Nazwa Spélki: ED INVEST SPOEKA AKCYINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2016 Waluta sprawozdawcza: oty polski (PLN)

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

SPRAWOZDANIE
Z DZIALALNOSCI ED INVEST S.A.
ZA PIERWSZE POLROCIE 2016 ROKU

1. Informacje o spélce, podstawowej dziatalnosci i charakterystyka dziatalnosci w | pdtroczu 2016

roku
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 635 252,70 zt. i jest podzielony na 12 705 054 akcii.

Sktad Zarzgdu Spétki na dzier 30 czerwca 2016 roku byt nastepujgey:

- Zofia Egierska - Prezes Zarzgdu,

- Jerzy Dyrcz - Wiceprezes Zarzqdu,
- Marek Uzdowski - Wiceprezes Zarzgdu,
- Ibigniew Wasilewski - Wiceprezes Zarzgdu.

W okresie pierwszego pofrocza 2016 roku oraz do dnia sporzqdzenia niniejszego sprawozdania nie

wystgpity zmiany w sktadzie Zarzqdu Spoiki.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzieh 30 czerwca 2016 roku byt nastepujgey:

- Bohdan Brym - Przewodniczgcy Rady;
- Henryk Kacprzak - Wiceprzewodniczgcy Rady:
- Edyta Rytel - Sekretarz Rady;

- Krzysztof Mikotajczyk - Cztonek Radly;
- Robert Fijotek - Cztonek Rady;
- Barttomiej Bieleninnik - Cztonek Rady.

W okresie pierwszego podtfrocza 2016 roku oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie

wystgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze] Spoiki.

Spotka jest polskim przedsigbiorstwem inwestycyjno-budowlanym  realizujgcym  budownictwo

wielorodzinne, mieszkalno-ustugowe oraz jednorodzinne w rejonie Warszawy.

W pierwszym potroczu 2016 r. Spdtka kontynuowata realizacje:
e przedsiewziecia w Warszawie na Goctawiu przy ul. Jugostowianskiej — osiedle mieszkaniowe
wielorodzinne ,, Jugostowianska”- Iskra VI etap Il (budynki B,C,DiF)
e przedsiewziecia w Warszawie na Gocfawiu w rejonie ul. Rechniewskiego i ul. Jana Nowaka
Jezioranskiego - osiedle mieszkaniowe wielorodzinne ,, Wilga VI" zad. 8 (aktuainie trwa

procedura odbiorowa).
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oraz prowadzita przygotowania do rozpoczecia realizacji nastepnych etapdw Iskry VI (budynek E).

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

gtéwny cel stanowito pozyskanie nabywcow.,

Zasady sporzadzania pétrocznego sprawozdania finansowego

Skrécone Srédroczne sprawozdanie finansowe za pierwsze podfrocze 2016 roku zostato sporzgdzone
zgodnie z wymogami  Miedzynarodowego  Standardu  Rachunkowosci 34, Srédroczna

sprawozdawczos¢ finansowa"”, ktéry zostat zatwierdzony przez Unie Europejskq .

Stosowane przez Spétke zasady rachunkowosci zostaty opisane w  skroconym  Srédrocznym

sprawozdaniu finansowym za | pdtrocze 2016 roku.

Skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2016 roku zostato sporzgdzone w sposob
zapewnigjgcy poréwnywalno$¢ danych przedstawionych w raporcie dla analogicznych okresow roku

poprzedniego z zastosowaniem tych samych zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych.

2. Skutki zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polgczenia jednostek
gospodarczych , przejecia lub sprzedaizy jednostek grupy kapitalowej emitenta, inwestyciji

diugoterminowych, podzialu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalnosci.
Nie byto zmian w strukturze gospodarczej Spdtki, w tym zmian w wyniku potgczenia jednostek
gospodarczych , przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej Emitenta, inwestycji
dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

3. Stanowisko Zarzgdu odnosnie do moiliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w $wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie péirocznym w
stosunku do wynikéw prognozowanych

Spoétka nie publikowata prognoz na 2016 rok.

4. Informacja o akcjonariuszach posiadajgcych co najmniej 5% ogédlnej liczby gloséw na walnym

zgromadzeniv ED invest S.A. wraz ze zmianami w strukturze wilasnosci znacznych pakietow

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

Kapitat zaktadowy Spdtki na dzien 30 czerwca 2016 roku wynidst 6353 fys. zt i dzielit sie na 12 705 054
akcji, ktérym odpowiada 12 705 054 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu ED invest S.A

Struktura akcjonariuszy na dzien publikacji raportu
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Nazwa Spolki:

ED INVEST SPOLKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy

01.01-30.06.2016

Waluta sprawozdawcza:

oty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

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

tgczna Udziat w Udziat w
wartosé kapitale ogolnej liczbie

nominalna [ zaktadowym gtosow

Akcjonariusz Liczba akeji (PLN) (%) (%)

Zofia Egierska 2 553 160 127 658 20,10% 20,10%
Jerzy Dyrcz 2560018 128 001 20,15% 20,15%
Marek Uzdowski 2 503 100 125155 19.70% 19.70%
Zbigniew Wasilewski 2 503 100 125155 19,70% 19.70%
PKO THI 646 391 32 320 5,09% 5,09%
Akcjonariusze drobni * 1 939 285 96964 15,26% 15,26%
Razem 12 705 054 635 253 100,00% 100,00%

* Na dzien przekazania skréconego $rédrocznego sprawozdania finansowego ED invest S.A. byta w
posiadaniu 318 367 akcji wtasnych, stanowigcych 2,5% kapitatu zaktadowego i ogdinej liczby gtoséw.
Akcje zostaty odkupione w transakcjach pakietowych od Domu Maklerskiegoe Copernicus Securities S.A.
posredniczgcego w skupie akcji Spdiki, na podstawie Porozumienia z sierpnia 2011 roku.,

Z dniem 21 grudnia 2012 roku zostat zawieszony skup akcji z zamiarem rezygnacji z nabycia czedci akcji-
RB 37/2012.

Skup akcji wiasnych skonczyt sie 31 grudnia 2012 roku — RB 39/2012.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu nie nastqpity zmiany w strukiurze akcjonariuszy.

5. Lestawienie zmian w stanie posiadania akcji ED invest S.A. lub uprawnien do nich przez osoby

zarzqdzajgce i nadzorujgce.

Stan posiadanych akcji ED Invest S.A, przez Cztonkdw Zarzqdu i Rady Nadzorczej na dzieh przekazania
skréconege Srédrocznego sprawozdania za | pétroczne 2016 roku w stosunku do stanu na dzieh

przekazania poprzedniego raportu.

Sign na dzien
Akcjonariusz qun ngd gzien puggkg%]r\ﬁg\f i Zmicna stanu

publikacji raportu kwartat 2016

reku

Zofia Egierska 2553160 2 553160 -
Jerzy Dyrcz 2560018 2560018 -
Marek Uzdowski 2503100 2 503 100 -
Zbigniew Wasilewski 2 503 100 2 503 100 -
Robert Fijotek* 275762 276 262 -500
Razem 10 395 640 10 395 640 -

*na podstawie zawiadomienia akcjonariusza o ilosci posiadanych akcji z dnia 27 lipca 2016 roku .
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Nazwa Spélki: ED INVEST SPOLKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2016 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)

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

6. Informacje o postepowaniach przed sqdem lub organem administracji publicznej.

Spétka informuje. iz na dzien publikac]i niniejszego  skrébconego Srédrocznego  sprawozdania
finansowego nie toczq sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego |ub
organem administracji publicznej, postepowania dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérych

warto$¢ pojedynczo lub tgcznie stanowitaby co najmniej 10% kapitatdéw wiasnych.

