego na finansowanie czesci naktadéw
inwestycyjnych podniesionych na budowe Centrum Hal Targowych w Warszawie, przy ul. Marywilskiej 44,
poprzez sptate czesci zobowigzan powstatych wobec Generalnego Wykonawcy Inwestycji, tj. MIRBUD S.A.:

- Aneksem nr 2 z dnia 09.11.2012 r. podwyzszono kredyt inwestycyjny o kwote 6.000.000 zt (razem kwota
kredytu inwestycyjnego 26.000.000 zt)

- Aneksem nr 3 z dnia 26.03.2013 r. podwyzszono kredyt inwestycyjny o kwote 4.000.000zt (razem kwota
kredytu inwestycyjnego 30.000.000zt)
-aneksem nr 5 z dnia 02.09.2014 r. podwyzszono kredyt inwestycyjny o kwote 3.330.000zt (razem kwota
kredytu inwestycyjnego 33.330.000zt)

Zgodnie z aneksem nr 5 celem kredytu jest refinansowanie czesci naktadéw inwestycyjnych podniesionych
na budowe Centrum Hal Targowych w Warszawie, przy ul. Marywilskiej 44 oraz finansowanie dobudowy
czesci biurowej wraz z lokalami handlowymi przy Centrum Hal Targowych Marywilska 44.

Czas trwania umowy

Okres kredytowania : od 14.02.2011 roku (data udostepnienia ) do dnia 26.08.2017 roku (data zwrotu).

Warunki

Warunki udostepnienia kredytu:
e  zapfata prowizji za rozpatrzenie wniosku,
e  zapfata prowizji przygotowawczej,
e  przedstawienie w banku umowy pozyczki w kwocie 37.800.000 zt zawartej w dniu 30.11.2010 r.
pomiedzy Kredytobiorca, a MIRBUD S.A. na okres dtuzszy niz data zwrotu kredytu,

e  zawarcie tréjstronnej umowy o podporzadkowanie sptaty pozyczki na okres dtuzszy niz data
zwrotu kredytu, (sptata wierzytelnosci z tytutu umowy kredytu),

e podpisanie aneksu do Umowy o podporzadkowanie sptaty pozyczki udzielonej przez Mirbud S.A
w dniu 30.11.2010.,

e sktadania w banku aktualnych (nie starszych niz miesigc) zaswiadczen z ZUS i Urzedu
Skarbowego, potwierdzajagcych brak zalegtosci Kredytobiorcy oraz Poreczyciela wekslowego
wobec tych instytucji,

e przedtozenie w banku aktualnych (nie starszych niz miesigc) opinii bankowych i leasingowych
Poreczyciela wekslowego, tj. MIRBUD S.A.,

e  przedstawienie w Banku oswiadczern MIRBUD S.A.:

e oswiadczenie wskazujgce numer rachunku, na ktéry majg zostac przekazane srodki z Kredytu
z przeznaczeniem na sptate czesci zobowigzan Kredytobiorcy powstatych wobec MIRBUD
S.A,

e oswiadczenie potwierdzajgce iz po uruchomieniu kredytu, Kredytobiorca nie bedzie miat
wobec MIRBUD S.A. zadnych innych zobowigzan do sptaty z tytutu zrealizowanej inwestycji,
poza pozyczkg w kwocie 37.800.000 zt,

e oswiadczenie, stanowigcego zobowigzanie MIRBUD S.A. do:

- dostarczenia do banku (nie starszych niz miesigc) zaswiadczen z ZUS i US przynajmniej raz na

rok, a w przypadku pogarszania sie sytuacji — na kazde wezwanie banku,

- dostarczenia do banku, w okresie obowigzywania umowy kredytu rocznych sprawozdan
finansowych, opinii biegtego rewidenta i jego raportu z badania, nie pdzniej niz do konca
czerwca roku nastepnego, kwartalnych sprawozdan o przychodach, kosztach i wynikach
finansowych, w terminie miesigca po zakonczeniu kwartatu,

Transze kredytu zgodnie z aneksem nr 5 z dnia 02.09.2014 r. zostang wyptacone po:

e ztozeniu dyspozycji wyptaty kredytu bezposrednio na rachunek MIRBUD S.A.,

e przedtozenie w Banku protokotu prac potwierdzajgcych wykonanie min. 55% oraz 90% prac
objetych kosztorysem zgodnie z umowa o wykonanie robdt budowlano-montazowych z dnia
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02.06.2014r.,

e  przedstawieniu w Banku oswiadczenia Mirbud S.A., ze pozostata do zaptaty kwota z umowy o
wykonanie robét budowlanych nie bedzie traktowana jako wymagalna i zostanie rozliczona
poprzez pozyczke z okresem zapadalnosci pdzniej niz data sptaty kredytu lub poprzez rozliczenie
udziatow.

Druga transza kredytu zgodnie z aneksem nr 5 z dnia 02.09.2014 r. zostanie wyptacona po:
e ztozeniu dyspozycji wyptaty kredytu bezposrednio na rachunek MIRBUD S.A.,
e  zapfacie wartosci podatku VAT od wystawionych faktur przez Mirbud S.A.

Ptatnosci

Kwota wykorzystanego kredytu jest oprocentowana w stosunku rocznym, wedtug zmiennej stopy
procentowej rownej wysokosci stawki referencyjnej, powiekszonej o marze banku. Stawke referencyjna
stanowi WIBOR 3M.

Za czynnosci zwigzane z udzieleniem i obstugg kredytu bank pobiera prowizje i optaty w wysokosci
nastepujacej:
e prowizja rekompensacyjnej z tytutu przedterminowej sptaty kredytu w 0,5%, liczonej
jednorazowo od kwoty przedterminowej sptaty, ptatnej jednorazowo najpdzniej w Dniu Sptaty
Kredytu/ danej transzy kredytu w drodze obcigzenia rachunku biezacego,

e  optat ponoszonych przez Bank zgodnie z wymaganiami prawnymi z tytutu udzielenia kredytu na
rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego,

e innych prowizji i optat przewidzianych w Tabeli Prowizji i Optat.
W przypadku nieuiszczenia naleznych prowizji i optat przed terminem ich wymagalnosci bank uprawniony
jest do obcigzania odpowiednig kwotg rachunku biezgcego Kredytobiorcy. Kredytobiorca zobowigzany jest
zwrécic¢ bankowi takie wydatki jak: obstuga prawna banku zwigzana z udzieleniem kredytu, koszty wyceny
i ekspertyz przedmiotem ktdrych sg zabezpieczenia kredytu, wydatki zwiane z wykonaniem zastepczym,
koszty ustanowienia zabezpieczen i dozabezpieczen, wszelkie inne koszty zwigzane z udzieleniem kredytu.

Wysokos¢ stopy referencyjnej ustalana jest w wysokosci obowigzujgcej w przedostatnim dniu roboczym
miesigca kalendarzowego albo kwartatu kalendarzowego (w zaleznosci od okresu stopy referencyjnej)
poprzedzajagcym - odpowiednio - miesigc kalendarzowy albo kwartat kalendarzowy, w ktédrym naliczane
jest oprocentowanie kredytu.

Stopa karna wynosi czterokrotnos¢ stopy kredytu lombardowego NBP na dzieri zawarcia umowy kredytu.
Stopa karna zmienia sie automatycznie wraz z kazdorazowg zmiang stopy kredytu lombardowego i nie
stanowi zmiany umowy kredytu.

Uwagi/
Zabezpieczenie

Sptata kredytu jest zabezpieczona w sposéb nastepujacy:

e nieodwotalne petnomocnictwo do dysponowania przez Bank wszystkimi rachunkami biezgcymi
spotki w Banku,

e oswiadczenia spotki oraz MIRBUD S.A. o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 96-98 Prawa
Bankowego,

e weksel wtasny in blanco na zabezpieczenie zobowigzania kredytowego wystawiony przez spotke,
poreczony przez MIRBUD S.A. wraz z deklaracjg wekslowg,

e depozyt srodkdéw pienieznych w wysokosci trzykrotnosci raty kapitatowo-odsetkowej, tj. w
wysokosci 1.800.000 zt,

e ,Globalna, cicha cesja” oraz przelew wierzytelnosci na rzecz Banku wszystkich wierzytelnosci
pienieznych spétki oraz zwigzanych z nimi roszczen istniejgcych i przysztych w stosunku do jej
dtuznikdéw, wynikajacych z umoéw najmu lokali przy ul. Marywilskiej 44 w Warszawie. Poprzez
,globalng” cesje nalezy rozumie¢ przelew wierzytelnosci obejmujacy przekazanie przez cedenta
wszystkich jego wierzytelnosci (zaréwno obecnych jak i przysztych) na poczet zabezpieczenia
zobowigzania. Natomiast przez cesje ,cichg” rozumie sie przelew wierzytelnosci, w ktérym nie
informuje sie dtuznika cedowanej wierzytelnosci o fakcie zmiany wierzyciela,

e  cesja praw na rzecz Banku z polisy ubezpieczeniowej nieruchomosci przy ul. Marywilskiej 44 w
Warszawie,

e  podporzadkowanie sptaty pozyczki udzielonej przez MIRBUD S.A. z dnia 30.11.2010 r., sptacie
wierzytelnosci banku wynikajgcych z przedmiotowego kredytu.

Wszelkie koszty zwigzane zabezpieczeniami kredytu ponosi spotka.
Ponadto, spotka dodatkowo zobowigzata sie m.in. do:

e niezaciggania oraz niedopuszczania do powstania w okresie obowigzywania umowy, bez
pisemnej zgody Banku, dodatkowych zobowigzan o charakterze finansowym, a w szczegdlnosci z
tytutu kredytu, pozyczki, gwarancji, poreczenia, wystawienia lub avalowania weksla oraz innych
zobowigzan o charakterze bilansowym i pozabilansowym,

e dokonywania w okresie trwania umowy, za posrednictwem rachunkéw biezgcych w Banku
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wszystkich swoich rozliczen transakcji handlowych, dziatalnosci operacyjnej (umdw najmu) i
finansowej,

niewyptacania ani nieprzekazywania w jakiejkolwiek formie, w okresie trwania umowy bez
pisemnej zgody Banku, wspdlnikom, ani innym uprawnionym osobom zadnych kwot pienieznych
tytutem dywidendy, zwrotu doptat lub z jakiegokolwiek innego tytutu zwigzanego z udziatem w
kapitale zaktadowym spétki, jak rowniez nieprzekazywania tym osobom zadnych innych
Swiadczen majatkowych wynikajacych z posiadanych przez nich udziatéw, akcji lub innych
tytutdw uczestnictwa w spotce,

niedokonywania bez pisemnej zgody Banku, istotnych zmian w umowach najmu, z ktdrych
dokonany zostat lub zostanie dokonany przelew wierzytelnosci na rzecz Banku,

nieudzielania bez zgody banku wsparcia finansowego podmiotom trzecim,

niezwtocznego scedowania na bank umoéw najmu zawieranych na powierzchnie zrealizowang w
ramach inwestycji,

przekazywania zatwierdzonych sprawozdan finansowych, oraz opinii biegtego rewidenta,
rocznych deklaracji podatkowych oraz kwartalnych sprawozdan o przychodach, kosztach i
wynikach finansowych,

przedstawieniu w Banku anekséw potwierdzajacych wprowadzenie zmian do tresci umow
najmu, dotyczacych zmian numeru konta na jaki beda wptacane czynsz i optaty eksploatacyjne,

na zablokowany rachunek pomocniczy spétki prowadzony w Banku oraz zobowigzanie spotki do
przekazywania catosci wptywow gotdwkowych od najemcéw na ww. rachunek,

aktualnych zestawien najmu w cyklach kwartalnych,
skuteczne ustanowienie wszystkich zabezpieczen kredytu,

utrzymanie Spoétki w nalezytej kondycji finansowej w okresie obowigzywania dokumentacji
kredytowej,

przedstawienie pozwolenia na uzytkowanie budynku biurowego do dnia 15.11.2014 r.

Rozwigzanie Bank ma prawo wypowiedzie¢ umowe w catosci lub czesci z 30-dniowym wyprzedzeniem m.in. w

przypadku, gdy:

spotka podejmie czynnosci, ktore moga by¢ w rozsadnej ocenie Banku potraktowane jako
zmierzajace do zaprzestania prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w catosci lub zasadniczym
zakresie,

wypowiedziany zostanie inny kredyt lub pozyczka udzielona przez inny bank lub instytucje
finansujaca spotke,

osoba trzecia w stosunku do banku i spoétki nie wykona zobowigzania zaciggnietego w stosunku
do Banku w zwigzku z realizacja umowy (a zwtaszcza do ustanowienia zabezpieczenia kredytu).

Zrédto: Emitent

23. INFORMACIJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZEN EKSPERTOW | OSWIADCZENIE O
JAKIMKOLWIEK ZAANGAZOWANIU

23.1. Raporty ekspertéw

Do wykonania wycen nieruchomosci w Warszawie, Bielsko-Biatej, Starachowicach i
Skierniewicach, bedgacych zatgcznikami do Prospektu zaangazowano eksperta - rzeczoznawce
majatkowego, sporzadzajgcego operaty szacunkowe (raporty z wyceny):

Magdalene Lipifnska, prowadzgcy dziatalnos¢ gospodarczg pod adresem: Pszczondw 21,
99-420 tyszkowice, uprawnienia zawodowe nr 4592.

Poza wykonaniem raportéw nie wystepuje inne zaangazowanie Pani Magdaleny Lipifskiej w

Emitencie.

W zwigzku z faktem, ze raporty sporzadzone zostaty na zlecenie Emitenta, Emitent oswiadcza,
ze raporty powyzsze zamieszczone zostaty w formie i w kontekscie, w ktérym zostaty one
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zamieszczone za zgody Emitenta, ktéry byt osobg zatwierdzajacg te czes¢ dokumentu
rejestracyjnego.

23.2. Informacje od osdb trzecich

Przy przygotowaniu Prospektu wykorzystano informacje pochodzgce od oséb trzecich —
instytucji przygotowujgcych analizy ekonomiczne i statystyczne. Informacje te byty
opublikowane przez te instytucje w sposdb powszechnie dostepny.

Emitent potwierdza, ze informacje te zostaty doktadnie powtdrzone oraz ze w stopniu, w jakim
Emitent jest tego swiadom i w jakim moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych
przez te osoby, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtérzone informacje
bytyby niedokfadne lub wprowadzatyby w btad.

Zrédtami informacji, o ktérych mowa w powyzszych akapitach sa:

e (B Richard Ellis — Market View — Poland Property,
e NBP (www.nbp.pl),

e GUS (www.stat.gov.pl, roczniki statystyczne),

e portal Bankier.pl (www.bankier.pl),
e Eurostat — (www. eurostat.com, dane statystyczne),
e informacje dziennika ,Rzeczpospolita”,

e AMRON-SARFIN (19 kwartalny “Ogdlnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i
cenach transakcyjnych nieruchomosci”),

e Zwigzek Bankéw Polskich (dane statystyczne),
e REAS (raporty),

e Housing Europe Report,

e Ober-Haus (informacje o nieruchomosciach),

e opracowania DM Banku BPS SA.

24. DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

W okresie waznosci Prospektu w siedzibie Emitenta bedg udostepnione do wglagdu nastepujgce
dokumenty (lub ich kopie):

e Statut Emitenta,

e Regulaminy organéw Emitenta,
e Historyczne informacje finansowe:

l. historyczne sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta, opinie i raporty
biegtego rewidenta z badania sprawozdan, sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Emitenta za poszczegdlne lata obrotowe: 01.01.2011r. — 31.12.2011 r.,,
01.01.2012r.-31.12.2012r.,01.01.2013r.—31.12.2013 r,,

Il. historyczne sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta za okres sprawozdawczy
01.01.2014 r. — 30.06.2014 r. wraz z raportem biegtego rewidenta z przegladu
sprawozdania.

199



M. historyczne sprawozdania finansowe spétek zaleznych Emitenta (Marywilska 44 sp. z o.0.,
JHM 1 sp. z 0.0., JHM 2 sp. z 0.0, JHM 3 sp. z 0.0), opinie i raporty biegtych rewidentow z
badania sprawozdan, sprawozdania Zarzgdow spoétek zaleznych Emitenta z ich dziatalnosci
za lata obrotowe: 01.01.2012 r.—31.12.2012 r. oraz 01.01.2013 r.—31.12.2013 r,,

25. INFORMACIE O UDZIALACH W INNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH
Na Date Prospektu Emitent posiada nastepujgce udziaty w nastepujgcych przedsiebiorstwach:

1.339.000 udziatéw w spétce Marywilska 44 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, co stanowi 95,7%
wszystkich udziatéw i upowaznia do wykonywania 95,7% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw
tej spotki. Spotka Marywilska 44 Sp. z 0.0. zajmuje sie zarzadzaniem halami handlowymi i
wynajmem powierzchni komercyjnej,

108.000 udziatéw w spdétce JHM 1 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, co stanowi 100%
wszystkich udziatéw i upowaznia do wykonywania 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw
tej spotki. Spétka JHM 1 Sp. z 0.0. zajmuje sie realizacjg projektéw budowlanych oraz wynajmem
powierzchni komercyjnej. Powotana zostata jako spdtka celowa do realizacji obiektu
handlowego ,,Dom i Ogréd” w Starachowicach oraz w celu jego wynajmu dtugoterminowego dla
sieci NOMI.

206.000 udziatow w spoétce JHM 2 Sp. z o.0. z siedzibg w Skierniewicach, co stanowi 100%
wszystkich udziatéw i upowaznia do wykonywania 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw
tej spotki. Spétka JHM 2 Sp. z o0.0. zajmuje sie realizacjg projektéw budowlanych, wynajmem
powierzchni handlowych, zarzadzaniem nieruchomosciami oraz kupnem i sprzedaza
nieruchomosci na wfasny rachunek. Powotana zostata jako spétka celowa do wynajmu
dtugoterminowego nieruchomosci dla sieci BIEDRONKA.

103.000 udziatéw w spdtce JHM 3 Sp. z o0.0. z siedzibg w Skierniewicach, co stanowi 100%
wszystkich udziatéw i upowaznia do wykonywania 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw
tej spotki. Spétka JHM 3 Sp. z o0.0. zajmuje sie realizacjg projektéw budowlanych, wynajmem
powierzchni komercyjnej, zarzgdzaniem nieruchomosciami, kupnem i sprzedazg nieruchomosci
na witasny rachunek oraz posrednictwem w obrocie nieruchomosciami. Na Date Prospektu w
ramach spotki JHM  Sp. z o.0. zrealizowano projekt deweloperski — budowe | etapu Osiedla
Okrzejéwka w Zyrardowie przy ul. Stefana Okrzei.
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CZESC IV — DOKUMENT OFERTOWY
1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE

Informacje o osobach odpowiedzialnych zostaty przedstawione w sekcji 1. Czesci Ill Prospektu
(Dokument Rejestracyjny) ,,Osoby Odpowiedzialne za informacje zawarte w Prospekcie”.

2.  CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka zostaty przedstawione w Czesci Il Prospektu ,,Czynniki Ryzyka”.

3. PODSTAWOWE INFORMACIE

3.1 Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta niniejszym oswiadcza, iz jego zdaniem na Date Prospektu Emitent i Grupa
dysponujg wystarczajgcym poziomem kapitatu obrotowego w wysokosci zapewniajacej pokrycie
biezgcych potrzeb operacyjnych.

3.2 Kapitalizacja i zadtuzenie

Informacje dotyczace kapitalizacji i zadtuzenia Grupy Emitenta na dzien 31 pazdziernika 2014 r.
zostaty przedstawione w tabeli ponize;.

Tabela: Kapitalizacja i zadtuzenie Grupy na dzien 31 pazdziernika 2014 r.

(tys. PLN)

Zadtuzenie krétkoterminowe 40 887
- gwarantowane 0
- zabezpieczone 24790
- niegwarantowane / niezabezpieczone 16 097
Zadtuzenie dtugoterminowe 34088
-gwarantowane 0
- zabezpieczone 33356
- niegwarantowane / niezabezpieczone 732
Kapitat wtasny 297 140
- kapitat zaktadowy 173 000
- kapitat zapasowy 113791

- kapitat rezerwowy 0

- zysk z lat ubiegtych 0

- skumulowane zysk netto 5405

- kapitat przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce 4944
RAZEM 359 665
A. Srodki pieniezne 3755
B. Ekwiwalenty srodkéw pienigznych 0
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu 0
D. Ptynnos¢ (A +B +C) 3755
E. Krétkoterminowe naleznosci 16 004
F. Krétkoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 24790
G. Biezaca czes¢ zadtuzenia dtugoterminowego 0
H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie 16 097
I. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F +G +H) 40 887
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (1 —E -D) 21128
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K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 33356

L. Wyemitowane obligacje dtugoterminowe 0
M. Dtugoterminowe umowy leasingu i inne dtugoterminowe. zadtuzenie

finansowe 732
N. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe (K +L +M) 34088
0. Zadtuzenie finansowe netto (J +N) 55216

Zrédto: Emitent (dane niezbadane).

Emitent na dziert 31 pazdziernika 2014 r., posiada nastepujgce zobowigzania warunkowe oraz
posrednie w tym réwniez udzielone przez jednostke gwarancje, zabezpieczenia i poreczenia
oraz wekslowe:

1. Zobowigzania warunkowe JHM Development S.A. z tytutu udzielonych poreczen: (w tys.)
Podmiot, za ktéry udzielono Tytul, z jakiego Wartosc Termin
poreczenia udzielono Wartos¢ zobowigzania na wygasniecia
zabezpieczenia zabezpieczenia  dzien 31.10.2014r. poreczenia
JHM 2 Sp.zo.o0. Zabezpieczenie 12 567 PLN 4 599 PLN 31.12.2022r.
kredytu PKO B.P.S.A.
JHM 3 Sp.zo.o0. Zabezpieczenie 20 400 PLN 2 534 PLN 31.07.2016r.
kredytu
PEKAO S.A.
JHM 1Sp.zo.o. Gwarancja zaptaty 4 800 EUR 12 064 PLN 20.10.2021r.

wierzytelnosci
Raiffeisen Bank
Polska S.A

2. Zobowigzania warunkowe Marywilska Sp. z 0.0. z tytutu udzielonych poreczen:

Podmiot, za ktéry udzielono Tytul, z jakiego Wartosc Termin
poreczenia udzielono Wartos¢ zobowigzania na wygasniecia
zabezpieczenia zabezpieczenia  dzien 31.10.2014r. poreczenia
MIRBUD S.A. Zabezpieczenie 5 000 PLN 3 600 PLN 30.12.2014r.
umowy factoringu
AOW Faktoring

3.3 Interesy oséb fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub oferte

Nie wystepuje zaden istotny konflikt intereséw oséb fizycznych i prawnych zaangazowanych w
emisje lub oferte.

e Dom Maklerski Banku BPS S.A. i Emitent sg stronami umowy na podstawie ktérej Dom
Maklerski Banku BPS S.A. petni funkcje Oferujgcego przy wprowadzeniu Akcji serii A2 do
obrotu na rynku regulowanym i otrzymuje za to wynagrodzenie od Emitenta w
uzgodnionej statej wysokosci.

e Kancelaria Radcy Prawnego — Leszek Rygiel i Emitent sg stronami umowy na podstawie
ktdrej Kancelaria Radcy Prawnego — Leszek Rygiel petni funkcje doradcy prawnego w
procesie przygotowania Prospektu i wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku
regulowanym i otrzymuje za to wynagrodzenie od Emitenta w uzgodnionej statej
wysokosci.

e Zespot biegtych rewidentow BGGM Audyt Sp. z o.0. jest powigzany z Emitentem
poprzez umowe na swiadczenie ustug badania sprawozdan finansowych i otrzymuje za
to wynagrodzenie od Emitenta w uzgodnionej statej wysokosci.
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e Akcjonariusze posiadajgcy Akcje serii A2 sg zainteresowani wprowadzeniem Akcji serii
A2 do obrotu regulowanego ze wzgledu na umozliwienie im obrotu Akcjami serii A2 na
rynku regulowanym.

3.4 Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywdw pienieznych

Prospekt zostat przygotowany jedynie w zwigzku z dopuszczeniem i wprowadzeniem Akcji serii
A2 do obrotu na rynku regulowanym, w zwigzku z czym nie wystepujg przestanki oferty ani
wptywy pieniezne.

4. INFORMACIJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH DO OBROTU

4.1 Opis typu i rodzaju oferowanych Ilub dopuszczonych do obrotu papieréow
wartosciowych, wiacznie z kodem ISIN (Miedzynarodowy Numer Identyfikacyjny
Papierow Wartosciowych) lub innym podobnym kodem identyfikacyjnym papieréw
wartosciowych

Prospekt jest sporzadzony w zwigzku z ubieganiem sie Emitenta o dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym 41.702.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A2 Emitenta o
wartosci nominalnej 2,50 ztotych kazda akcja.

Wszystkie Akcje serii A2 wyemitowane przez Spétke zostaty w petni optacone.

Na Date Prospektu Akcje serii A2 nie sg zdematerializowane. Nie posiadajg kodu ISIN. Intencjg
Emitenta jest ich asymilacja z akcjami juz notowanymi i ich notowanie pod wspdolnym kodem
ISIN PLJJHMDL0O0018.

4.2 Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaty utworzone te papiery wartosciowe
Akcje serii A2

W dniu 17.11.2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate nr
3/11/2014 w sprawie scalenia (potgczenia) akcji Spotki, zmiany Statutu Spétki oraz
upowaznienia Zarzgdu do podejmowania czynnosci dla przeprowadzenia scalenia (potaczenia)
akcji Spotki. Zgodnie z uchwatg Walne Zgromadzenie oznaczyto nowa serig Al wszystkie akcje
zwykte na okaziciela Spoétki dotychczasowych serii A, B i D, natomiast serig A2 oznaczono
wszystkie akcje zwykte na okaziciela Spétki dotychczasowej serii C. Ponadto ustalono nowg
wartos¢ nominalng kazdej z akcji Spotki tak utworzonych nowych serii A1 i A2 w wysokosci 2,50
zt w miejsc dotychczasowej wartosci nominalnej akcji Spétki wynoszacej 0,50 zt. Dodatkowo na
mocy ww. uchwaty zmniejszono proporcjonalnie ogdlng liczbe akcji Emitenta wszystkich serii z
liczby 346.000.000 do liczby 69.200.000, przy zachowaniu niezmienionej wysokosci kapitatu
zaktadowego Spotki.

W dniu 21.11.2014 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescie, XX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji scalenia akcji Emitenta w Rejestrze
Przedsiebiorcow KRS.

4.3 Wskazanie, czy te papiery wartosciowe sg papierami imiennymi, czy tez na okaziciela,
oraz czy majg one forme dokumentu, czy s3 zdematerializowane. W przypadku formy
zdematerializowanej, nalezy podaé¢ nazwe i adres podmiotu odpowiedzialnego za
prowadzenie rejestru papieréw wartosciowych

Akcje Serii A2 Emitenta sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Na Date Prospektu Akcje nie
sg zdematerializowane, majg forme dokumentu (odcinkéw zbiorowych).
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Akcje serii A2 Emitenta ulegng dematerializacji z chwilg ich zarejestrowania na
podstawie umowy zawartej przez Emitenta z Krajowym Depozytem Papierow WartoSciowych
S.A.

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Ksigzecej 4 bedzie podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie rejestru papierow
wartoSciowych oraz systemu rejestracji papieréw wartosciowych (art. 5 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi).

4.4 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych

Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent nie emituje nowych papieréw
wartosciowych. Akcje serii A2 nominowane sg w ztotych polskich (PLN).

4.5 Opis praw, wiacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych z papierami
wartosciowymi, oraz procedury wykonywania tych praw

Prawa i obowigzki zwigzane z Akcjami Spotki sg okredlone w przepisach Kodeksu Spétek
Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa. Celem uzyskania bardziej
szczegdtowych informacji nalezy skorzystaé z porady oséb i podmiotéw uprawnionych do
Swiadczenia ustug doradztwa prawnego.

4.5.1 Prawa majgtkowe zwigzane z akcjami Spotki
e Prawo do dywidendy

Na podstawie art. 347 Ksh prawo do dywidendy oznacza prawo do udziatu w zysku
wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta i zatwierdzonym
uchwata Walnego Zgromadzenia, ktdéry zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do
wyptaty akcjonariuszom.

Wysokos¢ dywidendy okresla Walne Zgromadzenie, przy czym wysokos¢ dywidendy nie
moze przekracza¢ zysku za ostatni rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat
ubiegtych orazo kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatow zapasowego i
rezerwowych, ktére mogg byé przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy
pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktdre zgodnie z ustawg lub
statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub
rezerwowe (art. 348 Ksh).

Na podstawie art. 396 Ksh spétki akcyjne zostaty zobligowane do utworzenia kapitatu
zaktadowego, do ktérego nalezy przelewaé co najmniej 8 % zysku za dany rok obrotowy, dopdki
kapitat ten nie osiggnie wartosci przynajmniej jednej trzeciej kapitatu zaktadowego spétki. Do
kapitatu zapasowego nalezy przelewa¢ nadwyzki, osiggniete przy emisji akcji powyzej ich
wartosci nominalnej, a pozostate - po pokryciu kosztéw emisji akcji. Do kapitatu zapasowego
wptywajg réwniez doptaty, ktdre uiszczajg akcjonariusze w zamian za przyznanie szczegdlnych
uprawnien ich dotychczasowym akcjom, o ile te doptaty nie bedg uzyte na wyrdwnanie
nadzwyczajnych odpiséw lub strat. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga
walne zgromadzenie; jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu
zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym. W
konsekwencji nie moze zosta¢ on uzyty do wyptaty dywidendy.

Zgodnie z art. 348 § 2 ksh uprawnionymi do wyptaty dywidendy za dany rok obrotowy s3
akcjonariusze, ktorym przystugiwaty akcje w dniu powziecia uchwaty o podziale zysku. Na
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podstawie art. 348 § 3 ksh zwyczajne walne zgromadzenie spotki publicznej ustala dzien
dywidendy (dzien, wedtug ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za
dany rok obrotowy) oraz termin wyptaty dywidendy. W przypadku spoétki publicznej dzien
dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien powziecia uchwaty albo w okresie kolejnych trzech
miesiecy, liczac od tego dnia. Na mocy art. 348 § 4 ksh dywidende wyptaca siew dniu
okreslonym w uchwale walnego zgromadzenia. Jezeli uchwata walnego zgromadzenia takiego
dnia nie okresla, dywidenda jest wyptacana w dniu okreslonym przez rade nadzorcza.

W konsekwencji podjeciu uchwaty o dywidendzie akcjonariusze nabywajg roszczenie o wyptate
dywidendy. Roszczenie staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale o dywidendzie.
Roszczenie o wyptate dywidendy ulega przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Prawo nie okresla
terminu wygasniecia prawa do dywidendy, ani nie wskazujg osoby wobec ktérej dziata
wygasniecie rzeczonego roszczenia.

Walne Zgromadzenie dokonuje podziatu dywidendy w stosunku do ilosci wszystkich
akcji w spotce. Akcje serii A2 nie sg uprzywilejowane w przedmiocie prawa do dywidendy.

Spétka na podstawie uchwaty Zarzadu, za zgodg Rady Nadzorczej, moze wyptaci¢
akcjonariuszom zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego.
Spétka moze wyptaci¢ zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy, jezeli jej zatwierdzone
sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy wykazuje zysk. Zaliczka moze stanowic
najwyzej potowe zysku osiggnietego od kornca poprzedniego roku obrotowego, wykazanego w
sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, powiekszonego o kapitaty
rezerwowe utworzone z zysku, ktérymi w celu wyptaty zaliczek moze dysponowac zarzad, oraz
pomniejszonego o niepokryte straty i akcje wtasne. Podziat zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy nastepuje w taki sam sposdb jak podziat dywidendy. O planowanej wyptacie zaliczek
zarzad ogtosi co najmniej na cztery tygodnie przed rozpoczeciem wyptat, podajac dzien, na
ktory zostato sporzgdzone sprawozdanie finansowe, wysokos¢ kwoty przeznaczonej do wyptaty,
a takze dzien, wedtug ktdrego ustala sie uprawnionych do zaliczek. Dzien ten powinien
przypadaé w okresie siedmiu dni przed dniem rozpoczecia wyptat.

W zakresie wyptaty dywidendy wystepujg szczegdlne regulacje w stosunku do
nierezydentéw w przypadku, gdy Rzeczpospolita Polska jest strong umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania. W rzeczonych umowach funkcjonuje certyfikat rezydenciji.
Certyfikat rezydencji wydany przez wiasciwy organ podatkowy uprawnia do zastosowania
stawki wynikajgcej z zawartej przez Rzeczpospolita Polska umowy w sprawie zapobiegania
podwdjnemu opodatkowaniu. Na podmiocie zagranicznym, ktéry uzyskuje ze Zrdédet polskich
odpowiednie dochody cigzy obowigzek dostarczenia certyfikatu zagranicznego. Na podstawie
certyfikatu rezydencji ustala sie jaka stawka (ewentualnie zwolnienie z podatku) ma by¢
zastosowana, czy ustalona w umowie miedzynarodowej, czy tez potraci¢ podatek w wysokosci
w okreslonej w ustawie wysokosci. W przypadku potrgcenia, jesli nierezydent udowodni, ze w
stosunku do niego miata zastosowanie umowa miedzynarodowa, ktéra przewiduje redukcje
krajowej stawki podatku od dywidendy, az do catkowitego zwolnienia, bedzie mégt zadac od
urzedu skarbowego stwierdzenia nadptaty i zgda¢ zwrotu nienaleznie pobranego podatku. Dla
akcjonariuszy bedacych nierezydentami nie istniejg ani inne ograniczenia, ani szczegdlne
przepisy zwigzane z dywidenda.

