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OdniesliSmy sukces, wcigz sie rozwijamy i czujemy, ze jesteSmy na
wiasciwym kursie. Dziatamy w branzy deweloperskiej, dlatego wiemy,
jak wazne jest budowanie. Budowanie zaréwno z punktu widzenia
sprawdzonych rozwigzan konstrukcyjnych i architektonicznych - ktére
sg wizytéwka naszej firmy - jak i relacji miedzyludzkich. W Profbud
najwazniejszy jest Klient. To dla niego dbamy o jakos¢ naszych projektéw
i dostarczanych ustug.

Wobec Klientéw jesteSmy doktadni i transparentni - kazdy z nich ma
wglad w szczegoty technologii i uzytych przez nas materiatéw. Chcemy,
zeby Klienci darzyli nas zaufaniem, mamy bowiem Swiadomos¢ tego,
ze to wiasnie dla nich budujemy. Wierzymy, ze nasza oferta osiedli
mieszkaniowych i budynkéw biurowych to gwarancja dobrej inwestycji.

7 i Wl

Prezes Zarzgdu | CEO
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|. CHARAKTERYSTYKA GRUPY

Dla roku 2021

1. INFORMACJE O JEDNOSTCE

Spé6tka dominujaca Infinity S.A.

Oznaczenie formy prawnej Spétka Akcyjna

Siedziba Warszawa

Adres ul. Obozowa 57, 01-161 Warszawa

NIP 7010419230

REGON 147183067

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Data rejestracji 07 kwietnia 2014 roku

Numer KRS 0000505049

Kapitat zaktadowy 514 681,18 zt

Czas trwania nieograniczony

Zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania okreslenia: ,Spétka” lub ,jednostka dominujgca” odnosza sie do Infinity Spotki
Akcyjnej, natomiast ,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa" lub "Profbud” odnoszg sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej wchodzi
Infinity Spotka Akcyjna oraz podmioty podlegajace konsolidacji, dla ktérych stosuje sie okreslenia: ,jednostka zalezna”,
,Spoétka operacyjna”.

2. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI GRUPY

Przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest dziatalno$¢ deweloperska zwigzana z prowadzonymiinwestycjami budowlanymi.
Inwestycje Grupy Kapitatowej realizowane sa w wyodrebnionych spétkach operacyjnych. Specjalizacjg Grupy Kapitatowej jest
realizacja inwestycji mieszkaniowych o podwyzszonym standardzie oraz realizacja inwestycji komercyjnych (inwestycje biurowe).
Infinity Spdtka Akcyjna petni w Grupie Kapitatowej role spotki holdingowej, ktéra bezposrednio lub poprzez spétki operacyjne
zapewnia obstuge finansowa, organizacyjng, prawng i techniczna realizowanych przez Grupe Inwestycji.

Grupa Kapitatowa realizuje inwestycje w oparciu o pogtebiong analize lokalizacji, w szczegdlnosci pod katem atrakcyjnosci
oraz zasadnosci inwestycyjnej realizowanych projektow deweloperskich w danych lokalizacjach. Grupa uwzglednia aktualne
rozwigzania technologiczne w ramach realizowanych inwestycji budowlanych. Spétka systematycznie poprawia swoje wyniki
sprzedazy oraz zwieksza udziat rynkowy.

Spotki operacyjne - bezposrednio lub poprzez wykorzystanie zasobéw w innych spétkach operacyjnych - prowadza nadzoér
nad przygotowaniem oraz realizacjg inwestycji budowlanych. Inwestycje realizowane sg réwniez przy udziale podmiotéw
zewnetrznych - w tym w szczegélnosci w zakresie wyspecjalizowanych firm petnigcych ustugi w formie generalnego wykonawstwa
oraz podwykonawstwa (mate i Srednie firmy budowlane) o sprawdzonym ratingu i doswiadczeniu.
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PROJEKT BIUROWY:

Nowoczesny zespét biurowy Vector+ sktada sie z dwdch
wiez, 15- oraz 6-kondygnacyjnej o tacznej powierzchni
uzytkowej brutto (GLA) 14 187 m2, potgczonych fgcznikiem
oraz z 3-kondygnacyjnego parkingu podziemnego. W
budynkach gtéwnych Vector+ zastosowana zostata elewacja
widkno-cementowa, zapewniajgca wtasciwg ochrone przed
czynnikami atmosferycznymi, natomiast przy tgczniku uzyto
efektownej, eleganckiej elewacji szklanej.

