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Z DZIALALNOSCI ED INVEST S.A,
ZA PIERWSZE POLROCIE 2013 ROKU

1. Informacje o spéice, podstawowe] dziatalnosci | charakterystyka dzlatalnosci w | pdlroczu 2013

roku
Kapitat zaktadowy Spéiki wynosi 635 252,70 z4, 1 jest podzielony na 12 705 054 akcij.

Sktad Zarzgdu Spdtki na dzien 30 czerwca 2013 roku byt nastepujqey:

- Zofia Egierska - Prezes Zarzgdu,

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

W okresie pierwszego potrocza 2013 roku oraz do dnia sporzgdzenia ninieiszego sprawezdania nie

wystapity zmiany w sktadzie Zarzgdu Spéiki,

Skiad Rady Nadzorcze] Spotki na dzien 30 czerwca 2013 roku byt nastepuigey:

- Bohdan Brym - Przewodniczgey Rady;

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

- Krzysztof Mikotgjezyk - Czionek Rady;

- Robert Fijotek - Crtonek Rady;

- Barftomiej Bieleninnik - Cztonek Rady.

W okresie plerwszego potrocza 2013 roku oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie

wystgpity zmicany w sktadzie Rady Nadzorcze] Spotki.

Spdtka jest  poblkim  przedsiebiorsiwem  inwestycyjno-budowlanym  redlizujgeym  budownictwo

wiglorodzinne, mieszkaino-ustugowe oraz jednorodzinne w rejonie Warszawy.

W pierwszym potroczu 2013 1. Spétka rozpoczeia redlizacje | etapu przedsiewziecia w Warszawie, przy Ul

Jugostowianskie] (wielorodzinny budynek mieszkalny z garazem podziemnym), kontynuowata realizacie
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przedsipwriecio w Warszawie, przy ul. Dywizjonu 303 {wielorodzinny budynek mieszkainy z garazem
podziemnym) oraz w Nowe] Woll (zespdt zabudowy jednorodzinnej), jak réwniez prowadzita

przygotowania do rozpoczecia realizacy:

L. przedsigwziecia w Warszawie na Goctawiu przy ul, Jugostowianskie] — osiedle mieszkaniowe
wiglorodzinne ,, Jugostowianska" etap Il
2. przedsiewziecia w Warszawie na Goctawiu w rejonie ul. Rechniewskiego | ul. Jana Nowaka

Jeziorahskiego - osiedle mieszkaniowe wielorodzinne |, Wilga V" |t etap.

Ww. inwastycje objete zostaly dziataniami marketingowymi poprzez udzial w targach mieszkaniowych
organizowanych na terenie Warszawy oraz poprzez szerokie dzatania na forach internetowych. ich

giowny cel stanowito pozyskanie nabywcdw.,

2. Zlasady sporzgdzania pélrocznego sprawozdania finansowego

Raport za | pohocze 2013 roku zostat sporzgdzony zgodnie z  Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowoic] oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawezoici Fnansowe] [MSR/MSSF) oraz
awigzanymi z nimi interpretacjaomi ogtoszonymi w formie  Rozporzgdzed Komisii  Eurcpejskie

obowlgzujgeymi na dziefh 30 czerwea 2013 roku,

Stosowane przez Spodtke zosady rachunkowosdci zosioly opisane w  skrdconym  §rodrocznym

sprawozdaniu finansowym za | pdhrocze 2013 roku,

Skrdcone Srédrocng sprawozdanie finansowe za | pdlrocze 2013 roku zostato sporzadzone w sposdb
zapewnigjgey pordownywalnesé danych przedstawicnych w raporcie dia analogicznych okresdw roku

poprzedniego z zastosowaniem tych samych zasad rachunkowoescl i metod obliczeniowych,

3. Skutkl zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polgczenio jednostek
gospodarczych , przejecia lub sprzedazy Jednostek grupy kapitalowej emitenta, inwestycli

diugoterminowych, podzialy, restrukiuryzacji i zaniechania dziatainosci.

Nie byto zmian w sirukiurze gospodarcze] Spotkl, w tym zmian w wyniku potgezenia jednostek
gospodarczych |, przejecia ub  sprzedazy  jednostek  grupy  kaopitatows] Emitenta,  inwestyc)i
diugoterminowych, podziaty, restrukiuryzacji | zaniechania ddatanosci,

4. Stanowisko Zarzqdu odnoénie do moiliwosc! zrealizowania wezeénie] publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie pélrocznym w

stosunku do wynikow prognozowanych

Zarzgd zakiada realizacje prognoz na rok 2013, jednok ich zrealizowanie obcigione jest ryzykami
wynikajgeymi z:

I~o
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1. zZredlizowania zaplonowanego programu wynikaigeego z zaawansowania markefingu |
sprzedazy w realizowanych inwestycjach popariych podpisanymi konkretnymi umowami z
nabywearmi posiadaigeymi zdoinosé kredytowq,

2. dostepnoici  finansowania zardwno dia nabywcdw  jok  Zrddet  finansowania  przy

optymalnym koszcie finansowym dia ED invest S.A. Twykonawcow.,
5, Informacja o akcjonariuszach posiadajgcych co najmnle] 5% ogoine] liczby glosdw na walnym
rgromadzeniu ED invest S.A. wraz ze zmianami w shukiurze wlasnodci znacznych pakietdw

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

Kapitat zaktadowy Spdtki na dziefh 30 czerwea 2013 roku wynidst 635,3 tys, 7t i dzielit sie na 12705 054
akeii, ktdrym odpowiada 12 705 054 gtosdw na Wainym Zgromadzeniu ED invest S.A

Struktura akcjonariuszy wedltug stanu na dzien 30.06.2013r.

NCZDEAKCE
Zofic Egierska 2 553 140 127 638 20,10% 20,10%
Jerzy Dyrcz 2 557 208 127 840 20,13% 20,13%
Marek Uzdowski 2503100 125155 19.70% 19.70%
Zbigniew Wasilewski 2 503 100 125 155 19.70% 19.70%
PROTH 646 391 32 320 509%|  509%
Akcjonariusze drobni * 1942 095 97 105 15,28% 15,28%
Razem 12 705 064 435 253 100,00% { 100.00%

* Na drien przekazania skréconego $rddrocznego sprawozdania finansowege  ED invest S.A. byla w
posiadaniu 318 367 akcii wiasnych, stanowigeych 2,5% kapitatu zaktadowego | ogdine] liczby gtosow.
Akcie zostaty odkupione w transakcjach pakietowych od Domu Maklerskiego Copernicus Securities S A,
polredniczgcege w skupie akcji Spdtki, na podstawie Porozumienia z sierpnia 2011 roku,

I dniem 21 grudnia 2012 roku zostat zawieszony skup akcji z zamiarem rezygnacii z nabycia czeici akcji-
RB 3772012,

Skup akcii wtasnych skoficzyt sie 31 grudnia 2012 roku - RB 39/2012,

6. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji ED invest §.A. lub uprawnlen do nich przez osoby

zarzqdzajgce i nadzorujgce.

Stan posiadanych akcji ED Invest S.A. przez Czionkdw Zarzqdu i Rady Nadzorcze] na dzieh przekazania
skroconego §roédrocznego sprawozdania za | potroczne 2013 roku w stosunku do stanu na dzieft 31

grudnia 201 2 rok przedsiawia sie nastepujgeo:

a2
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Zofia Egierska 2 553 160 2 553 140 -
Jerzy Dyrcz 2 557 208 2 557 208
Marek Uzdowski 2 503 100 2 503 100
Ihigniew Wasitewski 2 503 100 2 503 100
Robert Fijotek 179 806 164 072 15734
Razem 10294 374 10 280 440 15734

7. informacje o postepowanicch przed sgdem lub organem administracji publicznel.