7. Informacje o zawarciu przez ED invest §.A. transakcji z podmiotami powigzanymi.

Spoétka ED invest S.A. wykonuje swoje projekty deweloperskie za posrednictwem okredlonych firm
budowlanych. Do jej najwiekszych dostawcow w tym zakresie nalezy PPU ,REDOX" Sp. z 0.0., ktory jest
jednoczesnie jedynym podmictem powigzanym oscbowo ze Spotkg. Jedynymi udziatowcami PPU
,REDOX" Sp. z 0.0. sq dwa] Cztonkowie Zarzgdu Spdiki, bedqcy jednoczednie akcjonariuszami Spoiki, z
ktérych kaidy posiada ponizej 20% akcji i gtoséw na jej Walnym Zgromadzeniu. Cztonek Rady
Nadzorczej jest jednoczeinie zatrudniony na stanowisku ksiegowej w PPU ,,REDOX" Sp. z 0.0.

Transakcje zawarte z tym przedsiebiorsiwem zwigzane sq bezpodrednio z inwestycjg Iskra VI etap 1,
budynki B,D oroz C,F na podstawie zawarte] w dniu 25 lutego 2016 r. umowy na realizacje
wielorodzinnych budynkéw mieszkalnych z garazami  podziemnymi w  Warszawie, przy ul.
Jugostowianskiej, oraz z inwestycjq Wilga Vil zadanie 8- na podstawie zawarte] w dniu 20 sierpnia 2014 r.
umowy na redlizacje zespotu mieszkaniowego na osiedlu Wiiga VIl zadanie 8 w Warszawie oraz
fragmentu ul. Jana Nowaka Jezioranskiego.

Na dzien 30 czerwca 2016 roku saldo zobowigzan wobec tej jednostki wyniosto 9 477 tys. zt, z tego:
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 7 850 tys. PLN, kaucje diugoterminowe zdyskontowane 1 627 tys. zt

(wartosé nominalna 1 898 tys. zt, dyskonto 271 tys. z4).

8. Informacje o udzieleniu przez ED invest S.A. poreczen kredytu, poiyczki lub gwarancji - lgcznie
jednemu podmiotowi - jeieli warto$¢ gwarancji lub poreczen stanowi réwnowartosé co

najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta.

W pierwszym pofroczu 2016 roku Spdtka nie udzielita zadnych porgczen kredytéw, znaczgcych

poreczen pozyczek ani gwarancji.

9. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej Spotki , wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sq istotne dia oceny moiliwosci realizacji

zobowigzan.

W pierwszym pétroczu 2016 roku Spétka osiggneta przychody z realizacji budownictwa mieszkaniowego

w wysokosci 22 848 tys. zt, co stanowi 100 % fgcznych przychoddw ze sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy w pierwszym potroczu 2016 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu 2015

roku, byty wyzsze o 1 407 tys. zt 1j. © 6.6%.

str. 4




Nazwa Spélki: ED INVEST SPOEKA AKCYJNA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.201 6 Waluta sprawozdawcza: zloty polski (PLN)
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Zysk brutto ze sprzedaizy na koniec | pdfrocza 2016 roku wynidst 5585 tys. zt | w pordwnaniu do

analogicznego okresu 2015 roku byt nizszy © 981 tys. zt 1] .14,9%.

Zysk z dziatalnosci operacyjne] za | pdtrocze 2016 roku wynidst 3 132 tys. zt | w poréwnaniuv do

analogicznego okresu 2015 roku byt nizszy o 673 tys. zt 1. 17,7%.

Przychody finansowe w | pdtroczu 2016 roku zostaty zrealizowane z wyceny diugoterminowych
zobowigzan finansowych oraz odsetek bankowych. Kosziy finansowe gtdwnie zwiqzane byty z obstugqg
finansowania w postaci kredytu. Strata na dziatalnoici finansowej w prezentowanym okresie wyniosta

44 tys. zt , a w pordwnywalnym okresie 2015 roku zysk wynidst 150 tys. zt.

Po obcigzeniu wyniku finansowego podatkiem odroczonym zysk netto za | potrocze 2016 roku wynidst

2 484 tys. zt, i w pordwnaniu do analegicznego okresu 2015 roku byt nizszy o 664 tys. zt 1]. 21,1%.

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

2016 roku wynidst 11 361 tys. zt, na koniec 2015 roku wynidst 8 343  tys. zt.

W zakresie spraw kadrowych w prezentowanym okresie nie nastgpity znaczgce zmiany.

10. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Spotki

Zarzqd ED invest S.A. w dniu 25 lutego 2016 r. z Przedsigbiorstwem Produkcyjno-Ustugowym ,,REDOX" sp.
z 0.0. , Z siedzibg w Warszawie zawart dwie umowy na realizacje zespotu mieszkaniowego na osiedlu

ISKRA VI budynek B,D i C.F w Warszawie (RB nr 4/2016).
11. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Nie wystgpity zdarzenia po dniu 30 czerwca 20146 roku, nieujete w skréconym sroédrocznym
sprawozdaniu, a mogace w znaczny sposdb wptyngé na przyszte wyniki finansowe Spotki poza

przyjeciem programu emisji obligaciji Spétki (nowa emisja, planowana wartos¢ emisji 20 000 tys. zt).

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

perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Tegoroczna dziatalnos¢ oparta jest na realizacji zaplanowanej sprzedazy lokali mieszkalnych w
inwestyciji Iskra Vi etap |, etap I 1 Wilga VIl zad. 8.

Budowa osiedla Wilga VIl zad. 8 rozpoczeta w trzecim kwartale 2014 roku byta realizowana w 2015 roku,
natomiast prace budowlane zostang zakohczone w drugim pdtroczu 2016 roku.

Od efektywnosci sprzedazy lokali w obu osiedlach uzaleznione jest rozpoczecie realizacji kolejnych

etapodw osiedla Iskra, oraz podpisanie kolejnych umdw realizacyjnych.
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Nazwa Spélki: ED INVEST SPOEKA AKCYJINA

Okres sprawozdawczy 01.01-30.06.2016 Waluta sprawozdawcza: zloty poiski (PLN)

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

Jednoczesnie istotnym czynnikiem majgcym wptyw na readlizacje kolejnych etapdw jest konserwatywna
polityka bankéw w zakresie dostepnosci kredytdw dla osdb fizycznych oraz przedtuzajgce sie procedury
bankowe.

Na wyniki finansowe Spdtki w przysztosci bedg miaty istotny wptyw pozytywne wyniki pozyskania
finansowania dla kolejnych mozliwych do zakontraktowania terendw ). podpisania umdéw o wspdlnym

przedsiewzieciu.