Na podstawie § 26 Regulaminu Gietdy Papieréw Wartosciowych emitenci instrumentow
finansowych dopuszczonych do obrotu gietdowego obowigzani sg informowac niezwtocznie
Gietde Papieréw Wartosciowych o zamierzeniach zwigzanych z emitowaniem instrumentéw
finansowych, o ktérych dopuszczenie do obrotu gietdowego zamierzajg wystepowac i
wykonywaniem praw z instrumentéw finansowych juz notowanych, jak rowniez o podjetych w
tych przedmiotach decyzjach, oraz uzgadniaé z Gietdg Papierow Wartosciowych te decyzje w
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zakresie, w ktdrym mogg mie¢ wptyw na organizacje i sposéb przeprowadzania transakcji
gietdowych.

Na podstawie § 106 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW emitent informuje Krajowy
Depozyt o wysokosci dywidendy przypadajgcej na jedng akcje oraz o terminach dnia dywidendy
i dnia wyptaty dywidendy nie pdzniej niz 5 dni przed dniem dywidendy. Przekazanie tych
informacji nastepuje poprzez wypetnienie i wystanie poprzez dedykowang strone internetowg
Krajowego Depozytu zamieszczonego na niej formularza zgtoszeniowego. Emitent ponosi
odpowiedzialnos$¢ za prawidtowos¢ tych informacji oraz ich zgodnos¢ z uchwaty witasciwego
organu spotki w sprawie wyptaty dywidendy. Ponadto emitent przekazuje w ww. terminach:

a) KDPW, poprzez dedykowang strone internetowg KDPW - informacje okreslajgcy liczbe
akcji wtasnych, na ktére dywidenda nie bedzie wyptacana, oraz kod uczestnika, na
ktorego kontach w Krajowym Depozycie rejestrowane sg te akcje,

b) uczestnikom prowadzgcym rachunki papierow wartosciowych dla akcji wtasnych
emitenta, na ktére dywidenda nie bedzie wyptacana — informacje okreslajgca liczbe tych
akgji.

W przypadku, gdy w ww. terminach, Emitent nie bedzie w stanie okresli¢ liczby akcji
wtasnych, na ktdére dywidenda nie bedzie wyptacana, wéwczas jest on zobowigzany przekazac
KDPW oraz wtasciwym uczestnikom informacje, o ktérych mowa w lit. a i b, najpdzniej do dnia
dywidendy. Na podstawie § 106 ust. 2 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW dzied wyptaty
dywidendy moze przypadaé najwczesniej dziesigtego dnia po dniu dywidendy.

Wyptata dywidendy nastepuje, na mocy § 112 Szczegdlnych Zasad Dziatania KDPW
poprzez postawienie przez emitenta do godziny 11.30 w dniu wyptaty dywidendy do dyspozycji
KDPW srodkdéw przeznaczonych na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW
rachunku pienieznym lub rachunku bankowym. Nastepnie KDPW rozdziela srodki otrzymane od
emitenta na poszczegdlne rachunki pieniezne Ilub rachunki bankowe uczestnikéw
bezposrednich, zgodnie z ustaleniami okreslonymi w przepisach poprzedzajgcych, po pobraniu z
nich naleznych podatkéw dochodowych, w zakresie ktérych KDPW wykonuje obowigzki
ptatnika. Jezeli emitent przekazuje tytutem realizacji prawa do dywidendy kwote inng, anizeli
kwota wynikajgca z otrzymanego przez niego wezwania, na podstawie ktérego KDPW wzywa
emitenta do wniesienia $rodkdw pienieznych przeznaczonych na realizacje prawa do
dywidendy, wowczas jest on zobowigzany do wskazania szczegétowego sposobu rozdziatu
przekazanej kwoty.

Statut nie zawiera postanowien w przedmiocie dywidendy uregulowane w inny sposdb
niz postanowienia Kodeksu spdtek handlowych i regulacji KDPW. Warunki odbioru i wyptaty
dywidendy bedg przekazywane w raportach biezgcych. Natomiast termin wyptaty dywidendy
zostanie ustalony w taki sposdb, aby umozliwi¢ prawidtowe rozliczenie podatku dochodowego
od udziatu w zyskach oséb prawnych.

e Prawo poboru

Na podstawie art. 433 § 1 Ksh akcjonariusze spotki majg prawo pierwszenstwa objecia
nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru). W interesie spotki walne
zgromadzenie moze pozbawié akcjonariuszy prawa poboru akcji w catosci lub w czesci. Uchwata
walnego zgromadzenia wymaga wiekszosci co najmniej czterech pigtych gtoséw. Pozbawienie
akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w
porzadku obrad walnego zgromadzenia. Zarzad przedstawia walnemu zgromadzeniu pisemng
opinie uzasadniajgcg powody pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng
akcji badz sposéb jej ustalenia (art. 433 § 2 Ksh).
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e Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji

W przypadku likwidacji Spotki majatek Spoétki pozostaty po zabezpieczeniu lub
zaspokojeniu wierzycieli ulega podziatowi pomiedzy akcjonariuszy w stosunku réwnym do
posiadanych akcji. Akcje serii A2 nie s3 uprzywilejowane w zakresie podziatu majgtku po
likwidacji Spotki. Takze zaden z akcjonariuszy nie jest uprzywilejowany w ww. zakresie.

e Prawo do udziatu w zyskach Spoftki

Zaden z akcjonariuszy, ani Akcje serii A2 nie sg uprawnione do udziatu w zysku Spétki w
sposdb inny niz wskazany powyzej (prawo do dywidendy).

e Prawo do zbywania
Na mocy art. 337 § 1 Ksh Akcje sg zbywalne.
e Prawo do obcigzania akgji

Akcje Spotki nalezgce do akcjonariusza mogg by¢ obcigzane. Niemniej na podstawie art.
340 § 3 Ksh w okresie, gdy akcje spdtki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub
uzytkowanie, sg zapisane na rachunku papieréw wartosciowych prowadzonym przez podmiot
uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi, prawo gtosu z tych
akcji przystuguje akcjonariuszowi.

4.5.2 Prawa korporacyjne zwigzane z akcjami Spotki
e Prawo gtosu

Kazdej akcji serii A2 przystuguje prawo gtosu. Na kazdg akcje zwyktg przypada jeden
gtos. W Spodtce nie ma akcji niemych, ani uprzywilejowanych co do gtosu. Prawo gtosu mozna
wykonywaé osobiécie lub przez petnomocnika. Na mocy art. 411> Ksh akcjonariusz moze
gtosowac odmiennie z kazdej z posiadanych akgji.

e Prawo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu

Na mocy art. 411 § 1 Ksh akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz
wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika.

Nie mozna ogranicza¢ prawa ustanawiania petnomocnika na walnym zgromadzeniu i
liczby petnomocnikéw. Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na walnym
zgromadzeniu, chyba ze co innego wynika z tresci petnomocnictwa. Petnomocnik moze udzieli¢
dalszego petnomocnictwa, jezeli wynika to z tresci petnomocnictwa. Petnomocnik moze
reprezentowaé wiecej niz jednego akcjonariusza i gtosowaé odmiennie z akcji kazdego
akcjonariusza. Akcjonariusz spotki publicznej posiadajgcy akcje zapisane na wiecej niz jednym
rachunku papierow wartosciowych moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do
wykonywania praw z akcji zapisanych na kazdym z rachunkéw. Powyzsze zasady dotyczace
wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika stosuje sie do wykonywania prawa gtosu przez
innego przedstawiciela.

Na podstawie art. 412" § 1 petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu

i wykonywania prawa gtosu wymaga formy pisemnej pod rygorem

niewaznosci. Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicznej i

wykonywania prawa gtosu wymaga udzielenia na pisSmie lubw postaci elektronicznej.
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Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej nie wymaga opatrzenia bezpiecznym
podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego
certyfikatu. Statut nie moze wprowadzac dalej idgcych ograniczen dotyczgcych formy udzielenia
petnomocnictwa. Spétka publiczna wskazuje akcjonariuszom co najmniej jeden sposdb
zawiadamiania przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji elektronicznej o udzieleniu
petnomocnictwa w postaci elektronicznej. O sposobie zawiadamiania rozstrzyga regulamin
walnego zgromadzenia, zas w braku regulaminu - zarzad spotki. Spétka publiczna podejmuje
odpowiednie dziatania stuzgce identyfikacji akcjonariusza i petnomocnika w celu weryfikacji
waznosci petnomocnictwa udzielonego w postaci elektronicznej. Dziatania te powinny by¢
proporcjonalne do celu.

Na podstawie art. 412” § 3 jezeli petnomocnikiem na walnym zgromadzeniu spétki
publicznej jest cztonek zarzadu, cztonek rady nadzorczej, likwidator, pracownik spétki publicznej
lub cztonek organdw lub pracownik spétki lub spotdzielni zaleznej od tej spétki, petnomocnictwo
moze upowaznia¢ do reprezentacji tylko na jednym walnym zgromadzeniu. Petnomocnik ma
obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okolicznosci wskazujgce na istnienie badZz mozliwosc¢
wystgpienia konfliktu interesow. Udzielenie dalszego petnomocnictwa jest
wytgczone. Petnomocnik, o ktérym mowa powyzej, gtosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi
przez akcjonariusza.

Nalezy podkresli¢, iz na mocy art. 413 § 2 akcjonariusz spétki publicznej moze gtosowad
jako petnomocnik innej osoby przy powzieciu uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci
wobec spétki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania
wobec spotki oraz sporu pomiedzy nim a spotka. Petnomocnik ma obowigzek ujawnic
akcjonariuszowi okolicznosci wskazujgce na istnienie badZz mozliwosé wystgpienia konfliktu
intereséw. Udzielenie dalszego petnomocnictwa jest wytgczone. Petnomocnik, o ktérym mowa
powyzej, gtosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez akcjonariusza.

Na podstawie art. 406" § 1 Ksh prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki
publicznej majg tylko osoby bedace akcjonariuszami spétki na szesnascie dni przed data
walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Dzien
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na
okaziciela i akcji imiennych. Uprawnieni z akcji imiennych iswiadectw tymczasowych oraz
zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gitosu, majg prawo uczestniczenia w
walnym zgromadzeniu spdtki publicznej, jezeli sg wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Akcje na okaziciela majace posta¢ dokumentu dajg prawo uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu spotki publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spdtce nie pdziniej niz
w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu inie beda odebrane przed
zakonczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone zaswiadczenie wydane na dowdd
ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe lub oddziat na
terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedgcego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia. W zaswiadczeniu
wskazuje sie numery dokumentéw akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie bedg wydane przed
uptywem dnia rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Na podstawie art. 406> 2 Ksh Na zgdanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na

okaziciela spoétki publicznej zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu walnego
zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych wystawia
imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Rzeczone
zaswiadczenie zawiera:
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e firme (nazwe), siedzibe, adres i piecze¢ wystawiajgcego oraz numer zaswiadczenia,
o liczbe akgji,

e rodzaj i kod akcji,

o firme (nazwe), siedzibe i adres spoétki publicznej, ktéra wyemitowata akcje,

e warto$¢ nominalng akcji,

e imie i nazwisko albo firme (nazwe) uprawnionego z akgji,

siedzibe (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akgji,

cel wystawienia zaswiadczenia,

date i miejsce wystawienia zaswiadczenia,

podpis osoby upowaznionej do wystawienia zaswiadczenia.

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w tresci
zaswiadczenia powinna zosta¢ wskazana czes¢ lub wszystkie akcje zarejestrowane na jego
rachunku papieréw wartosciowych. Przepisy o obrocie instrumentami finansowymi moga
wskazywac¢ inne dokumenty réwnowazne zaswiadczeniu, pod warunkiem, Zze podmiot
wystawiajgcy takie dokumenty zostat wskazany podmiotowi prowadzgcemu depozyt papierdw
wartosciowych dla spotki publicznej.

Na podstawie art. 406" Ksh akcjonariusz spétki publicznej moze przenosi¢ akcje w
okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu a dniem zakoriczenia
walnego zgromadzenia.

Na mocy art. 406> § 1 Ksh statut moze dopuszczaé udziat w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej, co obejmuje w szczegdlnosci:

e transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

e dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze mogg
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz
miejsce obrad walnego zgromadzenia,

e wykonywanie osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu przed lub w toku walnego
zgromadzenia.

W przypadku, gdy statut dopuszcza udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
Srodkow komunikacji elektronicznej, udziat akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu moze
podlegac jedynie wymogom i ograniczeniom, ktére sg niezbedne do identyfikacji akcjonariuszy i
zapewnienia bezpieczenstwa komunikacji  elektronicznej. Transmisja obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym nie narusza obowigzkdw informacyjnych okreslonych w
przepisach o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdétkach publicznych.

e Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Walnego Zgromadzenia

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego mogg zadac¢ zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad tego zgromadzenia; statut moze upowazni¢ do zgdania
zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy reprezentujacych mniej niz
jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego (art. 400 § 1 Ksh). Zadanie zwotania nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzagdowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w
terminie dwéch tygodni od dnia przedstawienia zgdania zarzadowi nadzwyczajne walne
zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania
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nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zgdaniem. Sad
wyznacza przewodniczgcego tego zgromadzenia.
e Prawo do ztozenia wniosku o umieszczenie okreslonych spraw w porzadku Walnego
Zgromadzenia

Na mocy art. 401 § 1 Ksh akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej
jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg zgda¢ umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. W spdtce publicznej zgdanie powinno
zosta¢ zgtoszone zarzadowi nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym
terminem zgromadzenia. Zgdanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zosta¢ ztozone w postaci
elektronicznej. Zarzad spotki publicznej jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na
osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w
porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposdb
wtasciwy dla zwotania walnego zgromadzenia (art. 402 § 2 Ksh).

Ponadto na podstawie art. 401 § 4 Ksh akcjonariusz lub akcjonariusze spotki publicznej
reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg przed terminem
walnego zgromadzenia zgtasza¢ spdtce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego
zgromadzenia lub spraw, ktdére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spoétka
niezwtocznie ogfasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze
podczas walnego zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad.

Na mocy art. 401 § 6 Ksh statut moze upowazni¢ do zgdania umieszczenia okreslonych
spraw w porzgdku obrad najblizszego walnego zgromadzenia oraz do zgtaszania spdtce na
pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projektéw uchwat
dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére
majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad, akcjonariuszy reprezentujgcych mniej niz jedna
dwudziestg kapitatu zaktadowego.

e Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia

Na zasadach okreslonych w art. 422 § 1 Ksh akcjonariusz spétki moze zaskarzy¢ w
drodze wytoczonego przeciwko spoétce powddztwa o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia
sprzecznej ze statutem badZ dobrymi obyczajami i godzgcg w interes spotki lub majgca na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza. Uprawnionymi do tego s3 akcjonariusz, ktérzy gtosowat
przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymadg gtosowania
nie dotyczy akcjonariusza akcji niemej); akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do
udziatu w walnym zgromadzeniu; akcjonariuszom, ktérzy nie byli obecni na walnym
zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwofania walnego zgromadzenia lub tez
powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad. W przypadku wniesienia oczywiscie
bezzasadnego powoddztwa o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia sgd, na wniosek
pozwanej spétki, moze zasgdzi¢ od powoda kwote do dziesieciokrotnej wysokosci kosztow
sgdowych oraz wynagrodzenia jednego adwokata lub radcy prawnego. Nie wytgcza to
mozliwosci dochodzenia odszkodowania na zasadach ogdlnych. W przypadku spétki publicznej
termin do wniesienia powddztwa wynosi miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale,
nie pozniej jednak niz trzy miesigce od dnia powziecia uchwaty.

Ww. akcjonariuszom przystuguje rowniez prawo do wytoczenia przeciwko spodtce
powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia sprzecznej z ustawa.
Powdédztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia spoétki publicznej
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powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu dni od dnia jej ogtoszenia, nie pézniej jednak niz
w terminie roku od dnia powziecia uchwaty (art. 425 Ksh). Niemniej uptyw tego terminu nie
wytgcza mozliwosci podniesienia zarzutu niewaznosci uchwaty (art. 425 § 4 Ksh).

e Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej grupami

Na mocy art. 385 § 3 Ksh na wniosek akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej jedna
piatg kapitatu zaktadowego, wybér rady nadzorczej powinien byé dokonany przez najblizsze
walne zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy statut przewiduje
inny sposéb powotania rady nadzorcze;j.

e Prawo do zadania zbadania okreslonych spraw przez biegtego rewidenta

Na podstawie art. 84 Ustawy o Ofercie Publicznej na wniosek akcjonariusza lub
akcjonariuszy spotki publicznej, posiadajacych co najmniej 5 % ogdlnej liczby gtoséw, walne
zgromadzenie moze podjg¢ uchwate w sprawie zbadania przez biegtego, na koszt spodtki,
okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spétki lub prowadzeniem jej spraw
(rewident do spraw szczegdlnych). Akcjonariusze ci mogg w tym celu zgdaé zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub zgda¢ umieszczenia sprawy podjecia tej uchwaty w
porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Jezeli walne zgromadzenie nie podejmie
uchwaty zgodnej z trescig wniosku akcjonariusza lub akcjonariuszy albo podejmie takg uchwate
z naruszeniem wymagan formalnych w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty,
whioskodawcy mogg wystgpi¢ do sgdu rejestrowego o wyznaczenie wskazanego podmiotu jako
rewidenta do spraw szczegdlnych.

e Prawo do uzyskania informacji o Spétce

Wszystkim akcjonariuszom przystuguje prawo do uzyskiwania informacji o Spotce w
formie i zakresie okreslonej przepisami. W tym przypadku nalezy mie¢ przede wszystkim na
wzgledzie art. 428 Ksh, ktéry przewiduje, iz podczas obrad walnego zgromadzenia zarzad jest
obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zgdanie informacji dotyczacych spoéfki, jezeli
jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad. Zarzagd odmawia udzielenia
informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode spodtce, spotce z nig powigzanej albo spdtce lub
spotdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub
organizacyjnych przedsiebiorstwa. Akcjonariusz, ktéremu odmdwiono ujawnienia zgdanej
informacji podczas obrad walnego zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do protokotu, moze
ztozy¢ wniosek do sgdu rejestrowego o zobowigzanie zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek
nalezy ztozy¢ w terminie tygodnia od zakorczenia walnego zgromadzenia, na ktérym
odmoéwiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moze rdéwniez ztozy¢ wniosek do sadu
rejestrowego o zobowigzanie spoétki do ogltoszenia informacji udzielonych innemu
akcjonariuszowi poza walnym zgromadzeniem (art. 429 § 1 Ksh).

Ponadto na podstawie art. 6 § 4 Ksh akcjonariusz spétki kapitatowej moze zgda¢, aby
spotka handlowa, ktéra jest wspolnikiem albo akcjonariuszem w tej spdtce, udzielita informacji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo
spotdzielni bedacej wspdlnikiem albo akcjonariuszem w tej samej spodfce kapitatowe].
Uprawniony moze zadaé réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub
gtosdw, jakie spotka handlowa posiada w spoétce kapitatowej, o ktérej mowa w zdaniu
pierwszym, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi
osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie.
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e Prawo do imiennego swiadectwa depozytowego

Na podstawie art. 328 § 6 Ksh akcjonariuszowi spotki publicznej posiadajgcemu akcje
zdematerializowane przystuguje uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego
wystawionego przez podmiot prowadzgcy rachunek papieréw wartosciowych zgodnie
z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi oraz do imiennego zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publicznej. Na podstawie art. 9 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi na zgdanie posiadacza rachunku papieréw wartosciowych podmiot
prowadzacy ten rachunek, wystawia mu na pi$mie, oddzielnie dla kazdego rodzaju papieréow
wartosciowych, imienne $wiadectwo depozytowe. Na zgdanie posiadacza rachunku w tresci
wystawianego Swiadectwa moze zosta¢ wskazana czes¢ lub wszystkie papiery wartoSciowe
zapisane na tym rachunku. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien
wynikajgcych z papieréw wartosciowych wskazanych w jego tresci, ktdre nie sg lub nie moga
by¢ realizowane wytgcznie na podstawie zapisdbw na rachunku papieréw wartoSciowych,
z wytgczeniem prawa uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

e Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci

Na mocy art. 410 § 2 Ksh na wniosek akcjonariuszy, posiadajacych jedna dziesigta
kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym walnym zgromadzeniu, lista obecnosci
powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech osob.
Whnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komisji.

e Prawo do wniesienie pozwu o naprawienie szkody Spoétce

Na podstawie art. 486 § 1 Ksh jezeli spotka nie wytoczy powddztwa o naprawienie
wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode, kazdy
akcjonariusz lub osoba, ktérej stuzy inny tytut uczestnictwa w zyskach lub podziale majatku,
moze wnie$¢ pozew o naprawienie szkody wyrzadzonej spétce. Na zadanie pozwanego,
zgtoszone przy pierwszej czynnosci procesowej, sgd moze nakazaé ztozenie kaucji na
zabezpieczenie pokrycia szkody grozgcej pozwanemu. Wysokos$¢ i rodzaj kaucji sad okresla
wedtug swojego uznania. W przypadku nieztozenia kaucji w wyznaczonym przez sad terminie
pozew zostaje odrzucony. Na kaucji stuzy pozwanemu pierwszenstwo przed wszystkimi
wierzycielami powoda. Jezeli powddztwo okaze sie nieuzasadnione, a powdd, wnoszac je,
dziatat w ztej wierze lub dopuscit sie razgcego niedbalstwa, obowigzany jest naprawi¢ szkode
wyrzgdzong pozwanemu.

e Prawo do przegladania dokumentdw i zadania ich odpiséw

Na podstawie art. 407 § 2 Ksh akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania odpisu wnioskow
w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed walnym zgromadzeniem.

Akcjonariusze mogg przegladaé¢ ksiege protokotéw, a takie zgadaé¢ wydania
poswiadczonych przez zarzad odpisdow uchwat (art. 421 § 3 zd. 2 Ksh).

Na mocy art. 395 § 4 Ksh odpisy sprawozdania zarzgdu z dziatalnosci spotki i
sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii biegtego
rewidenta sg wydawane akcjonariuszom na ich zgdanie, najpdzniej na pietnascie dni przed
walnym zgromadzeniem.

Akcjonariusz moze przegladac liste akcjonariuszy w lokalu zarzadu oraz zadaé odpisu
listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 Ksh). Akcjonariusz spotki publicznej
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moze zgdac przestania mu listy akcjonariuszy nieodpfatnie pocztg elektroniczng, podajac adres,
na ktory lista powinna by¢ wystana (art. 407 § 1* Ksh).

Akcjonariusze mogg przeglagda¢ dokumenty oraz zgdac¢ udostepnienia w lokalu Spotki
bezptatnie odpisdw dokumentdéw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 Ksh (w przypadku potaczenia
spotek), w art. 540 § 1 Ksh (w przypadku podziatu Spoétki) oraz w art. 561 § 1 Ksh (w przypadku
przeksztatcenia Spotki).

Na podstawie art. 341 § 7 Ksh akcjonariusze spoétki majg prawo do przegladania ksiegi
akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia.

e Prawo do zamiany akcji

Na podstawie art. 334 § 2 Ksh zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo
odwrotnie moze by¢ dokonana na zgdanie akcjonariusza, jezeli ustawa lub statut nie stanowi
inaczej. Na Date Prospektu w Spdtce nie wystepujg akcje imienne.

4.6 W przypadku nowych emisji nalezy wskaza¢ uchwaly, zezwolenia lub zgody, na
podstawie ktérych zostaty lub zostang utworzone lub wyemitowane nowe papiery
wartosciowe

Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent nie oferuje nowych papieréow
wartosciowych.

4.7 W przypadku nowych emisji nalezy wskaza¢ przewidywang date emisji papieréw
wartosciowych

Na podstawie niniejszego Prospektu Emitent nie oferuje nowych papierdw
wartosciowych.

4.8 Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych
4.8.1 Ograniczenia wynikajace ze Statutu
Statut Emitenta nie przewiduje ograniczen zwigzanych z obrotem Akcjami Spotki.

4.8.2 Obowigzki i ograniczenia wynikajgce z Ustawy o Ofercie Publicznej oraz Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Ustawa o ofercie publicznej oraz Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi
okreslajg ograniczenia dotyczgce obrotu akcjami spotek publicznych.

Na podstawie Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi:

e papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym mogg byc
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wytgcznie po ich dopuszczeniu do tego
obrotu,

e dokonywanie oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej albo obrotu
papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi wymaga
posrednictwa firmy inwestycyjnej.

Cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy Emitenta lub
wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajgce z tym Emitentem lub
wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze nie
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moga, W czasie trwania okresu zamknietego, nabywad lub zbywaé na rachunek wtasny lub
osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych
instrumentéw finansowych z nimi powigzanych albo dokonywaé, na rachunek wtasny lub osoby
trzeciej, innych czynnosci prawnych powodujgcych lub moggcych powodowac rozporzadzenie
takimi instrumentami finansowymi (art. 159 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi). Zgodnie z art. 159 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi okresem
zamknietym jest:

okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng, o ktérej mowa powyzej informacji
poufnej dotyczgcej emitenta lub instrumentdéw finansowych, ktdre:

a) sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub ktéregokolwiek z innych panstw cztonkowskich, lub sg przedmiotem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku, niezaleznie od tego, czy
transakcja, ktorej przedmiotem jest dany instrument, jest dokonywana na tym rynku,
albo

b) nie sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub innego panstwa cztonkowskiego, a ich cena lub wartos¢ zalezy bezposrednio
lub posrednio od ceny instrumentu finansowego okreslonego w punkcie a);

¢) sg wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu organizowanego na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, lub sg przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do takiego
systemu, niezaleznie od tego, czy transakcja, ktérej przedmiotem jest dany instrument,
jest dokonywana w tym alternatywnym systemie obrotu, albo

d) nie sg wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu organizowanego na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a ich cena lub warto$¢ zalezy bezposrednio lub
posrednio od ceny instrumentu finansowego okreslonego w punkcie c),

do przekazania tej informacji do publicznej wiadomosci,

w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do
publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy koricem roku obrotowego a przekazaniem
tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze
wskazanych - chyba Zze osoba fizyczna, o ktérej mowa powyzej nie posiadata dostepu do
danych finansowych, na podstawie ktdrych sporzgdzany jest dany raport,

w przypadku raportu pétrocznego - miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego pétrocza a przekazaniem
tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze
wskazanych - chyba ze osoba fizyczna, o ktdrej mowa powyzej nie posiadata dostepu do
danych finansowych, na podstawie ktdrych sporzgdzany jest dany raport,

w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do
publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakoriczenia danego pédtrocza a
przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od
pierwszego ze wskazanych - chyba Ze osoba fizyczna, o ktérej mowa powyzej nie
posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktdrych sporzgdzany jest dany
raport.

Na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi osoby:

wchodzgce w sktad organdw zarzadzajgcych lub nadzorczych emitenta albo bedgce jego
prokurentami,

inne, petnigce w strukturze organizacyjnej emitenta funkcje kierownicze, ktére
posiadajg staty dostep do informacji poufnych dotyczgcych bezposrednio lub posrednio

214



tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajgcych
wptyw na jego rozwdj i perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej

sg obowigzane do przekazywania do KNF oraz temu emitentowi informacji o zawartych przez te
osoby oraz osoby blisko z nimi zwigzane, na wtasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia
akcji emitenta, praw pochodnych dotyczgcych akcji emitenta oraz innych instrumentow
finansowych powigzanych z tymi papierami wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym lub bedgcych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim
rynku.

Na mocy art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, kto:

e osiggnat lub przekroczyt 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3 %, 50 %, 75 % albo 90
% ogolnej liczby gtoséw w spodtce publicznej albo

e posiadat co najmniej 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3 %, 50 %, 75 % albo 90 %
ogoélnej liczby gtoséw w tej spdtce, aw wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat
odpowiednio 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3 %, 50 %, 75 % albo 90 % lub
mniej ogdlnej liczby gtosow

e dokonat zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10 % ogdlnej liczby gtoséw o co
najmniej: a) 2 % ogdlnej liczby gtoséw - w spdtce publicznej, ktdrej akcje sg dopuszczone
do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych; b) 5 % ogdlnej liczby gtoséw - w
spotce publicznej, ktérej akcje sg dopuszczone do obrotu na innym rynku regulowanym
niz okreslony w lit. a;

e dokonat zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33 % ogdlnej liczby gtoséw o co
najmniej 1 % ogodlnej liczby gtoséw

jest obowigzany niezwtocznie zawiadomi¢ o tym KNF oraz spétke, nie pdzniej niz w terminie 4
dni roboczych od dnia, w ktérym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogdlne;j liczbie gtoséw lub
przy zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢, aw przypadku zmiany
wynikajgcej z nabycia akcji spdétki publicznej w transakcji zawartej na rynku regulowanym - nie
pdzniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakgji.

Na podstawie art. 69 ust. 1la Ustawy o Ofercie Publicznej dniami sesyjnymi sg dni sesyjne
okreslone przez spotke prowadzaca rynek regulowany w regulaminie, zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz ogtoszone przez Komisje w drodze publikacji
na stronie internetowej.

Zawiadomienie, o ktérym jest mowa powyzej powinno zawierac informacje o:
e dacie i rodzaju zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie,

e liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale
zaktadowym spétki oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w
ogolnej liczbie gtosow,

e liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym
spotki oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie
gtosow,

e informacje dotyczgce zamiardw dalszego zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w
okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu - w
przypadku gdy zawiadomienie jest sktadane w zwigzku z osiggnieciem lub
przekroczeniem 10 % ogdlnej liczby gtoséw,

e podmiotach zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych
akcje spotki,
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e osobach trzecich, z ktérymi osoba sktadajgca zawiadomienie zawarta umowe, ktérej
przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu.

W przypadku gdy podmiot zobowigzany do dokonania zawiadomienia posiada akcje
roznego rodzaju, zawiadomienie, powinno zawierac takze informacje dotyczace liczby akgji
posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spoétki
oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtoséw oraz liczby
aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spétki oraz o
liczbie gtoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtoséw, odrebnie dla akgji
kazdego rodzaju (art. 69 ust. 4a Ustawy o Ofercie Publicznej). Zawiadomienie moze by¢
sporzadzone w jezyku angielskim. W przypadku zmiany zamiaréw w zakresie dalszego
zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia
oraz celu zwiekszania tego udziatu - w przypadku gdy zawiadomienie jest sktadane w zwigzku z
osiggnieciem lub przekroczeniem 10 % ogdlnej liczby gtoséw, nalezy niezwtocznie, nie pdzniej
niz w terminie 3 dni roboczych od zaistnienia tej zmiany, poinformowac o tym KNF oraz spotke.

Na podstawie art. 69 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej obowigzek dokonania
zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papieréw
wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu zmiana
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spodtce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje
osiggniecia lub przekroczenia progu ogdlnej liczby gtoséw, z ktérym wigze sie powstanie tych
obowigzkdw.

Na podstawie art. 69a Ustawy o Ofercie Publicznej obowigzki informacyjne, o ktérych
mowa powyzej spoczywajg rowniez na podmiocie, ktory osiggnat lub przekroczyt okreslony prog
ogolnej liczby gtoséw w zwigzku z:

e zajSciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,

e nabywaniem lub zbywaniem instrumentédw finansowych, z ktérych wynika
bezwarunkowe prawo lub obowigzek nabycia juz wyemitowanych akcji spotki
publicznej,

e posrednim nabyciem akcji spétki publicznej.

W konsekwencji w przypadku, zajsciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia
prawnego, nabywaniem lub zbywaniem instrumentéw finansowych, z ktérych wynika
bezwarunkowe prawo lub obowigzek nabycia juz wyemitowanych akcji spotki publicznej,
zawiadomienie zawiera réwniez informacje o:

e liczbie glosdw oraz procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtoséw jaka posiadacz
instrumentu finansowego osiggnie w wyniku nabycia akgcji

e dacie lub terminie, w ktérym nastgpi nabycie akcji,
e dacie wygasniecia instrumentu finansowego.

Ponadto obowigzki informacyjne powstajg réwniez w przypadku gdy prawa gtosu sg
zwigzane z papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to
sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac
prawo gtosu ideklaruje zamiar wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa gtosu
uwaza sie za nalezgce do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie (art. 69a ust.
3 Ustawy o Ofercie Publicznej).

Na podstawie art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej nabycie akcji spotki publicznej w
liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie glosdw o wiecej niz:
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e 10 % ogodlnej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udziat
w ogélnej liczbie gtoséw w tej spdtce wynosi mniej niz 33 %,

e 5 % ogdlnej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza,
ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spdtce wynosi co najmniej 33 %

moze nastgpié, wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane tych akcji w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10 % lub 5 % ogdlnej liczby gtoséw.