Spdtka  informuje, iz na  dien publkaci ninlejszego  skrdconege  drdédrocznego  sprawozdania
finansowego nie toczg sie przed sgdem, organem wialciwym dia postepowania arbitrazowego ub

organem administracii publicznegj, postepowania dotyczgee zobowigzan aloo wierzyielnoicl, kférych
wartosé pojedynczo lub tgeznie stanowitaby co najmnig) 10% kapitatdw wiasnych.

8. Informacje o zawarciu przez ED invest $.A. fransakeji z podmioctami powigzanymi.

Spdtka ED invesi S.A. wykonuje swoje projekty deweloperskie za pofrednictwem okreslonych firm
budowlanych. Do jej najwigkszych dostawcdw w tym zakresie nadezy PPU REDOX" Sp. z 0.0., kidry jest
iednoczeinie jedynym podmiotem powigzanym osobowo ze Spdtkg. Jedynymi udziatowecami PPU
WREBCX" $p. z 0.0. sq dwaj Crionkowie Zarzgdu Spodiki, bedgey jednoczeinie akcjonariuszami Spéiki, z
kidrych kaidy posiada ponize] 20% akcf i gloséw na jej Wainym Igromadzeniu. Czionek Rady
Nadzorcze] jest jednoczeinie zairudniony na stanowisku ksiegowe|] w PPU REDOX™ Sp. 2 0.0,

Transakcie zawarte z tym przedsiebiorstwem zwiqzane sg bezpodrednio z inwestycjami:

¢ Dywizionu 303 - na podstawie zawarte] w dniu 25 stycznia 2012 1. umowy na realizacije budynku
migszkainego w Warszawie,

e Iskra VI etap | - no podstawie zowarte] w dniv 14 maja 2013 r. umowy na realizacje
wielocrodzinnego budynku mieszkalnegoe z garazem podziemnym w Warszawie, przy  ul
Jugostowiarskig), wedtug ostatecznego pozwelenia na budowe nr 20/PRD/13 wydanego dnia
31 stycznia 2013 1.

Wynagrodzenie Wykonawcey wynosi 32.100.000,00 PLN [bez VAT) i bedzie wyptacane
sukcesywnie, odpowiednio do procentowego zaawansowania poszczegdinych efapdw
budowy. Zawiera koszly robdt budowlanych oraz prac zwiqzanych z przygotowaniem
redlizaci Inwestycfi. W ciezar wynagrodzenia mogg by¢ tei wiliczone optaty z tytutu dzieriawy

terendw przylegojgcych do placu budowy oraz koszly ekspioatacj placu  budowy.
Wynagrodzenie ma charakier ryczattowy, Ostateczne reziiczenie zostanie dokonane po
protokolamym odbiorze Przedmiotu Umowy, §j. Protokotu Cdbioru Technicznego | dostarczeniu

przez Wykonawce, zaakceptowanych przez Spodtke gwarancji i rekojimi a takie przedstawieniu
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ofwiadczenia o dokonaniu peine) zoptaty dla wszystkich podwykonawcdw za  roboty
odebrane przez inspektordw nadzoru.

wWarunki umowy nie odbiegajg od warunkdw powszechnie stosowanych w umowach fego
fypu. Przewidziane kary umowne nie przekraczajg 10% wartoSci umowy oraz nie pozawigjq
Stron umowy prawa do dochodzenia odszkodowania wzupetnicjaeegoe na zasadach ogdlnych,
Spotka zawara dodatkowo umowe z firmg PPU L REDOX" $p. z 0.0. na wykonanie infrastrukiury

drogowei, majacg charakter umowy uzupetnicjgee).

Na dzieh 30 czerwea 2013 roku saldo zobowigzah wobec tg] jednostki wyniosto 2 496 tys. PLN, z fego:
zobowigzania z tytuty dostaw i ustug 2 194 tys. PLN, kaucje divgoierminowe zdyskoniowane 302 tys. PLN
[ dyskonto wyniosto 56 tys. PLNJ.

9, Informacje o udzieleniv przez ED invest S.A, poreczen, kredytu, pozyczki lub gwarancji - igcznie
jednemu podmictowl ~ jeiell warto$é gwarancji lub poreczern stanowl réwnowartosé co

najmniej 10% kapitaléw wiasnych emitenta.

Spdika ED Inveast $.A. posiadata na dzien 30.06.2013 roku zobowigzania warunkowe na rzecz Spdidzielni
Migszkoniowe] Goctaw Lotnisko z tytutu udzielene] gwarancfi usuwania usterek Nr 280000028432 2 dnia
29.09.2011 1., nakwote 2.910 tys. 2, w zwigzku z umowg o wspdinym przedsiewzigciu z dnia 19 wrzesnia

2006 roku , waznej w okresie od 30 wizesnia 2011 roku do dnia 29 wrzednia 2014 roku,
W | potroczu 2013 roku Spéika nie udielite zadnych kredytow, znaczgeych poreczen ani pozyczek.
10. Inne Informacije istotne dia oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej Spotki , wyniku
finansowego | lch zmian, oraz informacje, ktére sq istotne dla oceny moiliwosci realizacji

zobowigzan,

W pierwszym pdtroczu 2013 roku Spdtka osiggneta przychody z redlizacji budownictwa mieszkaniowego

w wysokosct 6 026 tys. PLN, co stanowi 100 % tqcznych przychodow ze sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy w pierwszym pokoczu 2013 roku, w poréwnaniu do analogicznego okresu 2012
roku, spadty © 39.9%.

Iysk bruttc ze sprzedazy na koniec | pdirocza 2013 roku wynidst 1 608 tys. PLN i w pordwnaniu do

anclogicznego okrasu 2012 roku byt nizszy © 42,57 %.

Strata z drictalnoici operacyinegj za 1 pdfrocze 2013 roky wyniosta 1 049 tys, PLN . a w analogicznym
okresie 2012 roku Spdtka osiqgneta zysk 169 tys. PLN.

Przychody finansowe w | pdhroczu 2013 roku gidwnie zostaly zrealizowane z odsetek bankowych, koszty

finansowe gtownie zwigzane byly z  pozyczkg bankowqg oraz leasingiem finansowyrmn,  Strata na

wh
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drctainoict finansowe] w prezentowonym okresie wyniosta 91 tys. PLN |, g w pordwnywalnym okresie
2012 roku zysk wynidst 251 tys. PLN.

Po obcigieniv wyniku finansowego podatkiem odroczonym strata netto za | pdirocze 2013 roku

wyniosta 939 tys. PLN, w analogicznym okresie 2012 roku Spotka wypracowata zysk netto 322 tys. PLN.

Stan Sredkdw pienieinych zgromadzonych na rachunkach bankowych | w kasie na dzien 30 czerwea
2013 roku wynidst 2 563 tys. PLN, na koniec 2012 roku wynidst 1 298 fys. PLN.

Sytuacja finansowa Spdiki jest stabiina, pozwaldjgea na terminowd redalizacie zobowiczan,
W zakresie spraw kadrowych w prezentowanym ckresie nie nastgpity znaczqee zmiany,
1. Informacje o zawartych umowach znaczqeych dla dziatalnosci Spotki
Iawarte znaczace umowy
W ckresie pierwszego podlrocza 201 3 roku Spdtka zawarta nastepujgce umowy znaczgee:
- Umowa pozyczki hipoteczne] - zawarta 19 lutego 2013 1. z Invesi-Bank S.A., z sledzibg w Warszawie,
ED invest S AL zaciggneta pozyczke na finansowanie bieigeej dratalnoici gospodarczel. (RB nr 4/2013)
Powyzsza umowa zostata szczegdtowe opisana w punkcie 15 skréconego srodrocznego sprawozdania

finansowego za | pdirocze2013 roky,

- Umowa z podmiotem powigzanych PPU REDOX Sp. z 0.0. zawarta w dniu 14 maja 2013 roku .