Biurowiec Vector+ zaprojektowany zostat z dbatoscig o
najmniejszy detal architektoniczny, dzieki temu optymalnie
wkomponuje sie w otaczajgcg przestrzen, zaréwno w
ujeciu urbanistycznym, jak i estetycznym. Architektura
Vector+ zostata podporzadkowana zréwnowazonemu
budownictwu, stanowigc jego integralng czes¢. Budynek
legitymuje sie certyfikatem BREEAM na poziomie Very
Good. Dzieki zielonej architekturze oferuje najemcom
wiele innowacyjnych, energooszczednych i ekologicznych
rozwigzan, co przyczynito sie do skomercjalizowania
budynku w 100% w bardzo szybkim czasie.

Vector+ jest pierwszym nowoczesnym budynkiem
biurowym w tej czesci Woli, dzieki czemu stat sie pionierem,
inspiratorem i prekursorem nowego biznesu dla tej okolicy.
Wynajmujacy skomercjalizowat powierzchnie biurowa
biurowca Vector+w 100%.

A




Il 4
o
e

LI R
=4

;
]

GRUPA

piLeliay -2

1
l g-- ! - ; -
r B i - | t { 3 T 'J'.|- 5 -

2 . S iy T4 i o i -

o
ne
TR R
kel

Frifmaa d I
— SN
UEECELLEL i
lllllll I

e

., -

’ 3



PROFBUD

GRUPA

3. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE | KAPITALOWE

W sktad Grupy Kapitatowej na dzieh 31 grudnia 2021 r. wchodzita jednostka dominujgca Infinity Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
(KRS: 0000505049) oraz nastepujgce spotki zalezne:

- Grupa Profbud spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000906694);

- Profbud spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000900959);

- Profbud £6dZ spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000897829);

- Profbud Konstancin spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000903060);
- Profbud Chrzandw spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000903758);

- City Level spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000663446);

- Profbud Ursynéw spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000513005);

- Profbud 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000572088);

- Grupa Profbud 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000572157);

- Profbud £6dz 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000681124);

- Profbud Konstancin 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000797192);
- Profbud Chrzandw 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000785095);
- Profbud Ursynéw 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000486252);
- Lipkéw Bud spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000886564);

Szczegbtowe powigzania miedzy spétkami z Grupy Kapitatowej na dzier 31 grudnia 2021 roku przedstawiono na ponizszym schemacie:

Profbud Ursynow 1 Lipkéw Bud
CITY LEVEL Sp. zo.o. Sp. zo.o.

SP.Z0.0.

Profbud Sp. zo.0.

(daw. sp.k.)

95 % 100 % udzigtow
udziatéw (99,9 % bezposrednio,
100% 10.0 0/? osrednio)
udziatéw udziatow|

Profbud Ursynéw

Sp.zo.o. 100 %
udziatéw

udziatéw

o Profbud 1 Sp. zo.0.
INFINITY S.A.

Profbud Chrzanéw 100 % udziatéw > spétka holdingowa 100 % udziatéw Grupa Profbud Sp. z
Sp. z o.0. (daw. sp. k.) o.0. (daw. sp. k.)

A

A

Profbud Chrzanéw 1
Sp.zo.o.

Grupa Profbud 1
100 % |udziatéw Sp.zo.o.
100 % (99,9 % bazposrednio, 100 9| udziatéw
udziatéw 0,1% pférednio)

A

Profbud Konstancin Profbud Konstancin Profbud kédz Profbud £édz 1
1Sp.zo.o. Sp. zo.o. (daw. sp.k.) Sp.zo.o. (daw. sp.k.) Sp.zo.0.

100 %
udziatéw
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4. ZARZAD SPOLKI

GRUPA

W sktad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzieri 31 grudnia 2021 roku wchodzili:

I Pan Pawet Malinowski - Prezes Zarzgdu

W trakcie roku nie zaszty zmiany w Zarzgdzie Spofki.

5. RADA NADZORCZA

Sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzier 31.12.2021 roku:

l. Pani Beata Matgorzata Jurczak-Malinowska - Przewodniczagca Rady Nadzorczej,

I. Pan Jan Wszotek - Cztonek Rady Nadzorczej,

M. Pan Pawet Motyl - Cztonek Rady Nadzorcze;.

Stanowisko cztonkéw Rady Nadzorczej objeliw dniu 26.05.2021r.: Pawet Motyl, jeden z czotowych europejskich ekspertéw
w zakresie przywddztwa i podejmowania decyzji, od dwudziestu lat dziatajgcy w organizacjach biznesowych oraz Jan
Wszotek, adwokat i doktor nauk prawnych, specjalista ds. prawa nieruchomosci. Nowi cztonkowie Rady wspomoga
dziatalno$¢ Grupy wiedzg oraz doswiadczeniem wykorzystujgc bogate kompetencje w ramach swoich obszaréw.