13. Informacje na temat podstawowych zagroien oraz ryzyk zwiqzanych z pozostatymi miesigcami
roku obrotowego.

CIZYNNIKI RYZYKA IWIAZANE Z DZIALALNOSCIA EMITENTA
RYZYKO IWIAZANE Z KONCENTRACJA DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ SPOLKI NA TERENIE AGLOMERACII
WARSZAWSKIEJ
Obecnie wszystkie projekty budowlane Spoéiki realizowane sg na terenie aglomeracji warszawskie].
Spotka na biezgco analizuje rynek dziatalnosci budowlanej i deweloperskiej w innych polskich miastach,
jednckze korzysci ptyngce z ekspansji na inne rynki wydajqg sie obecnie Zarzgdowi niewspdtmierne w
stosunku do korzysci, ktdre oferuje rynek aglomeracii warszawskie]. W zwigzku z tym w krétkim i srednim
horyzoncie czasowym przychody i zyski generowane przez Spdtke bedq uzaleznione od sytuacii na
warszawskim rynku mieszkaniowym. Ewentualne pogorszenie koniunktury na tym rynku moze miec
negatywny wptyw na dziatalnosé i sytuacje finansowq Spdtki, jednakie Spodtka ocenia to ryzyko jako
niskie.
RYZIYKO ZIWIAZANE I ISTOTNA ZIMIANA KOSITOW BUDOWY ORAZ ZALEINOSCIA SPOLKI OD
WYKONAWCOW ROBOT BUDOWLANYCH
Spdtka zawarta i w przysztoici bedzie zawieraé umowy z wykonawcami robét budowlanych na
redlizacje projektéw budowlanych. Koszty takich projektdw mogg ulegaé zmianie wskutek wielu
czynnikdw, m.in. z uwagi na: (i) zmiane zakresu projektu oraz zmiany w projekcie architektonicznym: (i)
wzrost cen materiatdéw budowlanych; (i) niedobdr wykwalifikowanych pracownikdw lub wzrost kosztéw
ich zatrudnienia; (iv) niewykonanie prac przez wykonawcéw w uzgodnionych terminach i w
uvzgodnionym standardzie akceptowalnym dla Spdtki; (v) w zwigzku z wprowadzeniem nowych
rozporzqdzern  dotyczgcych  wielobranzowych  warunkdw  technicznych  wykohczenia  oraz
przekazywania obiektow, Istnieje réwniez ryzyke zwigzane z utratg przez wykonawcow pitynnosci
finansowej, co moze wplyngé na jokosc i terminowos¢ redlizacji zZleconych prac. Utrata ptynnosci
finansowe] moze, w skrajnych przypadkach, doprowadzi¢ do catkowitego zaprzestania prac przez
wykonawce robdt budowlanych i spowodowaé koniecznoic jego zastgpienia. Wszystkie opdinienia i
koszty zwigzane ze zmiang wykonawcy wptyngé mogg negatywnie na rentownosc¢ projektu
budowlanego. Pomimo, iz Spéika stara sie ograniczac tokie ryzyko poprzez utrzymywanie
dtugoterminowych relacji z grupq sprawdzonych wykonawcdw robodt budowlanych, zagrozenie
ciggtosci i stabinosci dziatania, w tym utrata ptynnodci przez kidregokolwiek z wykonawcow
realizujgcych projekty moze negatywnie wptyngé na dziatalno$¢ i sytuacje finansowqg Spétki. Dla
wyeliminowania takich sytuaciji Spétka prowadzi na biezgco oceng zdolnodci wykonawczych, referencii

i kondycji finansowej firm wykonawczych, ktéorych ustugi sq kontraktowane, a takie monitoruje na
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Nazwa Spélki: ED INVEST SPOEKA AKCYJINA
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Poziom zaokraglei: wszysthie kwoty wyrazone sq w tysigeach zlotyeh poiskich (o ile nie wskazano inaczej)

biezgco zmienigjgce sie warunki techniczne wykonywania i projektowania cbiektéw, diatego tez

mozliwoi¢ wystgpienie tego ryzyka Spotka ocenia jako srednig.

RYZYKO TOWARIYSZACE REALIZACII PROJEKTOW BUDOWLANYCH

Projekty budowlane realizowane przez Spétke cbarczone sg wieloma ryzykami. Takie ryzyka obejmujg w
szczegdlnosci: (i) nieuzyskanie lub podwaienie uzyskanych juz pozwolen, zezwolen lub innych decyzji
administracyjnych niezbednych do wykorzystania gruntu oraz redlizacji projektéw budowlanych
zgodnie z planami Spéftki, (i) nieprzewidywalne dziatania sgsiaddw w zakresie préob podwazania
prawomocnych decyzi budowlanych po uzyskaniu stosownych zezwolen oraz w trakcie ich
uzyskiwania, (i) opdinienie rozpoczecia lub zakonczenia budowy, (iv) istotny wzrost kosztdéw ponad
poziom zatozony w budzecie, (v} niewyptacalnod¢ wykonawcdw lub podwykonawcdw, (vi) spory
pracownicze U wykonawcow lub podwykonawcdw, (vii) nieszczesliwe wypadki lub nieprzewidziane
trudnosci techniczne, (viii) brak mozliwoici uzyskania pozwoleh umozliwiajgcych oddanie budynku do
uzytkowania lub innych wymaganych pozwolen, (ix) ryzyko ewentualnych wad ujawnionych w okresie
rekojmi, ktdra Spdtka bedzie musiata usungé na wiasny koszt {pomimo, ze wady w okresie rekojmi
objete sq gwarancjg firmy wykonawczej), jak réwniez (x) zmiany w przepisach regulujgcych
wykorzystanie gruntéw i realizacje projektéw budowlanych. Wystgpienie kaide] z powyiszych
okolicznosci moze spowodowaé opdinienia w zakohczeniu projekiu, wzrost kosztéw lub utrate
przychoddw z takiego projektu, a w niektérych przypadkach brak mozliwoici jego zakonczenia, Moze
to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé i sytuacje finansowq Spdiki, ryzyko to w ocenie Spoiki jest

jednak niskie.

RYZYKO IWIAZANE Z NIEKORZYSTNYMI WARUNKAMI GRUNTOWYMI

Redlizujgc kontrakty budowlane, Spoétka przeprowadza (lub wymaga od kontrahentéw) analize
geotechniczng gruntu, na ktérym bedzie przeprowadzana inwestycja. Ze wzgledu na ograniczenia tej
andlizy nie mozna wykluczyé, iz w ftrakcie readlizacji projektu budowlanego Spétka napotka
nieprzewidziane tfrudnosci, ktére mogq spowodowaé opdinienie lub zwiekszy¢ koszt przygotowania
gruntu pod budowe, takie jak np. znaleziska archeologiczne, wody podskérne, niewypaty, intensywne
zmiany pogodowe powodujgce nierdwnomierne podnoszenie i opadanie wdd gruntowych. Czynniki
takie mogg mieé¢ wptyw na koszty lub harmonogram redlizacji danego projekiu budowlanego lub
wrecz uniemoiliwi¢ jego redlizacje w planowanej formie. Moie tc mie¢ negatywny wptyw na

dziotainoic i sytuacje finansowq Spdtki. Spdtka ocenia to ryzyko jako niskie.