Na podstawie art. 73 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 33 % ogdlnej liczby
glosdw w spoétce publicznej moze nastgpi¢, wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akgc;ji tej spotki w liczbie zapewniajgcej osiggniecie 66 %
ogolnej liczby gtoséw, z wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33 % ogdlnej liczby gtoséw ma
nastgpi¢ w wyniku ogtoszenia wezwania, o ktérym jest mowa w art. 74 Ustawy o Ofercie
Publicznej. W przypadku gdy przekroczenie progu 33 % ogdlnej liczby gtosdw nastgpito w
wyniku posredniego nabycia akcji, objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty
publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego, potaczenia lub
podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia
innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktéry posrednio
nabyt akcje, jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od przekroczenia 33 % ogodlnej liczby
gtoséw, do:

e ogfoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki
w liczbie powodujgcej osiggniecie 66 % ogdlnej liczby gtoséw albo

e zbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 33 % ogdlnej liczby gtosow,

chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza lub podmiotu, ktory posrednio nabyt akcje, w
ogolnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 33 % ogdlnej liczby gtoséw,
odpowiednio w wyniku podwyziszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spotki lub
wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Na podstawie art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej przekroczenie 66 % ogdlnej liczby
glosow w spdtce publicznej moze nastgpi¢, wytgcznie w wyniku ogfoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spotki. W przypadku
gdy przekroczenie progu, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim nastgpito w wyniku
posredniego nabycia akcji, objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej
lub w ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego, pofaczenia lub podziatu
spotki, w wyniku zmiany statutu spétki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia innego
niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktéry posrednio nabyt
akcje, jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od przekroczenia 66 % ogdlnej liczby gtoséw,
do ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych
akcji tej spotki, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza lub podmiotu, ktdry posrednio
nabyt akcje, w ogdlnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 66 % ogdlnej liczby
gtosdw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spotki lub
wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Jezeli przekroczenie 33 % lub 66% ogdlnej liczby gltosdw nastgpito w wyniku
dziedziczenia, obowigzek, o ktérym w poprzednim akapicie, ma zastosowanie w przypadku, gdy
po takim nabyciu akcji udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu; termin
wykonania tego obowigzku liczy sie od dnia, w ktdrym nastgpito zdarzenie powodujgce
zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw (art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5 Ustawy o Ofercie
Publicznej).

Akcjonariusz, ktéry w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania nabyt
posrednio lub bezposrednio, po cenie wyzszej niz cena okreslona w tym wezwaniu, kolejne
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akcje tej spotki, w inny sposdb niz w ramach wezwan lub w wyniku wykonania obowigzku, o
ktorym mowa w art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej, jest obowigzany, w terminie miesigca od
tego nabycia, do zaptacenia rdznicy ceny wszystkim osobom, ktore zbyty akcje w tym wezwaniu,
z wylgczeniem osdb, od ktérych akcje zostaty nabyte po cenie obnizonej w przypadku
okreslonym w art. 79 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej. Na podstawie art. 83 Ustawy o Ofercie
Publicznej akcjonariusz spétki publicznej moze zazgda¢ wykupienia posiadanych przez niego
akcji przez innego akcjonariusza, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90 % ogdlnej liczby gtoséw w tej
spotce.

Obowigzki, o ktdrych mowa w art. 72 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie powstajg w
przypadku nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do spétki jako
wktadu niepienieznego oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spotki (art. 75 ust. 2 Ustawy o
Ofercie Publicznej).

Na mocy art. 75 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej obowiazki, o ktérych mowa w art. 72 i
73, nie powstajg w przypadku nabywania akcji od Skarbu Paristwa:

e w wyniku pierwszej oferty publicznej,

e w okresie 3 lat od dnia zakonczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa akcji w wyniku
pierwszej oferty publicznej.

Obowigzki, o ktérych mowa w art. 72-74, nie powstajg w przypadku nabywania akgcji:

e spotki, ktorej akcje wprowadzone sg wytacznie do alternatywnego systemu obrotu
albo nie sg przedmiotem obrotu zorganizowanego,

e od podmiotu wchodzgcego w sktad tej samej grupy kapitatowej; w tym przypadku nie
stosuje sie art. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, zgodnie, z ktérym objecie papieréw
wartosciowych w obrocie pierwotnym lub w ramach subskrypcji lub sprzedazy na
podstawie pierwszej oferty publicznej uwaza sie za nabycie papieréw wartosciowych w
rozumieniu przepiséw Ustawy o Ofercie Publicznej,

e w trybie okreSlonym przepisami prawa upadtoSciowego i naprawczego oraz
w postepowaniu egzekucyjnym,

e zgodnie z umowa o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez
uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r.
o niektérych zabezpieczeniach finansowych,

e obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie
innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia polegajgcego na przejeciu na
wtasnos¢ przedmiotu zastawu,

e w drodze dziedziczenia, z wytgczeniem przypadkéw, o ktdrych mowa w art. 73 ust.
3iart. 74 ust. 5 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Na mocy art. 75 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej akcje obcigzone zastawem, do chwili
jego wygasniecia, nie mogg by¢ przedmiotem obrotu, z wyjgtkiem przypadku, gdy nabycie tych
akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego w rozumieniu
ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektdrych zabezpieczeniach finansowych. Do akcji tych
stosuje sie tryb postepowania okreslony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust.
1 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, tj. Rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 wrzesnia 2012 roku w sprawie trybu i warunkdéw postepowania firm inwestycyjnych,
bankdéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz
bankéw powierniczych.
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Na podstawie art. 76 Ustawy o Ofercie Publicznej w zamian za akcje bedace
przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiane akcji, w przypadku wezwania, o ktérym
mowa w art. 72 i art. 73 Ustawy o Ofercie Publicznej, mogg by¢ nabywane wytacznie:

e zdematerializowane: akcje innej spoétki, kwity depozytowe, listy zastawne,
e obligacje emitowane przez Skarb Panstwa.

W zamian za akcje bedgace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiane akgji,
w przypadku wezwania, o ktérym mowa w art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej, mogg by¢
nabywane wyfgcznie zdematerializowane akcje innej spétki lub inne zdematerializowane
zbywalne papiery wartosSciowe dajgce prawo gtosu w spdtce. W przypadku gdy przedmiotem
wezwania majg by¢ wszystkie pozostate akcje spdtki, wezwanie musi przewidywac¢ mozliwosé
sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi na to wezwanie, po cenie ustalonej
zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zgodnie z art. 79 ust. 1 -3 Ustawy o
Ofercie Publicznej cena akcji proponowana w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74:

o w przypadku gdy ktorekolwiek z akcji spétki sg przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym, nie moze by¢ nizsza od: a) Sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy
poprzedzajgcych ogtoszenie wezwania, w czasie ktérych dokonywany byt obrét tymi
akcjami na rynku gtéwnym, albo b) Sredniej ceny rynkowej z krotszego okresu - jezeli
obrét akcjami spotki byt dokonywany na rynku gtdwnym przez okres krétszy niz
okreslony w pkt. a),

e w przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie ceny zgodnie z punktem powyzej albo w
przypadku spétki, w stosunku do ktérej otwarte zostato postepowanie uktadowe lub
upadtosciowe - nie moze by¢ nizsza od ich wartosci godziwej.

Cena akcji proponowana w wezwaniach, o ktérych mowa w art. 72-74, nie moze by¢
réwniez nizsza od:

® najwyzszej ceny, jaka za akcje bedace przedmiotem wezwania podmiot obowigzany do
jego ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujace, lub podmioty
bedace stronami zawartego z nim porozumienia dotyczgcego nabywania przez te
podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub
prowadzenia trwatej polityki wobec spotki, zaptacity w okresie 12 miesiecy przed
ogtoszeniem wezwania, albo

® najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia
wezwania lub podmioty, o ktérych mowa w poprzednim punkcie, wydaty w zamian za
akcje bedace przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesiecy przed ogtoszeniem
wezwania.

Cena akcji proponowana w wezwaniu, o ktérym mowa w przytoczonym wyzej art. 74,
nie moze by¢ rowniez nizsza od sredniej ceny rynkowej z okresu 3 miesiecy obrotu tymi akcjami
na rynku regulowanym poprzedzajacych ogtoszenie wezwania.

Zgodnie z art. 77 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej ogtoszenie wezwania nastepuje po
ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100 % wartosci akcji, ktére majg by¢
przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane
zaswiadczeniem banku -lub innej instytucji finansowej udzielajgcej zabezpieczenia Ilub
posredniczacej w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za
posrednictwem podmiotu prowadzgcego dziatalnos¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, ktory jest obowigzany - nie pdzniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia
przyjmowania zapiséw - do réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz
spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje. Podmiot ten zatacza
do zawiadomienia tres¢ wezwania. Odstgpienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne,
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chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotyczgce tych samych akcji.
Odstgpienie od wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje tej spotki jest dopuszczalne
jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spoétki po
cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu. Po ogtoszeniu wezwania, podmiot obowigzany do
ogtoszenia wezwania oraz zarzad spotki, ktérej akcji wezwanie dotyczy, przekazujg informacje o
tym wezwaniu, wraz z jego trescig, odpowiednio przedstawicielom zaktadowych organizacji
zrzeszajgcych pracownikéw spotki, aw przypadku braku takiej organizacji - bezposrednio
pracownikom. W przypadku gdy akcje bedace przedmiotem wezwania sg dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz w innym panstwie
cztonkowskim, podmiot ogtaszajagcy wezwanie jest obowigzany zapewni¢ na terytorium tego
panstwa szybki i tatwy dostep do wszelkich informacji i dokumentdw, ktdre sg przekazywane do
publicznej wiadomosci w zwigzku z wezwaniem, w sposéb okreslony przepisami panistwa
cztonkowskiego. Po zakornczeniu wezwania, podmiot ktéry ogtosit wezwanie jest obowigzany
zawiadomié, w trybie, o ktérym jest mowa w powotanym wyzejart. 69 Ustawy o Ofercie
Publicznej, o liczbie akcji nabytych w wezwaniu oraz procentowym udziale w ogdlne;j liczbie
gtosdw osiggnietym w wyniku wezwania.

Na podstawie art. 78 Ustawy o Ofercie Publicznej po otrzymaniu powyzszego
zawiadomienia KNF moze, najpdzniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczecia przyjmowania
zapiséw, zgtosi¢ zagdanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania
albo przekazania wyjasnien dotyczacych jego tresci, w terminie okreslonym w zgdaniu, nie
krotszym niz 2 dni. Rzeczone zgdanie doreczone podmiotowi prowadzgcemu dziatalnosé
maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uwaza sie za doreczone podmiotowi
obowigzanemu do ogtoszenia wezwania. Rozpoczecie przyjmowania zapisbw w wezwaniu ulega
wstrzymaniu do czasu dokonania czynnosci wskazanych w zgdaniu przez podmiot obowigzany
do ogtoszenia wezwania.

Na podstawie art. 77 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej w okresie pomiedzy
zawiadomieniem KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane
akcje, o zamiarze ogtoszenia wezwania, a zakoriczeniem wezwania, podmiot zobowigzany do
ogtoszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego dominujgce, a takze
podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te
podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu,
dotyczacego istotnych spraw spotki:

e mogg nabywac akcje spotki, ktérej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania
oraz w sposob w nim okreslony,

e mogg zbywaé takich akcji ani zawieraé umow, z ktérych mdgtby wynika¢ obowigzek
zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania,

e nie mogg nabywad posrednio akcji spétki publicznej, ktérej dotyczy wezwanie.

Cena akcji proponowana w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 Ustawy o Ofercie
Publicznej, powinna by¢ ustalona zgodnie z art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej, o ktérym mowa
byto wyzej. Poza powotanymi wyzej art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej do okreslenia
ceny akcji proponowanych w wezwaniu, o ktérym mowa powyzej stosuje sie réwniez art. 79
ust. 4 — 9 Ustawy o Ofercie Publicznej. Zgodnie z art. 79 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej cena
proponowana w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74, moze by¢ nizsza od ceny ustalonej
zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej, w odniesieniu do akcji stanowigcych co
najmniej 5 % wszystkich akcji spotki, ktére beda nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby
zgtaszajacej sie na wezwanie, jezeli podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania i ta osoba tak
postanowity. W przypadku gdy srednia cena rynkowa akcji ustalona zgodnie z art. 79 ust. 1 pkt 1
i art. 79 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, znacznie odbiega od wartosci godziwej tych akcji z
powodu:
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e przyznania akcjonariuszom prawa poboru, prawa do dywidendy, prawa do nabycia akcji
spotki przejmujgcej w zwigzku z podziatem spétki publicznej przez wydzielenie lub
innych praw majgtkowych zwigzanych z posiadaniem akcji spétki publicznej,

e znacznego pogorszenia sytuacji finansowej lub majatkowej spotki na skutek zdarzen lub
okolicznosci, ktérych spotka nie mogta przewidzie¢ lub im zapobiec,

e zagrozenia spotki trwatg niewyptacalnoscia

podmiot ogtaszajgcy wezwanie moze zwrécic¢ sie do KNF z wnioskiem o udzielenie zgody na
zaproponowanie w wezwaniu ceny niespetniajgcej ww. kryteridw, o ktérych mowa w art. 79
ust. 1 pkt 1, ust. 2 i 3 Ustawy o Ofercie Publicznej. W przypadku wezwania, o ktdrym mowa w
art. 73 ust. 2 albo art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej , wniosek moze zosta¢ ztozony nie
pozniej niz w terminie miesigca od powstania obowigzku ogtoszenia wezwania. Do wniosku
zatgcza sie wycene akcji spotki sporzgdzong wedtug wartosci godziwej, na dzien przypadajgcy
nie wczesniej niz 14 dni przed ztozeniem wniosku, przez podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych. W razie powziecia watpliwosci co do prawidtowosci wyceny
zatgczonej do wniosku KNF moze zleci¢ sporzgdzenie wyceny podmiotowi uprawnionemu do
badania sprawozdan finansowych. W przypadku gdy wycena sporzgdzona na zlecenie Komisji
wykaze, ze watpliwosci byty uzasadnione, wnioskodawca zwraca KNF koszty sporzgdzenia
wyceny. KNF moze udzieli¢ zgody o ile proponowana cena nie jest nizsza od wartosci godziwej
tych akcji, a ogtoszenie takiego wezwania nie naruszy uzasadnionego interesu akcjonariuszy.
KNF moze w decyzji okresli¢ termin, w ciggu ktdrego powinno nastgpi¢ ogtoszenie wezwania po
cenie wskazanej w decyzji. KNF podaje do publicznej wiadomosci tre$é¢ decyzji wraz z jej
uzasadnieniem. W przypadku udzielenia przez KNF zgody cena proponowana w wezwaniu moze
by¢ nizsza od ceny okreslonej w decyzji KNF udzielajagcej zgody, w odniesieniu do akgcji
stanowigcych co najmniej 5 % wszystkich akcji spétki, ktére bedg nabyte w wezwaniu od
oznaczonej osoby zgtaszajgcej sie na wezwanie, jezeli podmiot obowigzany do ogtoszenia
wezwania i ta osoba tak postanowity. Za cene proponowang w wezwaniu na zamiane akcji
uwaza sie wartos¢ zdematerializowanych akcji innej spoétki, ktérych wtasnosé zostanie
przeniesiona w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania.

Zgodnie z art. 79 ust. 6 Ustawy o Ofercie Publicznej wartos¢ akcji zdematerializowanych
innej spotki, ktérych wtasnosé zostanie przeniesiona w zamian za akcje bedace przedmiotem
wezwania ustala sie:

e w przypadku akcji bedacych przedmiotem obrotu na rynku regulowanym: a) wedtug
Sredniej ceny rynkowej z okresu 6 miesiecy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym
poprzedzajgcych ogtoszenie wezwania albo b) wedtug sredniej ceny z krétszego okresu -
jezeli obrot akcjami byt dokonywany na rynku regulowanym przez okres krétszy niz
okreslony w pkt. a),

e w przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie wartosci akcji zgodnie z pkt 1 - wedtug ich
wartosci godziwej.

Za drednig cene rynkowa uwaza sie cene bedacg Srednig arytmetyczng ze srednich,
dziennych cen wazonych wolumenem obrotu.

Powyzej opisane zasady stosuje sie odpowiednio do zdematerializowanych kwitéw
depozytowych, zdematerializowanych listdw zastawnych oraz obligacji emitowanych przez
Skarb Panstwa nabywanych w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do zapisywania
sie na zamiane akgji.

Rynkiem gtownym jest rynek gietdowy albo pozagietdowy, na ktéorym notowany jest
dany instrument finansowy, a w przypadku gdy dany instrument finansowy jest notowany na
kilku rynkach objetych definicjg rynku regulowanego:
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rynek, na ktérym warto$¢ obrotu danym instrumentem finansowym w roku
kalendarzowym poprzedzajgcym rok, w ktérym ustalany jest rynek gtédwny, byta
najwieksza, albo

w przypadku gdy rozpoczecie obrotu na rynku regulowanym nastgpito w roku, w ktérym
ustalany jest rynek gtéwny - rynek, na ktérym wczesniej rozpoczeto notowania danego
instrumentu finansowego.

Na podstawie art. 87 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, obowigzki w nim okreslone

powyzej odpowiednio spoczywaja:

rowniez na podmiocie, ktéry osiggnat lub przekroczyt okreslony w ustawie prdg ogdlnej
liczby gtoséw w zwigzku z nabywaniem lub zbywaniem kwitow depozytowych
wystawionych w zwigzku z akcjami spétki publicznej

na funduszu inwestycyjnym - réwniez w przypadku, gdy osiaggniecie lub przekroczenie
danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku
z posiadaniem akcji tgcznie przez:

a) inne fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez to samo towarzystwo funduszy
inwestycyjnych,

b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
zarzgdzane przez ten sam podmiot,

rowniez na podmiocie, w przypadku ktérego osiaggniecie lub przekroczenie danego
progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z
posiadaniem akgji:

a) przez osobe trzecig w imieniu wtasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z
wyfaczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania zlecen przyjmowania i
przekazywania zlecern nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na rachunek
dajacego zlecenie,

b) w ramach wykonywania czynnosci polegajgcych na zarzadzaniu portfelami, w sktad
ktorych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, zgodnie z
przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz o funduszach
inwestycyjnych - w zakresie akcji wchodzgcych w sktad zarzadzanych portfeli papierow
wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu
zleceniodawcow wykonywac prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

c) przez osobe trzecig, z ktdrg ten podmiot zawart umowe, ktérej przedmiotem jest
przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu,

rowniez na petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym
zgromadzeniu zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji spofki
publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie wydat wigzgcych pisemnych dyspozycji co do
sposobu gtosowania,

rowniez tacznie na wszystkich podmiotach, ktdre tagczy pisemne lub ustne porozumienie
dotyczace nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania
na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej polityki wobec spétki, chociazby
tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podjg¢ czynnosci powodujgce
powstanie tych obowigzkéw,

na podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w puncie poprzednim,
posiadajac akcje spoétki publicznej, w liczbie zapewniajgcej tgcznie osiggniecie lub
przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach.
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W przypadkach zawarcia porozumienia dotyczgcego nabywania przez te podmioty akcji
spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej
polityki wobec spétki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub zamierzat podjgé
czynnosci powodujgce powstanie obowigzkéw informacyjnych, obowigzki mogg byc
wykonywane przez jedng ze stron porozumienia, wskazang przez strony porozumienia.

Zgodnie z art. 87 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej istnienie porozumienia, o ktérym mowa
w poprzednim akapicie, domniemywa sie w przypadku posiadania akcji spotki publicznej przez:

e matzonkdw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii
lub stopniu, jak réwniez osoby pozostajgce w stosunku przysposobienia, opieki i
kurateli,

e 0soby pozostajgce we wspdlnym gospodarstwie domowym,

e mocodawce lub jego petnomocnika, niebedgcego firmg inwestycyjng, upowaznionego
do dokonywania na rachunku papieréw wartosciowych czynnosci zbycia lub nabycia
papieréw wartoSciowych,

e jednostki powigzane w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci.

Obowiazki okreslone w przepisach rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej powstajg
rowniez w przypadku, gdy prawa glosu s3 zwigzane 1z papierami wartosciowymi
zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktdry moze nimi rozporzadzaé¢ wedtug
wtasnego uznania (art. 87 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej).

Na mocy art. 87 Ustawy o Ofercie Publicznej do liczby gtoséw, ktéra powoduje powstanie
obowigzkéw okreslonych w przepisach rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej (Znaczne pakiety
akcji spotek publicznych):

e po stronie podmiotu dominujgcego - wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez jego
podmioty zalezne,

e po stronie petnomocnika, ktéry zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu w
przypadku, gdy akcjonariusz nie wydat wigzacych dyspozycji co do gtosowania - wlicza
sie liczbe gtoséw z akcji objetych pethomocnictwem,

e wlicza sie liczbe gtosdw z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu
jest ograniczone lub wytgczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa.

Zgodnie z art. 88a Ustawy o Ofercie Publicznej podmiot obowigzany do wykonania
obowigzkéw okreslonych w art. 73 ust. 2 i 3 lub art. 74 ust. 2 i 5 Ustawy o Ofercie Publicznej nie
moze do dnia ich wykonania bezposrednio lub posrednio nabywac lub obejmowac akcji spotki
publicznej, w ktérej przekroczyt okreslony w tych przepisach prég ogdlnej liczby gtosow.

Na mocy art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariusz nie moze wykonywac¢ prawa gtosu z:

o akcji spodtki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia
prawnego powodujgcego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby
glosdw, jezeli osiggniecie lub przekroczenie tego progu nastgpito z naruszeniem
obowigzkéw okreslonych odpowiednio wart. 69lubart. 72 Ustawy o Ofercie
Publicznej,

e wszystkich akcji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu ogdlnej liczby gtoséw
nastgpito z naruszeniem obowigzkéw okreslonych odpowiednio w art. 73 ust. 1 lub art.
74 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej,

o akcji spétki publicznej, nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79
Ustawy o Ofercie Publicznej.
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Na podstawie art. 90 Ustawy o Ofercie Publicznej z zastrzezeniem art. 90 ust. 1a Ustawy o
Ofercie Publicznej, przepisow rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej nie stosuje siew
przypadku nabywania akcji przez firme inwestycyjng, w celu realizacji okreslonych
regulaminami gietdy i rynkéw pozagietdowych, zadan zwigzanych z organizacjg rynku
regulowanego. Natomiast na mocy art. 90 ust. 1a Ustawy o Ofercie Publicznej przepisu art.
69 Ustawy o Ofercie Publicznej nie stosuje sie w przypadku nabywania lub zbywania akcji przez
firme inwestycyjng w celu realizacji zadan, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, ktére tacznie
z akcjami juz posiadanymi w tym celu uprawniajg do wykonywania mniej niz 10 % ogdlnej liczby
gtosdw w spotce publicznej, o ile:

e prawa gtosu przystugujace z tych akcji nie sg wykonywane oraz

e firma inwestycyjna, w terminie 4 dni roboczych od dnia zawarcia umowy z emitentem o
realizacje ww. zadan zawiadomi organ panstwa macierzystego, o ktérym mowa w art.
55a Ustawy o Ofercie Publicznej, wtasciwy dla emitenta, o zamiarze wykonywania zadan
zwigzanych z organizacjg rynku regulowanego oraz

e firma inwestycyjna zapewni identyfikacje akcji posiadanych w celu realizacji ww. zadan.

Zgodnie z art. 55a Ustawy o Ofercie Publicznej paristwem macierzystym jest:

e panstwo cztonkowskie, na terytorium ktérego emitent ma siedzibe - w przypadku
emitenta akcji lub emitenta papierow wartosciowych o charakterze nieudziatowym,
ktorych jednostkowa warto$¢ nominalna wynosi mniej niz 1.000 euro w dniu ustalenia
wartosci nominalnej tych papieréow wartosciowych;

e panstwo cztonkowskie, o ktérym mowa wart. 11 ust. 2-4 (opisany ponizej) —
w przypadku emitenta papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w punkcie powyzej,
majacego siedzibe w panistwie niebedacym panstwem cztonkowskim.

Na mocy art. 11 ust. 2-4 Ustawy o Ofercie Publicznej w przypadku papieréw wartosciowych
o charakterze nieudziatowym:

e ktorych jednostkowa wartos¢ nominalna wynosi nie mniej niz 1.000 euro w dniu
ustalenia wartosci nominalnej tych papieréw wartosciowych, nie pdzniej jednak niz w
dniu ztozenia do KNF wniosku o zatwierdzenie prospektu emisyjnego,

e uprawniajgcych do nabycia innych papieréw wartosciowych albo wymiany na inne
papiery wartosciowe lub do rozliczenia pienieznego w wyniku realizacji tego prawa w
nich inkorporowanego, pod warunkiem ze emitentem papieréw wartosciowych o
charakterze nieudzialowym nie jest emitent papieréw wartosciowych nabywanych lub
obejmowanych w wyniku realizacji tego prawa lub inny podmiot nalezacy do jego grupy
kapitatowej.

Panstwem macierzystym jest panstwo cztonkowskie bedgce miejscem siedziby emitenta
papieréw wartosciowych o charakterze nieudziatowym albo panstwo cztonkowskie, w ktérym te
papiery sg lub beda dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, albo panstwo
cztonkowskie, w ktérym bedzie przeprowadzona oferta publiczna tych papierédw - wedtug
wyboru ich emitenta albo sprzedajgcego. W przypadku emitentdw, ktdrych siedziba nie
znajduje sie na terytorium panstwa cztonkowskiego, innych niz wskazanych w zdaniu
poprzednim, panstwem macierzystym jest panstwo cztonkowskie, w ktérym bedzie
przeprowadzona oferta publiczna papieréw wartosciowych, albo panstwo cztonkowskie, w
ktéorym te papiery beda dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym - wedtug wyboru,
odpowiednio, ich emitenta, sprzedajgcego albo innego podmiotu uprawnionego w danym
panstwie cztonkowskim do ubiegania sie o takie dopuszczenie. W przypadku gdy wyboru
dokonat podmiot uprawniony w danym panstwie cztonkowskim do ubiegania sie o
dopuszczenie papierdow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, inny niz ich emitent,
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emitent moze postanowié, w zwigzku z innymi papierami wartosciowymi emitowanymi przez
tego emitenta, o wskazaniu innego panstwa cztonkowskiego jako parstwa macierzystego.

W innych przypadkach panstwem macierzystym jest, wedtug wyboru emitenta, panstwo
cztonkowskie, w ktérym emitent ma siedzibe, albo jedno z panstw cztonkowskich, na terytorium
ktdrego papiery wartoSciowe emitenta zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.

Przepisdw niniejszego rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, z wyjgtkiem art. 69 i art. 70
Ustawy o Ofercie Publicznej, oraz art. 89 Ustawy o Ofercie Publicznej w zakresie dotyczgcym
art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji w drodze
krétkiej sprzedazy.

Przepisdw rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej nie stosuje sie w przypadku nabywania
akgji:

e wramach systemu zabezpieczania ptynnosci rozliczania transakcji, na zasadach
okreslonych przez:

a) Krajowy Depozyt w regulaminie KDPW,

b) spotke, ktérej Krajowy Depozyt przekazat wykonywanie czynnosci z zakresu zadan
rozliczanie transakcji zawieranych na rynku regulowanym, rozliczanie transakcji
zawieranych w alternatywnym systemie obrotu w zakresie zdematerializowanych
papierow wartosciowych, prowadzenie systemu zabezpieczania ptynnosci
rozliczen, w tym systemu gwarantowania rozliczen transakcji zawartych na rynku
regulowanym, w regulaminie tej spétki,

c) spoétke prowadzacy izbe rozliczeniowg w regulaminie , o ktérym mowa w art. 68b
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;

e przez Krajowy Depozyt, spétke ktérej Krajowy Depozyt przekazat wykonywanie
czynnosci z zakresu zadan, o ktérych mowa wart. 48 ust. 2ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi oraz spétke prowadzaca izbe rozliczeniowa - w ramach
dokonywanych przez nie rozliczen transakcji.

Przepisdw rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej nie stosuje sie do podmiotu
dominujgcego towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz podmiotu dominujgcego firmy
inwestycyjnej, wykonujacych czynnosci w ramach wykonywania czynnosci polegajacych na
zarzadzaniu portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych, zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz ustawy o
funduszach inwestycyjnych - w zakresie akcji wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli
papieréow wartosSciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajagcy, mozie w imieniu
zleceniodawcow wykonywac prawo gtosu na walnym zgromadzeniu, pod warunkiem, ze:

e spotka zarzadzajaca lub firma inwestycyjna wykonujg przystugujace im w zwigzku z
zarzadzanymi portfelami prawa gtosu niezaleznie od podmiotu dominujacego;

e podmiot dominujgcy nie udziela bezposrednio lub posrednio zadnych instrukcji co do
sposobu gtosowania na walnym zgromadzeniu spétki publicznej;

e podmiot dominujacy przekaze do KNF oswiadczenie o spetnianiu warunkéw, o ktérych
mowa w powyzszych punktach niniejszego zdania, wraz z listg zaleznych towarzystw
funduszy inwestycyjnych, spotek zarzadzajagcych oraz  firm  inwestycyjnych
zarzadzajgcych portfelami ze wskazaniem wtasciwych organéw nadzoru tych
podmiotéw.
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Dwa pierwsze warunki uwaza sie za spetnione, jezeli:

e struktura organizacyjna podmiotu dominujgcego oraz towarzystwa funduszy
inwestycyjnych lub firmy inwestycyjnej zapewnia niezalezno$s¢ wykonywania prawa
gtosu z akcji spotki publicznej,

e 0soby decydujgce o sposobie wykonywania prawa gtosu przez towarzystwo funduszy
inwestycyjnych lub firme inwestycyjng, dziatajg niezaleznie,

e w przypadku gdy podmiot dominujgcy zawart z towarzystwem funduszy inwestycyjnych
lub firmg inwestycyjng umowe o zarzadzanie portfelem instrumentéw finansowych - w
relacjach pomiedzy tym podmiotem a towarzystwem funduszy inwestycyjnych lub firmg
inwestycyjng zachowana zostaje niezaleznosc.

Przepisdw rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, z wyjgtkiem art. 69, art. 70 oraz art. 87
ust. 1 pkt 6 i art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej - w zakresie dotyczgcym art. 69
Ustawy o Ofercie Publicznej, nie stosuje sie rowniez w przypadku porozumien, o ktérych mowa
w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o Ofercie Publicznej, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy
mniejszosciowych, w celu wspdlnego wykonywania przez nich uprawnien okreslonych w art. 84
i 85 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w art. 385 § 3, art. 400 § 1, art. 422, 425, art. 429 § 1
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spétek handlowych.

Przepisdw rozdziatu 4 Ustawy o Ofercie Publicznej, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89
Ustawy o Ofercie Publicznej w zakresie dotyczacym art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, nie
stosuje sie w przypadku udzielenia petnomocnictwa, o ktéorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 4
Ustawy o Ofercie Publicznej, dotyczacego wytgcznie jednego walnego zgromadzenia.
Zawiadomienie sktadane w zwigzku z udzieleniem lub otrzymaniem takiego petnomocnictwa
powinno zawiera¢ informacje dotyczacg zmian w zakresie praw gtosu po utracie przez
petnomocnika mozliwosci wykonywania prawa gtosu.

4.8.3 Obowigzki zwigzane z nabywaniem akcji wynikajgce z Ustawy o Ochronie Konkurencji
i Konsumentéw

Na podstawie Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentdow przedsiebiorca jest
zobowigzany do zgtaszania Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zamiaru
koncentracji, jesli tgczny obrot na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcow
uczestniczgcych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia, przekracza
rownowarto$¢ 50.000.000 euro lub taczny swiatowy obroét przedsiebiorcéw uczestniczgcych w
koncentracji w roku obrotowym poprzedzajgcym rok zgtoszenia przekracza réwnowartosé
1.000.000.000 euro (art. 13 ust. 1 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw). Powyzszy
obowigzek dotyczy m.in. zamiaru:

e potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow,

e przejecia - przez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw warto$ciowych, udziatéw
lub w jakikolwiek inny sposéb - bezposredniej lub posredniej kontroli nad jednym lub
wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw,

e utworzenia przez przedsiebiorcéw wspdlnego przedsiebiorcy,

e nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci
przedsiebiorstwa), jezeli obrét realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwdch
lat obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej rownowartos¢ 10.000.000 euro.

Przy okreslaniu wysokosci obrotu, o ktdrym mowa powyzej bierze sie pod uwage obrot
zaréwno przedsiebiorcéw bezposrednio uczestniczagcych w koncentracji, jak i pozostatych
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przedsiebiorcéw nalezgcych do grup kapitatowych, do ktérych nalezg przedsiebiorcy
bezposrednio uczestniczagcy w koncentracji (art. 16 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow).

Wartos$¢ euro, o ktérej mowa w przepisach Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw
, podlega przeliczeniu na ztote wedtug kursu sredniego walut obcych ogtoszonego przez
Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajgcego rok zgtoszenia
zamiaru koncentracji lub natozenia kary (art. 5 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentow).
Na mocy art. 15 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentédw dokonanie koncentracji przez
przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujgcego.

Na podstawie art. 14 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentédw nie podlega
zgtoszeniu zamiar koncentracji:

e jezeli obroét przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastgpic przejecie kontroli, zgodnie z art. 13
ust. 2 pkt 2, Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw nie przekroczyt na
terytorium  Rzeczypospolitej Polskiej wzadnym z dwdch Ilat obrotowych
poprzedzajgcych zgtoszenie réwnowartosci 10.000.000 euro,

e polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akcji albo
udziatébw w celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej
instytucji jest prowadzone na wtasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo
udziaty innych przedsiebiorcéw, pod warunkiem, ze odsprzedaz ta nastgpi przed
uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze: a) instytucja ta nie wykonuje praw z
tych akcji albo udziatow, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub b) wykonuje te prawa
wyfacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa, jego
majatku lub tych akcji albo udziatéw;

e polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udziatow w
celu zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on wykonywat praw z
tych akcji lub udziatéw, z wytgczeniem prawa do ich sprzedazy,

e nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego, z wytgczeniem przypadkéw, gdy
zamierzajacy przejgé kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do
ktorej nalezg konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego,

e przedsiebiorcodw nalezacych do tej samej grupy kapitatowe].

Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuja:
e w przypadku tgczenia - wspdlnie taczacy sie przedsiebiorcy,
e w przypadku przejecia - przedsiebiorca przejmujacy kontrole,

e w przypadku utworzenia wspdlnego przedsiebiorcy - wspdlnie wszyscy przedsiebiorcy
biorgcy udziat w utworzeniu wspdlnego przedsiebiorcy,

e w przypadku nabycia mienia innego przedsiebiorcy - przedsiebiorca nabywajgcy czesc¢
mienia innego przedsiebiorcy.