Pawel Motyl - menadzer, doradca, trener i prelegent,
posiadajacy wieloletnie doswiadczenie w doradztwie,
pracujac m.in. w miedzynarodowej firmie konsultingowej
Hay Group. Od 2007 roku zwigzany réwniez z Harvard
Business Review Polska i ICAN Institute, gdzie od 2014
roku petni role Dyrektora Generalnego. Zatozyciel i
zarzadca Leadership Lab, jednostki realizujgcej unikatowe
projekty rozwoju przywddztwa, modelowania kultury
organizacyjnej i zarzadzania talentami. Pierwszy Polak
konczacy program trenerski McClelland Center w Bostonie
oraz pierwszy, ktéry trafit na liste TOP30 Global Gurus, w
dwoch kategoriach jednoczesnie: uznany za Swiatowy nr 5
w zakresie wsparcia szybko rosnacych firm oraz za nr 16
w zakresie modelowania kultury organizacyjnej. Moéwca
inspiracyjny posiadajacy certyfikat executive coacha od
Marshall Goldmith Stakeholder Centered Coaching. Autor
ksiazki ,Labirynt. Sztuka podejmowania decyzji".

Dr Jan Wszotek - specjalizuje
obrotu nieruchomosciami, prawie planowania i
zagospodarowania  przestrzennego oraz  prawie
budowlanym. Prowadzi réwniez postepowania sgdowe
i administracyjne zwigzane z nieruchomosciami
oraz  procesem  budowalnym. Jest czlonkiem
zespotu nieruchomosci i procesu budowlanego w
miedzynarodowej  kancelarii  prawnej.  Absolwent
Wydziatu  Prawa i  Administracji  Uniwersytetu
Jagiellonskiego. Ukonczyt takze studia doktoranckie w
Katedrze Prawa Cywilnego Uniwersytetu Jagiellonskiego,
studia podyplomowe z zakresu posrednictwa w obrocie
nieruchomosciami i zarzadzania nieruchomosciami
na Akademii Gorniczo-Hutniczej w Krakowie oraz
podyplomowe studia menadzerskie dla deweloperéw
na Wydziale Zarzgdzania Uniwersytetu Warszawskiego.
Autor wielu publikacji naukowych z zakresu prawa
cywilnego i administracyjnego poswieconych tematyce
nieruchomosci.

sie w prawie
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6. ODDZIALY

Spétka nie posiada oddziatéw, dziatalno$¢ prowadzona jest w siedzibie Spoétki.

7. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WLASNYCH

Spétka nie posiada oddziatéw, dziatalnos¢ prowadzona jest w siedzibie Spoétki.

8. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spotka nie prowadzita i w zwigzku z tym nie posiada wazniejszych osiggnie¢ w dziedzinie badan i rozwoju.

9. PODMIOT UPRAWNIONY DO WYKONANIA BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do wykonania przegladu sprawozdania finansowego jest:

UHY ECA Audyt Sp. z 0.0. Sp. k.
ul. Potczynska 31A
01-377 Warszawa

10. OKRES OBJETY SPRAWOZDANIEM Z DZIALALNOSCI

1 stycznia 2021 r. do 31 grudnia 2021 r.
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WARTOSCI

Il. WARTOSCI

Dla roku 2021

Podejscie biznesowe, pasja do pracy, umiejetnos¢ oceny sytuacji i poczucie odpowiedzialnosci za kazdy projekt
to cechy, ktére wyrodzniajg Grupe Profbud sposréd innych deweloperéw. Kluczowe jest skoncentrowanie na
efektywnosci i nastawienie na osigganie wynikéw przy jednoczesnym rozwoju potencjatu wiasnego i firmy.
Sukcesy Grupy Profbud sg zas zastugg pracy zespotowej, dziatan poza granicami struktur organizacyjnych, jasnej
i spéjnej komunikacji oraz wtasciwego zarzgdzania zmiana.

ODPOWIEDZIALNOSC

Rozumiemy, ze decyzje, ktére podejmiemy dzis, bedg miaty wptyw na jutro - nasze i naszych
klientéw.

SZACUNEK

Traktujemy wszystkich tak, jak chcemy, by nas traktowano - z szacunkiem.

ZAANGAZOWANIE

Mobilizujg nas wyzwania, zawsze szukamy nieszablonowych rozwigzan.

~ STANDARD

@ By méc oferowac najwyzszg jakos¢, dbamy o zachowanie najwyzszych standardow.

ZAUFANIE

Naszym najwiekszym kapitatem jest zaufanie - spoiwo naszego zespotu.
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INFORMACJE

II. INFORMACJE O DZIALALNOSCI GRUPY

HISTORIA GRUPY KAPITALOWE] PROFBUD

Rok 2007

+ Rozpoczecie dziatalnosci deweloperskiej.

Rok 2011
« Zakonczenie realizacji pierwszej inwestycji mieszkaniowej - Apartamenty Ptomyka.

Rok 2013
« Zakonczenie realizacji inwestycji Osiedle Pawtowska.