Powyzsza umowa zostata szczegdtowo opisana w punkcie 8 niniejszego sprawozdania,

12. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym do dnia publikacji skrdconego §rdédrocznego sprawozdania finansowegoe za |

péirocze 2013 roku nie wystapily istotne zdarzenia.
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13, Czynniki, kiére zdaniem Eb invest $.A. bedq mialy wplyw na osiqgniete przez nig wyniki w

perspekiywie co najmniej kolejnego kwartalu

W | kwartale vzyskano ostatecing decyzie o pozwoleniu na budowe dla osiedla Wilga Vi zad, 8 | 190
tokali mieszkalnych i 3 lokale ustugowe).

W Il kwartale (w dniv 8 maja 2013 roku) uzyskano ostateczng decyzje o pozwoleniu na budowe dia
osiadla skra Vi etap | 171 Lokali mieszkainych i 7 lokali ustugowych).

Pierwolnie przewidywano wezedniefsze rozpoczecie w/iw inwestycji. Jednak z uwagl na przediuzajqce
sie procedury uwiaszczeniowe oraz odwolania od decyzi o porwoleniu na budowe ostatecznie
zakohczenie procesu przygetowawczego nastqpito dopiero w pierwszym péfroczu 2013 roku, co miato

wiptyw na osiggniete wyniki.

W i kwartale 2013 roku rozpoczeio budowg | etapu iskra V! {roboty ziemne | fundamentowe).

W tym czasie prowadzono ancdlizy marketingowe oraz korekly dokumentacji w ramach nieistotnych
zmian, wynikajace ze wstepnego marketingu tezpoiredniego z nabywcami mieszkan. Jednoczednie
rozpoczeto rezerwacie lokall oraz przygotowanie umdw sprzedaty lokali mieszkalnych f ustugowych.
Lainferesowania poparte ioicig zawartych umdw wstepnych sprzedazy lokali osiedia Iskra Vi etap |
bedqg miaty istotny wplyw na mozliwoié rozpoczecia redlizaci osiedia Wilga zad. 8. Pozylywne wedtug
orzyjetyeh zatoczen wyniki sprzedazy umoziiwityby rozpoczecie reclizacj osiedia Wilga Vi zad. 8 jeszcze

na przetomie i IV kwartatu.

Istotne znaczenie bedg miaty réwniez strategie bankdw kredytujgeych budownictwo mieszkaniowe dig
ludnoici | dalsze pozyltywne sygnaty o planowanej polityce finansowe] w zokresie wspierania rozwoju
budownictwa mieszkaniowego. Jednakze analizy rynkowe dia il kwartaty 2013 roku wskazujg na wysoki
odsetek odmdw bankdw na udziglanie kredytdw 1 nie wicdomo, czy w It kwartale fa tendencija viegnie

pozytywnej zmianie

Jednoczeinie na kolejne okresy mogg mied wplyw opdinienia wejicia w Zycie nowego programu

rzgdowego wsplerania budownictwa migszkaniowego.

Obecnie, oprocz uzyskanych w/w decyzji, Spdtka vzyskata w lipcu br. decyzjge © pozwoleniu na budowe

dia osiedla Iskra V1 etap Il, a w toku sg prace dokumentacyine dia etapu NV,

W dalszym Ciggu trwajg prace weryfikacyjne moziiwoici zabudowy dia projekiu Butwardw Saskich -

spodziewane zakohczenie tych analiz nastapi w 2013 roku.

W i kwartale 2013 roku zakonczono procedury formalno-prawne zwigzane z podzictemn domobw w

osiediu Nowej Woli na mieszkania, w czerwcu rozpoczeto ich oferowanie na rynku.

Waing | poiencjainie pozytywnq informacja, ale dopiero od poczgtku 2014 roku, wpltywajgcg na plany
sprzedaiy dia cotego sekifora budownictwa mieszkaniowego jest ogtoszenie wstepnego planu
rzgdowago programu wspierania budowniciwa mieszkaniowego [misszkanie dla mtodych), a fokie

sygnaiy o znacznym ustabilizowaniu sie cen mieszkan na rynku pierwotnym.

7




Nazwa Spolki: ED INVEST SPOLEA AKCYIN

Oleres sprawoezdiawezy 0LOI-30.06.2013 Waluta sprawozdawezas oty polski (PLN

Poziom zackeagled: wszestlie kwoly wyratone sqow Dusigeach dotvel polskich (o ite nie wskazano tnaczef)

Iarzgd ED Invest S.A. pryjmuje te wicdomoscl  jako stosunkowo neutraine, gdyz oferta Spdiki
charakteryzuje sie wysokg jakoiciq, zardwno pod wzgledem materiatow budowalnyeh, wykonawsiwa,
aranzacji mieszken, ich lokafizach | olaczajgee] infrastrukiury.  To wszystko oferujemy w bardzo
atrakeyine] cenie, gfdwnie dieki odpowiednio wykwdailifikowane] kadrze, posiadajace] unikatowe
dodwiadczenia oraz strategii dilatania Spdtki dopasowane] do oczekiwanh | gustdow konsumentow.
Minione lata potwierdzily, ze przygetowana oferta mieszkaniowa ED invest S A, cieszy sie bardzo duzym

zainteresowaniem i pepularnoiciq wirdd Klientow,

14. Informacje na temat podstawowych zagroien oraz ryzyk zwiqzanych z pozostalymi miesigcami

roku obrotowego.

RYZYKO IWIAZANE Z DECYZJAM] UWLASZICZENIOWYM! ORAZ PODZIALOWYMI DIIALEK

W stosunku do czelci driatek, na ktdrych ED invest S.A. prowadz inwesltycie, nie jest w peini
uregulowany stan prawny. Pomimo fakiu istnienia formalne] decyzjl przyznajgee] prawo uzytkowanic
wieczystego do gruntdw, na kldrych prowadzone sq inwestycje, czedd dziaiek wymaga zatozenia ksiqg
wieczystych, a czedc z kolei wymaga dokonania odpowiedniego podziatu. W budzecie m. st. Warszowy
brok jest przy tym $rodkdw na dokonanie stosownych podziatdow nieruchomodci, co igeozy sie z
konigcznosciq uruchemiania dodatkowych procedur majgeych na celu wykonanie podziaty dziatek za
m. st. Warszawe, Sady i Urzedy na terenie m. st. Warszawy sq obecnie obtozone sprawami, a one w
przewazajace] wigkszosci rozpoznawane sq wediug kolejinoici wplywu, niezaleznie od ilofcl spraw
rezpatrywanych w danym czasie, co nie pozwala okredlic terminu ich rozpatrywania. W toku spraw
moggq réwniez pojawié sie trudne do przewidzenia przeszkody natury formaine], ktdre mogg wyniknad z
fakiu, ze na ferenie m. si. Warszawy organy zajmujgcee sie regulacjq stanu prawnego nieruchomosact sg
w duZe] czedct zdecentralizowane | na efapie postepowan czesto koniecznym jest pozyskiwanie
informacji | dokumentdw od innych crgandw (np. decyzje o ewentuaine] komunaiizacii).

W zwigzku 7 powyiszym, w toku postepowah administracyinych i sadowych, moina liczyé sie z
opdinieniami lub tez innymi przeszkodami natury formalne] w uzyskaniu konkretnych decyzji i
postanowie umeozliiwiagjgcych kontynuowanie procesu inwestycyjnego, co moze mied negatywny
wptyw na driataingdc i sytuacie finansowq Spdiki, a w skrainych przypadkach moze doprowadzic do
niemozliiwedcl przeprowadzenia caiolc lub czedci inwestycii w planowanym zakresie lub pianowanym
czasie,

Ryzyko pojawienia sie przeszkod natury formaine] w procesie regulacii stanu prawnego nigruchomaoici
ocenic nalety joko stosunkowo niewielkie. Ewenfudine powstanie natomiast opdinien w stosunku do
zaktadanych  fermindw  uzyskania stosownych postanowient sqdowych | spodziewanych decyzji

administracyjnych ocenia nalezy jako recine, a ryzyke ich powstania wskazad nalezy jako $rednie.