Na podstawie art. 97 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw przedsiebiorcy,
ktérych zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu, s3 obowigzani do wstrzymania sie od
dokonania koncentracji do czasu wydania przez Prezesa Urzedu decyzji lub uptywu terminu, w
jakim decyzja powinna zosta¢ wydana.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w formie decyzji zgode na
dokonanie koncentracji lub zakazuje dokonania koncentracji. W przypadku wydania zgody na
koncentracje Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw moze zobowigzaé
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przedsiebiorce lub przedsiebiorcéw do spetniania okreslonych w decyzji warunkéw. Powyzsza
decyzja wygasa z uptywem 2 lat od daty jej wydania, jesli koncentracja nie zostata dokonana.

W przypadku, gdy przedsiebiorca dokona choéby nieumysinie koncentracji bez uzyskania
zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw, moze on natozy¢ na przedsiebiorce
w formie decyzji administracyjnej kare pieniezng, ktéra nie bedzie wyzsza niz 10% przychodu
osiggnietego w poprzednim roku rozliczeniowym przed natozeniem kary.

Jedli instytucja finansowa we wniosku o przedtuzenie terminu na czasowym nabyciu lub
objeciu przez instytucje finansowg akcji albo udziatdéw w celu ich odsprzedazy, jezeli
przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wtasny lub cudzy
rachunek inwestowanie w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcéw, pod warunkiem, ze
odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze: a) instytucja ta
nie wykonuje praw z tych akcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy,
lub b) wykonuje te prawa wytgcznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci
przedsiebiorstwa, jego majgtku lub tych akcji albo udziatéw, choéby nieumyslnie podat
nieprawdziwe dane, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw moze natozyé w
formie decyzji administracyjnej kare pieniezng w wysokosci nieprzekraczajacej 50.000.000 euro.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze takze natozy¢ na przedsiebiorcéow
w formie decyzji administracyjnej kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rdwnowartosé do
10.000 euro za kazdy dzien zwtoki w wykonaniu m.in. wyrokéw sgdowych w sprawach z zakresu
koncentracji przedsiebiorstw.

Na podstawie art. 108 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw Prezes Urzedu moze,
w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigcg funkcje kierowniczg lub wchodzgcg w sktad organu
zarzadzajgcego przedsiebiorcy kare pieniezng w wysokosci do piecdziesieciokrotnosci
przecietnego wynagrodzenia, jezeli osoba ta umysinie albo nieumyslinie:

e nie wykonata decyzji, postanowien lub wyrokéw w sprawach z zakresu praktyk
ograniczajacych konkurencje, praktyk naruszajgcych zbiorowe interesy konsumentéw
oraz koncentracji,

e nie zgtosita zamiaru koncentracji, o ktérym mowa w art. 13,

e nie udzielita informacji lub udzielita nierzetelnych lub wprowadzajgcych w btad
informacji zadanych przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw.

Prezes Urzedu moze natozy¢ kare pieniezng na:

e o0sobe upowazniong przez kontrolowanego, posiadacza lokalu mieszkalnego,
pomieszczenia, nieruchomosci lub Srodka transportu, w ktdérych sg przechowywane
przedmioty, akta, ksiegi, dokumenty i inne informatyczne nosniki danych w rozumieniu
przepisdw o informatyzacji dziatalnosci podmiotéw realizujgcych zadania publiczne,
mogace mie¢ wplyw na ustalenie stanu faktycznego istotnego dla prowadzonego
postepowania oraz osoby, o ktérych mowa w art. 105a ust. 7 za a) nieudzielenie
informacji lub udzielenie nieprawdziwych lub wprowadzajgcych w btad informacji
zadanych przez Prezesa Urzedu, b) brak wspdtdziatania w toku kontroli prowadzonej w
ramach postepowania na podstawie art. 105a,

e Swiadkdéw za nieuzasadniong odmowe zeznan.

W przypadku niewykonania decyzji, w przedmiocie koncentracji lub wydanej w przypadku
niezgtoszenia zamiaru koncentracji Prezes Urzedu moze, w drodze decyzji, dokonaé podziatu
przedsiebiorcy. Do podziatu spdtki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528-550 Ksh. Prezesowi
Urzedu przystugujg kompetencje organéw spotek uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu

228



moze ponadto wystgpi¢ do sgdu o stwierdzenie niewaznosci umowy lub podjecie innych
Srodkow prawnych zmierzajgcych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, w przypadku niezgtoszenia zamiaru
koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie koncentracji moze w formie
decyzji, okreslajacej termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakazaé¢ w
szczegoblnosci zbycie akcji zapewniajgcych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, lub
rozwigzanie spotki, nad ktérg przedsiebiorcy sprawujg wspdlng kontrolg. Powyzsza decyzja nie
moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentracji.

Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow przystugujg kompetencje organéw
spotek uczestniczacych w podziale. Prezes Urzedu moze ponadto wystgpi¢ do sadu o
stwierdzenie niewaznosci umowy lub podjecie innych srodkéw prawnych zmierzajgcych do
przywrdcenia stanu poprzedniego.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw przy ustalaniu wysokosci kary bierze
pod uwage, w szczegdlnosci okres, stopien oraz okolicznos$ci naruszenia przepiséw ustawy, a
takze uprzednie naruszenie przepiséw ustawy.

4.8.4 Ograniczenia wynikajgce z Rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia
2004 roku w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Rozporzgdzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 roku w sprawie kontroli
koncentracji przedsiebiorstw. Zgodnie z przepisami rzeczonego Rozporzadzenia koncentracje o
wymiarze wspoélnotowym zgtasza sie do Komisji Europejskiej przed ich wykonaniem i po
zawarciu umowy, ogtoszeniu publicznej oferty przejecia lub nabyciu kontrolnego pakietu akcji
(art. 4 ust. 1 Rozporzadzenia nr 139/2004). Zgtoszenia mozna réwniez dokonaé, gdy
zainteresowane przedsiebiorstwa przedstawiajg Komisji szczera intencje zawarcia umowy lub, w
przypadku publicznej oferty przejecia, gdy podaty do publicznej wiadomosci zamiar
wprowadzenia takiej oferty, pod warunkiem, ze zamierzona umowa lub oferta doprowadzitaby
do koncentracji o wymiarze wspdlnotowym. Koncentracja polegajaca na taczeniu sie lub
przejeciu wspdlnej kontroli zgtaszana jest wspdlnie przez strony uczestniczgce w potfaczeniu lub
przez przejmujgcych wspdlna kontrole, w zaleznosci od przypadku. We wszystkich innych
przypadkach, zgtoszenie jest dokonywane przez osobe lub przedsiebiorstwo przejmujgce
kontrole nad catoscig lub czescig jednego lub wiecej przedsiebiorstw (art. 4 ust. 2
Rozporzgdzenia nr 139/2004).

Na podstawie art. 3 ust. 1 Rozporzadzenie nr 139/2004 uznaje, ze koncentracja wystepuje w
przypadku, gdy trwata zmiana kontroli wynika z:

e f3czenia sie dwdch lub wiecej wczesniej samodzielnych przedsiebiorstw lub czesci
przedsiebiorstw, lub

e przejecia, przez jedng lub wiecej osdéb juz kontrolujgcych co najmniej jedno
przedsiebiorstwo albo przez jedno lub wiecej przedsiebiorstw, bezposredniej lub
posredniej kontroli nad catym lub czescig jednego lub wiecej innych przedsiebiorstw czy
to wartosciowych drodze zakupu papieréw wartosciowych lub aktywow, czy to w
drodze umowy lub w jakikolwiek inny sposdb (utworzenie wspdlnego przedsiebiorstwa,
petnigcego w sposdb trwaty wszystkie funkcje samodzielnego podmiotu
gospodarczego).
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Podstawe kontroli stanowig prawa, umowy lub jakiekolwiek inne srodki, ktére oddzielnie
badZ wspdlnie i uwzgledniajgc okolicznosci faktyczne lub prawne, dajg mozliwos¢ wywierania
decydujgcego wptywu na przedsiebiorstwo, w szczegdlnosci przez:

e wtasnosc¢ lub prawo uzytkowania catego lub czesci aktywdéw przedsiebiorstwa;

e prawa lub umowy przyznajgce decydujgcy wptyw na sktad, gtosowanie lub decyzje
organdw przedsiebiorstwa (art. 3 ust. 2 Rozporzadzenia nr 139/2004).

Kontrole przejmujg osoby lub przedsiebiorstwa, ktore:
e 53 posiadaczami praw lub uprawnionymi do nich na mocy odpowiednich uméw, lub

e nie bedac ani posiadaczami takich praw, ani uprawnionymi do nich na mocy
odpowiednich umdéw, maja uprawnienia wykonywania wyptywajacych z nich praw (art.
3 ust. 3 Rozporzadzenia nr 139/2004).

Na mocy art. 3 ust. 5 Rozporzadzenia nr 139/2004 koncentracja nie wystepuje w przypadku,
gdy:

e instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe,
ktorych normalna dziatalnos¢ obejmuje transakcje i obrdt papierami wartosciowymi,
prowadzone na witasny rachunek lub na rachunek innych, czasowo posiadajg papiery
warto$ciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem, ze
nie wykonujg one praw gtosu w stosunku do tych papieréw wartosciowych w celu
okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub pod warunkiem, ze
wykonujg te prawa wytgcznie w celu przygotowania zbycia catosci lub czesdci tego
przedsiebiorstwa lub jego aktywdw, badz zbycia tych papieréw wartosciowych oraz pod
warunkiem ze wszelkie takie zbycie nastepuje w ciggu jednego roku od daty nabycia;
okres ten moze by¢ przedtuzony przez Komisje dziatajgcg na wniosek, w przypadku gdy
takie instytucje lub firmy udowodnig, ze zbycie nie byto w zasadzie mozliwe w przeciggu
tego okresu;

e kontrole przejmuje osoba upowazniona przez witadze publiczne zgodnie z prawem
Panstwa Cztonkowskiego dotyczgcym likwidacji, upadtosci, niewyptacalnosci, umorzenia
dtugdw, postepowania uktadowego lub analogicznych postepowan;

e przejecia przeprowadzane sg przez holdingi finansowe, okreslone w art. 5 ust. 3
Czwartej Dyrektywy Rady 78/660/EWG z dnia 25 lipca 1978 r. ustanowionej w oparciu o
art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, w sprawie rocznych sprawozdan finansowych niektérych
rodzajow spotek, jednakze pod warunkiem, ze prawa gtosu w odniesieniu do holdingu
wykonywane sg, w szczegdlnosci w stosunku do mianowania cztonkéw organdéw
zarzadzajgcych lub nadzorczych przedsiebiorstw, w ktérych maja one udziaty, wytgcznie
w celu zachowania petnej wartosci tych inwestycji a nie ustalania, bezposrednio lub
posrednio, zachowania konkurencyjnego tych przedsiebiorstw.

Rozporzadzenie nr 139/2004 stosuje sie do wszystkich koncentracji o wymiarze
wspdlnotowym. Koncentracja ma wymiar wspdlnotowy jezeli:

e tgczny Swiatowy obrét wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej niz
5.000 min euro; oraz

e faczny obrét przypadajagcy na Wspdlnote, kazdego z co najmniej dwdch
zainteresowanych przedsiebiorstw, wynosi wiecej niz 250 mln euro,
chyba, ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajagcych na Wspdlnote w jednym i tym samym Panstwie
Cztonkowskim.

Koncentracja, posiada rowniez wymiar wspélnotowy, w przypadku, gdy:
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e t3czny $wiatowy obrét wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej niz
2.500 min euro;

e w kazdym z co najmniej trzech Panstw Cztonkowskich, tgczny obrét wszystkich
zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej niz 100 min euro;

e w kazdym z co najmniej trzech Panistw Cztonkowskich ujetych w punkcie powyzej, dla
okreslenia czy taczny obrdt wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi w nich
wiecej niz 100 min euro, tgczny obrét kazdego z co najmniej dwdch zainteresowanych
przedsiebiorstw wynosi wiecej niz 25 mln euro; oraz

e tgczny obrét przypadajagcy na Wspdlnote, kaidego z co najmniej dwdch
zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej niz 100 min euro,

chyba, ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajagcych na Wspdlnote w jednym i tym samym Panistwie
Cztonkowskim.

Ocena koncentracji objetych zakresem Rozporzadzenia nr 139/2004 s3 oceniane
zgodnie z celami Rozporzadzenia oraz dazy do stwierdzenia, czy koncentracja jest zgodna czy
nie ze wspdolnym rynkiem (art. 2 ust. 1 Rozporzadzenia nr 139/2004). Koncentracje, ktora nie
przeszkadzataby znaczgco skutecznej konkurencji na wspdlnym rynku lub znacznej jego czesci,
w szczegdlnosci w wyniku stworzenia lub umocnienia pozycji dominujgcej, uznaje sie za zgodng
ze wspdlnym rynkiem (art. 2 ust. 2 Rozporzadzenia nr 139/2004). Koncentracje, ktéra
przeszkadzataby znaczgco skutecznej konkurencji na wspdlnym rynku lub znacznej jego czesci,
w szczegblnosci w wyniku stworzenia lub umocnienia pozycji dominujgcej, uznaje sie za
niezgodng ze wspdlnym rynkiem art. 2 ust. 3 Rozporzadzenia nr 139/2004).

Powyzsze zasady nie stanowig przeszkody we wprowadzeniu publicznej oferty przejecia
lub serii transakcji w obrocie papierami wartosciowymi, tgcznie z tymi wymienialnymi na inne
papiery wartosciowe dopuszczonymi do obrotu na rynku, takim jak gietda papierdw
wartosciowych, dzieki czemu kontrola jest przejmowana przez réznych sprzedajacych, pod
warunkiem, ze:

e koncentracja zostata niezwtocznie zgtoszona Komisji Europejskiej, oraz

e nabywca nie wykonuje prawa gfosu zwigzanego z papierami wartosciowymi, o ktérych
mowa, lub robi to tylko dla utrzymania petnej wartosci swych inwestycji na podstawie
odstepstwa udzielonego przez Komisje Europejskiej na jego wniosek.

Powyzsze przepisy nie wpltywajg jednakze na waznosé transakcji w obrocie papierami
wartosciowymi fgcznie z tymi wymienialnymi na inne papiery wartosciowe, dopuszczonymi do
obrotu na rynku takim jak gietda papieréw wartosciowych, chyba, ze kupujacy i sprzedajacy
wiedzieli lub powinni byli wiedzie¢, ze koncentracja zostata dokonana z naruszeniem
Rozporzgdzenia nr 139/2004.

Komisja Europejska bada zgltoszenie niezwtocznie po jego otrzymaniu (art. 6
Rozporzgdzenia nr 139/2004). W przypadku, gdy stwierdza ona, ze zgtaszana koncentracja nie
wchodzi w zakres Rozporzadzenia nr 139/2004. Fakt ten odnotowywany jest w formie decyzji.
W przypadku, gdy stwierdza ona, ze chociaz zgtaszana koncentracja podlega zakresowi
przedmiotowego Rozporzgdzenia nr 139/2004, ale nie wzbudza powaznych watpliwosci co do
jej zgodnosci ze wspdlnym rynkiem, podejmuje decyzje o niezgtoszeniu sprzeciwu i stwierdza,
ze jest ona zgodna ze wspdlnym rynkiem. Decyzje stwierdzajgca zgodnos$¢ koncentracji ze
wspoélnym rynkiem uznaje sie za uwzgledniajgcg ograniczenia, ktére sg bezposrednio zwigzane i
konieczne dla dokonania koncentracji. Jezeli Komisja stwierdza, ze zgtaszana koncentracja
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podlega zakresowi Rozporzadzenia nr 139/2004 i wzbudza powazne watpliwosci co do
zgodnosci ze wspdlnym rynkiem, podejmuje decyzje o wszczeciu postepowania. Takie
postepowanie zostaje zakoriczone na mocy decyzji, chyba, ze zainteresowane przedsiebiorstwa
udowodnity Komisji, iz odstgpity od koncentracji. Powyisza decyzja moze okreslaé, iz
koncentracja jest zgodna lub nie ze wspdlnym rynkiem.

Zgodnie z art. 6 ust. 2 Rozporzadzenia nr 139/2004 w przypadku, gdy Komisja
Europejska stwierdzi, iz po dokonaniu zmian przez zainteresowane przedsiebiorstwa, zgtoszona
koncentracja nie rodzi wiecej powaznych watpliwosci, uznaje koncentracje za zgodng ze
wspdllnym rynkiem.

Na podstawie art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia nr 139/2004 jezeli koncentracja zostata juz
dokonana, a zostata uznana za niezgodng ze wspdlnym rynkiem lub zostata dokonana z
naruszeniem warunkdéw okreslonych w decyzji Komisji Europejskiej moze wymagac:

e od zainteresowanych przedsiebiorstw rozwigzania koncentracji, szczegdlnie poprzez
rozwigzanie faczenia lub zbycie wszystkich udziatéw lub zgromadzonych aktywow, w
celu przywrdcenia stanu sprzed dokonania koncentracji; w przypadku, gdy nie jest
mozliwe poprzez rozwigzanie koncentracji przywrdcenie stanu, jaki miat miejsce przed
dokonaniem koncentracji, Komisja moze przedsiewzigé wszelkie inne srodki konieczne
do przywrdcenia takiego stanu w jak najwiekszym stopniu,

e nakazaé podjecie wszelkich innych stosownych srodkdw majgcych na celu zapewnienie,
iz zainteresowane przedsiebiorstwa rozwigzg jg lub podejmg inne srodki dla
przywrdcenia stanu wczesniejszego zgodnie z jej decyzja.

Komisja Europejska moze przedsiewzigé¢ posrednie srodki niezbedne w celu odbudowy lub
utrzymania warunkow skutecznej konkurencji.

Komisja Europejska niezwtocznie powiadamia o swojej decyzji zainteresowane
przedsiebiorstwa i wiasciwe wtadze Panstw Cztonkowskich (art. 8 ust. 8 Rozporzadzenia nr
139/2004).

Na podstawie art. 9 ust. 1 Rozporzadzenia nr 139/2004 Komisja Europejska moze, przez
decyzje zgtoszona bezzwiocznie zainteresowanym przedsiebiorstwom i wiasciwym wtadzom
pozostatych Panstw Cztonkowskich, skierowac zgtaszana koncentracje do wtasciwych wtadz
danego Panstwa Cztonkowskiego.

Komisja Europejska moze w formie decyzji natozyé na przedsiebiorstwa grzywny nie
przekraczajace 10% tgcznego obrotu zainteresowanego przedsiebiorstwa, w przypadku, gdy
umyslnie lub nieumyslnie:

e nie zgtaszajg one koncentracji przed jej dokonaniem, chyba, ze sg one wyraZnie do tego
upowaznione,

e dokonujg one koncentracji z naruszeniem Rozporzgdzenia nr 139/2004,

e dokonuja one koncentracji uznanej za niezgodna ze wspdlnym rynkiem na mocy decyzji
lub nie stosujg sie do innych $rodkdw zarzadzonych decyzjg,

e nie wywigzujg sie one z warunku lub obowigzku natozonego decyzj3.

Ustalajac wysokos$é grzywny, bierze sie pod uwage rodzaj, ciezar i czas trwania naruszenia.
Decyzje Komisji Europejskiej w przedmiocie natozenia grzywny podlegaja kontroli Trybunatu
Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, ktédry moze zmieni¢ decyzje o natozeniu grzywny.
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4.9 Wskazanie obowigzujgcych regulacji dotyczagcych obowigzkowych ofert przejecia lub
przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w odniesieniu do papierow
wartosciowych

Ustawa o Ofercie Publicznej wprowadza instytucje przymusowego wykupu oraz
przymusowego odkupu akcji. Zgodnie z art. 82 Ustawy o Ofercie Publicznej, akcjonariuszowi
spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami zaleznymi od niego lub wobec
niego dominujgcymi oraz podmiotami bedgcymi stronami zawartego z nim porozumienia,
dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczgcego istotnych spraw spotki, osiggnat lub
przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spotce, przystuguje prawo zadania od pozostatych
akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji. Nabycie akcji w wyniku
przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktdrego skierowane jest zgdanie
wykupu. Ogtoszenie zadania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po
ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg byé
przedmiotem przymusowego wykupu, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢
udokumentowane zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajgcej
zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu. Przymusowy wykup jest ogtaszany i
przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ maklerskg na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktéry jest zobowigzany, nie pdziniej niz na 14 dni
roboczych przed dniem rozpoczecia przymusowego wykupu, do rdwnoczesnego zawiadomienia
0 zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz spotki prowadzacej rynek
regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje, a jezeli akcje spotki sg notowane na kilku
rynkach regulowanych — wszystkie te spétki. Do zawiadomienia dotgcza sie informacje na temat
przymusowego wykupu. Odstgpienie od przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Na podstawie art. 83 Ustawy o Ofercie Publicznej akcjonariusz spétki publicznej moze
zada¢ wykupienia posiadanych przez siebie akcji przez innego akcjonariusza, ktéry osiggnat lub
przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spétce. Zadanie to sktada sie na pismie i s3 mu
zobowigzani, w terminie 30 dni od dnia jego zgtoszenia, zado$¢uczynié solidarnie akcjonariusz,
ktory osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtosdw w tej spdtce oraz podmioty od niego
zalezne lub wobec niego dominujace, a takze solidarnie kazda ze stron porozumienia,
dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczgcego istotnych spraw spétki, o ile cztonkowie tego
porozumienia posiadajg wspdlnie, wraz z podmiotami dominujgcymi i zaleznymi, co najmniej
90% ogodlnej liczby gtosow.

4.10 Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta, dokonanych
przez osoby trzecie w ciggu ostatniego roku obrotowego i biezacego roku obrotowego

W ciggu roku obrotowego 2013 oraz biezgcego roku obrotowego 2014 nie miaty miejsca
publiczne oferty przejecia w stosunku do kapitatu Emitenta.

411 W odniesieniu do kraju siedziby Emitenta oraz kraju (krajéow), w ktérych
przeprowadzana jest oferta lub w ktérych podejmuje sie starania o dopuszczenie do
obrotu: informacje o potracanych u Zrédta podatkach od dochodu uzyskiwanego z
papierow wartosciowych, wskazanie, czy Emitent bierze odpowiedzialnos¢ za
potracanie podatkéw u zrédta

W Prospekcie zostaty opisane jedynie ogdlne zasady opodatkowania dochodéw
zwigzanych z posiadaniem akcji. Inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczegétowych
informacji w tym zakresie powinni skorzysta¢ z ustug doradcéw podatkowych, finansowych i
prawnych.
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4.11.1 Opodatkowanie dochodéw z dywidendy i sprzedazy akcji
4.11.1.1 Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy
1) Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych

Podatek dochodowy od dochoddw (przychoddéw) z dywidend oraz innych przychoddéw z tytutu
udziatu w zyskach oséb prawnych majgcych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej ustala sie w wysokosci 19 % uzyskanego przychodu. (art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych).

Dochodem (przychodem) z udziatu w zyskach oséb prawnych, z zastrzezeniem art. 12 ust. 1 pkt
43) i 4b) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, jest dochdd (przychdéd) faktycznie
uzyskany z tego udziatu (akcji), w tym takze: dochdd z umorzenia udziatow (akcji), przychod z
wystgpienia wspdlnika ze spoétki, o ktdrej mowa w art. 1 ust. 3 przedmiotowej Ustawy, ktore
nastepuje w inny sposéb niz okreslony powyzej,przychdd ze zmniejszenia udziatu kapitatowego
wspdlnika w spodtce, o ktérej mowa w art. 1 ust. 3 przedmiotowej Ustawy, ktore nastepuje w
inny sposdb niz okreslony powyzej, warto$é majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby
prawnej lub spotki, dochdd spdtki przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz
dochéd stanowigcy rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten kapitat (fundusz) z innych
kapitatow (funduszy) takiej spotki albo spotdzielni, odsetki od udziatu kapitatowego, wyptacane
na rzecz wspolnika przez spotke, o ktorej mowa w art. 1 ust. 3 przedmiotowej Ustawy (art. 10
ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych).

Na podstawie art. 12 ust. 4 pkt 3) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych do
przychodu z tytutu umorzenia akcji w spoétce, w tym kwot otrzymanych z odptatnego zbycia akcji
na rzecz spotki w celu umorzenia tych akcji oraz wartosci majatku otrzymanego w zwigzku z
likwidacjg osoby prawnej lub spotki — w czesci stanowigcej koszt ich nabycia badZ objecia, a
takze odpowiednio, umarzanych lub unicestwianych w zwigzku z likwidacjg akcji.

Zgodnie z art. 10 ust 1b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych powyisze zasady
nie bedg miaty zastosowania do dochodu z tytutu umorzenia akcji w przypadku gdy umarzane
akcje byly objete za wkfad niepieniezny w postaci przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej
czesci. Dochdd wyptacany akcjonariuszom z tego tytutu nie stanowi dochodu z tytutu udziatu w
zyskach osdb prawnych.

Dochody, pomniejszone o kwoty nie stanowigce przychodoéw, okreslone w art. 12 ust. 4 pkt 3)
Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, opodatkowane s3g zryczattowanym
podatkiem w wysokosci 19% uzyskanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych).

Na podstawie art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych spétka
dokonujac wyptaty naleznosci z tytutu dywidendy jest obowigzana, jako ptatnik, pobieraé, z
zastrzezeniem art. 26 ust. 2 i 2b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, w dniu
dokonania wyptaty, zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat, , z uwzglednieniem
odliczen przewidzianych w art. 22 ust. 1a-le. Jednakze od naleznosci z tytutu odsetek od
papieréw wartosSciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa i zapisanych na rachunkach
papieréow wartosciowych albo na rachunkach zbiorczych, wyptacanych na rzecz podatnikéw, o
ktéorych mowa w art. 3 ust. 2, zryczattowany podatek dochodowy pobierajg, jako ptatnicy,
podmioty prowadzgce te rachunki, jezeli wyptata naleznosci nastepuje za ich posrednictwem.
Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z witasciwej umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem
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udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika
certyfikatem rezydencji.

2) Opodatkowanie dochodéw oséb fizycznych

0Od uzyskanych dochodoéw (przychoddéw) pobiera sie 19 % zryczattowany podatek dochodowy z
dywidend i innych przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych (art. 30a ust. 1 pkt 4
ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych). Dochodem (przychodem) z udziatu w
zyskach osob prawnych jest dochdd (przychdd) faktycznie uzyskany z tego udziatu, w tym
takze: dochdéd z umorzenia udziatéw (akcji); wartos¢ majatku otrzymanego w zwigzku z
likwidacjg osoby prawnej; dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz
dochdéd stanowigcy rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten kapitat (fundusz) z innych
kapitatow (funduszy) osoby prawnej (art. 24 ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb
Fizycznych).

Na podstawie art. 24 ust. 5 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych dochodem z
umorzenia udziatéw lub akcji w spdtkach majgcych osobowos¢ prawng jest nadwyzka przychodu
otrzymanego w zwigzku z umorzeniem nad kosztami uzyskania przychodu obliczonymi zgodnie
zart. 22 ust. 1falboart. 23 ust. 1 pkt 38; jezeli nabycie nastgpito w drodze spadku lub
darowizny, koszty ustala sie do wysokosci wartosci z dnia nabycia spadku lub darowizny.

Ptatnicy sg obowigzani pobiera¢ zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat
(Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych (art. 41
ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Ptatnikiem jest podmiot
prowadzacy rachunek papieréow wartosciowych (dom maklerski), ktéry stawia do dyspozycji
podatnika pienigdze.

3) Opodatkowanie dywidend otrzymanych przez zagraniczne osoby prawne i fizyczne

Osoby fizyczne, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania,
podlegajg obowigzkowi podatkowemu tylko od dochoddéw (przychoddéw) osigganych na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ograniczony obowigzek podatkowy) (art. 3 ust. 2a Ustawy
o podatku dochody od oséb fizycznych).

Na podstawie art. 30a ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych zasady
opodatkowania mogg by¢ zmienione przez przepisy umow miedzynarodowych o unikaniu
podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska oraz kraj, w ktorym
miejsce zamieszkania ma osoba fizyczna. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajacej z
wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania lub niepobranie (niezaptacenie)
podatku zgodnie z taka umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celdw
podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji.

Osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej oraz bedace
przedsiebiorcami osoby fizyczne, ktére dokonujg wyptat naleznosci z tytutéw wymienionych w
art. 21 ust. 1 oraz w art. 22 ust. 1, s obowigzane, jako ptfatnicy, pobierac, z zastrzezeniem ust. 2
i 2b, w dniu dokonania wyptaty, zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat, z
uwzglednieniem odliczen przewidzianych w art. 22 ust. 1a-1e. Jednakze od naleznosci z tytutu
odsetek od papieréw wartosciowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa i zapisanych na
rachunkach papieréw wartosciowych albo na rachunkach zbiorczych, wyptacanych na rzecz
podatnikéw, o ktdrych mowa w art. 3 ust. 2, zryczattowany podatek dochodowy pobieraja, jako
ptatnicy, podmioty prowadzace te rachunki, jezeli wyptata naleznosci nastepuje za ich
posrednictwem. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowag jest mozliwe pod
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warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym
od podatnika certyfikatem rezydencji (art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Prawnych).

Zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z
tytutu udziatuw, wzyskach oséb prawnych, z wyjgtkiem dochoddéw uzyskiwanych przez
komplementariusza z tytutu udziatu w zyskach spoétki, o ktérej mowa w art. 1 ust. 3 pkt 1 ,jezeli
spetnione sg tgcznie nastepujgce warunki:

e wypfacajgcym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osdb
prawnych jest spdtka majgca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej;

e uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w
zyskach oséb prawnych, o ktérych mowa w pkt 1, jest spétka podlegajagca w
Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim
Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezgcym do Europejskiego Obszaru
Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochoddéw,
bez wzgledu na miejsce ich osiggania;

e spotka, o ktérej mowa w pkt 2, posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatéw (akcji)
w kapitale spotki, o ktérej mowa w pkt 1;

e spodtka, o ktorej mowa w pkt 2, nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania podatkiem
dochodowym od catosci swoich dochoddéw, bez wzgledu na Zrddto ich osiggania.

Powyzisze zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spétka uzyskujgca dochody
(przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach oséb prawnych
majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej posiada udziaty (akcje) w
spotce wyptacajacej te naleznosci w wysokosci, o ktdrej mowa w art. 22 ust. 4 pkt 3 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych, nieprzerwanie przez okres dwéch lat.

Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat nieprzerwanego
posiadania udziatéw (akcji), w wysokosci okreslonej w art. 22 ust. 4 pkt 3 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osdb Prawnych, przez spétke uzyskujacag dochody (przychody) z tytutu udziatu
w zysku osoby prawnej majacej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw (przychoddéw). W przypadku niedotrzymania warunku
posiadania udziatéw (akcji), w wysokosci okreslonej w art. 22 ust. 4 pkt 3, nieprzerwanie przez
okres dwodch lat spotka, o ktdrej mowa w art. 22 ust. 4 pkt 2, jest obowigzana do zaptaty
podatku, wraz z odsetkami za zwtoke, od dochoddéw (przychodéw) okreslonych w ust. 1 w
wysokosci 19% dochoddéw (przychoddéw) do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w
ktérym utracita prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po dniu, w ktérym
po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia.

Na podstawie art. 22a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych przepisy dotyczace
zasad opodatkowania dywidendy oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb
prawnych majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej stosuje sie
z uwzglednieniem umdéw w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania, ktdrych strong jest
Rzeczpospolita Polska.

4.11.2 Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego ze sprzedazy akgcji
1) Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych
Dochody oséb prawnych z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych (w tym praw do akcji —

PDA), podlegajg podatkowi w wysokosci 19% (art. 19 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od
Oséb Prawnych). Zgodnie z powotfang ustawg dochdd stanowi rdznice miedzy przychodem,
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a kosztami uzyskania i taczy sie go z dochodami uzyskanymi z innych tytutéw. Na podstawie
ustawy osoby prawne obowigzane sg wykaza¢ dochdd ze sprzedazy papierow wartosciowych w
sktadanej co miesigc deklaracji podatkowej. Jednoczesnie sg zobowigzane do zaptacenia zaliczki
miesieczne w wysokosci réznicy pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiggnietego od
poczatku roku podatkowego a sumg zaliczek naleznych za poprzednie miesigce (art. 25 Ustawy
o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych).

2) Opodatkowanie dochodéw oséb fizycznych

Na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 6 lit. a) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Fizycznych
przychéd ze zbycia papieréw wartosciowych (w tym — PDA) jest traktowany jako przychdd z
kapitatéw pienieznych. Dochdd z ich zbycia jest opodatkowany 19% stawkg podatkowa (art. 30b
ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Dochéd stanowi réznice pomiedzy
przychodem, a kosztami uzyskania przychodu. Dochdd ze zbycia papieréw wartosciowych nie
taczy sie z dochodami z innych Zrddet. Jesli jednak odptatne zbycie papieréw wartosciowych
i pochodnych instrumentéw finansowych oraz realizacja praw z nich wynikajacych nastepuje
w wykonywaniu dziatalnosci gospodarczej (art. 30b ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od
Oso6b Fizycznych) art. 30b ust. 1 przedmiotowej Ustawy nie stosuje sie. Po zakoriczeniu roku
podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym wykazaé dochody uzyskane w
roku podatkowym z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych i dochody z odptatnego zbycia
pochodnych instrumentdéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich wynikajgcych
oraz z odptatnego zbycia udziatéw (akcji) oraz z tytutu objecia udziatéw (akcji) w spoétkach
majacych osobowos¢ prawng albo wktadédw w spétdzielniach w zamian za wktad niepieniezny w
postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana czes$¢, i obliczy¢ nalezny podatek
dochodowy (art. 30b ust. 6 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

3) Opodatkowanie dochodéw zagranicznych oséb fizycznych i prawnych

Co do zasady dochody z odptatnego zbycia akcji osiggniete przez zagraniczne osoby fizyczne
i prawne, majgce miejsce zamieszkania lub siedzibe w panstwie, w ktéorym Polska zawarta
umowe o unikaniu podwadjnego opodatkowania, nie podlegajg opodatkowaniu w Polsce, jezeli
odpowiednia umowa o unikaniu podwdjnego opodatkowania tak stanowi.