Rok 2014

+ Zakonczenie realizacji najwiekszego realizowanego dotychczas projektu mieszkaniowego - Osiedle Eskadra oraz inwestycji
Osiedle Vena.

+ Powstanie spétki Infinity Spotka Akcyjna.

Rok 2015

+ Nabycie w przetargu zorganizowanym przez Agencje Mienia Wojskowego nieruchomosci mieszczacych sie na Forcie Bema,
na ktérych realizowane jest Osiedle Awangarda.

+ Realizacja tacznie 4 projektéw deweloperskich.

+ Zakonczenie budowy i sprzedaz budynku biurowego Sigma Office, zlokalizowanego we warszawskich Wtochach.

Rok 2016
« Zakonczenie realizacji projektow Osiedle Praha Etap | oraz Osiedle Kwadry Ksiezycowej.
+ Realizacja tacznie 6 projektéw deweloperskich.

Rok 2017
+ Powotanie spotki City Level sp. z 0.0. oraz wydzielenie w ramach Grupy Profbud dziatalnosci obejmujgcej segment biurowy
(projekt Vector+).

Rok 2018
+ Zakonczenie realizacji inwestycji Osiedle Awangarda (I i Il etap), Osiedle Dekada oraz Osiedle Stella (I etap).

Rok 2019
« Zakonczenie realizacji inwestycji biurowej Vector+ oraz komercjalizacja biurowca Vector+ w wysokosci ponad 90%.

Rok 2020

+ Zakonczenie realizacji inwestycji Haven House, Primo | oraz Primo Il w todzi, Ligia (etap I) oraz Stella IIA oraz Stella IIB,
rozpoczecie realizacji Inwestycji Zakatek Cybisa na warszawskim Ursynowie, skomercjalizowanie powierzchni biurowe;j
biurowca Vector+ w 100%.

Rok 2021
+ Debiut obligacji serii G i H Emitenta (Infinity) na rynku ASO Catalyst.
+ Zakonczenie realizacji inwestycji Ligia (etap Il) i Yugo.
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ZREALIZOWANE

OSIEDLE: ESKADRA (BEMOWO) 2014

PROFBUD

OSIEDLE: KWADRY KSIEZYCOWEJ (BIELANY) 2016
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ZREALIZOWANE

OSIEDLE: PRAHAL, Il ETAP (PRAGA POLUDNIE] 2017 OSIEDLE: AWANGARDA (BEMOWO) 2018

Ik

l lll[ﬂ“m“ r
Il "'"'h
uIl"

| ||I
I|=" i |I|

il
L Il nll

OSIEDLE: DEKADA (BEMOWO) 2018 BIUROWIEC: VECTOR+ (WOLA] 2019

IH"I




PROFBUD

ZREALIZOWANE

OSIEDLE: STELLA L 11, 111 ETAP (BEMOWO) 2020

OSIEDLE: HAVEN HOUSE (PRAGA POLUDNIE) 2020

OSIEDLE: LIGIA I ETAP (URSUS]) 2020

OSIEDLE: PRIMO I, I ETAP (£0DZ) 2020
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OSIEDLE: YUGO (GOCLAW]) 2021

OSIEDLE: LIGIA Il ETAP (URSUS]) 2021

OSIEDLE: OSIEDLE STELLA IV ETAP (BEMOWO) 2021
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W REALIZACJI

LAKATEK CYBISA

BY PROFBUD

Status: w trakcie realizacji
Lokalizacja: Warszawa, Ursyndow
Liczba lokali mieszkalnych: 296

PUM lokali mieszkalnych: 16,5 tys. m?

W sercu zielonego Ursynowa, nadajemy nowe zycie
osiedlu Zakatek Cybisa. Budowana z zachowaniem
najwyzszych standardéw inwestycja, harmonijnie
wpisuje sie w istniejgca tkanke miejska.

OSIEDLE ZLOTA OKSZA

TWOJA HISTORIA

Status: w trakcie realizacji
Lokalizacja: Warszawa, Ursus

Liczba lokali mieszkalnych: 280

PUM lokali mieszkalnych: 14,2 tys. m?

Zamieszkaj na  Osiedlu  Ztota  Oksza
w warszawskim Ursusie. Jeden, piecioklatkowy
budynek idealnie komponuje sie z okoliczng
zabudowa, zachowujac jednak SwWoj
indywidualny charakter.
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OSIEDLE PRIMO

NOWE CENTRUM (ETAP I11)

Status: w trakcie relizacji
Lokalizacja: £6dz, Srodmiescie
Liczba lokali mieszkalnych: 110
PUM lokali mieszkalnych: 5 540 m?

Il etap Osiedla Primo powstaje w Nowym Centrum
todzi, w bezposrednim sgsiedztwie dworca
kolejowego t6dz Fabryczna. Jest to doskonale
skomunikowana cze$¢ miasta - tuz obok Centrum
Nauki i Techniki EC1.