RYZYKO POZYSKANIA SRODKOW NA REALIZACJIE INWESTYCJI

W 20i2 roku weszta w Zycie ustowa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnege lub domu

iednorodzinnego, ktdra wprowadzita nowe zasady roziiczania sie przez dewelopera z kontrahentami za
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posrednictwem powierniczych rachunkdw bankowych (otwartych wraz z uberpieczeniem | gwarancjg
ub zamknietych) dia inwestyciji rozpoczynanych po 29 kwletnia, W przypadku rachunku otwartego
bank wyptacatby deweloperowi gromadzene na nim pieniqdze kientdw w miare postepu robdt, Bank
musicfioy kontrolowad kazdy z etapdw przedsiewziecia, np. czy przebiega zgodnie z harmonogramem,
Nie wicdomo, kiedy banki i firmy ubezpieczeniowe przygoetujg fego typu predukiy finansowe. Poza tym
nieznane sq ich koszty. Isinieje duze prawdopodobiensiwo, e z rynku wypadng mate | srednie firmy
deweloperskie, bo ze wzgleddw finansowych nie otrzymaltyby ubezpieczenia i kredyiu. Nowa regulacja
moze opdinié pozyskiwanie frodkdw na realizacje inwestycli, bowiem z ireici ustawy wynika, ze
deweloper begdzie mdégt korzystad ze Srodkdw zgromadzonych na rachunku powierniczym, daloo
stosownie do  etapow  reafizacji inwestycji, albo dopiero po podpisaniv  akiu  notarianego
przenoszgcego wiasnosc lokalu lub domu jednorodzinnego. Uchwalenie przez Sejm przedmiotowe]
ustonwy stanie sie powodem trudnodci w uzyskiwaniu $rodkdw na redlizacie inwestycjl, bowiem Spdika
bedzie mogia zawieraé umowy jedynie w okrellony w ustowle sposéb, harmonogram zaptaty
przewidywad wisc moie wyplate pieniedzy na recz dewseloperdw najwcezeiniej dopiere na efapie
zakonczenia pewnego efapu przedsigwzigcia. 7 uwagi na specyfike zawieranych przez ED invest SA.
umdw, bedageych realizacjg na obcych powlerzonych gruntach, frma nie dzicta joke dewsloper, jest
jedynie ustugobiorcq i ustugodawceq diataige w imieniu SM Goctaw-Lotnisko, w zwigzku z tym do jej
driatania w tym zakresie nie ma zastosowania w/iw ustawa, W szezegdinosci wiw ustawa nie dotyczy
inwestycji mieszkaniowych redliizowanych na gruntach Spdidzeini Mieszkaniowych dla klientow
bedgeych cztonkami Spdtdzieni,

Jednakie, ze wigleddw maketingowych, w przypadku zaistnienia potrzeby wynikajgcel z wol
nabywey, nie wykluczamy koniecznoict stosowania przytoczoneg] usiawy. Tego rodzajy rozwigzanie
moze spowodowad opdinienie lub frudnodci w vzyskaniu Srodkdw na realizacje inwestyciji. Jednak to
ryzyko nalezy ocenic joko frednie.

Okoto 15% inwesiycji reciizowanych jest na gruntach nie bedqeych we wiadaniu Spotdzeini. Dia tych
inwestycji gromadzony bytby udziat wiasny niezbedny do pozyskania kredytowania.

Rozpoczete Inwestycje bedq reqlizowane sukcesywnie ze Srodkdw wiasnych pozyskanych ze
sprzedanych  lokall juz wybudowanych w  inwestyciach znacznie zaawansowanych, kredytu
bankowego orgz Srodkdw uzyskiwanych z umdw o wybudowanie w nowej inwestycj.

Ryzyko niepozyskania §rodkdw oceniamy joko frednie, gdyz projekiowane lokale spetniajq wszekie
kryteria marketingowe, stwarzajg réwniez moiliwodd w przypadku zaistnienia takie] koniecznoici ich

rearanzacj.

RYZYKO EKONOMICINE | POLITYCINE W POLSCE

Spdtka prowodz swojq dratalinosé w Polsce, ktdora nadal uznowana jest za rynek rozwijgjaey sie.
inwestorzy inwestujgey w akcje spdtek drzictajgeych na takich ryrnkach powinni mied Swiadomoic
stnienia wigkszych ryzyk ekonomicznych i politycznych niz na rynkach rozwinigtych. Sytuacja finansowa
obranzy budowlane} | deweloperskie] w Polsce, a wiec i syivacja finansowa Spdiki, jest Scifle zwigzana z
czynnikami ekonomicznymi takimi, jak zmiany PKB, inflacja, bezrobocie, kursy waluiowe czy wysokosé

stép procentowych, sytuacja gospodarcza gidwnie na rynku Unit Eurcpejskiej. Wszelkie przyszte

9




Nazwa Spolki: ED INVEST SPOLKA ARCYINA

Okres sprawordawezy 01.01-30.06.2013 Waluta sprawordaweza: oty polski (PLN}

Poztom zaokraglen: wsipstkie kwoty wyralene sq w tysiqeack dotveh polskich (o ile nie wskazane inesef}

niekorzystne zmiany jednego lub wiece] z powyiszych czynnikdw moga doprowadzic do spadku popytu
NG Nowe mieszkania, co moie mied negalywny wptyw na dziatalnoic | sytuacie finansowag Spdiki,

Spéika okiedla stopien, w jakim jest narazona na to ryzyko, jako §redini.

RYZYKO IMIAN PRAWA W POLSCE

Polski system prawny, w szczegdineict systemn pedatkowy, charakteryzuje sie zmiennciciq przepisdw.
Przepisy prawne, szczegoinie podatkowe, bywdajg zmieniane na nigkorzysé podainikéw. Zmiany te
mogq polegac nie tyiko na podwyzszeniu stawek podatkowych, ale takze na wprowadzeniu nowych
szczegotowych instfrumenidw prawnych, rozszerzeniv zakresy opodatkowania, a nawet wprowadzeniu
nowych obcigzen podatkowych. Czeste zmiany przepisdw prawa, w tym regulujgoych opodatkowanie
dzictalno$ci  gospodarcze] oraz rozbieinoici interprefacyjne w  zakresie stosowania  przepisdw
podatkowych przez organy podatkowe mogyg okazad sie niekorzystne dia Spdtki, co w konsekwencii
moze miec negatywny wptyw na jej diiaiainodd 1 sytuacie finansowq. Zmiany prawa, w iym prawa
podatkowego, mogg takie wynikaé z koniecznolc wdrazania nowych rozwigzah przewidzianych w
prawie Unii furopejskiej, wynikajgeych z wprowadzenia nowych lub zmiany juz istniejgoych regulacii w
zakrasie prawa, w tym podatkow. Przykiadem tych zmian jest ustawa o ochronie praw nabywey lokalu
migszkainego i domu jednorodzinnego. Zostosowanie jej w prrypadku realizoc) powiemictwa
inwestycyjnege wymaga szeregu interpretacii z uwagi na brok jednoznacznych zapisdw.

Spotka okredla stopien, w jakim jest naraiona na ryzyke zmicn prawa w Polsce, jako redni.

RYZYKO ZWIAZANE 7 UZALEZNIENIEM OD KONIUNKTURY NA RYNKU BUDOWLANYM

Dzictainodd Spotki jest $cifle uzdleiniona od koniunkiury panujace] na rynke budowlanym. Rozwd]
branzy, w kidre} dzicta Spdtka, w decyduigee] mierze uwarunkowany jest ksztattowaniem sie czynnikéw
makroekonomicznych niezaleinych od Spdiki, tokich jok: wieko$¢ PKB, stopish zamoinoic
spoteczenstwa, stopa bezrobocia, stopy proceniowe kredytdw, polityka pahstwa w zakresie rynku
budowlanego, w tym budownictwa mieszkaniowego, Dobra koniunktura, przy odpowiednim |
umiejetnym wykorzystaniu jej przez spdtki budowlane, sprzyja osigganiu przez nie dobrych wynikéw
finansowych. W iatach 2010-2013 obserwowany byt spadek popyiu zaosirzony m.in. ze wzgledu na
ograniczenie akcji kredytowej bankdw. Nie wyklucza sie zaistnienia podobnych zdarzen w kolejnych
latach. Prowadzi¢ to moze do obnizenia rentownoicl wykonywanych kontraktdw | tym samym wynikéw
finansowych Spéiki - ceny mieszkan sektora populamego jednak powoli ulegajg stabilizaci.