4.11.2.1 Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia praw do akcji (PDA)

Prawa do akcji stanowig papiery wartosciowe w rozumieniu art. 3 ust 1 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi oraz art. 5a pkt.11 ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb
Fizycznych. Zasady opodatkowania dochodu z odptfatnego zbycia PDA s3 analogiczne jak przy
opodatkowaniu dochoddw ze zbycia akcji uzyskiwanych przez osoby fizyczne. Takie w
przypadku opodatkowania dochoddéw z odptatnego zbycia PDA uzyskiwanych przez podatnikéw
podatku dochodowego od oséb prawnych zasady sg analogiczne jak przy opodatkowaniu
dochoddw ze zbycia akgji

4.11.2.2 Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia praw poboru

Prawa poboru stanowig papiery wartoSciowe w rozumieniu art. 3 pkt. 1 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi oraz art. 5a pkt 11 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb
Fizycznych. Zasady opodatkowania dochodu z odptatnego zbycia praw poboru sg analogiczne
jak przy opodatkowaniu dochodéw ze zbycia akcji uzyskiwanych przez osoby fizyczne. Takze w
przypadku opodatkowania dochoddéw z odptatnego zbycia prawa poboru uzyskiwanych przez
podatnikéw podatku dochodowego od osdb prawnych zasady opodatkowania sg analogiczne
jak przy zbyciu akgji.
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4.11.2.3 Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Co do zasady sprzedaz akcji dopuszczonych do publicznego obrotu bedzie podlegata
opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych, ktérego stawka, w Swietle art. 7 ust.
1 pkt 1 lit. b), wynosi 1%.

W mysl art. 9 pkt 9) Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych, sprzedaz praw
majatkowych, bedgcych instrumentami finansowymi firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym
firmom inwestycyjnym lub za ich posrednictwem, a takze sprzedaz dokonywana w ramach
obrotu zorganizowanego lub poza takim obrotem przez firmy inwestycyjne lub zagraniczne
firmy inwestycyjne jezeli prawa te zostaly nabyte przez te firmy w ramach obrotu
zorganizowanego, zwolniona jest od podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

4.11.2.4 Odpowiedzialnos¢ ptatnika

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 Ordynacji podatkowej ptatnik, ktéry nie wykonat cigzagcego na
nim obowigzku obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wpfacenia go we wtasciwym
terminie organowi podatkowemu — odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany
a niewptacony. Pfatnik odpowiada za te naleznosci catym swoim majgtkiem. Przepiséw
o odpowiedzialnosci ptatnika nie stosuje sie wytgcznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy
stanowig inaczej, albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.

4.11.2.5 Podatek od spadkow i darowizn

Zgodnie z Ustawg o podatku od spadkéw i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze
spadku lub darowizny, praw majgtkowych, w tym réwniez praw zwigzanych z posiadaniem akcji,
podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkdw i darowizn, jezeli:

a) w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany
byt obywatelem polskim lub miat miejsce statego pobytu na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej lub

b) prawa majgtkowe dotyczace akcji s3 wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej.

Wysokos¢ stawki podatku od spadkéw i darowizn jest zrdznicowana i zalezy od rodzaju
pokrewienstwa lub powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobierca
i spadkodawcg albo pomiedzy darczyncg i obdarowanym.

5. INFORMACIJE O WARUNKACH OFERTY

Sporzadzenie niniejszego Prospektu nie jest zwigzane z przeprowadzeniem oferty papieréw
wartosciowych, a jedynie wprowadzeniem Akcji Emitenta serii A2 do obrotu na rynku
regulowanym.

6.  DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU

6.1. Rynek regulowany

Spoétka ubiegac sie bedzie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym

prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. 41.702.500 Akgcji
zwyktych na okaziciela serii A2 wyemitowanych przez Spétke.
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Akcje serii A2 bedg przedmiotem wniosku o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku
rownolegtym.

Intencjg Spotki jest wprowadzenie Akcji serii A2 do obrotu na rynku réownolegtym GPW w
grudniu 2014 roku. W tym celu, niezwtocznie po zatwierdzeniu Prospektu, Spotka ztozy do
KDPW niezbedne dokumenty, zwigzane z rejestracjg Akcji serii A2 w systemie KDPW.

Spotka jest Swiadoma, iz zgodnie z Regulaminem Gietdy, dopuszczenie, a nastepnie
wprowadzenie Akcji serii A2 do obrotu gietdowego uzaleznione jest od spetnienia przez Spotke
oraz jej Akcje serii A2 warunkow, wynikajgcych z Regulaminu Gietdy. Nie ma pewnosci, ze zgoda
na dopuszczenie do obrotu zostanie wydana.

6.2. Inne rynki regulowane lub rynki rownowazne, na ktérych sg dopuszczone do obrotu
Akcje Spoftki

Akcje Spotki Al sg dopuszczone do obrotu wytgcznie na rynku regulowanym, prowadzonym

przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA i sg przedmiotem obrotu na rynku

réwnolegtym.

6.3. Charakter, liczby i cechy akcji, ktérych dotyczy sprzedaz lub plasowanie o charakterze
prywatnym lub publicznym

Réwnolegle z procesem wprowadzania Akcji serii A2 do obrotu na rynku regulowanym, nie jest
prowadzona przez Emitenta, na Date Prospektu, subskrypcja lub plasowanie o charakterze
prywatnym lub publicznym innych papieréw wartosciowych Emitenta.

6.4. Posrednicy w obrocie na rynku wtérnym

Na Date Prospektu, Emitent nie podpisat zadnych umow ani nie zobowigzat Zzadnego z
podmiotéw do dziatania jako posrednik w obrocie wtérnym w celu zapewnienia ptynnosci Akcji
Spotki za pomocg kwotowania ofert kupna i sprzedazy (bid i offer), za wyjatkiem podpisanej z
Domem Maklerskim WBK umowy o petnienie funkcji Animatora, ktéry zgodnie z Regulaminem
GPW wystawia zlecenia kupna i sprzedazy akcji zwiekszajgce ptynnosé obrotu Akcjami Emitenta.

6.5. Dziatania stabilizacyjne
Nie jest planowane przeprowadzanie przez Emitenta ani podmiot upowazniony przez Emitenta
dziatan zwigzanych ze stabilizacjg kursu akcji na GPW. Aby unikng¢ nadmiernych wahan kursu

Akcji w trakcie notowan, Emitent przeprowadzit scalenie akcji serii A, Bi D i oznaczenie ich nowa
serig Al.

7. INFORMACIE NA TEMAT WtASCICIELI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH OBJETYCH
SPRZEDAZA

Na podstawie Prospektu nie nastepuje sprzedaz Akcji znajdujgcych sie w posiadaniu obecnych
akcjonariuszy.

Zaden z obecnych akcjonariuszy nie zawart umowy zakazu sprzedazy Akcji typu ,,lock-up”.
8.  KOSZTY DOPUSZCZENIA | WPROWADZENIA

Ze wzgledu na brak oferty akcji Emitent nie przewiduje wptywdéw pienieznych, zwigzanych z
dopuszczeniem i wprowadzeniem Akcji serii A2 do obrotu gietdowego.
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Emitent poniesie koszty zwigzane z dopuszczeniem i wprowadzeniem i Akcji serii A2 do obrotu,
w tym koszty wynagrodzenia Doradcy Prawnego i Oferujgcego, koszty optat administracyjnych i
sgdowych, koszty zwigzane z rejestracja akcji w KDPW oraz ich dopuszczeniem i
wprowadzeniem do obrotu na GPW.

Emitent szacuje, ze taczne koszty wprowadzenia i dopuszczenia Akcji serii A2 do obrotu,
wyniosg ok. 740 tys. PLN.

9. ROZWODNIENIE

Prospekt zostat sporzadzony jedynie w zwigzku z zamiarem Emitenta dopuszczenia
i wprowadzenia Akcji serii A2do obrotu na rynku regulowanym. Na podstawie Prospektu
Emitent nie zamierza przeprowadzac oferty publicznej akcji Spotki.

W zwigzku z powyziszym w wyniku wprowadzenia Akcji serii A2 do obrotu na rynku
regulowanym nie nastgpi rozwodnienie akcjonariatu Spétki, a zatem struktura akcjonariatu
Emitenta nie zmieni sie.

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta struktura akcjonariatu na Date Prospektu przedstawiona
jest w tabeli ponize;j.

Tabela: Struktura akcjonariatu Emitenta na Date Prospektu
Liczba akcji Udziat w kapitale

MIRBUD S.A. 298.538.931 86,28%
Jerzy Mirgos 19.520.431 5,64%
Pioneer TFI 6.500.000 1,88%
Inni 21.440.638 6,20%
Razem 346.000.000 100,0%

Zrédto: Emitent.

10. INFORMACIA DODATKOWA

10.1. Opis zakresu dziatan doradcéw zwigzanych z emisjg

W procesie przygotowania emisji Akcji serii A2 oraz Prospektu Emitent wspotpracowat z:

e Kancelarig Radcy Prawnego — Leszek Rygiel — zwigzanym z Emitentem umowg na
doradztwo prawne w procesie zatwierdzenia Prospektu przez KNF i dopuszczenia oraz
wprowadzenia Akcji serii A2 do obrotu na GPW oraz

e Domem Maklerskim Banku BPS S.A. — zwigzanym z Emitentem umowg na doradztwo
odnosnie petnienia funkcji Oferujgcego przy wprowadzaniu Akcji serii A2 do obrotu na
GPW.

Kancelaria Radcy Prawnego — Leszek Rygiel uczestniczyta w procesie przygotowania
dokumentéw emisyjnych oraz sporzgdzania fragmentdw Prospektu, a takze udzielata konsultacji
prawnych Emitentowi w zakresie zatwierdzania Prospektu. Bedzie takze uczestniczy¢ w
przygotowaniu dokumentdow i udziela¢ porad prawnych podczas rejestracji Akcji serii A2 w
KDPW oraz wprowadzania Akcji serii A2 do obrotu na GPW,
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Dom Maklerski Banku BPS S.A. uczestniczyt w sporzadzaniu fragmentéw Prospektu i bedzie
wspotpracowat z Emitentem podczas procedury rejestracji Akcji serii A2 w KDPW oraz
wprowadzaniu Akcji serii A2 do obrotu na GPW.

10.2. Wskazanie innych informacji, ktére zostaty zbadane lub przejrzane przez uprawnionych
biegtych rewidentéw oraz w odniesieniu do ktérych sporzadzili oni raport

Biegli rewidenci nie dokonali badania ani nie sporzadzili raportu w odniesieniu do innych
informacji niz wskazanych w Prospekcie historycznych informacji finansowych.

10.3. Dane na temat eksperta

W Prospekcie nie zamieszczono o$wiadczenia ani raportu osoby okreslanej jako ekspert.

Jako zataczniki do Prospektu zamieszczone zostaty operaty szacunkowe nieruchomosci
sporzadzone przez rzeczoznawce majgtkowego Magdalene Lipinsky, zam. Pszczondow 21,
99-420 tyszkowice nr uprawnien zawodowych 4592.

10.4. Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od osob trzecich zostaty doktadnie powtdrzone.
Zrédta tych informacii.

Informacje uzyskane od osdb trzecich oraz ich Zrddta zostaty zamieszczone w punkcie 23
Dokumentu Rejestracyjnego. Emitent potwierdza, ze wszystkie informacje uzyskane od
0s0b trzecich zostaty doktadnie powtdrzone.

ZALACZNIKI:
1. Definicje i skroty
2. Statut Emitenta
3. Uchwaty organdw Emitenta dotyczgce wprowadzenia Akcji do obrotu na GPW
4. Operaty szacunkowe
5. Wykaz odestan
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ZAtACZNIK 1 - Definicje i skroty

Akcje Akcje Emitenta wszystkich serii

Akcje Serii A 95.670.000 akcji Emitenta zwyktych na okaziciela serii A o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda

Akcje Serii B 29.330.000 akcji Emitenta zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesigt groszy) kazda

Akcje Serii C 208.512.500 akcji Emitenta zwyktych na okaziciela serii C o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda

Akcje Serii D 12.487.500 akcji Emitenta zwyktych na okaziciela seri D o wartosci

nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda

Akcje Serii Al

27.497.500 akcji Emitenta zwyktych na okaziciela serii A1 (dawne akcje serii
A, Bi D) o warto$ci nominalnej 2,50 zt (dwa ztote piecdziesigt groszy) kazda

Akcje Serii A2

41.702.500 akcji Emitenta zwyktych na okaziciela serii A2 (dawne akcje serii
C) o wartosci nominalnej 2,50 zt (dwa ztote piecdziesiat groszy) kazda

ANR Agencja Nieruchomosci Rolnych

ARR Agencja Rynku Rolnego

CHF Frank szwajcarski - prawny srodek pfatniczy w Szwajcarii
Data Prospektu Data zatwierdzenia Prospektu przez KNF

Doradca Prawny

Kancelaria Radcy Prawnego - Leszek Rygiel z siedzibg w Warszawie

Dyrektywa 2003/71/WE, Dyrektywa Prospektowa

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada
2003 roku w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z
publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papierdw wartosciowych i
zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE

Dz.U.

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

Emitent, Spétka, JHM DEVELOPMENT S.A.

JHM DEVELOPMENT spdtka akcyjna z siedzibg w Skierniewicach

EUR

Jednostka walutowa obowigzujgca w Unii Europejskiej

GPW, Gietda, Gietda Papieréw Wartosciowych

Gietda Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa, Grupa Kapitatowa,
DEVELOPMENT, GK JHM Grupa

Grupa

Kapitatowa

JHM

Grupa kapitatowa w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci, w ktorej
jednostka dominujgca jest JHM DEVELOPMENT S.A.

Grupa Kapitatowa MIRBUD, Grupa MIRBUD

Grupa kapitatowa w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci, w ktorej
jednostka dominujgca jest MIRBUD S.A.

KDPW

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

ke, Kodeks cywilny

Ustawa z dnia z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (tekst jednolity:
Dz.U.z2014r. poz. 121)

Kodeks handlowy Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r.
Kodeks handlowy (Dz.U. z 1934 r. Nr 57, poz. 502 z pdzniejszymi zmianami)

KNF, Komisja Komisja Nadzoru Finansowego

KRS Krajowy Rejestr Sgdowy utworzony na podstawie ustawy z dnia 20 sierpnia

1997 roku o Krajowym Rejestrze Sadowym (tekst jednolity: Dz.U. z 2013 r.,
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poz. 1203 ze zm.)

Kupiec Warszawski

Kupiec Warszawski sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

ksh, Kodeks spotek handlowych, Kodeks Spétek Handlowych

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (tekst
jednolity: Dz.U. z 2013 r., poz. 1030, sprostowany)

JHM 1 JHM 1 sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach - jednostka zalezna Spotki JHM
DEVELOPMENT S.A.

JHM 2 JHM 2 sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach - jednostka zalezna Spotki JHM
DEVELOPMENT S.A.

JHM 3 JHM 3 sp. z 0.0. z siedzibg w Skierniewicach - jednostka zalezna Spotki JHM

DEVELOPMENT S.A.

Marywilska 44, spotka Marywilska 44, spotka Marywilska 44

Marywilska 44 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - jednostka zalezna Spotki

Sp.zo.0. JHM DEVELOPMENT S.A.

MIRBUD S.A. MIRBUD S.A. z siedzibg w Skierniewicach - jednostka dominujgca wobec
Spotki JHM DEVELOPMENT S.A.

MDM Program ,Mieszkanie dla Mfodych” prowadzony na podstawie Ustawy z

dnia 27 wrzesnia 2013 roku o pomocy panstwa w nabyciu pierwszego
Mieszkania
Przez mtodych ludzi (Dz.U. z 2013 r. poz. 1304 ze zm).

M.St. Warszawa, m.st. Warszawa

Miasto Stoteczne Warszawa

MSR

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, NWZA

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki JHM DEVELOPMENT S.A.

Oferujacy Dom Maklerski Banku BPS S.A.

PLN, zt Polski ztoty, prawny Srodek pfatniczy Rzeczypospolitej Polskigj
wprowadzony do obrotu pienieznego od dnia 1 stycznia 1995 .

PSR Polskie standardy rachunkowosci

Prawo Ochrony Srodowiska

Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 r. Prawo ochrony Srodowiska (tekst
jednolity: Dz.U. 2 2013 ., poz. 1232 ze zm.)

Prezes UOKIiK

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw, ustanowiony na mocy
ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentdw
(Dz.U. 22007 r., Nr 50, poz. 331 z pdzn. zm.)

Prospekt, Prospekt Emisyjny

Niniejszy dokument, sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem, jedynie
prawnie wigzacy dokument zawierajacy informacje o Akcjach serii A2

PUM

Powierzchnia uzytkowa mieszkania (w m2). Jeden z podstawowych
parametrdw inwestycji deweloperskiej. PUM obejmuje powierzchnie
wszystkich pomieszczen znajdujacych sie w lokalu, a w szczegdlnosci pokoi,
kuchni, spizarni, przedpokoi, alkéw, holi, korytarzy, fazienek oraz innych
pomieszczen stuzacych mieszkalnym i gospodarczym potrzebom lokatora,
bez wzgledu na ich przeznaczenie i sposob uzywania; za powierzchnie
uzytkowg lokalu nie uwaza sie powierzchni balkondw, taraséw i loggii,
antresoli, szaf i schowkéw w scianach, pralni, suszarni, wdzkowni,
Strychow, piwnic i komdrek przeznaczonych do przechowywania opatu.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza spotki JHM DEVELOPMENT S.A.

243




RPP

Rada Polityki Pienieznej - organ Narodowego Banku Polskiego

Regulamin Gietdy, Regulamin GPW

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych przyjety Uchwatg Rady Gietdy
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie Nr 1/1110/2006 z dnia 4 stycznia
2006, uwzgledniajacy zmiany wprowadzane pdzniejszymi uchwatami Rady
Gietdy

Rozporzadzenie o Prospekcie

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku
wdrazajace Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam

Spétki Grupy

Spolki nalezace do Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT SA, tj. JHM
DEVELOPMENT SA, Marywilska 44 Sp. z 0.0., JHM 1 Sp. z 0.0., JHM 2 Sp. z
0.0.,0razJHM 3 Sp.z 0.0.

Statut Statut JHM DEVELOPMENT S.A.

UE Unia Europejska

UOKiK Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow
usb Dolar amerykanski

Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem Finansowym

Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (tekst
jednolity: Dz.U. 2012 ., poz. 1149 ze zm.)

Ustawa o Nadzorze nad Rynkiem Kapitatowym

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz.U.
22005r., Nr 183, poz. 1537 ze zm.)

Ustawa o Obrocie

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst
jednolity: Dz.U. 2014 r., poz. 94)

Ustawa o Ochronie Konkurencji i Konsumentow

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentdw
(Dz.U. 22007 r., Nr 50, poz. 331 ze zm.)

Ustawa o ofercie, Ustawa o Ofercie Publicznej, Ustawa o
Ofercie

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych (tekst jednolity: Dz.U. z 2013 r., poz
1382)

Ustawa o Optacie Skarbowej

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o opfacie skarbowej (tekst jednolity: Dz.U.
22012r., poz. 1282 ze zm.)

Ustawa o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych

Ustawa o podatku od czynnosci cywilnoprawnych z dnia 9 wrzesnia 2000
roku (tekst jednolity: Dz.U. z 2010 r., Nr 101, poz. 649 ze zm.)

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od osdb
fizycznych (tekst jednolity: Dz.U. 2 2012 r., poz. 361 ze zm.)

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r., poz. 851 ze zm.)

Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.U. z
2013 r., poz. 330 ze zm.)

Ustawa o swobodzie dziatalnosci gospodarczej

Ustawa z dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie dziatalnosci gospodarczej (tekst
jednolity: Dz.U. 2013 r., poz. 672 ze zm.)

Ustawa o udostepnianiu informacji o Srodowisku

Ustawy z dnia 3 paZdziernika 2008 r. o udostepnianiu informacji o
srodowisku i jego ochronie, udziale spoteczenstwa w ochronie srodowiska
oraz o ocenach oddziatywania na $rodowisko (tekst jednolity: Dz.U. z 2013
r. poz. 1235 ze zm.)

Walne Zgromadzenie, WZA

Walne Zgromadzenie Spotki JHM DEVELOPMENT S.A.
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Zarzad

Zarzad Spotki JHM DEVELOPMENT S.A.

Zasady Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW

Zasady okreslone w zafaczniku do Uchwaty Nr 19/1307/2012 Rady Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie z dnia 21 listopada 2012 roku

245




ZALtACZNIK 2 — Statut JHM DEVELOPMENT S.A.

1.

2

Tekst jednolity ,,Statutu Spotki Akcyjnej
sporzadzony na dzien 24 wrzesnia 2014 r.

»STATUT SPOLKI AKCYJNEJ

|l. POSTANOWIENIA OGOLNE

§1
Spotka dziata pod firma: JHM DEVELOPMENT Spdtka Akcyjna.

2. Spotka moze uzywaé skrétu: JHM DEVELOPMENT S.A.
§2
Siedzibg Spotki jest miasto Skieriewice.
§3

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig dziatajacej pod firma:
JHM DEVELOPMENT spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

§4

Spotka dziata na podstawie Kodeksu spdtek handlowych, ninigjszego Statutu i innych witaciwych
przepisow.

1.
2.
3.

§5
Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.
Spotka dziata na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz za granica.
Spotka moze tworzy¢ wiasne zaktady, oddziaty, filie i przedstawicielstwa w kraju i za granica,
przystepowa¢ do innych  Spdtek, uczestniczy¢ w  konsorcjach i  wspdtpracowaé
z podmiotami krajowymi i zagranicznymi we wszystkich przewidywanych prawem formach z
zachowaniem obowigzujacych w tym zakresie przepisow prawa.

Il. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI

§6
Przedmiotem przedsiebiorstwa Spétki jest prowadzenie  wszelkiej dziatalnosci
gospodarczej, wytworczej, ustugowej i handlowej na rachunek wtasny
i w poSrednictwie, a w szczegolnoSci w zakresie, wskazanym w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci

(PKD).
Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest wedtug Polskiej Klasyfikacji DziatalnoSci:

41.10.Z Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw,

41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkdw mieszkalnych
i niemieszkalnych,

42.11.Z  Roboty zwigzane z budowa drég i autostrad,

42.13.Z  Roboty zwigzane z budowag mostéw i tuneli,

42.21.Z  Roboty zwigzane z budowg rurociggdw przesytowych i sieci rozdzielczych,

42.22.Z  Roboty zwigzane z budowg linii telekomunikacyjnych
i elektroenergetycznych,

42.91.Z  Roboty zwigzane z budowg inzynierii wodnej,

42.99.Z Roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektéw inzynierii ladowej
i wodnej, gdzie indziej niesklasyfikowane,

43.11.Z  Rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych,

43.12.Z  Przygotowanie terenu pod budowe,

43.13.Z  Wykonywanie wykopdw i wiercen geologiczno-inzynierskich,

43.21.Z  Wykonywanie instalacji elektrycznych,

43.22.Z Wykonywanie  instalacji ~ wodnokanalizacyjnych,  cieplnych,  gazowych
i klimatyzacyjnych,

43.29.Z  Wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych,

43.31.Z  Tynkowanie,

43.32.Z Zakfadanie stolarki,

43.33.Z Posadzkarstwo; tapetowanie i oblicowywanie $cian,
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43.34.2
43.39.2
43912
43.99.2
45.20.Z
46.63.Z

46.72.2
46.73.2
46.74.2

49.41.2
52.10.B
52.21.Z
52.24.C
58.13.Z
58.19.Z
64.19.Z
64.92.Z
64.99.Z

68.10.Z
68.20.Z
68.31.Z
68.32.Z
11z
7M.122
72.19.2

73.11.Z
73.12.B
74.90.Z

77112
77122

77.31.2
77.32.2
77.33.2
77.39.2

81.10.Z
81.30.Z

Malowanie i szklenie,

Wykonywanie pozostatych robét budowlanych wykoriczeniowych,

Wykonywanie konstrukcji i pokry¢ dachowych,

Pozostate specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane,
Konserwacja i naprawa pojazdéw samochodowych, z wytaczeniem motocykli,
Sprzedaz hurtowa maszyn wykorzystywanych w gdmictwie, budownictwie
i inzynierii ladowej i wodnej,

Sprzedaz hurtowa metali i rud metali,

Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,
Sprzedaz hurtowa wyrobdw metalowych oraz sprzetu
i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego,

Transport drogowy towarow,

Magazynowanie i przechowywanie pozostatych towardw,

Dziafalno$¢ ustugowa wspomagajgca transport ladowy,

Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych,

Wydawanie gazet,

Pozostata dziatalno$¢ wydawnicza,

Pozostate posrednictwo pieniezne,

Pozostate formy udzielania kredytow,
Pozostata finansowa dziafalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z

wytaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych,

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wfasnymi lub dzierzawionymi,
Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie,

Dziatalno$¢ w zakresie architektury,

Dziatalno$¢ z zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,

Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i
technicznych,

Dziatalno$¢ agencji reklamowych,

Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych,
Pozostata dziafalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek,

Wynajem [ dzierzawa pozostatych pojazdow samochodowych,
z wytgczeniem motocykli,

Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen rolniczych,

Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych,

Wynajem i dzierzawa maszyn i urzagdzen biurowych, wtaczajac komputery,

Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz dobr materialnych, gdzie
indziej niesklasyfikowane,

Dziatalno$¢ pomocnicza zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach,
Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z zagospodarowaniem terenéw zieleni,

3. Jezeli podjecie dziatalnosci w jakimkolwiek zakresie wymagac bedzie koncesji lub innego zezwolenia,
Spétka jest zobowigzana uzyskac te koncesje lub zezwolenie przed podjeciem tej dziatalnosci.

1. KAPITAL ZAKLADOWY
§7

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 173.000.000,00 zt (stownie: sto siedemdziesiat trzy miliony) ztotych.

§8

1. Kapitat zaktadowy Spétki dzieli sie na 69.200.000 (stownie: szesédziesiat dziewie¢ miliondw dwiescie
tysiecy) akcji zwyktych, na okaziciela, o wartosci nominalnej 2,50 zt (stownie: dwa zfote piecdziesiat
groszy) kazda akcja w tym:

a) 27.497.500 (stownie: dwadziescia siedem miliondw czterysta dziewigédziesiat
siedem tysiecy pie¢set) serii A1, o numerach od A1-000000001 do A1-
27497500,
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b) 41.702.500 (stownie: czterdziesci jeden miliondw siedemset dwa tysigce
piecset) akcji zwyktych na okaziciela serii A2, 0 numerach od A2-27497501 do
A2-69200000 o wartosci nominalnej 2,50 zt (stownie: dwa zlote piecdziesiat
groszy) kazda akcja.

2. Akcje Spétki moga by¢ imienne lub na okaziciela. Akcje Spétki na okaziciela nie podlegajg zamianie na
akcje imienne tak dtugo, jak akcje Spotki pozostawac bedg
w obrocie na rynku regulowanym (rynku gietdowym).

3. Akcje serii A zostaty objete przez zatozycieli - to jest - dotychczasowych wspdlnikéw JHM
DEVELOPMENT spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig w nastepujacych proporcjach:

a) MIRBUD S.A. z siedzibg w Skierniewicach obejmuje 90.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii
A o0 numerach od 00000001 do 90000000 o tacznej wartosci nominalnej 90.000.000,00 ztotych,

b) Jerzy Mirgos obejmuje 5.670.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o numerach od 90000001 do
95670000 o tacznej wartosci nominalnej 5.670.000,00 ztotych,

4. Zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela dokonywane jest na podstawie uchwaty Walnego
Zgromadzenia na wniosek akcjonariusza.

5. Wszystkie akcje dajg rowne prawo do dywidendy.

6. (skreslony)

§9

1. Kapitat zaktadowy Spétki moze by¢ podwyzszony Uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w
drodze emisji nowych akcji lub podwyzszenia wartosci nominalnej akcji.

2. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego moze nastapi¢ réwniez przez przeznaczenie na ten kapitat czesci
kapitatu rezerwowego przy zachowaniu ograniczen okreslonych w art. 442 § 1 Kodeksu spotek
handlowych.

§10

(skreslony)

§ 11

1. Akcje Spotki moga by¢ umarzane jedynie za zgoda akcjonariusza, w drodze ich nabycia przez Spétke
(umorzenie dobrowolne).

2. Umorzenie akcji nastepuje na podstawie Uchwaty Walnego Zgromadzenia w drodze obnizenia kapitatu
zaktadowego.

3. Umorzenie akcji nastapi na warunkach okre$lonych Uchwatg Walnego Zgromadzenia.

§12
Zbycie lub zastawienie akcji imiennych wymaga zgody Zarzadu Spétki.

IV. ORGANY SPOLKI

§13
Organami Spotki sa;
a) Walne Zgromadzenie,
b) Rada Nadzorcza,
c) Zarzad Spotki.
Walne Zgromadzenie
§14

1. Walne Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne.

2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie w ciggu sze$ciu miesiecy po uptywie roku
obrotowego.

3. Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy badz na Zzadanie akcjonariusza lub
akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego zgtoszone na
pismie lub w postaci elektronicznej wraz z podaniem proponowanego porzadku obrad oraz na wniosek
Rady Nadzorczej.

4. Rada Nadzorcza moze zwofa¢ Walne Zgromadzenie, jeSli Zarzad nie zwota go
w terminie okreslonym w Kodeksie spotek handlowych lub Statucie oraz Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane.

5. W przypadku gdy Spdtka jest spotkq publiczna, Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez
zamieszczenie ogtoszenia na stronie internetowej Spotki oraz w sposob okreslony dla
przekazywania informacji  biezacych  zgodnie z  przepisami o ofercie  publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spétkach publicznych.
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§15
Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad, z
zastrzezeniem art. 404 Kodeksu spétek handlowych.
Porzadek obrad proponuje podmiot zwotujacy Walne Zgromadzenie.
Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe
ogétu gtoséw w Spdtce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze
wyznaczajg Przewodniczacego tego Zgromadzenia.
Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestq kapitatu zaktadowego
mogq zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia. Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie pozniej niz na czternascie dni
przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. W przypadku, gdy Spétka jest spotka
publiczng termin ten wynosi dwadzieécia jeden dni. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub
projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone
w postaci elektroniczne;j.
Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na cztery dni przed wyznaczonym
terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie
akcjonariuszy. W przypadku, gdy Spotka jest spdtka publiczng termin ten wynosi osiemnascie dni.
Ogfoszenie nastepuje w sposob wtasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.
W przypadku, gdy Spétka jest spotkaq publiczng akcjonariusz lub akcjonariusze Spotki
reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga przed terminem Walnego
Zgromadzenia zgtasza¢ Spdfce na piSmie lub przy wykorzystaniu Srodkéw komunikacji
elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia lub spraw, ktére majq zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spdtka niezwiocznie
ogtasza projekty uchwat na swojej stronie internetowe;j.

§16

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spdtki lub w Warszawie.

1.

2.

§17
Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub
przez petnomocnika.
Uprawnieni z akcji imiennych i$wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktdrym
przystuguje prawo gtosu, majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu spétki niepublicznej,
jezeli zostali wpisani do ksiegi akcyjnej co najmniej na tydzien przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia.
Akcje na okaziciela dajg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu spétki niepublicznej, jezeli
dokumenty akcji zostang ztozone w Spdfce co najmniej na tydzien przed terminem tego Zgromadzenia
i nie beda odebrane przed jego ukonczeniem. Zamiast akcji moze by¢ ztozone zaswiadczenie wydane
na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe lub oddziat
na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia. W za$wiadczeniu
wskazuje sie numery dokumentéw akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie bedg wydane przed
zakonczeniem Walnego Zgromadzenia.
W przypadku, gdy Spétka jest spotka publiczng prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg
tylko osoby bedace akcjonariuszami Spétki na 16 (szesnascie) dni przed datg Walnego Zgromadzenia
(dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu).
Akcjonariusz  moze  gtosowa¢ na  Walnym  Zgromadzeniu  odmiennie z  kazdej
z posiadanych akcji.
Walne Zgromadzenie moze podja¢é uchwaly takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat
zakfadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie wniesie sprzeciwu co do odbycia Walnego
Zgromadzenia, ani co do postawienia poszczegdlnych spraw
w porzadku obrad.
Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na reprezentowang na nim liczbe akcji, z zastrzezeniem
bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa i postanowien Statutu Spétki.

§18
Uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagaja w szczegdlnosci:
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rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego, oraz sprawozdania Zarzadu Spétki z
dziatalno$ci za ubiegty rok obrotowy Spétki oraz udzielenie absolutorium cztonkom organdw Spotki
z wykonania przez nich obowigzkow,

dokonanie podziatu zysku lub pokrycia strat,

zmiana Statutu Spotki,

zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

podwyzszenie, z zastrzezeniem § 10 Statutu, lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

sposob i warunki umorzenia akcji,

potaczenie lub przeksztatcenie Spotki,

rozwigzanie i likwidacja Spotki,

emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na

nich ograniczonego prawa rzeczowego,

wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy

zawigzywaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

[) wyrazenie zgody na zawarcie przez Rade Nadzorcza w imieniu Spotki, umowy
0 sprawowanie zarzadu w Spotce,

m) tworzenie i znoszenie kapitatéw i funduszy Spotki,

n) ustalenie dnia dywidendy oraz terminu wypfaty dywidendy.