=

SYMBIO CITY

LIVE&INVEST

status: w trakcie realizacji

Lokalizacja: Warszawa, Praga-Potudnie
Liczba lokali mieszkalnych: 131

PUM lokali mieszkalnych: 6 464 m?

Budynek zlokalizowany przy ul. Ostrobramskiej
to harmonijne potgczenie mieszkan oraz lokali
inwestycyjnych. Bogata infrastruktura kulturalna i
edukacyjna oraz bliskos$¢ terenéw zielonych czyni to
miejsce wyjgtkowym.
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CZYNNIKI RYZYKA

VI. GROWNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA ISTOTNE DLA

DZIALALNOSCI GRUPY

1) RYZYKO ZWIAZANE Z EPIDEMIA KORONAWIRUSA

Jednym z gtéwnych zewnetrznych czynnikéw ryzyka dla dziatalnosci
Spotki oraz jej Grupy Kapitatowej jest pandemia COVID-19, ktéra
wywiera istotny wptyw na ogélnoswiatowg sytuacje gospodarcza,
w tym na sytuacje konsumentéw i ich mozliwosci oraz sktonnos¢
do nabywania mieszkan. Jednym ze skutkéw epidemii jest
spowolnienie gospodarcze, a nawet recesja. Trudno oszacowac
skale dalszego wptywu na rynek deweloperski w Polsce, w
przypadku bardzo duzego nasilenia epidemii mozna spodziewac
sie tymczasowego istotnego ograniczenia popytu, a takze
ograniczenia oraz spowolniania w dziataniu organéw administracji
(zagrozenie kwarantanng pracownikéw w urzedach, wydtuzony
czas oczekiwania na wpisy w ksiegach wieczystych nieruchomosci

czy ograniczenie procedur zakupowych - notariusze). Od tego
jak dtugo potrwa walka z epidemiag zalezy czy wptynie ona
réwniez na diugoterminowa liczbe transakcji oraz ceny aktywéw
nieruchomosciowych. Z drugiej strony w przypadku duzego
pogorszenia na rynku nieruchomos$ciowym mozna spodziewac
sie rowniez spadku cen gruntéw oraz kosztéw budowy.

Spotka na biezgco monitoruje sytuacje rynkowg oraz analizuje
potencjalny wptyw wystepujacych zdarzen na dziatalnos¢
prowadzong przez Spoétke. Majac na uwadze nadzwyczajny
charakter obecnej sytuacji trudno przewidzie¢ w jakim stopniu
pandemia moze wptyna¢ na wynik finansowy Spétki.

2) RYZYKO ZWIAZANE Z BRAKIEM STABILNOSCI POLSKIEGO SYSTEMU PRAWNEGO | PODATKOWEGO

Ze wzgledu na czeste zmiany w przepisach prawa w Polsce,
zmieniajg sie takze interpretacje prawa oraz praktyka jego
stosowania. Normy prawne mogg podlega¢ zmianom na korzys$¢
przedsiebiorcéw, lecz mogg takze powodowaé negatywne skutki.
Ewoluujgce przepisy prawa, a takze odmienne jego interpretacje,
zwlaszcza w  odniesieniu do prawa podatkowego, norm
regulujgcych prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, prawa pracy
i ubezpieczen spotecznych czy tez regulacji z zakresu papieréw
wartosciowych, moga wywotac negatywne konsekwencje dla spotek
z Grupy Emitenta. Szczegdlnie czeste i niebezpieczne sg zmiany
interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w
praktyce organéw skarbowych i orzecznictwie sagdowym w sferze
opodatkowania. Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji
prawa podatkowego innej niz stosowana przez Emitenta moze
implikowa¢ pogorszenie jego sytuacji finansowej, a w efekcie
ujemnie wptynac¢ na osiggane wyniki i perspektywy rozwoju.

Istotnym problem z punktu widzenia przedsiebiorcéw w zakresie
zmian w przepisach podatkowych jest takze stosunkowo kroétki
czas na konsultacje spoteczne przed wprowadzeniem zmian, a
takze zbyt péZne informowanie przedsiebiorcéw o planowanych
zmianach, co znaczaco utrudnia odpowiednie przygotowanie
sie organizacji na dostosowanie do obowigzujgcych przepiséw.
W celu minimalizacji opisanego wyzej ryzyka, Emitent na biezaco
monitoruje zmiany przepiséw prawa, korzysta z profesjonalnej
pomocy prawnej i podatkowej oraz korzysta z pomocy doradcy
podatkowego, a takze w razie watpliwosci co do stosowania
przepisow prawa podatkowego wystepuje do odpowiedniego
organu wnioskiem o wydanie indywidualnej interpretacji
podatkowej w celu minimalizacji ryzyka podwazenia przez
organy podatkowe zastosowanych badZz planowanych do
zastosowania rozwigzan.
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3) RYZYKO ZMIENNOSCI PRZYCHODOW