Spotka okredla stopien, w jakim jest narazona na to ryzyko, jake sredni,

RYZIYKO IWIAZANE I POLITYKA KREDYTOWA BANKOW, W SICIEGOLNOSCI W ZAKRESIE KREDYTOW
HIPOTECINYCH

W latach 2010-2013 banki w Polsce zaostizyly polityke kredytowq zardwno wobec firm dzictajgeyeh w
sekiorze budowlanym, w szczegdéinoici deweloperskim, jok i wobec oséb starajgoych sie o kredyty
hipoteczne. Banki kontynuuja iq polityke w obecnym czasie. Spowodowate o ograniczenia w

dostepnoici kredytdw hipotecznych, a takie wydtuiyto czas ich uzyskiwania. Przediuzenie takiej sytuacii
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moze doprowadzié do powstania okresu dekoniunkiury w branizy budowniciwa mieszkaniowego w
Polsce. Prowadzié to moze do obnizenia rentownoich wykonywanych koniraktdw | tym samym wynikow
finansowych Spotki.

Spotka ckresla stopian, w jakim jest naraionc na ryzyko, joko fredni.

RYZYKO IWIAZANE 7 KONKURENCJA

W segmencie rynku, na kidrym driata Spdtka, funkcjonuje duza liczoa podmiotdw gospodarczych.
Szezegdinie dotyczy 1o aglomerac] warszawskie]. Konkurencije stanowiq zardwno stosunkowe niewielkie
firmy $wiadczace ustugi o niskim stopniu jakosci i niskie] cenie, jok i siine grupy kapitatowe uczestniczgee
w przedsiewzieciach duiych i skomplikowanych, wykonujgee ustugl kompieksowe. Rediizujge obiekly w
debrych lokdlizacjach, starannie wykonane i po alrakeyinel cenie, Spditka obecnie z powodzeniem
konkuruje zarowno z matymi firmami oraz z dutymi grupami kapitatowymi, korzystajagoymi z ekonomii
skall, Jednakie zwigkszona konkurencia w segmencie ustug budowlanych oraz deweloperskich moie
spowodowad, iz Spdtka, aby redlizowad kolejne kontrakty budowlane, zmuszona bedzie do obnizenia
oferowanych cen. Jednoczednie w przypadku koniecznoici dostosowania finansowania dziatalinoici o
niszowe] specyfice do sposobu finansowania typowych firm deweloperskich moie spowodowad
wigkszenie koszidw, co moze prowadzié do obnizenia rentownodcl wykonywanych konfrakidw | tym
samym pogorszenia wynikdw finansowych Spéiki.

Spotka okredla stopien, w jokim jest narazona na ryzyko, joko Sredni.

RYZYKO IWIAZANE 7 BRAKIEM PLANOW ZAGOSPODAROWANIA PRZESTRZENNEGO W WARSZAWIE

Inaczng czesc terendw na obszarze miasta stotecinego Warszawy nie jest objeta waznymi planami
zagospodarowania przestrzennego, co powoduje istoine uhudnienia w uzyskiwaniu pozwolefy na
budowe, W szczegdinoici, z powodu braku miepscowego plonu zagospodarowania przestrzennego,
okreslenie sposobdw zogospodarowania | warunkdw zabudowy terenu nastepuie w drodze decyzi o
warunkach zabudowy, Wydanie takie] decyz) jest moiliiwe jedynie wowcezas, jezeli sq spetnione licine
warunki, m.in. gdy co najmnigj jedna dziatka sgsiednia, dostepna z 1) samej drogi publiczne], jest
zobudowana w sposéb pozwalajgey na okredlenie wymagan dotyczgeych nowej zabudowy w zokresie
kontynuaci, parametrow, cech i wskainikdw ksztattowania zabudowy oraz zagospodarewanida terenu,
w tym gabarytow | formy architektoniczne) obiektéw budowlanych, Iinii oraz intensywnosci zabudowy
wykorzystania  ferenu.  Brak  obowiqzujgeych plandw  zagospodarowania  przesizennegoe  moze
powodowad istotne problemy zwigqzane z wydiuieniem procedury uzyskania pozwaolania na budows,
co moze z kolel prowadzié do opdinienia realizacjt projektdow inwestycyjnych, a w konsekwencji moie
mie¢ negatywny wptyw na dziatalnoié | sytuacje finansowg Spoiki.

Spotka okretla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako sredni.
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RYIYKO IWIAZANE Z ISTOTNA IMIANA KOSITOW BUDOWY ORAZ ZALEINOSCIA $POLKI OD
WYKONAWCOW ROBOT BUDOWLANYCH

Spotka zawarta | w przysziodcl bedde zawierad umowy z wykonawcami na redclizacje proiekidw
budowlanych. Kosziy takich projekidw mogag ulegad zmianie wskutek wielu czynnikdw, mun. z uwagi na.
(i} zmiang zakresu projekiu oraz zmicny w projekcie architektonicznym; (i) wzrost cen materiatow
budowlanych; (i) nledebdr wykwalifikowanych pracownikdw lus wzrost koszidw ich zafrudnienia; (iv)
nigwykonanie prac przez wykonawcdw w uzgednionych terminach i w uzgodnionym standardzie
akceptowainym dla Spotki. Kazdy istotny wzrost koszidw lub opdinienie zakonczenia realizacii projekidw
moze negatywnie wplyngl na rentownoldd Spdiki. sinieje rdwniez ryzvko zwigzane z utratg przez
wykonawcdw plynnoici finansowej, co moze wplyngé na jokodé 1 tarminowosd reclizac) zleconych
prac. Utrata plynnodci finansowe] moze, w skrajnych przypadkach, doprowadzid do catkowitego
zaprzestania prac przez wykonawce robdt budowlanych i spowodowad koniecznoid jege zastgpienia.
Wszysikie opbinienia | koszly zwigzane ze zmiang wykonawcy wplyngd moga negalywnie na
renfownoic projekiuv budowlanego. Pomimo 2 Spdika stara sie ograniczaé takie ryzyke poprzez
ulrzymywanie dtugeterminowych relacji z grupg sprawdzonych wykonawcdw robdt budowlanych,
zagrozenie ciggtodct | stabilnosct dziatania, w tym utrata ptynnoici przez kidregokolwiek 7z wykonawcdw
redlizujgeych projekty, meze negatywnie wptyngl na dzictainei | sytuacje finansow Spadiki,

Spoétka okretla stopien, w jokim jest narazona na ryzyko, joko dredni.

RYZYKA TOWARZYSZACE REALIZACJI PROJEKTOW BUDOWLANYCH

Projekly budowlane realizowane przez Spdike sq obarczone wigloma ryzykami, Takie ryzyka cbejmujg w
szezegoinoda: (i) nieuzyskanie lub podwaienie uzyskanych juz pozwolen, zezwoien b innych decyiji
administracyinych niezbednych do wykorzystania gruniu oraz realizaci projektéw  budowlanych
zgodnie z planami Spdtki, (i) nieprzewidywalne dzictania sgsiaddw w zokresie préb podwazania
prawomocnych decyzji budowlanych po  uzyskaniv stosownych zezwolen oraz w  frakeie ich
vzyskiwania, (i} opoinienie rozpoczecia lub zakohczenia budowy, [iv] istoiny wzrost kosziéw ponad
poziom zatozony w budiecie, {v) niewyplacalnodé wykenawcedw lub podwykonawcdw, [vil spory
pracownicze U wykonawcow lub podwykonawcdw, (Vi) nieszczedliwe wypadki ub nieprzewidziane
trudnosc techniczne, (Vi) brak mezliwoict uzyskanic pozwolen umozliwigjgcych oddanie budynku do
uzytkowania lut innych wymaganych pozwoleh, (ix) ryzyko ewentualnych wad ujownionych w okresie
rekojmi, kidre Spotka bedzie musicta usungé na wiasny koszi (pomimo, 7e wady w okresie rekojmi
objgte sq gwarancia firmy wykonawcze]), jak rowniez (x) zmicny w przepisach regulujgcych
wykorzystanie  gruntéw | redlizacje projekidw budowlanych, Wystapienie kazdej z powyiszych
okolicznoicl moie spowodowal opdinienia w zokofcrzeniu projekiu, wzrost kosztdw lub utrate
przychoddw 7 taklego projekiu, o w niektdrych przypadkach brak moziwescl jego zakohczenia. Moize
to miec negatywny wplyw na dziatainedd i sytuacje finansowq Spdtki.