2. Kompetencje wymienione w ust. 1 od pkt b) do pkt j) oraz pkt m) Walne Zgromadzenie wykonuje na
wniosek Zarzadu Spotki przedtozony tacznie z pisemng opinig Rady Nadzorczej lub na wniosek
akcjonariuszy, ktory powinien by¢ zaopiniowany przez Zarzad Spotki i Rade Nadzorcza.

3.Nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
w nieruchomosci lub w uzytkowaniu wieczystym, obcigzenie nieruchomos$ci lub prawa wieczystego
uzytkowania innymi prawami rzeczowymi nie wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia.

4. Uchwaty dotyczace zdjecia z porzadku obrad badz zaniechania rozpatrywania sprawy umieszczonej w
porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy podejmowane sg wigkszoscig 3 (trzech czwartych) gtosow
oddanych, po uprzednio wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktérzy zgtosili
taki wniosek.

O
—_——— =

SO > 0o o0
= =

[ —
=

=
b

Rada Nadzorcza
§19

1. Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz 3 (trzech) i nie wigcej niz 7 (siedmiu) cztonkéw, a w
przypadku gdy Spétka jest spdtkg publiczna, nie mniej niz 5 (pieciu) i nie wiecej niz 7 (siedmiu)
cztonkdw.

2. W przypadku ztozenia przez cztonka Rady Nadzorczej rezygnacji z petnionej przezen funkcji lub w
razie zaistnienia innych okolicznosci powodujgacych wygasniecie mandatu, Rada Nadzorcza moze
podejmowac normalng dziatalnos¢, w tym podejmowac uchwaty, jezeli w jej sktad wchodzi co najmniej
5 czionkdw.

§20
Rada Nadzorcza uchwala swéj Regulamin okre$lajacy jej organizacje i sposob wykonywania czynnosci.
§21

Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg przez Walne Zgromadzenie na indywidualng kadencje,

trwajaca cztery lata od daty powotania.

§22

1. Czonkowie Rady Nadzorczej wybierajq ze swego grona Przewodniczacego i Sekretarza
a przy sktadzie powyzej trzech osob dodatkowo: Wiceprzewodniczacego.

2. Do waznosci wyboru wymagana jest bezwzgledna wiekszo$¢ gtoséw sposrdd obecnych na
posiedzeniu Rady Nadzorcze;.

§23
Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest pisemne zawiadomienie wszystkich cztonkéw Rady
Nadzorczej w terminie umozliwiajacym cztonkom Rady zapoznanie sie
z proponowanym porzadkiem obrad oraz przygotowaniem si¢ do obrad Rady.

§24

1. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtoséw
2. Uchwaty w przedmiocie nie objetym porzadkiem obrad nie mozna podjac, chyba ze na posiedzeniu
obecni sg wszyscy cztonkowie Rady i nikt z obecnych nie zgtosi w tej sprawie sprzeciwu.
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Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Uchwata jest wazna, jesli wszyscy cztonkowie Rady
zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 2 niniejszego paragrafu nie dotyczy wyborow

Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powotania czlonka Zarzadu oraz

odwotania i zawieszenia w czynnosciach tych osob.

§25

Rada Nadzorcza moze delegowa¢ poszczegdlnych cztonkdw do indywidualnego wykonywania

czynnosci nadzorczych.

Cztonkowie Rady Nadzorczej, delegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru,

otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktorego wysokos$¢ ustala Walne Zgromadzenie.

§26

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego zastepca.

Posiedzenie Rady Nadzorczej powinno by¢ zwotane na zadanie Zarzadu lub cztonka Rady

Nadzorczej.

Jezeli Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego zastepca nie zwota posiedzenia zgodnie z zgdaniem

wymienionym w ust. 2, wnioskodawca moze je zwotaC samodzielnie, podajac date, miejsce i

proponowany porzadek obrad.

Szczegbtowy tryb zwotywania posiedzer Rady Nadzorczej zawiera Regulamin Rady Nadzorczej.

§27

Rada Nadzorcza sprawuije staty nadzdr nad dziatalno$cig Spétki.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

a) powotywanie, odwotywanie oraz ustalanie liczby cztonkéw Zarzadu Spétki,

b) ustalanie zasad i wysokosci wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu,

c) wyrazanie zgody na $wiadczenie z jakiegokolwiek tytutu przez Spétke i jakiekolwiek podmioty
powigzane ze Spotka na rzecz czlonkdw Zarzadu i na rzecz podmiotéw
Z nimi powigzanych,

d) wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z
podmiotem powigzanym lub podmiotem powigzanym cztonka Zarzadu lub Rady Nadzorczej,

e) zawieranie, za zgodg Walnego Zgromadzenia, umowy o sprawowanie zarzadu w Spétce,

f)  nawniosek Zarzadu udzielanie zezwolenia na tworzenie oddziatéw za granica,

g) wybdr podmiotu przeprowadzajacego badanie lub przeglad sprawozdan finansowych Spétki a
takze grupy kapitatowej oraz wyrazanie zgody na zawieranie umoéw z takim podmiotem lub jego
podmiotami powigzanymi oraz na dokonywanie wszelkich innych czynnosci, ktére moga
ogranicza¢ niezaleznos¢ takiego podmiotu w dokonywaniu badania lub przegladu sprawozdan
finansowych Spotki a takze grupy kapitatowe;j,

h) badanie sprawozdarn  finansowych  zaréwno co do  zgodnoSci z  ksiegami
i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym,

i) badanie sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spétki a takze grupy kapitatowej oraz wnioskow
Zarzadu co do podziatu zysku lub pokrycia strat,

j) skfadanie Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania
z wynikdw czynnosci, o ktérych mowa w pkt h) oraz i) zawierajacego zwieztg ocene sytuacji Spotki
a takze grupy kapitatowej,

k) wyrazanie zgody na zawigzanie przez Spotke innej spétki i objecie albo nabycie akcji lub udziatow
w innych spétkach,

[)  wyrazenie zgody na dokonanie czynnosci, o ktérych mowa w § 31 ust. 7 i 8 ponizej,

m) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu.

§28

Wynagrodzenie dla cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Walne  Zgromadzenie moze uchwali¢  wynagrodzenie cztonkow Rady  Nadzorczej

w formie prawa udziatu w zysku Spétki za dany rok obrotowy przeznaczonym do podziatu migdzy

akcjonariuszy.
Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje zwrot kosztéw zwigzanych z udziatem w pracach Rady.
Zarzad
§29

Zarzad sktada sie z 1 (jednego) do 5 (pieciu) cztonkdw.
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Liczbe cztonkéw Zarzadu okre$la Rada Nadzorcza Spdtki odrebng uchwata. Liczbe cztonkdw
pierwszego Zarzadu okre$la uchwata o przeksztatceniu Spotki.

§30
Cztonkéw Zarzadu lub caly Zarzad powotuje Rada Nadzorcza. Cztonkowie pierwszego Zarzadu
powotani zostajg uchwatg o przeksztatceniu Spotki.
Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na wspolng piecioletnig kadencje.

§ 31
Zarzad Spétki prowadzi sprawy Spétki i reprezentuje Spotke.
Do kompetencji Zarzadu nalezg sprawy niezastrzezone do wtasciwosci innych organdw Spétki, a w
szczegolnosci: nabycie i zbycie: nieruchomosci, uzytkowania wieczystego, udziatu w nieruchomosci
lub udziatu w uzytkowaniu wieczystym,
Regulamin Zarzadu okresla szczegdtowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin uchwala Zarzad, a
zatwierdza uchwatg Rada Nadzorcza.
Prezes Zarzadu zwotuje posadzenia Zarzadu, oraz jest kierownikiem zaktadu pracy w stosunku do
pracownikéw Spotki.
Prezes Zarzadu organizuje i kieruje pracq Zarzadu, a w szczegdlnosci okre$la podstawowe kierunki
jego dziatania, podejmuje decyzje niezbedne do wykonywania zadan Zarzadu oraz ma gfos
rozstrzygajacy we wszystkich przypadkach, gdy oddano réwng liczbe gloséw za i przeciw danej
uchwale.
Uchwaty Zarzadu wymagajg sprawy przekraczajace zwykly zarzad, w szczegdlnosci:
a) wprowadzenie regulaminu organizacyjnego, okreslajacego organizacje przedsigbiorstwa Spétki,
b) zacigganie kredytow i pozyczek,
c) udzielanie gwarancji kredytowych i poreczen majatkowych,
d) zbywanie i nabywanie majatku trwatego o wartosci przekraczajacej 2.000.000 (stownie: dwa

miliony) ztotych.

Podjecie decyzji przez Zarzad w sprawach wymienionych w pkt b), c), oraz d) ust. 6 powyzej, o
wartosci przekraczajacej 5% kapitatéw wtasnych Spotki za ostatni zbadany rok obrotowy, wymaga
uzyskania zgody Rady Nadzorczej.
Wczeséniejszej akceptacji Rady Nadzorczej wymaga takze decyzja Zarzadu w sprawie:
a) zaprzestania lub istotnego ograniczenia jakiejkolwiek dziatalno$ci Spétki przewidzianej w Statucie,
b) uchwalenia lub zmiany planu strategicznego Spotki,
c) wyptaty akcjonariuszom Spétki zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

§32

Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spétki uprawniony jest
czlonek Zarzadu jednoosobowo a jezeli Zarzad jest wieloosobowy, wymagana jest reprezentacja taczna
dwdch cztonkéw Zarzadu, lub jednego cztonka Zarzadu z prokurentem.

§33

W umowie miedzy Spdtkq a cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporze z nim Spétke reprezentuje Rada
Nadzorcza albo petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia.

no

V. GOSPODARKA SPOLKI

§34
Spétka prowadzi rachunkowo$¢ zgodnie z obowigzujgcymi na terenie Rzeczpospolitej Polskiej
przepisami prawa.
Rokiem obrotowym Spdtki jest rok kalendarzowy.

§35
Spétka tworzy nastepujace kapitaty i fundusze:
a) kapitat zaktadowy,
b) kapitat zapasowy,
c) kapitat rezerwowy, z aktualizacji wyceny,
d) pozostate kapitaty rezerwowe,
e) zaktadowy fundusz $wiadczen socjalnych.
Na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétka moze tworzy¢ inne kapitaty i fundusze.
Spétka moze emitowaé obligacje. Obligacje zamienne i z prawem pierwszenstwa moga by¢ emitowane
wyfacznie na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia.
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§ 36
Zarzad Spotki jest zobowigzany:

a) sporzadzic sprawozdanie finansowe wraz ze sprawozdaniem z dziatalnosci  Spétki
w roku obrotowym w ciggu trzech miesiecy od dnia bilansowego,

b) podda¢ sprawozdanie finansowe badaniu przez biegtego rewidenta wybranego przez Rade
Nadzorcza,

c) ztozy¢ do badania Radzie Nadzorczej dokumenty, wymienione w pkt a) powyzej, wraz z opinig i
raportem biegtego rewidenta,

d) przedstawi¢ Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu w celu zatwierdzenia zbadane dokumenty,
wymienione w pkt a) powyzej, opinig wraz z raportem biegtego rewidenta oraz sprawozdanie Rady
Nadzorczej, o ktorym mowa w § 27 ust. 2 pkt ) niniejszego Statutu,

e) wydac akcjonariuszom na ich zadanie dokumenty, o ktdrych mowa w pkt a) powyzej oraz odpisy
sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta, najpdzniej na 15 (pigtnascie) dni
przed odbyciem Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

§37
1. Walne Zgromadzenie dokonuje odpisow z zysku na kapitat zapasowy w wysokoSci co najmniej
okreslonej w Kodeksie spotek handlowych, dopoki kapitat ten nie osiggnie przynajmniej jednej trzecie
kapitatu zaktadowego.
2. Walne Zgromadzenie moze przeznaczy¢ czg$¢ zysku na:
a) pozostate kapitaty i fundusze lub inne cele, okre$lone uchwatg Walnego Zgromadzenia,
c) dywidende dla akcjonariuszy.
Dzier dywidendy oraz termin wyptat dywidendy okresla uchwatg Walne Zgromadzenie.
Spotka, na podstawie uchwaty Zarzadu oraz za zgoda Rady Nadzorczej, moze wyptacic
akcjonariuszom Spétki zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli
Spétka posiada wystarczajace $rodki na te wyptate.

VI. POSTANOWIENIA KONCOWE
§38
Ogtoszenia i informacje wymagane prawem Spétka zamieszcza na swojej stronie internetowej, o ile jest to
przewidziane w przepisach prawa lub podaje do wiadomosci w inny sposob okreslony tymi przepisami.”

> w
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ZAtACZNIK 3 - Uchwaty organéw Emitenta dotyczgce wprowadzenia Akcji do obrotu na GPW

Uchwatly organéw Emitenta bedace podstawa w sprawie:
e ubiegania sie o wprowadzenie Akgcji serii C do obrotu regulowanego na GPW, oraz
e upowaznienia Zarzadu do zawarcia umowy o rejestracje akcji.

Uchwata nr 3/09/2014
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy JHM DEVELOPMENT Spodtka Akcyjna z siedzibg
w Skierniewicach z dnia 24 wrze$nia 2014 r.
w sprawie: obnizenia kapitatu zaktadowego Spdtki z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego
w drodze nowej emisji akcji serii C i D, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji C i
D, zmiany Statutu Spétki oraz dematerializacji akcji serii C i D obejmowanych w ramach podwyzszenia
kapitatu zakfadowego ---------==--===-----
Dziafajac na podstawie § 18 ust. 1 pkt. c) i e) statutu Spétki art. 430 i nastepnych Kodeksu spétek
handlowych a nadto, ze Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy JHM DEVELOPMENT S.A
zwofane na dzien 28 sierpnia 2014 roku nie byto zdolne do podjecia tej uchwaty, obecnie Walne
Zgromadzenie proceduje w tym zakresie w trybie art. 431 par. 3a zdanie drugie Kodeksu spétek
handlowych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwala co nastepuje:

Obnizenie kapitatu zaktadowego
§1
1. Obniza sie kapitat zaktadowy Spdtki o kwote 62.500.000,00 zt (stownie: sze$cdziesigt dwa miliony
piecset tysiecy ziotych), tj. z kwoty 125.000.000,00 zt (stownie: sto dwadziescia pie¢ milionéw ztotych)
do kwoty 62.500.000,00 zt (stownie: szes¢dziesiat dwa miliony piecset tysiecy ztotych). --------------------

2. Obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki nastepuje poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej kazdej
akcji Spotki z dotychczasowej kwoty 1,00 zt (stownie: jeden zioty) do kwoty 0,50 zt (stownie:
pie¢dziesiat groszy) kazda akcja.

3. W zwigzku z obnizeniem kapitatu zaktadowego Spdtki zgodnie z postanowieniami ust. 1
i 2 powyzej, wktady wniesione przez akcjonariuszy na kapitat zaktadowy Spétki nie beda zwracane
akcjonariuszom w zadnej formie.

4. Srodki powstate z obnizenia kapitatu zaktadowego zostang przekazane na kapitat zapasowy Spétki. -

5. W zwigzku z postanowieniami ust. 3 powyzej oraz § 2 ponizej obnizenie kapitatu zaktadowego na
zasadach okreslonych niniejszg uchwatg nie wymaga zgodnie z art. 457 § 1 pkt 1 Kodeksu spétek
handlowych wezwania wierzycieli do zgtoszenia roszczen wobec spotki.

6. Obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki ma na celu dostosowania ceny nominalnej akcji do ceny
rynkowej akcji notowanych na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Warto$ciowych S.A. w Warszawie.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego

§2
1. Podwyzsza sie kapitat zaktadowy Spétki o kwote 110.500.000,00 zt (stownie: sto dziesie¢ milionow
piecset tysiecy ztotych), tj. z kwoty 62.500.000,00 zt (stownie: szes¢dziesiat dwa miliony piecset tysiecy
ztotych) do kwoty 173.000.000,00 zt (stownie: sto siedemdziesiat trzy miliony ztotych) w drodze emisji
221.000.000 (stownie: dwiescie dwadziescia jeden milionéw) nowych akcji, w tym:

a) 208.512.500 (stownie: dwiescie osiem milionéw piecset dwanascie tysiecy piecset) akcji serii C, o
warto$ci nominalnej 0,50 zt (stownie: pie¢dziesiat groszy) kazda, oraz -

b) 12.487.500 (stownie: dwanascie milionéw czterysta osiemdziesiat siedem tysiecy piecset) akcji
serii D, o wartosci nominalnej 0,50 zt (stownie: piecdziesiat groszy) kazda.

r

Upowaznia si¢ Zarzad do ustalenia ceny emisyjnej akcji serii C i D.
3. Akcje serii C i D sg akcjami zwyktymi na okaziciela.
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10.

1.

Akcje serii C i D po raz pierwszy uczestniczy¢ beda w dywidendzie za rok obrotowy 2014, koAczacy
sie 31 grudnia 2014 roku.
Objecie akcji serii C i D nastapi w trybie subskrypcji prywatnej w drodze ztozenia przez Zarzad Spétki
oferty objecia akcji oznaczonym adresatom oraz zawarcia umow o objecie akcji w podwyzszonym
kapitale. Upowaznia sie Zarzad Spétki do wyboru inwestorow, ktérym zostanie zaoferowane nabycie
(objecie) nowo emitowanych akcji Spotki sefii C
i D. Upowaznia sie Zarzad Spotki do opracowania projektu umowy objecia akcji nowej emisji. ------------

Zawarcie uméw objecia akcji serii C i D nastgpi w terminie do dnia 30 listopada 2014 roku. Pokrycie
obejmowanych akcji serii C i D powinno nastapi¢ w cafosci wktadem pienieznym przed ztozeniem
wniosku przez Spétke o wpis przedmiotowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego do witadciwego
rejestru.
Na podstawie art. 433 § 2 Kodeksu spétek handlowych, w interesie Spétki pozbawia sie
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akciji serii C i D w catosci. Zarzad przedstawit Walnemu
Zgromadzeniu pisemng opinie uzasadniajacq powody pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru akcji
serii C i D oraz wskazany w punkcie 2 powyzej sposdb ustalenia ceny emisyjnej tych akcji. Walne
Zgromadzenie przyjmuje do wiadomosci tre$¢ tej opinii.

Niniejszym upowaznia sie Zarzad do zawierania uméw o subemisje inwestycyjng lub subemisje
ustugowa lub innych uméw zabezpieczajacych powodzenie emisji akcji serii C i D.

Akcje serii C i D bedq podlegaty dematerializacji w zwigzku z planowanym wprowadzeniem ich do
obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Akcje serii C i D zostang wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A.
Zobowigzuje sie i upowaznia Zarzad Spétki do dokonania wszelkich czynno$ci niezbednych do
wprowadzenia wszystkich akcji serii C i D do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A., w szczegdlnosci do zawarcia uméw z Krajowym Depozytem
Papierdw Wartosciowych S.A. o rejestracje akcji serii C i D w depozycie papierdw wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Zmiana Statutu Spotki
§3

W zwigzku z obnizeniem kapitatu zaktadowego, o ktdrym mowa w § 1 powyzej z jednoczesnym
podwyzszeniem w drodze nowej emisji akcji serii C i D, o ktdrym mowa w § 2 powyzej, zmienia sie Statut

Spétki w ten sposdb, ze:

a) obecnie obowigzujacy § 7 Statutu Spétki otrzymuje nastepujace brzmienie; --------------

”§ 7
Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 173.000.000,00 (stownie: sto siedemdziesiat trzy ------
miliony) ztotych.”

b) obecnie obowigzujacy § 8 ust. 1 Statutu Spdtki, otrzymuije nastepujace brzmienie: ------
88
1. Kapitat zaktadowy dzieli sie na

a) 95.670.000 (stownie: dziewiecdziesiat pie¢ miliondw szeScset siedemdziesiat tysiecy) akcji
zwyktych na okaziciela serii A, o numerach od 000000001 do 95670000, o wartoSci
nominalnej 0,50 zt (stownie: piecdziesiat groszy) kazda, ----

b) 29.330.000 (stownie: dwadzieScia dziewie¢ miliondw trzysta trzydziesci tysiecy) akcji
zwyklych na okaziciela serii B, o numerach od 000000001 do 29330000, o wartosci
nominalnej 0,50 zt (stownie: piecdziesiat groszy) kazda, --------------------

c) 208.512.500 (stownie: dwiescie osiem miliondw piecset dwanascie tysiecy piecset) akcji
zwyktych na okaziciela serii C, o numerach od 000000001 do 208512500, o warto$ci
nominalnej 0,50 zt (stownie: piecdziesiat groszy) kazda, ---
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d) 12.487.500 (stownie: dwanascie milionéw czterysta osiemdziesigt siedem tysiecy piecset)
akcji zwyktych na okaziciela serii D, 0o numerach od 00000001 do 12487500, o wartosci
nominalnej 0,50 zt (sfownie: piecdziesiat groszy) kazda.” ---

c) w § 8 ust. 6 Statutu skresla sie.
Wejscie w zycie
§4
Niniejsza uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia z mocg od dnia wpisania przez sad do rejestru

przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego zmian Statutu Spétki dokonanych na podstawie niniejsze;
Uchwaty.
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ZAtACZNIK 4 — Operaty szacunkowe

4.1. Wycigg z operatu szacunkowego nieruchomosci potozonej w Bielsku-Biatej, ul.
Cieszynska
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WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

Sporzadzono na podst. z art. 158 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997r. 0 gospodarce nieruchomoseiami.

Krotki opis nieruchomosci:

Przedmiot wyceny stanowi nieruchomosé zabudowana pawilonem handlowym BIEDRONKA™ wraz ze
sklepami komplementarnymi o powicrzehni uzytkowej 1482.87m* wraz z infrastrukturg drogowa, parkin-
gowg i lechniczng niezbedng do funkcjonowania obicktu, polozona w Biclsku — Bialej przy ul. Cieszyii-
skiej. oznaczona w ewidencji gruntéw jako dzialki nr 727/2, 728/3, 734/4 (obreb 0020 Wapicnica) o lacz-
nej powierzehni 5710m’, Stan prawny przedmiotowej nieruchomosci uregulowany jest w Ksiedze Wieezy-
stej nr BBIB/00009680/0 prowadzongj w VII Wydziale Ksigg Wieczystych Sqdu Rejonowego w Bielsku
|- Bialej.

W sklad przedmiotowej nieruchomosei abjetej Ksiega Wieezysta Nr BB1B/00009680/0 wehodzi réwnies
niezabudowana dziatka oznaczona w ewidencji gruntéw numerem 732/8 o powierzchni 151m*, jednakze
zlokalizowana jest ona poza obszarem inwestycji.

Na teren na ktérym zlokalizowany jest przedmiot wyceny zostala wydana przez Prezydenta Miasta Bicl-
ska— Bialej decyzja z dnia 29.06.201 1. o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu dla inwestyeji:
budowa pawilonu handlowego branzy spozywezej i przemyslowej wraz z infrastrukturg techniczng.

Zakres wyceny obejmuje prawo wlasnosei w/w nieruchomogei.

Cel wyceny:
Okreslenie wartodci rynkowej nieruchomosei gruntowej, do ustalenia zabezpieczenia wierzytelnosci Ban-
ku.

Oszacowana warto$¢ rynkowa nieruchomosci :

1/. Wartosé rynkowa nieruchomosci okreslona w podejsciu poréwnawczym wynosi:

6 989 000 zf

Slovenie: sze$¢ iniliondw dziewieéser osienudziesiql d=iewieé tysigey zlotych.

2/. Wartes$¢ rynkowa nieruchomosci okreslona w podejsciu dochodowym wynosi:

7 125 000 z#

Slovenie: siedem miliondw sto dwadziescia piec fysieey zlotveh.
Data sporzadzenia operatu sza-
cunkowego: 05.02.2013r.
Rzeczoznawca majatkowy
mgr Magdalena Lipiriska
Autor operatu: zam. Pszczonow 21, 99 - 420 tyszkowice

Uprawnienia zawodowe nr 4592

\ Seminarium nt. szacowanie wartosci nieruchomosci dla potrzeb sekiora
| bankowego zasw, nr 3280/LX1/07

BIELSKO - BIALA, UL. CIESZYNSKA

4.2. Wyciag z operatu szacunkowego nieruchomosci potozonej w Skierniewicach, ul. Armii
Krajowej 55
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WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

Sporzadzono na podst. z art. 158 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997r. o gospodarce nieruchomosciami.

Krotki opis nieruchomosci:

Przedmiotem wyceny jest nieruchomosé lokalowa nr 2 o powierzchni uzytkowej 278,59 m’,
(lokal uzytkowy), potozona w budynku mieszkalnym wielorodzinnym z ustugami na parterze, przy
ul. Armii Krajowej 59 w Skierniewicach.

Stan prawny przedmiotowej nieruchomosé lokalowej uregulowany jest w Ksiedze Wieczystej
Nr LD1H/00031588/0 urzadzonej w Wydziale Ksiag Wieczystych Sadu Rejonowego w Skierniewi-
cach.

Zakres wyceny obejmuje prawo wlasnosci samodzielnego lokalu uzytkowego wraz z udzialem
27859/700736 w prawie wlasnoéei gruntu dzialek oznaczonych w ewidencji gruntéw i budynkéw nr
ewid. 770/2, 771/1 (obreb 2, jedn. ewid. M., Skierniewice) i czgsciach wspélnych budynku.

Budynek mieszkalny wielorodzinny z ustugami na parterze, w ktérym polozona jest przedmio-
towa nieruchomosé lokalowa, znajduje si¢ w sasiedztwie zabudowy mieszkaniowej wielorodzinnej
oraz ustugowej dla osiedla. Dojazd do nieruchomosci ulica Armii Krajowej o nawierzchni asfaltowej.

Obiekt o konstrukeji trwalej, o 5 kondygnacja nadziemnych, podpiwniczony, wybudowany w roku

2002. Wyposazony jest w instalacje: elektryczna, wodociagowa, kanalizacyjna, gazowa, tel. c.c.w.
oraz CO.

Objety wyceng lokal uzytkowy nr 2 usytuowany jest na parterze budynku jako lokal szezytowy

i skiada si¢ z Sali sklepowej, magazynu i pomieszczef socjalnych.

Cel wyceny:

Okreslenie wartosci rynkowej odrebnej wiasnosci lokalu uzytkowego do ustalenia zabezpieczenia
wierzytelnosci Banku.

Oszacowana warto$é rynkowa lokalu uzytkowego nr 2:

843 000 zi

Stownie: osiemset czterdziesci trzy tysigee zlotych.

Data sporzadzenia operatu szacunko-

wego: 28.07.2014 r.
Rzeczoznawca majgtkowy
mgr Magdalena Lipifiska
Autor operatu: : zam. Pszczonbw 21, 89 — 420 Lyszkowice

Uprawnienia zawodowe nr 4592
Seminarium nt. szacowanie wartosci nieruchomosci dia

potrzeb sektora bankowego zasw, nr 3280/LXI/07

SKIERNIEWICE, UL. ARMII KRAJOWEJ 59

4.3. Wyciag z operatu szacunkowego nieruchomosci pofozonej w Starachowicach, ul.

Radomska 10
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4.4.

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

Sporzadzono na podst. z art. 158 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997r. o gospodarce nieruchomogciami.

Krétki opis nieruchomosci:

Przedmiot wyceny stanowi nieruchomosé zabudowana budynkiem handlowo — ustugowym branzy
budowlanej ,,NOMI” o powierzchni uzytkowej 4075,00m* wraz z infrastrukturg, drogowa, parkingowa i
techniczng niezbedng do funkcjonowania obiektu, polozona w Starachowicach przy ul. Radomskiej 10,
oznaczona w ewidencji gruntéw jako dziatka 1164 (obreb nr 0002; jedn. ewidencyjna: 261101_1, Stara-
chowice — Gmina Miejska) o powierzehni 12 089m”. Stan prawny przedmiotowej nieruchomogci uregu-
lowany jest w Ksigdze Wieczystej nr KI1H/00024277/9 prowadzonej w V Wydziale Ksiag Wieozys-
tych Sadu Rejonowego w Starachowicach.

Przedmiotowa inwestycja zostala zrealizowana zgodnie z decyzjq Nr 507/2010 z dnia 04.10.2010r.

wydang, przez Staroste Starachowickiego, zatwierdzajaca projekt budowlany i udzielajaca pozwolenia
na budowe.

Na teren na ktérym zlokalizowany jest przedmiot wyceny zostala wydana przez Prezydenta Miasta
Starachowice decyzja z dnia 04.01.2010r. znak NAP.PP-7331/199/DMa/2009- 10 o warunkach zabu-
dowy i zagospodarowania terenu dla przedmiotowej inwestycji.

Przedmiotowa nieruchomosé jest przedmiotem najmu.

Zakres wyceny obejmuje prawo whasnosci w/w nieruchomosci.

Cel wyceny:

Okreslenie wartosci rynkowej nieruchomosci gruntowej, do ustalenia zabezpieczenia wierzytelnosci
Banku.

Oszacowana wartos$é rynkowa nieruchomosci :

17 576 000 zt

Stownie: siedemnascie milionéw pigéset siedemdziesiqt szesé tysiecy zlotych.

Data sporzadzenia operatu sza-

cunkowego: 23.01.2013r.
Rzeczoznawca majatkowy
mgr Magdalena Lipiriska
Autor operatu: zam. Pszczonéw 21, 99 — 420 Lyszkowice

Uprawnienia zawodowe nr 4592

Seminarium nt. szacowanie wartosci nieruchomosci dla potrzeb sek-
tora bankowego zasw, nr 3280/LX1/07

STARACHOWICE

MAGDALENA
LIPINSKA

Operat szacunkowy nieruchomosci potozonej w Warszawie,

ul. Marywilska 44
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KANCELARIA RZECZOZNAWCY MAJATKOWEGO MAGDALENA LIPINSKA
96-100 SKIERNIEWICE, ul. Mszczonowska 33/35 pok. 108, tel. 0607 610 631,

e-mail: magducha9@poczta.onet.pl

egz. nr 2

OPERAT SZACUNKOWY

nieruchomosci budynkowej, stanowiacej ,Centrum Hal
Targowych, Marywilska 44", wraz z infrastruktura dro-
gowa, parkingowq i techniczna niezbedna do funkcjo-
nowania obiektu (I etap inwestycji), zlokalizowanej
w dzielnicy Bialoleka w Warszawie na gruncie dziatek
oznaczonych w ewidencji gruntéw jako dziatki nr 14/7,
cz. 14/14, 14/19, cz. 14/20, 14/21, 14/26, 14/27,
14/28, 14/30, cz. 14/31, 14/32, 14/33, 14/34, cz.
14/35, 14/36, cz. 14/37, 14/45, 14/47 (obreb 4-07-
02).

Autor operatu:
Rzeczoznawca majatkowy

mgr Magdalena Lipitiska

Skierniewice dnia 05.01.2013r.
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WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

Sporzadzono na podst. z art. 158 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997r. o gospodarce nieruchomosciami.

Krotki opis nieruchomosci: 1
Przedmiot wyceny stanowi ,.Centrum Hal Targowych Marywilska 44" o powierzchni za-
budowy 63 170,00m* w tym o powierzchni najmu bokséw handlowych 35 073 m?, zlokali-
zowanych na dziatkach gruntu nr 14/7, cz. 14/14, 14/19, cz. 14/20, 14/21, 14/26, 14/27,
14/28, 14/30, cz. 14/31, 14/32, 14/33, 14/34, cz. 14/35, 14/36, cz. 14/37, 14/45, 14/47 (ob-
reb 4/07-02) o tacznej powierzchni 194 722 m?. Grunt Jest przedmiotem odpowiednio pod-
dzierzawy i dzierzawy przez wiascicieli czesci skladowych gruntu — Marywilska 44 Sp. z
0.0. z /s w Warszawie.

Zgodnie z decyzja Nr — 1110T/404/U/2010 z dnia 30.08.2010r. Powiatowego Inspektora
Nadzoru Budowlanego dla m. st. Warszawy zostato udzielone pozwolenie na uzytkowanie
przedmiotowych obiektow.

Wedlug Protokotu Odbioru Koficowego z dnia 29.10.2010r. w sprawie budowy Centrum
Hal Targowych Marywilska 44 i przekazania do uzytku (eksploatacji) inwestycji p.n. ,,Bu-
dowa I etapu Centrum Hal Targowych Marywilska 44" inwestycja jest zrealizowana na
dzialkach ew. nr 14/7, cz. 14/14, 14/19, cz. 14/20, 14/21, 14/26, 14/27, 14/28, 14/30, cz.
14/31, 14/32, 14/33, 14/34, cz. 14/35, 14/36, cz. 14/37, 14/45, 14/47 (obreb 4/07-02).

Wiasciciel czgsei skladowych gruntu (budynkéw i budowli): Marywilska 44 Sp. z 0.0. 2/s
w Warszawie, ul. Marywilska 44,

Na teren na ktorym zlokalizowany jest przedmiot wyceny zostala wydana decyzja o wa-
runkach zabudowy. Inwestycja zostala zrealizowana na podstawie decyzji Prezydenta M.
St. Warszawy Nr 375/BIA/2009 z dnia 30 grudnia 2009r. zatwierdzajacej projekt i udziela-
jacej pozwolenia na budowe.

Zakres wyceny obejmuje prawo wlasnosci do czesci sktadowych gruntu (6 hal targowych
1 pasaz wraz z infrastrukturg techniczna niezbedng do funkcjonowania obiektow — | etap
inwestycji).

Cel wyceny:
Okreslenie wartosci rynkowej w/w przedmiotu wyceny dla potrzeb ksiggowych.

Oszacowana wartosé rynkowa nieruchomosci :

109 000 000 zt

Stownie: sto dziewie¢ miliondw ztotych.