RYZYKO IWIAZANE Z ISTOTNYMI SZKODAMI PRZEWYZSZAJACYMI POLISY Z TYTULU UBEZPIECZENIA

Projekty budowlane redlizowane przez Spoétke sq objete ochrong ubezpieczeniowg na podstawie
umdw ubezpieczenia. W przypadku fizycznego zniszczenia budynkdw na skutek pozaru, zalania lub z
innych przyczyn przed wydaniem lokali ich nabywcom, Spdtka moze poniesé szkode, ktdéra moze nie
zostac pokryta w catodci przez odszkodowanie z tytutu ubezpieczenia, w szczegdlnosci z uwagi na fakt,
iz warto$¢ przedmiotu ubezpieczenia oszacowana w umowie ubezpieczenia moze byé mniejsza od
wartosci przedmiotu ubezpieczenia w chwili wystgpienia szkody. Ponadto polisy ubezpieczeniowe nie
pokrywdajg utraconych zyskéw Spdiki z projektu budowlanego oraz szkéd zwigzanych z niewykonaniem
lub nieterminowym wykonaniem umdw z kontrahentami Spdtki. W przypadku wystgpienia szkody

przewyzszajgcej limit wyptaty z ubezpieczenia, Spdtka moze utracié srodki zainwestowane w projekt
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budowlany dotkniety szkodq, a takie przewidywane przychody z tytutu tego projektu. Wystgpienie
powyzszego zdarzenia moze mieé negatywny wptyw na dziatalnode, sytuacje finansowqg lub wyniki

Spotki, Jednak Spdtka ocenia ryzyko jako niskie.

RYZYKO IWIAZANE Z DECYZJAMI UWLASZICZENIOWYMI | PODZIALOWYMI DIIALEK

W stosunku do czesci dziotek, na kitdrych ED Invest S.A. prowadzi inwestycje, nie jest w petni
uregulowany stan prawny, Pomimo faktu istnienia formalnej decyzji przyznajgcej prawo uzytkowania
wieczystego do gruntdw, na ktérych prowadzone sqg inwestycje, cze$¢ dziatek wymaga zatoienia ksigg
wieczystych, a czes¢ z kolei wymaga dokonania odpowiedniego podziatu. W budzecie m. st. Warszawy
brak jest przy tym sSrodkéw na dokonanie stosownych podziatdw nieruchomosci, co tgczy sie z
koniecznoscig uruchomiania dodatkowych procedur majgcych na celu wykonanie podziatu dziatek za
m. st. Warszawe. Sqdy i Urzedy na ferenie m. st. Warszawy sq obecnie obtoZzone sprawami, a one w
przewazajgce] wiekszosci rozpoznawane sg wedtug kolejnodci wptywu, niezaleznie od ilosci spraw
rozpatrywanych w danym czasie, co nie pozwala okredlié terminu ich rozpatrywania. W toku spraw
mogq rowniez pojawié sie tfrudne do przewidzenia przeszkody natury formalnej, ktére mogq wynikngé z
faktu, ze na terenie m. st. Warszawy organy zajmujgce sie regulacjqg stanu prawnego nieruchomoéci sq
w duze] czesci zdecentralizowane i na etapie postepowan czesto koniecznym jest pozyskiwanie
informacji i dokumentéw od innych organdw (np. decyzje o ewentualnej komunalizaciji). W zwigzku z
powyzszym, w toku postepowan administracyjnych i sqdowych, mozna liczy€ sie z opdinieniami lub tez
innymi przeszkodami natury formalne] w uzyskaniu konkretnych decyzji | postanowie umoiliwigjgcych
kontynuowanie procesu inwestycyjnego, co moze mieé negatywny wptyw na dziatalnosé i sytuacje
finansowq Spdiki, a w skrainych przypadkach moze doprowadzié do niemozliwoici przeprowadzenia
catoici lub czeici inwestycji w planowanym zckresie lub planowanym czasie.

Ryzyko pojawienia sie przeszkdéd natury formalnej w procesie regulacii stanu prawnego nieruchomosci
ocenié nalezy jako stosunkowo niewielkie. Ewentualne powstanie opdinien w stosunku do zaktadanych
termindw uzyskania stosownych postancowie sgdowych i spodziewanych decyzji administracyjnych
oceniac nalezy jako realne, a ryzyko ich powstania wskazaé nalezy jako niskie.

RYZYKO IWIAIANE IZ MOiLIWOﬁCIA REALIZACJI KOLEJNYCH KONTRAKTOW BUDOWLANYCH ORAZ
CENAMI LOKALI

Dalszy rozwdj dziatalnosci Spotki zalezy w decydujgeym stopniu od zdolnosci pozyskiwania atrakcyjnych
kontraktéw budowlanych po konkurencyjnych cenach, a nastepnie od zdelnoéci Spétki do sprzedazy
na rynku wybudowanych mieszkan w odpowiednim terminie i z satysfakcjonujgecg marzqg. Zdolnosé do
wypetnienia powyzszych zatozeh wynika z kolei w znacznej mierze z kondycji rynku mieszkaniowego na
terenie aglomeracii warszawskiej, na ktérym dziata Spotka.

Pozyskanie kontraktéw w celu realizac]i kontraktow budowlanych w przysztoici moze byé trudnigjsze lub
bardziej kosztowne niz dotychczas z przyczyn takich jak: (i) silna kenkurencja na rynku nieruchomosci, (ii)
czasochtonny proces uzyskiwania pozwolern administracyjnych i innych niezbednych decyzji, zgdd i
pozwolen, (iii) brak miejscowych plandw zagospodarowania przestrzennego oraz (iv) ograniczona
dostepnosc terendw z odpowiedniq infrastrukturg.

Rentownois¢ dziatalnoéci budowlane] Spotki zalezy réwniez bezposrednio od poziomu cen mieszkan w
Polsce, a w szczegdlinoici w Warszawie. Nadpodaz mieszkan wywoetana zbyt duzq liczbg dostepnych

lokali moze negatywnie wptywadé na ceny mieszkan na rynku, na ktérym dziata Spétka. W przypadku

str. 8




Nazwa Spélki: ED INVEST SPOEKA AKCYINA

Okres sprawozdawezy 01.01-30.06.2016 Waluta sprawozdaweza: zloty polski (PLN)

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

istotnego spadku cen mieszkan Spdtka nie moze zapewnié, ze bedzie w stanie sprzedaé¢ wybudowane
mieszkania po cenach zapewnigjgcych wstepnie zatozong przez Spdtke rentownosé. Wszystkie
powyzsze czynniki mogg miec negatywny wptyw na dziatalnoié i sytuacje finansowq Spdiki. Ryzykoe to

w ocenie Spoéiki jest srednie.