Spotke okresla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako wyscki.
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RYZYKO IWIAZANE Z NIEKORZYSTNYMI WARUNKAMI GRUNTOWYMI

Redlizujgc kontrakly budowlane, Spdtka przeprowadza [lub wymaga od konirahentdw) analize
geotechniczng gruniu, na kidrym bedzie przeprowadzana inwestycia. Ze wzgledu na ograniczenia tej

analizy nie moina wykluczyd, 7w trakcie redlizacj projekiu budowlanego Spétka napotka
nieprzewidziane frudnodci, kidre mogqg spowodowad opdinienie b zwiekszyd koszt przygotowania
gruntu pod budowe, takie, jak np. znaleziska archeclogiczne, wody podskdme, nlewypaty, intensywne
zmiany pogodowe powodujgce nierdwnomieme podnoszenie i opadanie wod gruntowych. Czynniki
fakie moga mied wplyw na koszty lub harmonogram redlizacii danego projekiu budowlanego lub
wrecz uniemozliwic jege redlizacje w planowane} formie. Moie to mied negalywny wplyw na
dzictalnoid | sytuacje finansowq Spdiki,

Spdika okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jake niski,

RYZYKO IWIAZANE Z ISTOTNYMI STKODAMI PRIEWYISZAJACYMI POLISY Z TYTULU UBEZPIECZENIA

Projekty budowlane realzowane przez Spotke sa objete ochrong ubezpieczeniowq na podsiawie
umow ubezpieczenia, W przypadku fizycznego zniszczenia budynkdw na skutek pozary, zatania lub z
innych przyczyn przed wydaniem lokali ich nabywcom, Spdtka moze poniesd szkode, kidra moze nie
zostaC w catoici pokryta odszkodowaniem, w szczegdinoici z uwagi na fakt, iz wartoid przedmioty
ubezpieczenia oszacowand w umowie moie byC mniejsza od jego wartoici w chwill wystgpienia
szkody. Ponadto polisy ubezpieczeniowe nie pokrywajg utraconych zyskdw Spdtki z projekiu
budowlanego oraz szkdd zwigzanych z niewykonaniem [ub nieterminowym wykonaniem umdw z
kontrahentami. W przypadiu wystgpienia szkody przewyzszajqgeed imit wyptaty 7 ubezpieczenia Spotka
moze utraci¢ srodk zainwestowane w projekt budowlany dotkniety szkodag, o takie przewidywane
przychody z tylutu fego projektu. Wystgpienie powyiszego zdarzenia moze mie negatywny wptyw na
driatalnoié, sytuacie finansowg luts wyniki Spoiki,

Spotka okretla stopien, w jakim jest narazonac na ryzyko, jako Sredni.

RYZYKO IWIAZANE 7 MOILIWOSCIA REALIZACJH KOLEJNYCH KONTRAKTOW BUDOWLANYCH ORAL
CENAMI LOKAL

Dalszy rozwd} dziatalnoici Spditki zalezy w decydujgeym stopniu od zdolnoicl pozyskiwania atrakcyinych
kontrakiéw budowianych po konkurencyinych cenach, a nastepnie od zdolncici Spdtki do sprzedazy
na rynku wybudowanych mieszkan w odpowiednim terminie i z satysfakcjonujgeg marzg. Zdonoic do
wypetnienia powyzszych zotozen wynika z kolei w znacznej mierze z kondycji rynku mieszkaniowego w
na terenie aglomeraci warszawskie], na kidrym dziata Spdika.

Pozyskanie konfrakidw w przysziosci moie pyd trudniejsze lul bardzie] kosztowne niz dolychezas z
przyczyn takich, jak: i) sina konkurencija na rynku nieruchomaoic, (i) czasochionny proces uzyskiwania
pozwolen administracyjnych i innych niezbednych decyzji, zgdd | pozwolety, [iil} brak migjscowych
plondw zogospodarowania przestrzennego oraz fiv) ograniczona dostepnoid terendw z odpowiedniq

infrastrukiurg.




Nazwa Spolki: ED INVEST SPOLEA AKCYINA

Olecres sprawozdawezy 4101360620603 I Walata sprawosdawera: sloty polski (PLN)

Poziom zaokrygien: wszystkie kwoty wyraione sq wysigeach dotveh polskich (o He nie wskazano inaciej
4 A ARl W) .

Rentownoil dziatainodci budowlane] Spdtki zalezy réwniez bezpoiiednio od poziomu cen misszkan w
Polsce, o w szczegdinoici w Warszawle. Nadpoda?z mieszkarn wywoltana zbyt duiq liczbg dostepnych
lokall moze negatywnie wptywad na ceny mieszkan na rynku, na kidrym dziata Spétka. W przypadku
isfotnegoe spadku cen mieszkan Spdika nie mole zapewnid, ze bedze w stanie sprzedad wybudowane
mieszkania po cenach zapewnicigeych wstepnie zatozong rentownodd. Wszystkie powyisze czynnikl
mogg mied negatywny wptyw na dzictaneid i sytuacie finansowa Spotki.

Spdika okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, joko §redni.

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

Spotka zawarta | w przysziodc bedzie zawierad z wykonoawcami robdt budowlanych umowy o pudowe,
laciqgniete przez wykonawcow zobowigzania w zwiqzky 7 realizacja proiekidw budowlanych mogg
skutkowad powstaniem roszezen wobeo nich z powodu niewykonania lub nieprawidicwego wykenania
takich zobowigzah. Pomimo iz wykonowcey robdf budowlanych udzelaja gwaranc)  dobrego
wykonania, ktére pozwaldjg cgraniczyd wplyw niewykonania przez nich zobowigzan, wejicie w spdr z
wykonawcq moze deoprowadzié do opdinien w realizac) projekiu budowianego ub do przekroczenia
kosztéw. Wykonawca moie réwniez nie byé w stanie catkowicie zaspokoi¢ eweniualnych roszczen
Spotkl. W konsekwencii Spdtka, ktdra jest bezpoirednio odpowiedzicina wobec kiientéw, mote nie byé
w stanie zrekompensowad sobie w peini kosztdw, jakie poniesie z tytutu niezrealizowania lub opdinienia
redlizacji projekiu, jak rowniez usterek sprzedawanych lokal, co moze w istoinie negatywny sposéb
wptynqc na je dziatainesc i sytuacje finansowg. Wystgpienie w przysziodci przez kiientdéw Spdiki z tego
typu roszczeniami moze mied negatywny wptyw na jej dzictainosd i sytuacie finansowdg .