Data sporzadzenia operatu sza-
cunkowego: 05.01.2013r.
Rzeczoznawca majatkowy
mgr Magdalena Lipiriska

Autor operatu: zam. Pszczon6w 21, 99 — 420 tyszkowice

Uprawnienia zawodowe nr 4592

Seminarium nt. szacowanie wartoéci nieruchomosci dla
potrzeb sektora bankowego zasw, nr 3280/LXI/07

WARSZAWA, DZIELNICA BIALOLEKA, UL. MARYWILSKA 44
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1. Okreslenie przedmiotu i zakresu wyceny

1.1. Przedmiot wyceny

Przedmiot wyceny stanowi ,,Centrum Hal Targowych Marywilska 44 o powierzchni zabudowy
63 170,00m*> w tym o powierzchni najmu boksoéw handlowych 35 073 m?, zlokalizowanych na
dziatkach gruntu nr 14/7, cz. 14/14, 14/19, cz. 14/20, 14/21, 14/26, 14/27, 14/28, 14/30, cz. 14/31,
14/32, 14/33, 14/34, cz. 14/35, 14/36, cz. 14/37, 14/45, 14/47 (obrgb 4/07-02) o tacznej po-
wierzchni 194 722 m”. Grunt jest przedmiotem odpowiednio poddzierzawy i dzierzawy przez wia-
scicieli czgsei sktadowych gruntu — Marywilska 44 Sp. z 0.0. z /s w Warszawie.

Zgodnie z decyzja Nr — [1IOT/404/U/2010 z dnia 30.08.2010r. Powiatowego Inspektora Nadzoru
Budowlanego dla m. st. Warszawy zostato udzielone pozwolenie na uzytkowanie przedmiotowych

obiektow.

Grunt objety poddzierzawg na ktorej zlokalizowany jest przedmiot wyceny, ma uregulowany stan
prawny w Ksigdze Wieczystej] Nr WA3M/00210185/3, natomiast grunt bedacy przedmiotem
dzierzawy ma uregulowany stan prawny w Ksiedze Wieczystej nr WA3M/00210481/8 prowadzo-
nych przez IX Wydzial Ksiag Wieczystych Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa.

1.2. Zakres wyceny

Zakres wyceny obejmuje prawo wlasnosci do czesci skladowych gruntu (6 hal targowych i pasaz
wraz z infrastruktura drogowa, parkingowa i techniczna niezbedna do funkcjonowania obiektow —

(I etap inwestycji).

2. Cel wyceny

Okreslenie wartosci rynkowej w/w nieruchomosci (WR) dla potrzeb ksiggowych.

3. Podstawy opracowania operatu szacunkowego
3.1. Podstawa formalna

Podstaweg formalng stanowi zaméwienie wystawione przez Zamawiajacego — MARY WILSKA 44

Sp. zo.0. z/s 03 — 042 Warszawa, ul. Marywilska 44.

3.2. Podstawy materialno-prawne:
e Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997r. o gospodarce nieruchomosciami (Dz. U. 2010r. tekst jednoli-

ty Nr 102, poz. 651 z pozn. zm.).

WARSZAWA, DZIELNICA BIALOLEKA, UL. MARYWILSKA 44 4
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Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 21 wrzesnia 2004 r. w sprawie wyceny nieruchomosci
i sporzadzania operatu szacunkowego( Dz.U. nr 207 poz. 2109 z p6zn. zm).

Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 27 wrzesnia 2005r. zmieniajace rozporzadzenie
w sprawie wyceny nieruchomosci i sporzadzania operatu szacunkowego (Dz.U. z 2005 r. Nr
196 poz. 1628).

Rozporzadzenie Rady Ministtow z dnia 14 lipca 2011r. zmieniajace rozporzadzenie
w sprawie wyceny nieruchomosci i sporzadzania operatu szacunkowego (Dz.U. z 2011r. Nr
165 poz. 985).

POWSZECHNE KRAJOWE ZASADY WYCENY (PKZW) - standardy zawodowe dotych-
czasowe (jako tymczasowe noty interpretacyjne) oraz standardy nowe (KSWP, KSWS).

3.3. Zrédta danych merytorycznych:

Dane z Ksiegi Wieczystej Nr WA3M/00210185/3, prowadzonej w IX Wydziale Ksiag Wieczy-
stych Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa.

Projekt budowlano — architektoniczny ,,Centrum Hal Targowych, Marywilska 44”

Biznes Plan Marywilska 44

Akt Notarialny rep. 1214/2009 z dnia 16.04.2009r. — Umowa Dzierzawy, Akt Notarialny rep.
4477/2009 z dnia 31.12.2009r. — zmiana Umowy Dzierzawy, Umowa dzierzawy Nr 13/2009/D
z dnia 01.12.2000r.

Odpis umowy poddzierzawy zawartej w Warszawie dnia 09.08.2010r.

Odpis porozumienia tréjstronnego w sprawie poddzierzawy przez Kupiec Warszawski Sp.
z 0.0. na rzecz Marywilska 44 Sp. z 0.0. nieruchomosci polozonej w Warszawie przy ul. Mary-
wilskiej 44.

Decyzja Nr — [110T/404/U/2010 Powiatowego Inspektora Nadzoru Budowlanego dla m.st.
Warszawa z dnia 30.08.2010r. udzielajaca firmie Kupiec Warszawski Sp. z 0.0. pozwolenia na
uzytkowanie budynku hal targowych i budynku socjalno — technicznego przy ul. Marywilskiej
44 w Warszawie.

Protokél odbioru kofcowego z dnia 29.10.2010r. w sprawie budowy I etapu Centrum Hal Tar-
gowych Marywilska 44 w Warszawie przy ul. Marywilskiej 44 i przekazania do uzytku (eks-
ploatacji) inwestycji.

Wiasna baza danych o rynku nieruchomosci podobnych oraz o rynku najmu podobnych obiek-
tow.

Ogledziny nieruchomosci.
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4. Daty istotne dla operatu szacunkowego

¢ Data sporzadzenia operatu: 05.01.2013 1.
o Data na ktérg okreslono warto$¢ przedmiotu wyceny: 31.12.2012r.
¢ Data na ktéra okreslono i uwzgledniono stan przedmiotu wyceny: 31.12.2012r.
e Data dokonania oglgdzin nieruchomosci: 11.10.2012 1.

5. Opis i okreslenie przedmiotu wyceny

5.1. Stan prawny
Stan wladania gruntu bedacego przedmiotem poddzierzawy uregulowany jest w Ksigdze Wieczy-
stej nr WA3M/00210185/3, prowadzonej w X Wydziale Ksiag Wieczystych Sadu Rejonowego

dla Warszawy Mokotowa.

Tresé zapisow w Ksiedze wieczystej Nr WA3IM/00210185/3:
Dziall - ,,OZNACZENIE NIERUCHOMOSCI”
woj. mazowieckie, gm. M. St. Warszawa, miejscowosé: Warszawa, Dzielnica: Bialole-
ka, obreb 4-07-02.
Dziatki nr nr:
- 14/11 - ul. Kupiecka;
- 14/14, 14/17, 14/18 — ul. Kaczorowa;
- 14/22, 14/24 - ul. Kupiecka;
- 14/25 — ul. Plochocinska;
- 14/26, 14/27, 14/29, 14/37, 14/41, 14/42, 14/43,14/47, 14/7 - ul. Kupiecka;
- 14/28, 14/30, 14/32. 14/33, 14/34, 14/35, 14/36, 14/40 - ul. Kaczorowa;
Sposéb korzystania: tereny przemysiowe.
Obszar: 403 114 m’
Dzial I — ,SPIS PRAW ZWIAZANYCH Z WLASNOSCIA” — prawo zwigzane z wiasnoscia
innej nieruchomosei - nieodplatna shizebnos¢ gruntowa na rzecz kazdoczesnego wia-
Sciciela nieruchomosci objetej niniejsza ksigga wieczysta polegajace na prawie prze-
jazdu po torach kolejowych wehodzacych w skiad bocznicy kolejowej znajdujacej sig
na nieruchomosci objetej KW nr 210481 zgodnie z trescig par. 6 Aktu Notarialnego z
dnia 13 listopada 2002 r. (k. 103-105).
- uprawnienie wynikajace z prawa ujawnionego w dziale 111 innej ksiggi wieczystej -
nieodplatna i na czas nieoznaczony stuzebnos¢ gruntowa obciazajaca prawo uzytko-
wania wieczystego w KW WA3M/00210484/9 na rzecz kazdoczesnego wilasciciela
i uzytkownika wieczystego nieruchomosci objetej Ksigga Wieczysta WA-
WARSZAWA, DZIELNICA BIALOLEKA, UL. MARYWILSKA 44 6
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3M/00210185/3, ograniczona w wykonywaniu do dziatki nr 14/125 o obszarze 1,2535
ha, polegajaca na prawie korzystania z pasa gruntu o szerokosci 3 metrow wzdhuz ist-
niejace] instalacji deszczowej dn 800, w celu posiadania i eksploatacji, napraw, remon-
tow, konserwacji, przebudowy i modernizacji istniejacego przewodu kanalizacyjnego,
a takze na prawie przejazdu i przechodu przez nieruchomos¢ obciazona w celu wyko-
nywania czynnosci, o ktérych mowa powyzej; koszty eksploatacji, konserwacji prze-
wodu kanalizacyjnego beda obciaza¢ whasciciela nieruchomosci wladnacej, ktory po
kazdorazowym wykonaniu robét, okre§lonych powyzej, bedzie zobowigzany do przy-
wrécenia stanu poprzedniego nieruchomosci oraz zgloszenia zakoficzenia tych robot
uzytkownikowi wieczystemu nieruchomosci obciazonej - zgodnie z par. 3 ust. | aktu
notarialnego bedacego podstawa wpisu.

- uprawnienie wynikajace z prawa ujawnionego w dziale iii innej ksiggi wieczystej —
ustanowiona na rzecz kazdoczesnego wiasciciela nieruchomosci objetej niniejsza ksig-
ga wieczysta - nieodplatna i ustanowiona na czas nicoznaczony stuzebnos¢ gruntowa
obciazajaca nieruchomo$é, dla  ktorej prowadzona jest ksigga wieczysta
WA3M/00210185/3, polegajaca na prawic korzystania z pasa gruntu o szerokosci 3
metréw wzdhuz istnicjacej kanalizacji deszczowej DN 800 (oznaczonej kolorem poma-
raficzowym na mapie stanowiacej zalacznik nr | do dokumentu stanowiacego podsta-
we wpisu) w celu posiadania i cksploatacji, napraw, remontow, konserwacji, przebu-
dowy i modernizacji istniejacego przewodu kanalizacyjnego, a takze prawie przejazdu
i przechodu przez nieruchomos¢ obciazona. koszty eksploatacji, konserwacji przewodu
kanalizacyjnego beda obciaza¢ wlasciciela nieruchomosci wiadnacej, ktory po kazdo-
razowym wykonaniu robot, okreslonych powyzej, bedzie zobowiazany do przywroce-
nia stanu poprzedniego nieruchomosci oraz zgloszenia zakonczenia tych robot uzyt-
kownikowi wieczystemu nieruchomosci obciazonej.

Okres uzytkowania - 2089-12-05

Dziatka gruntu w uzytkowaniu wieczystym oraz stanowiace odrgbna nieruchomos¢
budynki.

DZIAL I1 - WEASNOSC: Miasto Stoleczne Warszawa.

DZIAL III - PRAWA, ROSZCZENIA I OGRANICZENIA - stuzebno$¢ gruntowa polegajaca
na prawie przechodu i przejazdu obciazajaca dziatke 14/11 na rzecz kazdoczesnego
wiasciciela dziatek 14/48, 14/50, 14/52, 14/53, 14/55, 14/56.

- nicodplatna shuizebno$¢ gruntowa na rzecz kazdoczesnych wlascicieli dziatek o nr.
ewid. 14/5, 14/6, 14/8, opisanych w ksiedze wieczystej KW 210481, polegajaca na

prawie przejazdu i przechodu przez dziatkg nr ewid. 14/9 opisanej w niniejszej ksig-
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dze wieczystej w pasie o szeroko$ci 5 metrow poczynajac od projektowanej drogi na
dzialkach o numerach 14/11 i 14/29, biegnaca wzdluz granicy z dzialka nr ewid.
14/10 dochodzaca do dzialki nr ewid. 14/8, a nastgpnie biegnacej wzdhuz granicy
z dziatka nr ewid. 14/6 i dochodzaca do dzialki nr ewid. 14/5.

- nieodptatna shuzebno$¢ obciazajaca nieruchomos$é opisang w niniejszej ksigdze wie-
czystej, na rzecz kazdoczesnych wiascicieli dziatek o nr ewid. 14/5, 14/6 1 14/8, pole-
gajaca na udostgpnieniu uzbrojenia technicznego.

- nicodplatna stuzebnos¢ gruntowa na rzecz kazdoczesnego uzytkownika wieczystego
nieruchomosci objetej ksiega wieczysta KW 210481 polegajaca na prawie przejazdu
po torach kolejowych wehodzacych w sklad bocznicy kolejowej, prawie dokonywa-
nia prac konserwacyjnych i naprawezych zwiazanych z utrzymaniem tych torow kole-
jowych oraz na udostepnieniu uzbrojenia technicznego (sieci energetycznych, sieci
wodnej, sieci kanalizacyjnej i sieci telekomunikacyjnej).

- inny wpis - dzialki nr ew 14/7, 14/14 (cze$¢). 14/26 (czesc). 14/27, 14/28, 14/30,
14/32, 14/33, 14/34, 14/35, 14/36, 14/47 (cz¢éé) o tacznym obszarze 196.322,00 m
zostaly oddane w dzierzawe do dnia 15 kwietnia 2034 na rzecz Kupiec Warszawski

Spoélka z ograniczona odpowiedzialnoscia z/s w Warszawie.
DZIAL 1V — HIPOTEKI: brak wpisow.

Stan wladania gruntu bedacego przedmiotem dzierzawy uregulowany jest w Ksiedze Wieczyste]
nr WA3M/00210481/8, prowadzonej w X Wydziale Ksiag Wieczystych Sadu Rejonowego dla

Warszawy Mokotowa.

Tresé zapisow w Ksiedze wieczystej Nr WA3M/00210481/8:
Dziat | ,,Oznaczenie nieruchomos$ci”: woj. mazowieckie, Gm. M. St. Warszawa, miejsco-
wos¢ Warszawa, dzielnica Bialoleka, obreb 4-07-02

Dziatki nr 14/8, 14/20, 14/23 ul. Plochocinska

Dziatki nr 14/19, 14/21, 14/44, 14/46 ul. Kupiecka

Dziatki nr 14/31, 14/38, 14/39, 14/45 ul. Kaczorowa

Sposob korzystania: tereny przemystowe

Obszar: 20,9913 ha

Budynek potozony przy ul. Marywilskiej

»Spis praw zwigzanych z wlasnoscig”:

e uprawnienie wynikajace z prawa ujawnionego w dziale I11 innej ksiggi wieczystej —
prawo nieodplatnej stuzebnosci gruntowej na rzecz kazdoczesnych wiascicieli dzia-
tek o nr ewid. 14/5, 14/6, 14/8 opisanych w niniejszej ksiedze wieczystej, polegaja-
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—

ce na prawie przejazdu i przechodu przez dzialke nr ewid. 14/9 opisanej w ksigdze
wieczystej kw 210185 w pasie o szerokodci 5 metrow poczynajac od projektowanej
drogi na dziatkach o numerach 14/11 i 14/29, biegnaca wzdtuz granicy z dziatka nr
ewid 14/10 dochodzaca do dzialki nr ewid. 14/8, a nastgpnic biegnacej wzdtuz gra-
nicy z dziatka nr ewid. 14/6 i dochodzaca do dziatki nr ewid. 14/5.

e uprawnienie wynikajace z prawa ujawnionego w dziale 111 innej ksiggi wieczystej —
prawo nicodplatnej stuzebnosci obciazajace] nieruchomoéé opisana w ksiedze wie-
czystej KW 210185, na rzecz kazdoczesnych wilascicieli dzialek o nr ewid. 14/5,
14/6, 14/8 opisanych w niniejszej ksigdze wieczystej, polegajace na udostgpnieniu
uzbrojenia technicznego.

e uprawnienie wynikajace z prawa ujawnionego w dziale 111 innej ksiggi wieczystej —
nieodplatna stuzebnos¢ na rzecz kazdoczesnych wilascicieli dziatek o nr nr 14/5,
14/6, 14/8 opisanych W niniejszej ksigdze wieczystej, polegajace na udostepnieniu
uzbrojenia technicznego, na dzialce 15/1 opisanej w KW nr 344502.

e uprawnienie wynikajace z prawd ujawnionego w dziale 111 innej ksiggi wieczystej —
nieodptatna shuzebnos¢ gruntowa na rzecz kazdoczesnego uzytkownika wieczyste-
go nieruchomoscei objetej niniejsza ksigga wieczysta polegajaca na prawie przejaz-
du po torach kolejowych wehodzacych w sktad bocznicy kolejowej, prawie doko-
nywania prac konserwacyjnych i naprawczych zwiazanych z utrzymaniem tych to-
row kolejowych oraz na udostepnieniu uzbrojenia technicznego (sieci energetycz-
nych, sieci wodnej, sieci kanalizacyjnej i sieci telekomunikacyjnej) zlokalizowane-
gona nieruchomosci objetej ksigga wieczysta KW 210185.

e uprawnienie wynikajace z prawa ujawnionego w dziale 111 innej ksiegi wieczystej -
niecodplatna i na czas nieokreslony stuzebnos¢ na rzecz kazdoczesnego uzytkowni-
ka wieczystego nieruchomosci opisanej W niniejszej ksigdze wieczystej, polegajaca
na udostepnieniu uzbrojenia technicznego (siect energetycznej oraz sieci wodnej),
na dziatkach nr 14/4, 14/5 opisanych W KW nr WA3M/00441984/2.

e okres uzytkowania 2089-12-05

e dzialka gruntu w uzytkowaniu wieczystym oraz stanowiace odrgbna nieruchomo$¢
budynki

Dziat Il — ,Wiasnos¢: Wiadcicielem przedmiotowej nieruchomosci jest Miasto Stoleczne
Warszawa
Wpisy dotyczace uzytkowania wieczystego { wlasnoéci budynku stanowiacego odrgbna

nieruchomos¢
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Przedsigbiorstwo Produkeyjno-Handlowo-Ustugowe "Zaplecze" Spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscia z/s w Warszawie.

Dziat lll —,, Prawa, roszczenia i ograniczenia™:

Wpisy dotyczace uzytkowania wieczystego i wlasnogei budynku stanowiacego odrebng nieru-

chomos¢

nieodplatna stuzebnos¢ gruntowa na rzecz kazdoczesnego wiasciciela nieruchomosci obje-
tej ksiega wieczysta KW 210185 polegajaca na prawie przejazdu po torach kolejowych
wehodzacych w sklad boeznicy, znajdujgcej sig¢ na nieruchomodci objetej niniejsza ksiega
wieczysta.

odplatna stuzebnosé przesylu wykonywana na czesei dziatki nr ew. 14/31 z obrebu 4-07-
02 na rzecz przedsigbiorcy dzialajacego pod firma PKP Energetyka Spolka Akcyjna z Sie-
dziba w Warszawie na czas oznaczony - do dnia 30 listopada 2034 roku, polegajaca na
prawie korzystania z pasa gruntu 0 szerokodei 1,5 m znajdujacego sig na dzialce nr ew.
14/31 z obrgbu 4-07-02 wzdhuz trasy przebiegu linii zasilajacych stanowiacych wlasnos¢
PKP Energetyka Spotka Akcyjna z Siedziba w Warszawie, Z mozliwoscia calodobowego,
swobodnego i bezkolizyjnego dostepu do tej czegsei gruntu, W ktérej znajduja sig kable oraz
inne urzadzenia, jak rowniez wejscia na pozostala czgs¢ w przypadku, gdy okaze si¢ to
niezbedne do dokonania napraw, usuniecia awarii czy wykonania przegladu, a takze gwa-
rantujacej mozliwos¢ korzystania z tego pasa gruntu dla celow prowadzenia kabli energe-
tycznych, z obowiazkiem utrzymania linii i urzadzen energetycznych w nalezytym stanie
technicznym oraz z obowiazkiem przywrocenia stanu poprzedniego nieruchomosci po
kazdorazowym wejsciu na grunt na koszt PKP Energetyka Spolka Akcyjna z Siedziba w
Warszawie.

nicodplatna stuzebnos¢ przesylu polegajaca na prawie posadowienia sieci gazowej oraz na
prawie wstgpu, przechodu, przejazdu. swobodnego catodobowego dostepu do tych urza-
dzeh w celu wykonywania czynnosci zwiazanych z posadowieniem gazociagu, przylaczy
gazowych i punktow redukcyjno - pomiarowych, naprawami, remontami, eksploatacja,
konserwacja, przebudowami, rozbudowami w tym przylaczeniem kolejnych odbiorcow,
modernizacjami wszystkich urzadzen gazowniczych znajdujacych si¢ na nieruchomosci
obcigzonej, a W szczegblnoscei gazociagu i przylaczy gazowych oraz prawie wykonywania
wykopow i przekopow przez ig nieruchomo$é w wyzej wymienionych celach z obowiaz-
kiem przywrocenia stanu poprzedniego nieruchomosci po kazdorazowym wej§ciu na grunt
na koszt uprawionego. zakres wykonywania ograniczono do dziatek nr ew. 14/21 i 14/23

w pasie gruntu o szerokosei | (jednego) metra.
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Dziat IV- ,,Hipoteki” : brak wpisu.

W/w Ksiegi Wieczyste Nr WA3M/00210185/3 i WA3M/00210481/8 badano dnia 19.10.2012 r.

Przedmiot wyceny — ..Centrum Hal Targowvch Marywilska 44” zlokalizowany jest na grun-

cie, nalezacym do Miasta Stolecznego Warszawy i ktéry jest przedmiotem poddzierzawy
przez Marywilska 44 Sp. z 0.0. od Kupiec Warszawski Sp. z 0.0. z siedziba W Warszawie —
dzierzawca.

Kserokopia odpisu porozumienia tréjstronnego w sprawie poddz=ierzawy przez Kupiec Warszawski Sp.
= 0.0. na rzecz Marywilska 44 Sp. z o.0. nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Marywilskiej 44

stanowi zalgeznik nr 2 niniejszego operatu.

Ponadto Marvwilska 44 Sp. z 0.0. dzierzawi grunt niezbedny do funkcjonowania przedmio-
towej inwestveii_od Przedsigbiorstwa Produkeyjno — Handlowo — Uslugowego +ZAPLE-
CZE” Sp.20.0.2 siedziba w Warszawie, przy ul. Plochocinskiej 35.

Kserokopia umowy dzierzawy nr 13/2009/D = dnia 01.12.2009r. stanowi zatqeznik nr 3 niniejszego opera-

tu.

5.2. Lokalizacja przedmiotowej nieruchomosci

. Centrum Hal Targowych Marywilska 44" zlokalizowane jest w ponocno — wschodniej czgsci

Warszawy, w dzielnicy Bialolgka, przy ul. Marywilskiej 44, w poblizu Trasy Torunskiej. Wjazd
na teren obiektu jest z dwoch kierunkow: od ul. Plochocinskiej oraz od strony ul. Marywilskiej.
Ponadto dojechaé mozna autobusami komunikacji miejskiej (ZTM) oraz szybka kolejka miejska
(SKM)S9.

Centrum Hal Targowych Marywilska 44 7lokalizowane jest terenie poprzemysiowym (byty
zaklad . Faelbet™) w dzielnicy przemystowo — ustugowej. Od strony zachodniej znajduje sig odno-
ga Kanahu Zeranskiego oraz teren przemysiowy i zaklady ustugowe, a dalej tereny pod zabudowe
wielorodzinna, od strony poiocnej bezposrednie sasiedztwo stanowi nicuzytkowana bocznica
kolejowa, natomiast powyzej torow bocznicy od polnocy teren przeznaczony pod planowang dro-
ge glownego ruch przyspieszonego — Trasy Mostu PéInocnego; natomiast od strony wschodniej

zlokalizowane sa zaklady uslugowe.

Fragment planu miasta Warszawa stanowi zalgcznik nr 1 niniejszego operatu szacunkowego.
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5.3. Informacje o gruncie

Przedmiot wyceny — ,,Centrum Hal Targowych Marywilska 44" wraz z infrastrukturg drogowa,
parkingowa i techniczna niezbedna do funkcjonowania obiektow, zlokalizowany jest na gruncie,
nalezacym do Miasta Stotecznego Warszawy i ktory jest przedmiotem poddzierzawy przez Ma-

rywilska 44 Sp. z 0.0. od Kupiec Warszawski Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie — dzierzawca.

Grunt zajety pod w/w obiekt stanowi dziatki gruntu nr 14/7, cz. 14/14, 14/19, cz. 14/20, 14/21,
14/26, 14/27, 14/28, 14/30, cz. 14/31, 14/32, 14/33, 14/34, cz. 14/35, 14/36, cz. 14/37, 14/45,
14/47 (obreb 4/07-02) o lacznej powierzchni 194 722 n’. Jednostka ewidencyjna: Warszawa —
Bialoleka, obreb nr 4-07-02.

Wedhug Protokéhu Odbioru Koficowego z dnia 29.10.2010r. w sprawie budowy Centrum Hal Tar-
gowych Marywilska 44 i przekazania do uzytku (eksploatacji) inwestycji p.n. Budowa I etapu
Centrum Hal Targowych Marywilska 44 inwestycja jest zrealizowana na dziatkach ew. nr 14/7,
cz. 14/14, 14/19, cz. 14/20, 14/21, 14/26, 14/27, 14/28, 14/30, cz. 14/31, 14/32, 14/33, 14/34, cz.
14/35, 14/36, cz. 14/37, 14/45, 14/47 (obrgb 4/07-02).

Kserokopia w/w protokilu stanowi zalgeznik nr 4 niniejssego operatu.

5.4. Stan zagospodarowania

Przedmiot wyceny stanowi ,,Centrum hal targowych Marywilska 44 (I etap) wraz z zapleczem
technicznym i infrastrukturg drogowa, parkingowa oraz techniczna niezbgdna do funkcjonowania

obiektow.

Powvisza inwestvcja zostala zrealizowana na podstawie decyzji Prezydenta M. St. Warszawy

Nr 375/BIA/2009 = dnia 30 grudnia 2009r. zatwierdzajqcej projekt i udzielajqcej pozwolenia na

budowe.

Dokumentacja fotograficzna stanowi zalqcznik nr 5 niniejszego operatu szacunkowego.
Mapa pogladowa stanowi zalqeznik nr 6 niniejszego operatu szucunkowego.
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5.5. Opis naniesien budowlanych

5.5.1. Opis budynkow

1/. Budynek hal targowych (obiekt nr 1)

Obiekt nr 1 stanowi jednokondygnacyjny, niepodpiwniczony, wielkopowierzchniowy budynek
handlowy podzielony na szes¢ modutow (,A™, ,B”. ,,C”, ,F”, .G”, ,H"), wraz z siodmym modu-
tem traktowanym jako ..PASAZ” i zlokalizowanym centralnie, bedacym glowna o0sig komunika-
cyjna w budynku. Wejscie glowne do obiektu zlokalizowane zostalo we wschodniej i zachodniej

4cianie budynku (na koncach pasazu handlowego).

Pozostate wejscia do obiektu:

- od strony wschodniej — petniace funkcje wyjé¢ ewakuacyjnych (2 w czesei A oraz 2 w czesei H
obiektu)

- od strony zachodniej — pemiace funkcje wyjé¢ ewakuaeyjnych (2 w czesei C oraz 2 w czeéei F
obiektu)

- od strony pémocnej — na kazdy modut (F.G.H) przypadaja 2 wejscia do obiektu — ewakuacyjne
i dodatkowe, od strony potudniowej;

- od strony poludniowej — na kazdy modut (A,B,C) przypadaja 2 wejscia do obiektu — ewakuacyj-

ne i dodatkowe, zadaszone z drzwiami przesuwnymi.

Parametry techniczne budynku*:

Powierzchnia zabudowy: 63 170,00 m*

Powierzchnia catkowita: 63 170,00 m’

Powierzchnia uzytkowa ustug: 59 256,60 m*
- w tym powierzchnia najmu: 35073 m*"

Kubatura: 530 757,00 m’

Wysokos¢ hali: 8,06m (do poziomu spodu blachy)
* parametry budvnku przyjeto z danych udostepni onveh od Zleceniodawcy (Protokot odbioru kon-
cowego z dnia 29.10.2010r.).

** powierzchnia najmu zostala wyliezona na podstawie dostarczon, yeh danych od Zleceniodawcy.

Opis konstrukcji:
Obiekt o konstrukcji mieszanej stalowo — zelbetowej.

Konstrukcja dachu — stalowa;

Pokrycie dachu — blacha trapezowa;
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Budynek podzielony jest na 6 oddylatowanych od siebie czgsci- dylatacje w osiach E-E’, I-I" zre-
alizowane sa poprzez podwajne shupy;

Posadowienie budynku — bezposrednie na stopach i tawach fundamentowych:

Sztywnosé przestrzenna budynku zapewniaja ramy, ktorych shupy zamocowane s w fundamen-
tach;

Shupy — zelbetowe; shupy zamocowane SA w zelbetowych, monolitycznych kielichach stop fun-
damentowych;

Stupy stalowe podpierajace kratownice KR-1 wykonane z ksztattownikow walcowanych HE180A
ze stali klasy S 355JR. Shupy zamocowane SA w fundamentach i podparte o tarcze dachu;

Sciany — przegrody p.poz — w osiach E*, I', 9 i 10 usytuowane s Sciany murowane dzielace bu-
dynek na strefy ze wzgledu na wymagania przeciw pozarowe — odpornos¢ ogniowa Sciany wynosi
R60; Sciany te wykonano z bloczkéw SILKA E24 i E12 kl. 15MPa. Sciany polaczone sq ze stu-
pami zelbetowymi poprzez kotwy ML wkladane w spoiny muru i osadzone w listwach HTA
zabetonowanych w stupach. Pomigdzy stupami Zelbetowymi w $cianach znajduja si¢ stupy stalo-
we osadzone na rdzeniach zelbetowych.

sciany trafostacji — murowane z bloczkow SILKA E24 kl. 15MPa, o gr. 24cm;

Posadzki — warstwa nosna zelbetowa monolityczna z betonu k1. C25/30 zbrojona zbrojeniem roz-
proszonym;

Daszki nad drzwiami — stalowe z ksztaltownikéw walcowanych- dwuteownikéw, opartych na
stupach zelbetowych i stalowych hali. Daszki pokryte blachg trapezowa;

Daszki przy wejéciach glownych — daszki wspornikowe oparte na Scianach zelbetowej monoli-
tycznej konstrukcji wejscia. Elementy konstrukeji daszkow oraz slupow pod ryglowke sSciany
szklanej wykonano z ksztattownikéw walcowanych ze stali kl. S 355JR oraz rur prostokatnych ze
stali k1. S 355JH;

Zasilanie elektryczne hal realizowane jest z wybudowanych 6 abonenckich stacji - transformato-

rowych o mocy 800kVA.

Modernizacje i adaptacje przeprowadzone w powyzszym budynku:
- wykonanie instalacji kanalizacji sanitarnej wraz z wyprowadzeniem wody na dach (boks w pasa-

zu);
- podlaczenie i przezbrojenie urzadzen gazowych w boksach gastronomicznych;
- adaptacja boksu w hali F (witryny szklane, rolety syst., $ciany kartonowo- gipsowe, inst. elek-
tryczna);
- wykonanie instalacji elektrycznej na zew. budynku;

- wykonanie o$wietlenia na elewacji budynku;

WARSZAWA, DZIELNICA BIALOLEKA, UL. MARYWILSKA 44 14

PDF stworzony przez wersje demonstracyjng pdfFactory Pro www.pdffactory.pl/

274



- wymiana posadzki na hali C (czgs$¢ gastronomiczna);

- wykonanie ogrodzenia panelowego (od strony kanahu);

- wklejenie liter na elewacji budynku;

- wykonanie instalacji alarmowych w kilku boksach wynajmowanych;
- wykonanie sufitow podwieszanych na czgsei gastronomicznej;

- wykonanie instalacji o$wietleniowej wiatrotapow;

- modernizacje przej$¢ migdzy halami.

2/. Budynek socjalno - techniczny (obiekt nr 2)
Budynek stanowi obiekt jednokondygnacyjny, niepodpiwniczony, czeSciowo zaglebiony w tere-

nie. Obiekt zlokalizowany na potnocny zachéd od centrum hal w odleglosci ok. 96m.

Opis konstrukeji:

Obiekt o konstrukcji mieszanej, ze $cianami murowanymi i dachem konstrukcji stalowej.
Fundamenty - lawy fundamentowe zelbetowe, monolityczne z betonu klasy C25/30, zbrojone stala
klasy C;

Sciany — murowane z bloczkow SILKA E24 kl. 15MPa, o gr. 24cm, w $cianach rdzenie zelbeto-
we, na wierzchu $ciany wieniec zelbetowy, na ktérym oparte sa dzwigary stalowe dachu. Rdzenie

i wience z betonu kl. C20/25, zbrojone stala kl. C;

Pokrycie dachu — blacha trapezowa;

Parametry techniczne budynku*:

Powierzchnia zabudowy: 351,76 m’
Powierzchnia catkowita: 342,57 m’
Powierzchnia uzytkowa ustug: 300,00 m’
Kubatura: 1260,40 m’

* parametry budynku przyjeto = danych udostepnionych od Zleceniodawey (Protokol odbioru kon-

cowego z dnia 29.10.2010r.).

3/. Nadziemny zbiornik wody p — poz. (obiekt nr 3)

Fundament pod zbiornik wody p.poz. — monolityezna zelbetowa plyta z betonu kl. C25/30, zbro-
jona stala kl. C (BS00SP). Zbiornik w ksztalcie cylindrycznym o konstrukeji stalowej.