RYZYKO IWIAZANE I ROSICZIENIAMI WOBEC SPOLKI Z TYTULU BUDOWY | SPRZEDALY LOKALI

Spdtka zawarta | w przysztoéci bedzie zawieraé z wykonawcami robét budowlanych umowy o budowe,
Laciggniete przez wykonawcodw zobowigzania w zwigzku z redlizacjg projektéw budowlanych mogg
skutkowac powstaniem roszczen wobec nich z powodu niewykonania lub nieprawidtowego wykonania
takich zobowigzan. Pomimo, iz wykonawcy robdt budowlanych udzielajg gwarancji dobrego
wykonania, ktére pozwalajg ograniczy¢é wptyw niewykonania przez nich zobowigzan, wejcie w spor z
wykonawcqg moze doprowadzi¢ do opdinien w readlizacji projektu budowlanego lub do przekroczenia
kosztow. Wykonawca moze rowniez nie by¢ w stanie catkowicie zaspokoié ewentualnych roszczen
Spotki. W konsekwenciji Spotka, ktdra jest bezpoirednio odpowiedzialna wobec klientéw, moze nie byé
w stanie zrekompensowac sobie w petni kosztdw, jakie poniesie z tytutu niezrealizowania lub opdZnienia
w realizacji projektu, jak rowniez usterek sprzedawanych lokali, co moze w istotnie negatywny sposob
wptyngé na jej dziatalnos¢ i sytuacje finansowq. Wystgpienie w przysztosci przez klientdw Spotki z tego
typu roszczeniomi moze miec¢ negafywny wptyw na dziatalnosé i sytuacje finansowqg Spéitki, naleiy
jednak zaznaczyg¢, ze ze wzgledu na wysokq jakos¢ prowadzonych prac budowlanych oraz kontrole ich
jakosci mozliwod¢ zaistnienia powyzszego ryzyka jest ograniczona i w ocenie Spotki niska.

RYZIYKO IWIAZANE Z ZALE?NO§CIA SPOLKI OD 0sOB PEtNIAC’YCH KLUCZOWE FUNKCJE KIEROWNICIE
ORAZ OD WYSOKIEJ KLASY WYKWALIFIKOWANYCH PRACOWNIKOW

Dziatalno$¢ Spotki jest zaleina od cztonkéw kadry kierowniczej wyiszego szczebla, szczegdlnie od
cztonkow Zarzgdu Spotki. Odejicie ktdregokolwiek z cztonkdw Zarzgdu Spdtki moze mieé negatywny
wptyw na dziatalnoi¢ i sytuacije finansowq Spdiki.

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

problemodw z ich pozyskaniem. Jednak w opinii Spétki ryzyko to oceniane jest jako niskie.

RYZYKO ZWIAZANE ZE WSPOLPRACA EMITENTA ZE SPOLDZIELNIA MIESIKANIOWA ,GOCLAW-LOTNISKO"

W latach 2012-2015 najwieksze obroty w sprzedazy produktdw i ustug Spoétka osiggneta ze Spdtdzielnig
Mieszkaniowqg ,,Goctaw-Lotnisko”, kiéra stanowi tez istotnego dostawce Spétki. W przypadku
problemow finansowych Spotdzielni Mieszkaniowej , Goctaw-Lotnisko” Spdtka w sposéb negatywny
moze odczul skutki takie] sytuacii (nizsze przychody ze sprzedazy, nizsza rentownose, potencjalne ryzyko
zwigzane z brakiem pokrycia odpowiednie] czesci kosztdw statych).

Spotka bedqgce swiadoma powyzszege zagrozenia dgzy do dywersyfikacji Zrédet przychoddw. W tym
celu negocjuje kontrakty z inng, duzg spoétdzieinia mieszkaniowyg na terenie Warszawy oraz z
inwestorami prywatnymi (na analogicznych warunkach wspdtpracy jak ze Spétdzielnig Mieszkaniowq

~Goctaw-Lotnisko™), a samo ryzyko ocenia jako niskie.
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RYIYKO IWIAZANE I HISTORYCINYM ZAWIERANIEM PRZIEZ SPOLKE TRANSAKCJI I PODMIOTAMI
POWIAZIANYMI

W toku prowadzonej dziatalnosci Spotka oraz inne podmioty powigzane ze Spotkg dokonywaty
pomiedzy sobg fransakcji gospodarczych, kitdre umeiliwiaty efektywne prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej przez Spoétke i obejmujg m.in. wzajemne Swiadczenie ustug, sprzedaz towardw, aktywow,
finansowanie (poprzez pozyczki) oraz inne transakcje, w tym majgce na celu urealnienie kosziow
wykonawstwa. Z uwagi na historyczne wystepowanie kontraktow z podmiotami powigzanymi (poprzez
osoby fizyczne), Spdtka moze byé w przysztosci przedmiotem kontroli lub czynnodci sprawdzajgcych
podejmowanych przez organy skarbowe w powyzszym zakresie. Co do zasady, ceny lub wysokos$e
wynagrodzenia ustalane w kazdej transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi ze Spotkg a samg
Spotkg powinny odzwierciedlad wartos¢ rynkowqg danego przedmiotu fransakcji. W przypadku réznic
pomiedzy wartoéciq rynkowq a ustalong w danej czynnoici wartosciq transakcyjng istnieje ryzyko
podjecia przez organy skarbowe dziatan zmierzajgcych do ustalenia ceny lub wartosci, wiasciwej w
ocenie organu. Mozliwe jest to takze w przypadku, gdyby Spdtka lub podmioty powigzane ze Spétkg
nie byty w stanie udokumentowad zasadnosici i sposobu kalkulacii cen przyjetych w danej fransakcji, lub
sposobu  wyceny przedmiotu fransakcji, wysokosci ponoszonych wydatkéw, faktu realizacii
poszczegdlnych swiadczen i ich zakresu, lub przedstawi¢ stosownej dokumentacji cen tfransakcyjnych w
zakresie wymaganym przepisami prawa podatkowego (w szczegdlnoéci art. 9a Ustawy z dnia 15 lutego
1992 r. o podatku dochodowym od osdb prawnych -PDOP). W konsekwencji moze to narazi¢ Spotke
lub podmioty powigzane ze Spotkg na szacowanie poziomu deklarowanych przychodow i kosztow
podatkowych przez organy podatkowe, co w przypadku podwyiszenia przez organ poziomu
deklarowanych przychoddw lub zakwestionowania okreslonych kosztéw moze mie¢ negatywny wptyw
na sytuacje finansowq i wyniki Spotki. Moze mieé to rowniez wptyw na inne rozliczenia podatkowe (np.
podatek od czynnosci cywilnoprawnych lub podatek od towardw i ustug). Ryzyko to w ocenie Spotki

jest niskie.

RYZYKO POTENCJALNEGO KONFLIKTU INTERESOW

Potencjaline konfiikty intereséw w organach zarzgdzajgceych Spotki wynikajg z faktu powiqzah
osobowych, 1j. uczestnictwa cztonkdw Zarzqdu Spotki - Pandw Marka Uzdowskiego oraz Zbigniewd
Wasilewskiego réwniez w Zarzqdzie innego podmiotu o zblizonym przedmiocie dziatania do dziatalnosci
Spotki, z ktdrym Spdtka jest zwigzana umowami.

Panowie Marek Uzdowski oraz Zbigniew Wasilewski sg akcjonariuszami Spdtki i kazdy z nich posiada
ponize] progu 20% akcji i gtosow na Walnym Zgromadzeniu i sq Cztonkami Zarzgdu Spotki. Osoby te
ponadto sq cztonkami Zarzgdu i jedynymi udziatowcami Przedsigbiorstwa Produkcyjno-Ustugowego
REDOX Sp. z 0.0., a takze jedynymi Cztonkami Zarzqdu i jedynymi udziatowcami spotki Redox Invest Sp. z
0.0., a takie komandytariuszami posicdajgcymi kazdy po 49% udziatow w spétce Przedsigbiorstwo
Produkcyjno Ustugowego REDOX Sp. z 0.0. Spétka Komandytowa.