Wartos¢ uzyskiwanych przez Grupe Emitenta w danym okresie
przychodéw jestsilnie uzalezniona od momentu cyklu budowlanego
prowadzonych przez Grupe Emitenta inwestycji deweloperskich.
W zwigzku z powyzszym warto$¢ osigganych przychodéw, a co
sie z tym wigze réwniez zyskéw, moze ulega¢ duzym wahaniom

pomiedzy poszczegdinymi okresami. Sytuacja taka miata
miejsce m.in. w 2019 r., kiedy to skonsolidowane przychody
Grupy spadty z 230,7 min zt w 2018 r. do 60,17 mIn zt w 2019 r.

4) RYZYKO STOP PROCENTOWYCH

Spotki z Grupy czes$¢ swojej dziatalnosci finansuje przy pomocy
dtugoterminowych kredytéw i pozyczek ztotowych o zmiennej
stopie procentowej. Z tego wzgledu jest ona eksponowana na
ryzyko wzrostu stoép procentowych prowadzace do zwiekszenia
kosztéw finansowych dziatalnosci spétek z Grupy.

Aktualnemu wzrostowi sprzedazy mieszkan sprzyja przede
wszystkim najnizszy w historii poziom stép procentowych w Polsce.
W takim otoczeniu $rodki pieniezne transferowane sg z lokat na
inwestycyjny zakup nieruchomosci, ktérych wynajem daje obecnie
rentownos$¢ wyzszg niz depozyt. Istotny wzrost stép procentowych

w przysztosci moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta.

W skrajnych przypadkach podwyzka stép procentowych
mogtaby doprowadzi¢ do utraty zdolnosci sptat kredytéw przez
nabywcéw i w konsekwencji do nadpodazy na wtérnym rynku
mieszkan. Z tego wzgledu potencjalny wzrost poziomu stép
procentowych moégtby negatywnie wptyngé na koniunkture na
rynku mieszkaniowym.

5) RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACJA DZIALALNOSCI DEWELOPERSKIE] MIESZKANIOWE] NA

WARSZAWSKIM RYNKU MIESZKANIOWYM

Obecnie zdecydowana wiekszo$¢ przedsiewzie¢ deweloperskich
mieszkaniowych spétek z Grupy Emitenta realizowanych jest na
terenie aglomeracji warszawskiej. W zwigzku z tym, w krotkim i
Srednim horyzoncie czasowym, przychody i zyski generowane
z tej dziatalnosci beda uzaleznione od sytuacji na warszawskim

rynku mieszkaniowym. Ewentualne pogorszenie koniunktury
na tym rynku moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i
sytuacje finansowg Emitenta. Grupa na biezgco analizuje rynek
deweloperski oraz w oparciu o analizy podejmuje decyzje o
dywersyfikacji geograficznej prowadzonej dziatalnosci.

6) RYZYKO ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA DEWELOPERSKA

Podstawowymi  cechami  charakterystycznymi  dziatalnosci
deweloperskiej sg: wysokie naktady inwestycyjne oraz relatywnie
dtugi okres realizacji (co najmniej od 12 do 18 miesiecy)
projektéw inwestycyjnych. W poczatkowej fazie kazda z inwestycji
deweloperskich skutkuje wystgpieniem ujemnych przeptywéw
pienieznych, wymaga akceptacji przez kredytodawcéw ujemnego
wyniku memoriatowego (sposéb kwalifikacji, ewidencjonowania
oraz ksiegowania kosztéw i przychoddw z tytutu dtugoterminowych
kontraktéw i uméw o roboty budowlane) oraz wywotuje duze
zapotrzebowanie na kapitat.

Powodzenie projektu deweloperskiego, a co za tym idzie jego
rentownos$¢ i rentownos¢ catej Grupy, zalezy od wielu czynnikoéw.

Do najwazniejszych czynnikéw ryzyka, z jakimi spotyka sie
deweloper w trakcie realizacji projektu, zaliczy¢ nalezy:
niewtasciwe zabezpieczenie intereséw przy pozyskiwaniu
gruntéw, btedny wybdr gruntéw, niewtasciwy dobdr koncepdji
architektonicznej lub tez technologii budowlanej, nieuzyskanie
pozwolerr umozliwiajgcych zagospodarowanie gruntéw zgodnie
z planami spotki lub opdéznienia w pozyskiwaniu stosownych
zezwolen, istotne przerwy w realizacji inwestycji w wyniku
niekorzystnych warunkéw pogodowych lub opéznien ze strony
podwykonawcéw zwigzane z czynnikami ryzyka wystepujacymi
po stronie podwykonawcow:
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+ osobowymi: niedobdr pracownikéw, nieszczesliwe wypadki na
budowie,

technicznymi:  niedobdér materiatéw  budowlanych  lub
niezabezpieczenie sprzetu budowlanego niezbednego do
wykonania prac, wadliwa realizacja zlecenia, nieznajomos¢
technologii,

finansowymi:  z
wykonawcéw.