Pojemnos¢ uzytkowa zbiornika wynosi 260m3

Dobrano zbiornik p - poz. typ 1109 firmy Mostostalex, o srednicy 8,6m oraz wysokosci 5,4m.

Zrodiem wody dla zbiornika przeciwpozarowego jest przylacze wodociggowe PE80 Dz32.
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Spust wody ze zbiornika zapewnia przylgcze i(analizacji sanitarnej ©200,

Parametry techniczne budynku*:

Powierzchnia zabudowy: 113,00 m*
Powierzchnia catkowita: 113,00 m*
Kubatura: 260,00 m*

* parametry budynku przyjeto z danych udostepnionych od Zleceniodawcy (Protokol odbioru kon-
cowego z dnia 29.10.2010r.).

5.5.2. Opis budowli i urzqdzen budowlanych

1/. Place manewrowe i drogi manewrowe, parkingi

Nawierzchnia utwardzona kostka brukowa oraz fragment w czg¢sci polocnej wylozony azurowa
krata betonowa.

Czgs¢ parkingowa obstugujaca przedmiotowy obiekt hal targowych zlokalizowana jest wokot
budynku w jego bezposrednim sasiedztwie.

Od strony potudniowej znajduje si¢ 160 miejsc parkingowych, (w tym 10 dla osob
niepetnosprawnych ). Od strony péinocnej znajduje si¢ 1577 miejsc parkingowych (w tym 10 dla
o0s. niepetnosprawnych), natomiast od strony zachodniej przewidziano 145 miejsc parkingowych,

a od wschodu 192 miejsca ( w tym 8 dla 0sob niepetnosprawnych).

2/. Nieruchomos¢ posiada pelna infrastrukture techniczna

- o$wietlenie terenu

- kanalizacja sanitarna (sie¢ kanalizacji grawitacyjnej oraz tlocznej. Scieki sanitarne z budynku
hali odprowadza dziewig¢ przykanalikow @110 lub ®160)

- kanalizacja deszczowa

- sie¢ gazowa

- sie¢ wodociggowa (przylacze wodociagowe @ 110 PE)

- instalacja p-poz.

Zaopatrzenie w wodg do zewnetrznego gaszenia pozaru. Wokot budynku biegnie sie¢ obwodo-
wa PE80 Dz125, na ktérej zlokalizowane sa hydranty naziemne DN80. Hydranty DN80 obejmuja
swoim zasiggiem caly obrys obiektu i sa zlokalizowane w odleglosci mniejszej niz 150m od sie-
bie. Dodatkowo sie¢ zapewnia zasilanie wewngtrznej instalacji przeciwpozarowej z dwoch stron
budynku przylaczem PE80 Dz32. Hydranty zewngtrzne zlokalizowane sa wzdhuz ciagéw komuni-

kacyjnych. Na terenie inwestycji znajduje si¢ 10 zewngtrznych hydrantow p-poz.
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Poniewaz zewnetrzna sie¢ przeciwpozarowa musi przewidzie¢ jednoczesnosé dzialania hydrantow
wewnetrznych i zewngtrznych zostal zbudowany nadziemny zbiornik wody do celow p-poz.

(obiekt nr 3).

3/. Nieruchomos¢ jest ogrodzona
Ogrodzenie panelowe typu VEGA + shupki osadzone w cokole betonowym.

Wijazd na nieruchomo$¢ stanowi brama wjazdowa.

Uwaga: Powyzsze opisy konstrukcji obicktow nr 1, 2, 3 oraz opisy budowli i urzadzen budowla-

nych zawarte w punkcie 5.5. niniejszego operatu szacunkowego przyjeto z Projektu budowlano —

architektonicznego ..Centrum Hal Targowych, Marywilska 44”.

5.6. Przeznaczenie w miejscowym p.z.p.

Na teren na ktorym zlokalizowany jest przedmiot wyceny zostala wydana decyzja o warunkach
zabudowy - Decyzja nr 96/BIA/09 z dnia 09.04.2009 o warunkach zabudowy — znak: AM-WRU-
ZBR-7331-206-08 oraz Decyzja nr 128/BIA/09 z dnia 18.05.2009 o przeniesieniu decyzji o wa-
runkach zabudowy — znak: AM-WRU-ZBR-7331-125-09.

6. Przedstawienie sposobu wyceny.
6.1. Rodzaj okreslanej wartosci.

Dla przedmiotowej nieruchomosci okreslono warto$¢ rynkowa [WR].

Ustawa o gospodarce nieruchomosciami definiuje w/w rodzaj wartosci rynkowej w sposob
nastepujacy:
Art. 151 Wartosé rynkowq nieruchomosci stanowi jak najbardziej prawdopodobna jej cena, mozliwa do
uzyskania na rvnku, okreslona z uwzglednieniem cen transakcyjnych przy przyjeciu nastepujqeveh zatozen:
1./ strony umowy bylv od siebie niezalezne, nie dzialaly w svtuacji przymusowej oraz mialy stanowezy za-
miar zawarcia umowy;
2./ Uptyngl czas niezbedny do wyeksponowania nieruchomosci na rynku do wynegocjowania warunkow
umowy;
Wartos¢ rynkowa dla aktualnego sposobu uzytkowania ustalana jest przy zalozeniu zgodnosci = miejsco-

wym planem zagospodarowania przestrzennego(...).

WARSZAWA, DZIELNICA BIALOLEKA, UL MARYWILSKA 44 17

PDF stworzony przez wersje demonstracyjng pdfFactory Pro www.pdffactory.pl/

277



6.2. Wybor podejscia i metody szacowania.

Ustawa z dnia 21.08.1997 r. o gospodarce nieruchomosciami stanowi:

art. 154. Wyboru wlasciwego podejscia oraz metody i techniki szacowania nieruchomosci doko-
nuje rzeczoznawca majqtkowy, uwzgledniajqc w szczegolnosci cel wyceny, rodzaj i po-
lozenie nieruchomosci, przeznaczenie w planie miejscowvm, stopier wyposazenia
w urzqdzenia infrastruktury technicznej, stan jej zagospodarowania oraz dostepne dane

o cenach, dochodach i cechach nieruchomosci podobnych.

Biorac pod uwagg rodzaj nieruchomosci oraz cel i zakres wyceny dla realizacji zlecenia wybrano:

- podejscie: dochodowe
- metode: inwestycyjna
- technike: kapitalizacji prostej

Ustawa o gospodarce nieruchomos$ciami stanowi:

art. 153.2. Podejscie dochodowe polega na okresleniu wartosci nieruchomosci przy zalozeniu, Ze jej na-
bywea zaplaci za niq ceng, ktorej wysokos¢ uzalezni od przewidywanego dochodu, jaki uzyska z nierucho-

masci. Stosuje si¢ je przy wycenie nieruchomosci przynoszqeych lub mogqcych przynosic dochod.

Szczegolowe wytyczne zwigzane z zastosowaniem podejscia dochodowego zawiera NOTA IN-
TERPETACYJNA NR 2 ,ZASTOSOWANIE PODEJSCIA DOCHODOWEGO W WYCE-
NIE NIERUCHOMOSCI” ktéry stanowi m.in.:

Pkt. 3.2.1. Stosowane w ramach podejscia dochodowego metody wyceny przedstawiaja sposoby
obliczania dochodéw z nieruchomosci. Stosuje si¢ dwie metody wyceny 1 jedna z metod jest me-
toda inwestycyjna, w ktorej podstawa obliczania dochodu z nieruchomosci sa wplywy czynszo-
we, uzyskiwane z najmu, dzierzawy 1 innych praw do nieruchomosci, oraz wplywy poza czyn-
szowe. Typowymi nieruchomosciami, w przypadku, ktérych stosuje si¢ metode inwestycyjna, sa
obiekty: biurowe, magazynowe, handlowe, lokale uzytkowe, garaze wielostanowiskowe itp.
Wplywy w tego rodzaju obiektach dotycza gruntu i jego czesci sktadowych, ktorymi sa w szcze-
golnosci budynki 1 budowle.

Pkt. 3.3.3. w/w noty interpretacyjnej opisuje dwie stosowane techniki kapitalizacji dochodu,

w tym przyjeta w niniejszym operacie szacunkowym - Kkapitalizacje prosta, w ktorej wartos¢

nieruchomosci okresla iloczyn stabilnego strumienia dochodu rocznego mozliwego do uzyskania
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z wycenianej nieruchomogcei i wspolezynnika kapitalizacji lub iloraz stabilnego strumienia docho-

du rocznego i stopy kapitalizacji;

Do wyceny przedmiotowej nieruchomosci zastosowano technike kapitalizacji prostej netto

(ktora jest bardziej przejrzysta, czytelna i zrozumiata dla odbiorcy operatu szacunkowego).
W technice kapitalizacji prostej warto$¢ rynkowa nieruchomosci obliczana jest wedlug wzoru:

Wr =DON * I/R

lub: WR = DON * Wk

Wr— warto$¢ rynkowa nieruchomosci,

DON - dochéd operacyjny netto przyjmowany do kapitalizacji,
R — stopa kapitalizacji,

Wk — wspotezynnik kapitalizacji.

6.3. Okreélenie wartosci rynkowej nieruchomosci

Rynek nieruchomoscei centréw handlowych zalicza si¢ do rynku nieruchomosci komercyjnych, sa
to nieruchomosci, w ktore inwestuje sie wylacznie z mysla o zysku. W Polsce nowoczesne po-
wierzchnie handlowe znajduja si¢ przede wszystkim w duzych miastach. W chwili obecnej 29,7 %
takiej powierzchni znajduje si¢ w Warszawie. Ograniczona podaZ sprawila, Ze czynsze za wyna-
jem powierzchni handlowych sa bardzo wysokie. Najdrozej jest w Warszawie — minimalna stawka
czynszu w centrum handlowym wynosi ok. 88zl/m”, natomiast maksymalna to az 400 Z¥m’® . Na
wysokosé stawki czynszowej wplywaja glownie dwa czynniki: lokalizacja jak rowniez typ centra
handlowego. Wedlug analitykéw CB Richard Ellis centra handlowe w Polsce mozemy podzieli¢
na dwa typy: pierwszy, gdzie czynsze za wynajem lokali sg bardzo wysokie, to tzw. galerie han-
dlowe, w ktérych wystepuja w wigkszosci marki premium oraz marki luksusowe; w drugiej grupie
centréw handlowych przewazaja marki, ktérych pozycjonowanie na rynku jest trochg stabsze. W
takich centrach w ogéle nie wystgpuja marki ekskluzywne.

Zaobserwowano, ze na rynku tego typu nieruchomosci lokalizacja $cisle zwiazana jest z typem
centrum handlowego — galerie handlowe najczesciej lokalizowane sa w centrach miasta lub na
terenach z bardzo korzystnym dostegpem komunikacyjnym np. ,Galeria Mokotow™, WZlote Tara-

sy”; natomiast centra handlowe drugiego typu lokalizowane sa na obrzezach miast lub na terenach
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podmiejskich np. Maximus w Nadarzynie, Ptak w Rzgowie, k. Lodzi, a takze jak przedmiot wy-
ceny ..Marywilska 44" (obrzeza miasta Warszawa). Drugi typ centréw handlowych wysokosé
czynszow osiaga na poziomie minimalnym tj. ok. 88 zbm’ pow. najmu. Podobna sytuacja jak w
przypadku stawek czynszowych wystgpuje w poziomie pustostanéw — pierwszy typ centrow han-
dlowych — pustostany ksztaltuja si¢ na poziomie od 0 do 3%, w przypadku drugiego typu centrow
pustostany ksztaltuja si¢ na poziomie od 5 do 15%. Stopa kapitalizacji rowniez jest inna w zalez-
no$ci od typu centrum handlowego, w przypadku nowoczesnych galerii handlowych stopa kapita-
lizacji (zwrotu) wynosi od 6,5 do 7%, natomiast w przypadku powierzchni handlowe; takiej jak

przedmiot wyceny stopa kapitalizacji na rynku nieruchomosci wynosi 10 — 13%.

1. Okreslenie efektywnego dochodu brutto przy uwzglednieniu strat z tytulu nie wynajecia
powierzchni generujgcej dochod i zaleglosci czynszowych (frekwencja)

Jak wynika z analizy zawartej powyzej pustostany w halach targowych ksztaltujg si¢ na poziomie
10 — 15%, jednakze takie pustostany wystgpuja na obiektach dzialajacych na rynku w diuzszym
okresie czasu.

Zapoznajac sig ze szczegdlowa preferencja najmu w poszezegdlnych halach przedmiotowej nieru-
chomodci, na potrzeby niniejszej wyceny okreslono nastepujacy poziom pustostanow:

- dla bokséw wynajmowanych — 15%

- dla powierzchni wynajmowanych przez MULTIOUTLET - 5%

- dla powierzchni wynajmowanych przez dyskont ,,Biedronka” — 0%

- powierzchnia przyjeta do wynajmu:
Okreélajac dochodowosc¢ przedmiotowego obiektu stanowigcego centrum hal targowych znajduja-

cych sig w Warszawie przy ul. Marywilskiej 44, przyjgto bezposrednie powierzchnie cenotworcze
tzn. powierzchnig z pominigciem powierzchni wspolnych (komunikacji oraz pomieszczen socjal-
nych), ktére sa niezbgdne dla funkcjonowania obiektow handlowych jednakze nie generuja bezpo-
$rednio dochodu.

Powierzchnia najmu wynosi: 35 073 m’

- ustalenie stawek czynszowych dla wynajmowanych powierzchni handlowych:
o Jak wynika z ogolnej charakterystyki rynku nieruchomosci centrow handlowych przedmiot

wyceny zostal zakwalifikowany do drugiego typu powierzchni handlowej. Analizujac stawki
czynszowe obiektow podobnych (Wolka Kosowska, Centrum Handlowe PTAK, Maximus),
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stwierdzono iz obowiazujace stawki czynszowe na obiekcie bedacym przedmiotem wyceny

dokladnie odzwierciedlaja stan rynku przy uwzglednieniu jego typu i lokalizacji.

Zatem okreslajac rynkows stawke czynszu najmu powierzchni handlowej oparto si¢ na fak-
tycznveh stawkach czynszowvch tj. 70 zl/m’ oraz 112 zV/m’ powierzchni najmu.

W ostatnim roku zachserwowano wiekszg ilo$é wynajmowanej powierzchni z racji tego, iz nie
jest to juz obiekt nowy na rvnku, jednoczesnie zaohserwowano spadek stawek czynszowych
za wynajem powierzchni tj. wieksza powierzchnia wynajmowana jest za 70 zi/m’

Efektywny dochéd brutto za wynajem bokséw handlowych wynosi EDB:

25971 716 zt

¢ Oprocz typowych bokséw handlowych nieruchomosé generuje nastepujacy dochéd:

- Wynajmowana jest powierzchnia tzw. ,wysp” na czgéciach wspélnych za érednia stawke czyn-

szu 85 z/m’ powierzchni na miesiac co daje rocznie: 551 320,00 zt

- wynajmowana jest powierzchnia kontenerow co daje rocznie: 359 802,00 zt

- prowadzona jest sprzedaz energii co daje rocznie: 1 807 484,00 zt
Efektywny dochdéd brutto wynosi EDB: 2718 606 2t

Ogotem efektywny dochéd brutto wynosi EDB:

EDB =25971 716zt + 2 718 606 zi = 28 690 322 z}

Wyzej okreslonych stawek czynszowych nie pomniejszono o koszty zwiazane z eksploatacja nieru-
chomosci, gdyz najemey poza czynszem sami dokonuja rozliczen za uzytkowanie mediéw: energia
clektryczna, woda, telefon itp. (zgodnie ze wskazaniem indywidualnych licznikéw lub fakturami

operatora). Stad tez stawki czynszowe nie uwzgledniaja tych kosztow.

Zestawienie najmu poszczegolnych bokséw handlowveh oraz powierzehni ustugowych wraz z mie-
sigezng stawkq czynszu oraz okreslenie efektywnego dochodu brutto przedstawione zostato
w szezegotowym wyliczeniu stanowiqcvm zalgeznik nr 6 niniejszego operatu.
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Il. Okreslenie wydatkéw operacyjnych ponoszonych przez wiasciciela nierucho-
mosci

Na podstawie uméw najmu lokali handlowych, udostepnionych do wegladu na taczny czynsz naj-

mu placonego przez najemcéw sklada si¢ czynsz podstawowy i oplata eksploatacyjna, ktora

praktycznie w calo$ci pokrywa koszty utrzymania powierzchni wspolnych, ochrony i ubezpiecze-

nia obiektow oraz koszty zatrudnienia pracownikéw obstugujacych przedmiotowa nieruchomos¢.

W zwigzku z powyzszym do rocznych wydatkéw operacyjnych ponoszonych przez wiasciciela

przedmiotowej nieruchomosci zaliczono jedynie:

- czynsz dzierzawny gruntu: 12 259 406 zt
- podatek od nieruchomosci tj. podatek od powierzchni budynku: 1755625 zt
- koszty energii: 1594 543 zt
Razem roczne wydatki operacyjne: 15 609 574 zt

Uwaga: Powyzsze kwoty przyjete zostaly na podstawie danych uzyskanych od Zleceniodawcy.

DOCHOD OPERACYJNY NETTO:

28 690 322 zt /rok - 15609 574zt = 13 080 748zt

Ill. Ustalenie stopy kapitalizaciji
Stopa kapitalizacji w przypadku drugiego typu centrow handlowych ksztaltuje si¢ na poziomie
10 — 13%, dla potrzeb ninicjszej wyceny okreslono réwniez stopg kapitalizacji z rynku kapitato-

wego aby nie przyjmowaé intuicyjnie wysokosci stopy z wyzej wymienionego przedziatu.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 21 wrzesnia 2004 r. w sprawie wyceny nieru-
chomosci i sporzadzania operatu szacunkowego (§12.) .w przvpadku braku danych z rynku nieru-
chomosci stope dyskontowq okresla si¢ na podstawie rentownosci bezpiecznych diugotermino-

wych lokat na rynku kapitatowym, = uwzglednieniem stopnia rvzyka przy inwestowaniu w nieru-

chomosci podobne do nieruchomosci wyeenianej”.
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Whyliczenie stopy dyskontowej z rynku kapitalowego — metoda sumowania (wariant uproszczony)
stosujac wzor:
r=r+r,+ reg

gdzie:

t, — wielko$¢ bazowa, wolna od ryzyka stopa procentowa (stopa realna).

t,— premia ( wspolezynnik) ryzyko inwestycyjnego, ktéra wyraza stopien niepewnosci inwestycji

w nieruchomosci w stosunku do lokat bezpiecznych; ( 2% + 4% )

t— premia (wspotezynnik) ryzyka indywidualnego, ktora odnosi sig do poszczegdlnych segmen-
téw rynku nieruchomosci jego indywidualnych cech; uwzglgdnia m. in.: perspektywy rozwo-
ju gospodarczego zwiazanego z rozwazanym segmentem rynku nieruchomosci, prawdopo-
dobienstwo powstania bariery popytu lub podazy ( 2% + 8% )

r: — oprocentowanie lokat dhugoterminowych 10letnich w Banku PKO BP grudzien 2012r.—- 5,5 %

r,— premig ogdlna (2% - 4%) uwzgledniajaca uwarunkowania spoleczno-ekonomiczne dot. wzro-
stu gospodarczego, spadku bezrobocia a takze polityki inwestycyjnej i kredytowej, w ktorej
w okresie prognozy nie przewiduje si¢ wigkszych zmian — przyjgto na poziomie 3%

ry, — premig (2% - 8%) dotyczaca konkretnej nieruchomosci, przyjgto na poziomie 3,50%.

Stopa dyskontowa (r) :

r=55%+3%+3,50%=12,00%

Okreslona stopa kapitalizacji z rynku kapitalowego wynoszaca 12,00% miesci si¢ w przedziale
10 — 13% stopy procentowej okreslonej w trakcie analizy rynku nieruchomosci drugiego typu cen-

trow handlowych, dlatego tez przywoluje si¢ ja na potrzeby niniejszej wyceny.

IV. Okreslenie wartosci rynkowej nieruchomosci

Wg=DON * I/R

gdzie:
WR — warto$§¢ rynkowa nieruchomosci,
DON — dochdd operacyjny netto przyjmowany do kapitalizacji,

R — stopa kapitalizacji,

Wpr = 13 080 748 zt * 1/0,1200 = 109 006 233,30 zt
Przyjeto: 109 000 000 zt

Stownie: sto dziewie¢ milionéw zlotych.
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7. Wynik koricowy

Jako wynik kohcowy przyjgto warto$é rynkowa nieruchomoéci budynkowej, stanowiacej ,.Cen-
trum Hal Targowych Marywilska 44, polozonej w Warszawie w dzielnicy Bialoi¢ka, przy ul.
Marywilskiej 44, (obrgb 4/07-02) obliczona podejéciem dochodowym w punkcie 6 niniejszego
operatu, ktora wynosi:

109 000 000 zi

Stownie: sto dziewie¢ milionéw zlotych.

Skierniewice, 05 styczen 2013r.
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8. Klauzule i ustalenia dodatkowe

—  Operat szacunkowy sporzadzono zgodnie z przepisami prawa i POWSZECHNYMI KRAJO-
WYMI ZASADAMI WYCENY (PKZW) - standardy zawodowe dotychczasowe (jako tym-
czasowe noty interpretacyjne) i standardy nowe (KSWP, KSWS).

—  Operat sporzadzono w 2 jednobrzmiacych egzemplarzach z ktérych :
- Nr 1 otrzymuje Zleceniodawca
- Nr 2 zachowuje rzeczoznawca jako egzemplarz archiwalny przez okres 3-ch lat

—  Operat szacunkowy nie moze by¢ opublikowany w calo$ci lub w czgsci w jakimkolwiek do-
kumencie bez zgody autora i bez uzgodnienia z nim formy i tresci takiej publikacji .

—  Autor wyceny nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystanie operatu bez jego zgody do in-
nego celu niz cel, dla ktorego zostal sporzadzony.

— Stan prawny nieruchomosci ustalono na odpowiednich dokumentow (m.in. odpis porozumie-
nia trojstronnego w sprawie poddzierzawy przez Kupiec Warszawski Sp. z 0.0. na rzecz Ma-
rywilska 44 Sp. z 0.0. nieruchomosci polozonej w Warszawie przy ul. Marywilskiej 44.) oraz
na podstawie badania ksiegi wieczystej Nr WA3M/00210185/3 prowadzonej przez prowa-
dzonej przez IX Wydzial Ksiag Wieczystych Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa.

—  Autor wyceny nie bierze odpowiedzialnosci za wady ukryte nieruchomosci, ktérych wystg-
powania nie mogl stwierdzi¢ podczas jej ogledzin.

—  Okreslona warto$¢ rynkowa przedmiotowej nieruchomosci nie uwzglednia podatkow (w tym
podatku VAT) i oplat zwiazanych jej nabyciem.

—  Wyciag operatu zostaje przekazany do wlasciwego, z uwagi na lokalizacjg nieruchomosci,
Wydzialu Geodezji i Gospodarki Gruntami.

—  Obliczenia wykonane zostaly z pomoca arkusza kalkulacyjnego ..Excel”, w zaokragleniu do

0,01 (arkusz ,,Excel’ zaokragla w stosunku 4}, 57).

Koniec operatu.
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9. Zatgczniki do operatu szacunkowego.

1) Fragment planu miasta Warszawa

2) Kserokopia odpisu porozumienia trojstronnego w sprawie poddzierzawy przez Kupiec War-
szawski Sp. z 0.0. na rzecz Marywilska 44 Sp. z 0.0. nieruchomosci polozonej w Warszawie
przy ul. Marywilskiej 44

3) Kserokopia umowy dzierzawy nr 13/2009/D z dnia 01.12.2009r.

4) Protokot odbioru koficowego z dnia 29.10.2010r. w sprawie budowy I etapu Centrum Hal Tar-
gowych Marywilska 44 w Warszawie przy ul. Marywilskiej 44 i przekazania do uzytku (eks-
ploatacji) inwestycji.

5) Dokumentacja fotograficzna

6) Mapa pogladowa

7) Zestawienie najmu poszczegdlnych boksoéw handlowych oraz powierzchni ustugowych wraz

z miesigezna stawka czynszu oraz okre$lenie efektywnego dochodu brutto
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4.5. Klauzula aktualnosci operatu szacunkowego nieruchomosci potozonej w Warszawie,
ul. Marywilska 44

By Emln:mw:llr Mujuthawenn
bt A fpiisad
RLIRLE T (SR T X R
Il Q-BUT B0 £54 = e s o
BB TS07 27, P 53614 B 35 Skeuiewice dn'y 27.10.2014 v

EGZ.NR 1.

KLAUZULA AKTUALNOSCI

Kancelm’a Rreczomnasecy Majathoweys Magdalena Lipiska z's Skierniewive, ul. Msz-
czonowske 33035, potwierdwa ninicizzem, i opcrat szacunkipey dafowany na deich
05012015 nieruchemadel stancwisee] ,Centrum Hal Tareowych Mavyvwilska 44™ o po-
wienwhni gabudowy 63 1 TO00M whie o infiastruktury crogows, parkingows 1 tochniezng
niczbydng do Ninkejonowania akicktn, pelogona w Warszawie, pusinda aktualnodd na deisg 37
paddziemika I014raku,

W szeregelnsel potwierdoun aktualngse kwoty 109 000 000 7t STANWIACE] juj watods

kv ckredlons w pedejfein dochodowsa,

Flauzulg sparradoome w2 jadachremiyeveh cozemalaruch, ¢ ktdrch:
B - Lk F T¥

-ar Latrzymmje JHM Development 8 A w2 ul. Undl Fwopejskie], 96 -1 30 Skiermiewics

=0 2 o e TRECT R v
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4.6. Wyciag z operatu szacunkowego nieruchomosci potozonej w Rumi, ul. Debogérska

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

- Sporzadzono na podst. z art. 158 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997r. o gospodarce nieruchomosciami.

Krétki opis nieruchomosci:

Przedmiot wyceny stanowi nieruchomosé z r
biurowej o powierzchni uzytkowej 3017,85m’
drogowo — parkingowym, ogrodzeniem, matg
oznaczona w ewidencji gruntéw jako dziatka
wierzehni 13169m’, Stan prawny przedmiotow
GD1W/00033920/2 prowadzonej w IV Wydzia

ozpoczeta budowa budynku galerii handlowo — ustugowo —
wraz ze zjazdem z ul. Dgbogorskiej, wewngtrznym ukladem
architekturg i urzadzeniem reklamowym, polozona w Rumi,
or 1/8 (obreb 0014; jedn. ewiden, 221502_1 Rumia) o po-
¢j nieruchomosci uregulowany jest w Ksiedze Wieczystej nr
le Ksiag Wieczystych Sadu Rejonowego w Wejherowie.

Dla obszaru na ktérym zlokalizowana jest przedmiotowa
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego.

Dla przedmiotowego obszaru zostata
18.06.2009 r. dla inwestycji

chitekturg i urzadzeniem reklamowym.

nieruchomos¢ istnieje sytuacja prawna braku

wydana decyzja o warunkach zabudowy Nr 22/2009 z dnia
polegajacej na budowie budynku galerii handlowo- ustugowo
ze zjazdem z ulicy Debogorskiej wewnetrznym ukladem drogowo —

- biurowej wraz
parkingowym, ogrodzeniem, matg ar-

Powyzsza decyzja zostata przeniesiona Decyzja Nr UA/BC-733 1

-22/09/UR Burmistrza Miasta Rumi z

dnia 06.06.2012r, na rzecz ,JHM DEVELOPMENT”

Spotka Akeyjna z siedziba w Skierniewicach przy ul.

Unii Europejskiej 18.

Dla przedmiotowej nieruchomosci zostato wydane pozwolenie na budowe budynku handlowo — ushugo-
wo biurowego wraz z infrastrukturg techniczng oraz wraz ze zjazdem z ulicy Debogérskiej wewngtrznym
uktadem drogowo — parkingowym, ogrodzeniem, malg architektura i urzadzeniem reklamowym (Decyzja
AB.6740.X.118.2013.14 7z dn, 22.07.2013r, ktdra stala sie ostateczna z dn. 09.08.2013r.). Starosta Wejhe-

rowski Decyzjq AB.6740.X.122.2014.14 z dnia
AB.6740.X.118.2013.14 z dn. 22.07.2013r,

16.06.2014r. przenosi w/w decyzje

na rzecz JHM2 Spétka z o.0. z/s w Skierniewicach, ul. Unii

Europejskiej 18.

Zakres wyceny obejmuje prawo wiasnosei wiw nieruchomosci w stanie istniejacym oraz w stanie doce-
lowym,

Cel wyceny:

Okreslenie wartosci rynkowej w/w nieruchomosci, do ustalenia zabezpieczenia wierzytelnodci Banku.

Oszacowana wartoéé rynkowa nieruchomosci :

1/. Warto$é rynkowa nieruchomosci w stanie docelowym wynosi:

17 390 000 zt

Stownie. siedemnascie milionéw trzysta dziewieédziesiql tyfle zlotych.

2/. Warto$¢ rynkowa nieruchomosci w stanie istniejgcym wynosi:

9 396 000 z¢

Stownie: dziewieé miliondw trzysta dziewigédziesiql szesé tysiecy zlotych.

Data sporzadzenia operatu sza-

cunkowego: 10.07.2014r,

Rzeczoznawca majatkowy
mgr Magdalena Lipiriska e
zam. Pszczon6w 21, 99 — 420 tyszkowice -

Autor operatu: y
Uprawnienia zawodowe nr 4 5&2;;': y

bankowego zasw, nr 3280/LX1/07

MALRALE M

Seminarium nt. szacowanie wartosci nieruchomosci dla potrzeb -sekiora |-

RUMIA G A
1
p
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4.7. Wyciag z operatu szacunkowego nieruchomosci potozonej w Helu, ul. Wiadystawa

Steuera 16A i 16B

HEL

WYCIAG Z OPERATU SZACUNKOWEGO

Sporzadzono na podst. z art. 158 ustawy z diia 2 sierpnia 1997r. 0 gospodarce nieruchomosciami.

Krétki opis nieruchomosci:

Przedmiotem wyceny jest nieruchomogé gruntowa zabudowana zespolem dwédch ekskly-
zywnych budynkéw . Apartamenty FOKA™ wraz z infrastruktura, potozona w Helu przy ul.
Wiadyslawa Steyera 16A i 16B, oznaczona w ewidencji gruntéw jako dziatki nr 146/35,
147/18, 307/3, 310/4, 311/3, 335/3, 336, 337/8, 652, 655, 656 (obreb Hel [Nr 00017, jedn.
ewid. 221101 1 Hel), pow. pucki, woj. pomorskie, stanowigca whasnos¢ JHM DEVE-
LOPMENT Spéika Akcyjna z siedziba w Skierniewicach przy ul. Unii Europejskiej 18. Stan
prawny przedmiotowe] nieruchomosci uregulowany jest w Ksiedze Wieczystej nr
GD2W/00044688/0, prowadzonej w Sadzie Rejonowym w Wejherowie w V Zamiejscowym
Wydziale Ksigg Wieczystych w Pucku.

Zakres wyceny obejmuje okreélenie wartodei rynkowej prawa wlasnoéci w/w nierucho-
mosci z wylaczeniem sprzedanych nieruchomosei lokalowych (lokali mieszkalnych - apar-

tamentéw i miejsc postojowych).

Cel wyceny:

Okreslenie wartosci rynkowej nieruchomogci gruntowej, do ustalenia zabezpieczenia wie-
rzytelnosei.

Oszacowana warto$é rynkowa nieruchomosci:

31 249 000 z+

Stownie: trzydziesci jeden miliony dwiedcie czlerdziesci dziewie¢ tysigcy zlotych.
W tym:

- wartos¢ rynkowa miejsc postojowych/garazy : 490 000 z#

Okreslone wartoéei rynkowe nieruchomosci nie uwzgledniajg podatlkdw (w tym
podatku VAT) i oplat.

Data sporzadzenia operatu sza-
cunkowego: 05.05.2014r.
Rzeczoznawca majgtkowy
mgr Magdalena Lipiriska
Autor operatu: zam. Pszczonow 21, 99 — 420 tyszkowice
Uprawnienia zawodowe nr 4592

Seminarium nt. szacowanie wartoéci nieruchomosci dla
potrzeb sektora bankowego zasw, nr 3280/LXI/07
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ZAtACZNIK 5 — Wykaz odestan

Skonsolidowane sprawozdania finansowe wraz z raportem i opinig biegtego rewidenta za lata
2011, 2012, 2013 oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2014 roku zostaty
zamieszczone w Prospekcie przez odestanie do opublikowanych w raportach biezgcych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej Emitenta.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2011
roku wraz z opinig i raportem biegtego rewidenta zostato opublikowane w raporcie okresowym
z 23 kwietnia 2012 roku. Powyzszy raport okresowy dostepny jest na stronie internetowej
Emitenta www.relacje.jhmdevelopment.pl.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2012
roku wraz z opinig i raportem biegtego rewidenta zostato opublikowane w raporcie okresowym
z 11 marca 2013 roku. Powyzszy raport okresowy dostepny jest na stronie internetowej
Emitenta www.relacje.jnhmdevelopment.pl.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy korczacy sie 31 grudnia 2013
roku wraz z opinig i raportem biegtego rewidenta zostato opublikowane w raporcie okresowym
z 12 marca 2014 roku. Powyzszy raport okresowy dostepny jest na stronie internetowej
Emitenta www.relacje.jnmdevelopment.pl.

Kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat koriczagcy sie 30 wrzesnia
2014 roku zostato opublikowane w raporcie okresowym z 19 sierpnia 2014 roku. Powyzszy
raport okresowy dostepny jest na stronie internetowe;j Emitenta
www.relacje.jhmdevelopment.pl.
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