Stosownie do art. 380 § 1 k.s.h, Panowie Marek Uzdowski oraz Zbigniew Wasilewski otrzymali zgode Spotki
na uczestniczenie w ww. spdtkach konkurencyjnych jako wspdlinicy i cztonkowie organdw ze skutkiem

od dnia ich powotania do Zarzgdu Spoiki.

Ryzyko Spotka ocenia jako niskie.
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CZYNNIKI RYZYKA IWIAZANE Z OTOCZENIEM W JAKIM EMITENT PROWADZI DZIALALNOSC

RYZYKO EKONOMICINE | POLITYCZNE W POLSCE

Spotka prowadz swojg dziatalno$¢ w Polsce, ktéra nadal uznawana jest za rynek rozwijgjacy sie, 1.
rynek o zwiekszonych ryzykach ekonomicznych i politycznych niz na rynkach rozwinietych. Sytuacja
finansowa branzy budowlane] i deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja finansowa Spétki, jest scisle
zwigzana z czynnikami ekonomicznymi takimi jak zmiany PKB, inflacja, bezrobocie, kursy walutowe czy
wysokos¢ stép procentowych. Wszelkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyiszych
czynnikdw mogq doprowadzi¢ do spadku popytu na nowe mieszkania, co moze mieé negatywny
wplyw na dziatalnosé i sytuacje finansowq Spotki.

Powyisze zdarzenia mogg mieé negatywny wptyw na rynek mieszkaniowy, takze w Warszawie, a w

efekcie na dziaotalinoic i sytuacje finansowq Spdfki. Ryzyko Spdtka ocenia joko niskie.

RYZYKO ZMIAN PRAWA W POLSCE

Polski system prawny, w szczegdlnoici system podatkowy, charakteryzuje sie zmiennoiciq przepisdw.
Przepisy prawne, szczegdlnie podatkowe, bywajg zmieniane na niekorzy$¢ podatnikéw. Zmiany te
mogqg polegac nie tylko na podwyiszeniu stawek podatkowych, ale takie na wprowadzeniu nowych
szczegdbtowych instrumentdw prawnych, rozszerzeniu zakresu opodatkowania, a nawet wprowadzeniu
nowych obcigzeh podatkowych. Czesie zmiany przepisdw prawa, w tym regulujgcych opodatkowanie
dziatalnosci gospodarcze] oraz rozbieinoici interpretacyjne w  zakresie stosowania przepisow
podatkowych przez organy podatkowe mogg okazac sie niekorzystne dla Spotki, co w konsekwenciji
moze mie¢ negatywny wptyw na jej dziatalnoi¢ i sytuacje finansowq. Zmiany prawa, w tym prawa
podatkowege, mogg takie wynikaé z koniecznoici wdrazania nowych rozwiqzan przewidzianych w
prawie Unii Europejskie], wynikajgcych z wprowadzenia nowych lub zmiany juz isiniejgcych regulacji w
zakresie prawa, w tym podatkéw. Przyktadem tych zmian jest ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu

mieszkalnego lub domu jednorodzinnego. Zastcsowanie jej w przypadku redlizacji powiernictwa

inwestycyjnego wymaga szeregu interpretacji z uwagi na brak jednoznacznych zapisdw.

Spoétka ocenia to ryzyko jako niskie.

RYZYKO IWIAZANE Z UZALEINIENIEM OD KONIUNKTURY NA RYNKU BUDOWLANYM

Dziataino$é Spdéiki jest Scifle uzalezniona od koniunktury panujgce] na rynku budowlanym. Rozwdj
branzy, w ktérej dziata Spdtka, w decydujgeej mierze uwarunkowany jest ksztattowaniem sie czynnikdw
makroekonomicznych niezaleinych od Spodtki, takich jak: wielkoi¢é PKB, stopien zamoinosci
spoteczenstwa, stopa bezrobocia, stopy procentowe kredyidw, polityka panstwa w zakresie rynku
budowlanego, w tym budownictwa mieszkaniowego. Dobra koniunktura, przy odpowiednim i
umiejetnym wykorzystaniu jej przez spéiki budowlane, sprzyja osigganiu dobrych wynikdw finansowych
spotek z branzy budowlanej. W latach 2014-2015 obserwowany byt spadek popytu, zaostrzony m.in. ze
wzgledu na ograniczenie akcji kredytowe] bankdw. Nie wyklucza sie zaistnienia podobnych zdarzen w
kolejnych latach, Prowadzi¢ to moze do obnizenia rentownoici wykonywanych kontraktow i tym

samym wynikéw finansowych Spotki.

Spétka ocenia ryzyko jako Srednie.
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RYZIYKO IWIAZANE I POLITYKA KREDYTOWA BANKOW, W SICZEGOLNOSCI W ZAKRESIE KREDYTOW
HIPOTECINYCH

W latach 2013-2015 banki w Polsce zaostrzyty polityke kredytowg zardwno wobec firm dziatajgcych w
sektorze budowlanym, w szczegdlnoici deweloperskim jak i wobec oséb starajgcych sie o kredyty
hipoteczne. Spowodowato fo m.n. wydituzenie czasu uzyskania kredytdw hipotecznych czy
konieczno$¢ wniesienia przez kredytobiorce wktadu wiasnego.

Spétka stara sie ograniczaé powyisze ryzyko, gtdwnie poprzez konserwatywng polityke w zakresie
korzystania z kredytéw bankowych jak i poprzez dostosowanie swojej oferty w pewnym zakresie do
biezgcych motzliwoici finansowych oséb starajacych sie o kredyt bankowy jak i samej oferty
bankowych kredytéw hipotecznych np. poprzez oferowanie czesci mieszkan mieszczgcych sie w

programie ,,Mieszkanie dla Miodych”, a jego wptyw na swojg dziataino$é ocenia jako éredniq.

RYZYKO IWIAZANE Z KONKURENCJA

W segmencie rynku, na ktdrym dziata Spétka funkcjonuje duzia liczba podmiotdéw gospodarczych.
Szczegdinie dotyczy to aglomeracji warszawskie]. Koenkurencje stanowig zaréwno stosunkowo niewielkie
firmy $wiadczqce ustugi o niskim stopniu jakosci i niskiej cenie jak i silne grupy kapitatowe uczestniczgce
w przedsiewzieciach duzych i skomplikowanych, wykonujgce ustugi kompleksowe. Realizujgc obiekty w
dobrych lokalizacjach, starannie wykonane i po atrakcyjnej cenie, Spdtka obecnie z powodzeniem
konkuruje zardwno z matymi firmami oraz z duzymi grupami kapitatowymi, korzystajgcymi z ekonomii
skali. Jednakze zwiekszona konkurencja w segmencie ustug budowlanych oraz deweloperskich moze
spowodowad, iz Spotka aby realizowad kolejne kontrakty budowlane, zmuszona bedzie do obnizenia
oferowanych cen. Jednoczesnie w przypadku koniecznoici dostosowania finansowania dziatainoici o
niszowej specyfice do sposobu finansowania typowych firm deweloperskich moze spowodowac
zwigkszenie kosztéw, co moze prowadzi¢ do obnizenia rentownodci wykonywanych kontraktéw i tym

samym pogorszenia wynikow finansowych Spotki.