ptynnoscig  finansowa, wyptacalnoscig

W wyniku nieprzewidzianych okolicznosci zatozone pierwotnie
koszty ponoszone przez dewelopera moga ulec znaczacym
zmianom w wyniku tendencji rynkowych takich jak: wzrost cen
materiatéw, wzrost kosztéw pracy bez mozliwosci przeniesienia
ich na ostatecznych konsumentéw w formie zwiekszonej ceny
oferowanych mieszkan. Koszty projektu deweloperskiego
zwiekszajg réwniez opdznienia w realizacji inwestycji: prowadzi
to do wzrostu kosztéw statych Spotki oraz kosztéw finansowania
inwestycji. Ostatecznie z uwagi na dtugi okres realizacji -
wytworzone produkty (mieszkania) moga, mimo dotozenia

CZYNNIKI RYZYKA

najwyzszej starannosci na etapie przygotowywania projektu,
nie spotkac sie z zainteresowaniem ze strony nabywcéw z
uwagi na: zatamanie koniunktury w trakcie realizacji projektu
czy istotnych zmian w preferencjach nabywcéw. Tendencje
takie mogg sprawi¢, iz Spoétka nie bedzie miata mozliwosci
sprzedazy swoich produktéw po zaktadanych cenach, obnizajac
tym samym poziom generowanej nadwyzki finansowej
oraz realizowanego na danym projekcie zysku. Tym samym
nieprawidtowa realizacja procesu deweloperskiego lub jego
etapu moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju
Emitenta. Emitent w duzej czesci ogranicza wyzej wymienione
czynniki ryzyka, zawierajac z firmami budowlanymi umowy na
realizacje inwestycji deweloperskich w formie, ktéra pozwala
na przeniesienie na wybranego i sprawdzonego generalnego
wykonawce wiekszosci opisanych wyzej czynnikdw ryzyka.
Powyzej opisane czynniki ryzyka sa szczegdlnie istotne w Swietle
planowanego zwiekszenia liczby realizowanych projektéw i tym
samym oferty mieszkan.

7) RYZYKO ZWIAZANE Z NIEKORZYSTNYMI WARUNKAMI PRAWNYMI DLA POSIADANEGO BANKU ZIEMI

GRUNTOW

Kluczowym czynnikiem decydujgcym o powodzeniu pojedynczego
projektu deweloperskiego jest dobra lokalizacja inwestycji. Spotka
prowadzi planowanie strategiczne w zakresie pozyskiwania
gruntéw pod przyszte projekty deweloperskie, ale nie jest w
stanie zapewni¢, iz w przysztosci pozyska ona odpowiednie
grunty pod lokalizacje inwestycji. Do podstawowych przeszkéd w
pozyskiwaniu atrakcyjnych gruntéw pod budowe zaliczy¢ nalezy:
konkurencje na rynku nieruchomosci, czasochtonnos$¢ uzyskiwania
pozwolenn na budowe, brak dostepnosci do podstawowej
infrastruktury, nieuchwalone miejscowe plany zagospodarowania
przestrzennego oraz przewlekte procedury administracyjne.
Pomimo przeprowadzania wszechstronnych analiz przez zakupem
kazdego gruntu nie da sie wykluczy¢, iz Spétka nie napotka
nieoczekiwanych przeszkéd powodujgcych zwiekszenie kosztéw
przygotowania gruntéw pod budowe: takich jak niestabilnosc¢
gruntu, wystepowanie wodd  gruntowych, zanieczyszczenia
gleby badzZ tez znaleziska archeologiczne. W momencie zakupu

gruntu prowadzone sg réwniez analizy w zakresie mozliwosci
wystgpieniaroszczenreprywatyzacyjnych przez przedwojennych
wiascicieli nieruchomosci (z uwagi na przejmowanie gruntéw
w Polsce w latach powojennych mienia na rzecz Skarbu
Panstwa z naruszeniem prawa). Nie mozna jednak wykluczy¢,
iz przeciwko Emitentowi lub spétkom z Grupy Emitenta nie
zostang w przysztosci wniesione roszczenia reprywatyzacyjne.
Ewentualne trudnosci w pozyskiwaniu atrakcyjnych gruntéw,
konieczno$¢ poniesienia dodatkowych naktadéw zwigzanych
z nabytg ziemig (w tym réwniez zwiekszone wymagania co do
konstrukcji obiektéw) lub koniecznos¢ dochodzenia swoich
praw na drodze sgdowej moga miec istotny, negatywny wptyw
na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy
rozwoju Emitenta. Wyzej wymienione ryzyko jest réwniez w tym
przypadku istotnie ograniczone, poniewaz Grupa posiada duzy
bank ziemi zakupiony po korzystnych cenach.