Spétka okredla stopien, w lakim jest narazona na ryzyko, joko sredni,

RYZYKO IWIAZANE 7 ZALEZINOSCIA SPOLKI OD OSOB PEELNIACYCH KLUCZOWE FUNKCJE KIEROWNICZE
ORAZ OD WYSOKIEJ KLASY WYKWALIFIKOWANYCH PRACOWNIKOW

Driatalnoi¢ Spotki jest zaleino od cztonkdw kadry kierownicze] wyiszego szczebla, szczegéinie od
czionkdw Zarzgdu Spotki, Odejicle kidregokolwiek z cztonkéw Zarzgdu Spotki moze mied negatywny
wptyw na dzictaings$e | sytuacje finansowg Spdiki,

Funkcjonowanie Spdtki jest tokze w istotnym stopniu zaleime od wysokie] klasy wykwdlificowanych
pracownikdw. W wypadku istotnego rozszerzenia skali dzictaincicl Spétki | tym samym koniecznoici
zatrudnienia duke; liczby dodatkowych wykwalifikowanych pracownikdw, istnieje ryzyko wystgpienia
problemdw z ich pozyskaniem.

Spdtka okredla stopien, w jokim jest narazona na ryzyke, jako niski.

RYZYKO IWIAZANE ZE WSPOLPRACA SPOLKI ZE SPOLDIIELNIA MIESZIKANIOWA GOCLAW LOTNISKO

W latach 2008-2013 najwigksze obroty w sprzedazy produktow i ustug Spdtka osiqgneta ze Spotdzielnig
Migszkaniows Goctaw Lotnisko, ktdra stanowi jednoczednie istoinego dostawce Spdiki. W przypadku

problemdéw finansowych SM Goctaw Lotnisko. Spétka w sposéh negatywny moie odezué skutki fakie)
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Nazwa Spotki: ED INVEST SPOLEA ARCYINA

Qlres sprawordawery 01.41-30.06.2013 Walata sprawozdweza: oty polski (PLN}

Poziom zaokraglen: wagystkic kwoly wyraione sq w ysigeach Zotveh polskich (o ile nie wskozano ineczej)

sytuaci {nizsze przychody ze sprzedazy, nizsza rentownoié, potenciaine ryzyko zwigzane z brakiem
pokiycia odpowiedniej czeici koszidw statych).

Spotka okredia stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, joko niski.

RYZYKO IWIAZANE I HISTORYCINYM ZAWIERANIEM PRIEZ SPOLKE TRANSAKCJl I PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

W toku prowadzone] dzictainodci Spdika oraz inne podmioly powigzane ze Spdtkg dokonywaty
pomiedzy sobg fransakcjl, kidre umoiliwiaty efektywne prowadzenie dzatalnodci gospodarczej przez
Spdtke | obejnowaty  miedzy innymi wzajemne Swiadczenie usiug, sprzeda towardw, aklywdw,
finansowanie {poprzez pozyczki) oraz inne transckcje, w tym majgee na celu uredalnienie koszidw
wykonawstwa. Z uwagi na hisforyczne wystepowanie kontraktdw z podmictami powigzanymi (poprzez
osoby fizycine], Spdtka moze byé w przysztoici przedmiotem koniroli lub czynnosci sprawdzajgeych
podejmowanych przez organy skarbowe w powyizszym zokresie, Co do zasady, ceny lub wysokosd
wynagrodzenia ustalane w kazdegj fransakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi ze Spétkg a samga
Spotka powinny odzwierciediad wartosd rynkowq danego przedmiotu ransakeji. W przypadky rdinic
pomiedzy wartodcig rynkowa o ustalong w daneg] czynnoici warteicia fransakeying istnigje ryzyko
podjecia przez organy skarbowe dziatan zmierzaiqoych do ustalenia ceny lub wartoich wiaiciwve] w
ocenie organu. Mezliwe jest fo takze w przypadky, gdyby Spotka lub podmioty z nig powigzane nie byly
w stanie udokumentowad zasadnoici | sposobu kalkulacl cen przyjetych w danej transakcfi, b
sposobu  wyceny  przedmiciu  fransakcji,  wysokoici  ponoszonych  wydotkdw, fakiu  realizaci
poszczegdinych Swiadczen iich zakresu, iub przedstawic stosowne} dokumentaciji cen transakcyjnych w
zakresie wymaganym przepisami prawa podatkowego [w szczegdinodci art. 2a Ustawy o PDOP). W
konsskwenc] moze to narazi¢ Spdtke ub podmioty powigzane ze Spdtkg na szacowanie poziomu
dekiarowanych przychoddw i kosztéw podatkowych przez organy podatkowe, ¢o w przypadiu
podwyzszenia przez organ poziomu deklarowanych przychoddw ub zakwestionowania okredlonych
kosztdw moize mied negatywny wplyw na syfuacie finansowq T wyniki Spéiki. Moize mieéd to réwniez
wplyw na inne rozliczenia podatkowe (np. podatek od czynnoici cywilnoprawnych lub podatek od
towardw i ustug).

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

RYZYKO POTENCJALNEGO KONFLIKTU INTERESOW

Potencjaine konflikly interesdw w organach zarzgdzojgoych Spdtki wynikajg z faktu powigzah
osobowyech, 1], uczestniciwa cztonkdw Zarzgdy Spotki ~ Pandw Marka Uzdowskiego craz Zbigniewa
Wasilewskiego rowniez w Zarzagdzie innego podmiotu o zlizonym przedmiocie dzictania do dziatainoici
Spdtk, z ktorym Spdtka jest zwigzana umowami.

Panowie Marek Uzdowski oraz Zbigniew Wasilewski sq akcjonariuszami Spdiki posiadajacymi ponizej
progu 20% akcji i glosdw na Wainym Zgromadzeniu i sq Czionkami Zarzgau Spdiki. Cschy te ponadio
sq cztonkami Zarzgdu i jedynymi udziatowcami Przedsigbiorstwa Produkeyjno-Ustugowego REDOX Sp. z

0.0., a takie jedynymi Czionkomi Zarzqdu i jedynymi udzictowcami spdtki Redox Invest Sp. z 0.0., @
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Nazwa Spétki: ED INVEST SPOLEA AKCYINA

Olires sprawozdawesy 01.01-30.66.2013 Wiluta sprawezdawcza: oty polski (PLN)

Poziom zaokrggled: wsLysikie fwedy wiraiene sg wiysigeach dotvel pofskich (o ile nie wskuzane invegef}

fokie komandytariuszami posiadajgeymi kazdy o 49% udzdaidw  w spdice  Przedsiebiorsiwo
Produkeyjno Ustugowego REDOX Sp. z 0.0. Spdtka Komandytowa,

Stosownie do art. 380 § 1 k.s.h. Panowie Marek Uzdowski oraz Ibigniew Wasilewski otrzymaili zgode Spdiki
na uczesiniczenie w ww. spdtkach konkurencyjnyeh jako wspdinicy i crionkewie organdw ze skutkiem
od dnia ich powotania do Zarzgau Spofi,

Czionek Rady Nadzorcze] Spdtki ~ Pani Edyia Rytel jest jednoczednie zafrudniona na stanowisku
ksiggowe] w Przedsiebiorstwie Produkcyino-Ustugowym REDOX Sp. z 0.0, oraz w spdlce Redox Invest Sp.
z 0.0., kidrych jedynymi wspdlnikami | Crionkami Zarzgdu sq Crionkowie Zarzqau Spdiki — Panowie
Marek Uzdowski oraz Zhigniew Wasilewski,

Wobec powyiszego isinigje potencijalny konflikt interesdw polegaigey na moziiwym ograniczeniu
niezaleznoici Pani Edyty Rytel od Cronkdw Zarzgdu Spdiki - Pandw Marka Uzdowskiego i Zbigniswa
Wasitewskiego.