Spotka ocenia ryzyko joko srednie.

RYZYKO ZWIAZANE Z BRAKIEM PLANOW ZAGOSPODAROWANIA PRZESTRZENNEGO W WARSZAWIE

Inaczna cze$¢ terendw na obszarze miasta stotecznego Warszawy nie jest objeta wazinymi planami
zagospodarowania przestrzennego, co powoduje istotne utrudnienia w uzyskiwaniu pozwolen na
budowe. W szczegdlnoici, z powodu braku miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego,
okrelenie sposobdéw zagospodarowania i warunkéw zabudowy terenu nastepuje w drodze decyizji
o warunkdch zabudowy | zagospodarowania terenu. Wydanie takie] decyzji o warunkach zabudowy
jest mozliwe jedynie wbéwczas, jezeli sq spetnione liczne warunki, m.n. gdy co ngjmniej jedna dziatka
sgsiednia, dostepna z tej samej drogi publicznej, jest zabudowana w sposdb pozwaldjgcy na okreslenie
wymagah dotyczgcych nowej zabudowy w zakresie kontynuaciji, parametrdw, cech i wskaznikdw
ksztattowania zabudowy oraz zagospodarowania terenu, w tym gabarytdw i formy architektonicznej
obiektéw budowlanych, linii oraz intensywnosci zabudowy wykorzystania terenu. Brak obowigzujgcych
plandéw zagospodarowania przestzennego moze powodowad istotne problemy zwigzane z
wydtuzeniem procedury uzyskania pozwolenia na budowe, co mozie prowadzic do opdinienia
redlizacji projektdw inwestycyjnych, w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc i

sytuacje finansowq Spotki. Jednak w ocenie Spodtki ryzyko to jest niskie.
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RYZYKO NALOZENIA PRZEZ GPW KARY PIENIEZINEJ NA EMITENTA

Zgodnie z § 17c Regulominu ASO, GPW moze, jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisow
obowigzujgcych w ASO, lub nie wykonuje bqdz nienalezycie wykonuje cbowiqzki okreslone w Rozdziale
V Regulaminu ASO, w szczegdlnoici obowiqzki okreslone w § 15a - 15c, § 17-17b, udzieli¢ Emitentowi
upomnienia lub natozy¢ kare pieniezng w wysokoici do 50.000 PLN.

W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary albo pomimo jej natozenia nadal nie
przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych na ASO lub nie wykonuje albo nienalezycie wykonuje
obowiqgzki okreflone w Rozdziale V Regulaminu ASO GPW, Ilub tez nie wykonuje obowigzkdéw

natozonych na niego na podstawie § 17¢ ust. 2 Regulaminu ASO GPW, GPW moze:

= natozyé na Emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta tgcznie z karg natozong na podstawie

§ 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO GPW nie moze przekraczaé 50.000 PLN.

Organizator Alternatywnego Systemu moie postanowié o natozeniu kary pienieinej niezaleinie od
podjecia, na podstawie wiadciwych przepiséw Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, decyzji o

zawieszeniu obrotu danymi instrumentami finansowymi lub o ich wykluczeniu z obrotu.

RYZYKO NALOZENIA PRZEZ KNF KARY PIENIEZINEJ NA EMITENTA
Na podstawie art. 17éa Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy Emitent nie
wykcnuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o Obrocie Instrumentami

Finansowymi, KNF moze natozyé na Emitenta kare pienigzng do wysokosci 1.000.000 PLN.

RYZYKO IWIAZANE Z PRZEPISAMI PODATKOWYMI

7 uwagi na to, ze polski system prawa podatkowego, jego interpretacje oraz stanowiska organdéw
panstwowych odnoszgce sie do przepiséw prawa podatkowego, podlegajg czestym zmianom,
posiadacze Obligacji mogq zostad narazeni na niekorzystne zmiany, w szczegdlnosci w odniesieniu do
stawek podatkowych oraz sposobu poboru podatku przez ptatnika. Powyisze moze negatywnie
wptywaé na zwrot z kapitatu zainwestowanego w Obligacje.

RYZYKO ZWIAZANE ZE WSZCZECIEM POSTEPOWANIA UPADLOSCIOWEGO LUB RESTRUKTURYZACYINEGO W
STOSUNKU DO EMITENTA

W Swietle przepisdw ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. prawo upadtoiciowe, Dz.U. Nr 60, poz. 535 z pdin.
zm. (dalej: Prawo upadtoiciowe) przestankg do ogtoszenia upadtoici jest niewyptacalnoie, okreslona
w art. 11 Prawa upadtoiciowego. Dtuznika uwaza sie za niewyptacalnego, jezeli utracit zdolnos¢ do
wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych. Diuinik bedqcy osobqg prawng albo
jednostkg organizacyjng nieposiadajgcg osobowoici prawnej, kidrej odrebna ustawa przyznaje
zdolno$¢ prawng, jest niewyptacalny takie wtedy, gdy jego zobowiqzania pienieine przekraczajqg
wartos¢ jego majatku, a stan ten utrzymuje sie przez okres przekraczajgcy dwadziedcia cztery miesiqce.
W przypadku ogtoszenia upadtosci Emitenta jego wierzyciele beda zaspokajani w kolejnoici wskazanej
w przepisach Prawa upadtoiciowego. Zgodnie z tymi przepisami Obligatariusze zaspokajani bedqg po
zaspokojeniu m.in. kosztdw postepowania upadtoiciowego, naleinoici pracownikdw powstatych przed
ogtoszeniem upadioici, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy ostainie lata przed ogtoszeniem

upadtosci. Pomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o ogtoszenie upadtosci moze zostac oddalony
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lub postepowanie upadtoiciowe moze zostaé umorzone z braku majgtku Emitenta na zaspokojenie
kosztéw postepowania.

Dodatkowo wskazujemy ryzyko zwigzane z moiliwoiciq bezskutecznoscig pewnych czynnosci w
stosunku do masy upadtosci w przypadku dokonania tych czynnoici w okresach przed upadtosciq
wynikajgcych z Czesci Pierwszej Tytutu Il Dziatu Il Prawa upadtoiciowego.

Z kolei w mysl przepiséw ustawy z dnia 15 maja 2015 r. prawo restrukturyzacyjne (Dz. U. 2015 poz. 978)
(dalej: Prawo restrukturyzacyjne) — postepowanie to ma na celu unikniecie ogtoszenia upadtosci w
rozumieniu prawa upadfosciowego i moze by¢ prowadzone wobec diuinika niewyptacalnego, w
Znaczeniu opisanym powyzej, lub zagrozonego niewyptacalnoicig 1j. diuinika ktérego sytuacja
ekonomiczna wskazuje, ze w niedtugim czasie moze stac sie niewyptacalny. Restrukturyzacja moze
polega¢ na odroczeniu terminu sptaty zobowigzanh z Obligac]i, roztozeniu sptaty na raty, zmniejszeniu
wysokosci zobowigzan lub ich konwersji na akcje Emitenta. Ponadto, w razie wszczecia postepowania
upadtoiciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego moze nie by¢ mozliwe prowadzenie egzekucji
wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnoici z Obligacii.