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

RYZYKO DOTYCIACE NIEPOSIADANIA PRIEZ ZADNEGO Z NIEZALEINYCH CZLONKOW RADY NADZORCIE)
WYKONUJACEJ ZADANIA KOMITETU AUDYTU KWALIFIKACJI W DZIEDZINIE RACHUNKOWOSCH LUB REWIZJI
FINANSOWEJ

Igodnie z art. 86 ust. 1 usiawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegiych rewidentach i ich samorzgdzie,
pedmictach uprawnionych do badanic sprawozdan finanscwych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U,
z 2009 r. Nr 77, poz. 649) w jednostkach zainteresowania publicznego dziata komitet audytu, kidrego
crionkowie sg powolywani przez rade nadzorczq lub komisje rewizying spodrdd swoich cztonkdw. Z kolei
zgednie z ust. 3 ww. przepisu w jednostkach zainteresowania publicznego, w kidrych rada nadzorcza
sktada sie z nie wigce] niz 5 cztonkdw, zadania komitetu audyty mogg zostad powierzone radzie
nadzorcze]. Ust, 4 wyie] ¢yl przepisu stanowl, ze w skiad komitetu cudytu wchodz co najmnie] 3
cztonkéw, w tym przynajmnie] jeden czionek powinien spemiad warunki niezaleincici | posiadad

kwalifikacje w dziedzinie rachunkowoici lub rewizji finansowej.

Watpliwosci interpretacyjne natomiast budzi kwestia, czy wymdg w zakresie spetnienia warunku
nigzaleznoscl | posiadania kwalifikacjl w dziedzinie rachunkowoic! lub rewizji finansowe] ckreslony w ust,
4 art, 86 ww. ustawy, odnosi sie rdwniez do przypadkdw, gdy w jednostkach zainteresowania
publicznege, w ktdrych rada nadzorcza sktada sie z nie wlece] niz 5 czionkow, zadania komitetu audytu
powigrzone zostaty radzie nadzorcze}, gdyz przepisy analizowans] ustawy wprest nie rozstrzygajq iej
kwesti,

Do dnia 19 czerwca 2012 roku sktad Rady Nadzorcze] liczyt pied osdb, W dniu 20 czerwea 2012 roku
iwyczaine Walne Igromadzenie powotate na cztonka Rady Nadzorcze] p. Roberta Fijotka,

Rado Nadzorcza powotata Komitet Audytu, w sktad ktdrego weszii wszyscy czionkowie Rady, zad
Przewodniczgoym Komitetu Audytu zostat Pan Henryk Kacprzak.

Ryzyko opisane w ninigjszym punkcie jest minimalizowane poprzez obecnos¢ w Radzie Nadzorcze
Spotki Pana Henryka Kacprzaka, kidry speinia kryleria niezaleinego czionka Rady Nadzorcze), posiada
stosowne Uprawnienia i cdpowlednie doSwiadczenie w zakresie ksiegowoict,

Spoétka okredla stopien, w jokim jest narazona na ryzyko, jako niski.
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Nazwa Spotki ED INVEST SPOLKA AKCYINA

Qlres sprawondawezy 01.61-30.06,2013 i Watuta sprawozdawesa: zloty polski (PLN}

Poriom zackragled: wazpsthie kwety wyraione s¢ ow vsigeach lotyel polskich (o ie nie wshuzano invezef)

RYZYKO IWIAZANE 7 KOLEJNYMI EMISIAMI AKC

Pomimo ze, w ocenie Spdtki, posiada ong kopitat obrotowy na prowadzenie bieiqee] driatainodci, to w
przysztodct, przy planowanym istotnym rozszerzeniu dzictainodcl, okazad sie moze konieczne pozyskanie
przez Spotke dalszych drodkdw, np. poprzez emisje akcji z wylgczeniem prawa pobory, co spowoduje
rozwodnienie akcji dotychczasowych akcjonariuszy. Nie ma jednak pewnoici, ze pozyskiwanie Srodkdw
finansowych przez emisje akcii lub inny sposdbh pozyskiwania $rodkdw finansowych dia sfinansowanic
rozwoju w przysziosci okazg sie skutecrne. 7 tego tez wzgledu rozwd] drictaincici Spdiki moze ulec
ograniczeniv.

Spotka okredla stopie, w jakim jest narazona na ryzyko, jako dredni,

RYZYKO IWIAZANE I NOTOWANIAMI AKCJI SPOLKI NA GPW

Kursy na GPW sq wypadkowg popytu i podazy i podlegaig wahaniom. Istnieje rvzyko zmian kurséw
akcjl, ktore nie zawsze odzwierciedioiq sytuacje ekonomiczno-finansowq spotek. Ryzyko to dotyczy
kardego inwestora uczesiniczgcego w obrocie papierami wartoiciowymi. Zbywanie w przysziodci akcji
Spoiki przez dotychezasowych znaczgeych akcjonariuszy moze mied wplyw na kurs akcji na GPW.,

Spotka okredla stopien, w jakim jest narczona na ryzyko, joko Sredni.

RYZIYKC IWIAZANE 7 ZAWIESZIENIEM OBROTU AKCJAMI

Zgodnie z § 30 Regulaminu GPW Zarzqd Gietdy moie zawiesié obrdt paplerami wartoiciowymi na okres
do tizech miesiecy.

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

RYZYKO ZIWIAZANE I WYKLUCIENIEM I OBROTU GIELDOWEGO

Igodnie z § 31 Regulaminu GPW Zarzgd Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdoweago.

Spotka okretla stopieds, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski.

RYZYKO DOTYCIACE MOILIWOSCI NALOZENIA NA SPOLKE KAR ADMINISRTACYJINYCH PRIEZ KNF ZA
NIEWYKONANIE OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z PRIEPISOW PRAWA

fgodnie z art. 96 Ustawy o cfercie publiczne], w sytuaci, gdy Spotka publiczng nie depetnia
obowigzkéw wymaganych prawem, w szczegolnoici obowigzkdw informacyjnych wynikaigeych z
ustawy o Ofercie publiczne], XKNF moize natozyé na podmiot, ktdry nie dopetnit obowigzkow, kare
pienieing do wysokescl 1,0 min zt albo wydad decyzie o wykluczeniu papierdw wartodciowych na czas
okredlony lub bezterminowo z obrotu na rynku reguiowanym, albo zastosowad obie z powyiszych
sankcji tgcznie,

Spdtka okredla stopien, w jakim jest narazona na ryzyko, jako niski,
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Nazwa Spotki: ED INVEST SPOLKA AKCY.INA

Okres sprawozdawery G1.01-30.06.2013 Walutla spriwezdawerzis: E dony polski (PLN)

Poziom zaokrpled: wygrsthic kvory wyraione sg w iysigeach dotyel polskich (o He nie wekazane inaczef)

15. Ojdwiadczenie Zarzgdu ED invest $.A. w sprawie podmiotu uprawnichego do badania

sprawozdari finansowych,

Skrécone fredroczne sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzien 30 czerwea 2013 roku podlegato
przegladowi, kidry zostat przeprowadzony przez firme HLB Sarnowski & Wisniewski Sp. z .0,

Podmiot uprawniony de badania sprawozdan finansowyceh, dokonujgey przegladu skréconego
Srodrocznegoe sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prowa. Podmiot fen
orcz bieglh rewidenci dokonujgey lego przeglgdu speinili warunki do wydania bezstronnego |
niezaleznego raportu z przegigdu skréconego rddrocznege sprawozdania finansowego, zgodnie z

obowigzujgeymi przepisami i normami zawodowymi.

16. Odwiadczenle Zarzqdu w sprawie rzetelnosci sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

Wedtug ngjlepsze] wiedzy skrdcone &rddroczne sprawoczdanie finansowe | dane pordwnawcze
sporzqdzone zostaly zgodnie z obowlgzujgcymi zasadami rachunkowoicl, odzwierciediajg w sposob
prawdziwy, rzetelny 1 jasny sytuacje majatkowg i finansowg ED invest S.A. oraz jej wynik finansowy.
Péiroczne sprawozdanie z dzictalnoscl ED invest S.A. zawiera prowdziwy obraz rozwoju i osiggnied oraz

sytuaci Spotki, w tym opis podsiawowych ryzyk | osiggnied,

Zofia Egierska, Prezes Zarzgdu

Jerzy Dyrcz, Wiceprezes Zarzqdu

Marek Uzdowski, Wiceprezes Zarzadu

Ibigniew Wasilewski, Wiceprezes Zarzgdu

Warszawa, dnia 19 sierpnia 2013 roku
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