W przypadku upadtosci, restrukturyzacii lub niewyptacalneici Emitenta posiadacze Obligacji mogg nie
odzyskaé istotne] czesdci zainwestowanych srodkdéw lub nie odzyskad ich wcale, a prowadzenie
egzekucji wobec Emitenta moze by¢ utrudnione clbc niemoiliwe lub moze nie doprowadzi¢ do
petnego zaspokojenia wierzytelnodci posiadaczy Obligacii.

Przestanki wszczecia restrukturyzacji oraz ogtoszenia upadtosci majg, jak z powyiszego wynika,

charakter dynamiczny i nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz w przysztosci zaistniejq.

RYZYKO POZYSKANIA SRODKOW NA REALIZACJE INWESTYCJI

W 2012 roku weszta w Zycie ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu
jednorodzinnego, ktéra wprowadzita nowe zasady rozliczania sie przez dewelopera z kontrahentami zo
posrednictwem powierniczych rachunkdw bankowych {otwartych wraz z ubezpieczeniem i gwarancjg
lub zamknietych) dla inwestycji rozpoczynanych po 29 kwietnia. W przypadku rachunku otwartego
bank bedzie wyptacat deweloperowi gromadzone na nim pienigdze klientéw w miare postepu robot.
Bank musiatby kontrolowaé koidy z etapdw przedsiewziecia, np. czy przebiega zgodnie z
harmonogramem. Istnieje prawdopodobiefnstwo, ze z rynku wypadng niektére mate i srednie firmy
deweloperskie, bo ze wzgleddw finansowych nie otrzymajg ubezpieczenia i kredytu. Nowa regulacja
opoinia pozyskiwanie srodkéw na redlizacje inwestycji, bowiem z tresci ustawy wynika, ze deweloper
bedzie mogt korzystaé ze Srodkdw zgremadzonych na rachunku powierniczym, albo stosownie do
etapdéw redlizaciji inwestycji, albo dopierc po podpisaniu aktu notarialnego przenoszgcego wiasnosé
lokalu lub domu jednorodzinnego. Uchwalenie w 2012 roku przez Sejm przedmiotowej ustawy stato sie
powodem trudnosci w uzyskiwaniu srodkdw na realizacje inwestycji, bowiem spdtki mogqg zawierad
umowy jedynie w okreslony w ustawie sposéb, harmonogram zaptaty przewiduje wiec wyptate
pieniedzy na rzecz deweloperéw najwczeidnie] dopiero na etapie zakohczenia pewnego etapu

przedsiewziecia.
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Z uwagi na specyfike zawieranych przez ED invest SA. umdw, bedqgcych readlizacjg na gruntach
powierzonych przez spétdzielnie mieszkaniowe, firma dla wiekszodci kontraktdw nie dziata jako
deweloper i jest jedynie ustugobiorcq i ustugodawcq dziatajgc w imieniv SM Goctaw-Lotnisko, w
zwigzku z tym do je] dziotania w tym zakresie nie ma zastosowania w/w ustawa. W szczegdlnosci w/w
ustawa nie dotyczy inwestycji mieszkaniowych realizowanych na gruntach Spétdzielni Mieszkaniowych
dla klientow bedqcych cztonkami Spdtdzielni.

Czedc inwestycji planowanych jest na gruntach wiaicicieli prywatnych . Dla tych inwestycji
gromadzony bytby udziat wiasny niezbedny do pozyskania kredytowania.

Rozpoczete inwestycie bedq reclizowane sukcesywnie ze Srodkdw wiasnych pozyskanych ze
sprzedanych  lokali juz wybudowanych w inwestycjach znacznie zaawansowanych, kredytu
bankowego lub z emisji obligacji oraz srodkdw uzyskiwanych z umdw o wybudowanie w nowej
inwestycji.

Ryzyko niepozyskania srodkdw oceniamy joko Srednie, gdyi projekiowane lokale spetniajg wszelkie

kryteria marketingowe, stwarzajg rowniez mozliwos¢ w przypadku zaistnienia takiej koniecznosci ich

rearanzacji.

RYZYKO IWIAZANE Z KOLEJNYMI EMISJAMI AKCJI

Pomimo ze, w ocenie Spokki, posiada ona kapitat obrotowy na prowadzenie biezgcej dziatalnosci, to w
przysztosci, przy planowanym istotnym rozszerzeniu dziatalnoici, okazaé sie moze konieczne pozyskanie
przez Spotke dalszych $rodkdw, np. poprzez emisje akcji z wytgczeniem prawa poboru, co spowoduje
rozwodnienie akcji dotychczasowych akcjonariuszy. Nie ma jednak pewnosci, ze pozyskiwanie srodkdw
finansowych przez emisje akcji lub inny sposdéb pozyskiwania srodkdw finansowych np. emisje obligac]i
dia sfinansowania rozwoju w przysziosci okaiqg sie skuteczne. I tego tez wzgledu rozwdj dziatalnosci
Spoétki moze ulec ograniczeniu.

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

RYZYKO IWIAZANE Z NOTOWANIAMI AKCJI SPOLKI NA GPW

Kursy na GPW sg wypadkowq popyiu i pedazy i podlegajg wahaniom. Istnieje ryzyko zmian kurséw
akcji, ktére nie zawsze odzwierciedlajg sytuacje ekonomiczno-finansowq spdtek. Ryzyko to dotyczy
kazdego inwestora uczestniczgcego w obrocie papierami warto§ciowymi. Zbywanie w przysztosci akcji
Spéiki przez dotychczasowych znaczgeych akcjonariuszy moze miec wptyw na kurs akcji na GPW.

Spoéika okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako Sredni.
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RYZYKO IWIAZANE Z ZAWIESZENIEM OBROTU AKCJAMI

Igodnie z § 30 Regulaminu GPW Zarzqd Gietdy moie zawiesi¢ obrét papierami wartoiciowymi na okres

do trzech miesiecy.

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

RYZYKO ZWIAZANE Z WYKLUCZENIEM Z OBROTU GIELDOWEGO

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

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

14. Oswiadczenie Zarzqdu ED invest S.A. w sprawie podmiotu uprawnionego do badania

sprawozdan finansowych.

Skrécone srédroczne sprawozdanie finansowe sporzqdzone na dzien 30 czerwca 2016 roku podlegato
przeglgdowi, ktéry zostat przeprowadzony przez firme SWGK Audyt Sp. z. 0.0.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy przeglgdu skréconego
frodrocznego sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegh rewidenci dokonujgcy tego przeglgdu spetnili warunki do wydania bezstronnego i
niezaleznego raportu z przegiqdu skréconego §rédrocznego sprawozdania finansowego, zgodnie z

obowigzujgcymi przepisami i standardami zawodowymi.
15. Oswiadczenie Zarzgdu w sprawie rzetelnoéci sporzqdzenia sprawozdania finansowego.

Wediug najlepsze] wiedzy skrécone §rdédroczne sprawozdanie finansowe i dane poréownawcze
sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowoici, odzwierciedlajg w sposdb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowq ED invest S.A. oraz jej wynik finansowy.
Pétroczne sprawozdanie z dziatalnoici ED invest S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz

sytuaciji Spdtki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Lofia Egierska, Prezes Zarzgdu Jerzy Dyrcz, Wiéeprezes Zarzgdu
Marek Uzdowski, Wia&eprezes Zarzqdu Zbigniew Wasilewski, Wiceprezes Zarzgdu

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2016 roku
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