23



PROFBUD

CZYNNIKI RYZYKA

24

8) RYZYKO ZWIAZANE ZE WSPOLPRACA Z KONTRAHENTAMI ZEWNETRZNYMI (UMOWY WSPOLPRACY)

Oprécz realizacji inwestycji na bazie gruntéw zakupionych na
wiasny rachunek Grupa realizuje réwniez projekty mieszkaniowe
we wspotpracy z podmiotami zewnetrznymi na gruntach
podmiotéw zewnetrznych (umowy wspétpracy). Realizacja
inwestycji mieszkaniowych we wspétpracy z kontrahentami
zewnetrznymi zaktada, ze Grupa zobowigzuje sie zrealizowac na
okreslonej dziatce nalezacej do kontrahenta budynek badz budynki
mieszkalne w zamian za nadwyzke finansowg na projekcie,
pomniejszong o wynagrodzenie kontrahenta z tytutu udostepnienia
dziatki. Grupa otrzymuje petnomocnictwo do kompleksowego
zarzadzania inwestycjg oraz przejmuje na siebie wszystkie ryzyka

zwigzane z jej realizacja, odpowiadajgc zaréwno za budowe,
jak i sprzedaz mieszkan. Wynagrodzenie kontrahenta, jako
inwestora udostepniajacego grunt w celu realizacji inwestycji,
wyptacane jest w formie pienieznej. Nie mozna wykluczy¢, iz
wspotpraca Grupy ze kontrahentami zewnetrznymi moze w
przysztosci ulec ograniczeniu co moze mie¢ wptyw na przyszte
wyniki Grupy Emitenta. Dodatkowo nalezy mie¢ na uwadze,
ze ewentualne pogorszenie sytuacji finansowej kontrahentéw
zewnetrznych, a w skrajnym przypadku ich upadto$¢, moga miec
negatywny wptyw na terminowosc realizowanego projektu oraz
na rezygnacje klientéw z podpisanych uméw deweloperskich.

9) RYZYKO ZWIAZANE Z ODPOWIEDZIALNOSCIA Z TYTULU ZANIECZYSZCZENIA SRODOWISKA

Uzytkownicy gruntéw zgodnie z polskim prawem ponoszg
odpowiedzialnos$¢za niebezpieczne substancje lub zanieczyszczenia
znajdujace sie na ich terenie. Emitent lub spétka z Grupy moze by¢
zobligowana do usuniecia zanieczyszczeh na wiasny rachunek,
dokonania rekultywacji terenu lub zaptaty kar administracyjnych.
Pomimo dokonywania kazdorazowo szczegétowej oceny gruntu
z punktu widzenia przepiséw o ochronie Srodowiska nie da sie
wykluczyc iz Spétka nie bedzie w przysztosci zobowigzana do zaptat

kar, odszkodowan lub tez nie bedzie zmuszona do poniesienia
dodatkowych, nieprzewidzianych wczesniej kosztow
zwigzanych z likwidacjg zanieczyszczen oraz rekultywacja
gruntu. Ewentualne kary, opdZnienia w realizacji inwestycji
oraz podniesione koszty mogg w przysztosci mie¢ istotny
negatywny wpltyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki
oraz perspektywy rozwoju Emitenta.

10) RYZYKO ZWIAZANE Z ZASTOSOWANIEM NIEWLASCIWE) TECHNOLOGII BUDOWLANE])

Ogolne koszty realizacji inwestycji deweloperskiej zalezg przede
wszystkim od zastosowanej technologii budowlanej oraz przyjetych
rozwigzan organizacyjno-logistycznych procesu inwestycyjnego.
Obecnie na rynku dostepnych jest wiele technologii o réznych
parametrach i ciggle powstajg nowe. Wyboér niewtasciwej
technologii moze skutkowac zwiekszeniem kosztéw realizacji

inwestycji oraz wptywac niekorzystnie na tempo realizowanych
prac. W szczegdInosci wybdr technologii bardziej pracochtonnej
lub materiatochtonnej od przyjetej przez konkurentéw wptywa
na oferte i konkurencyjno$¢ Emitenta. Tym samym obrana
technologia wptywa¢ moze negatywnie na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Emitenta.
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11) RYZYKO NIEKORZYSTNYCH WARUNKOW ATMOSFERYCZNYCH W TRAKCIE REALIZAC)I INWESTYCJI

Na znaczng cze$¢ prac prowadzonych przez dewelopera wplyw
majg warunki atmosferyczne. Pomimo, iz stosowane obecnie
technologie budowlane umozliwiajg wznoszenie budynkéw réwniez
w niekorzystnych warunkach pogodowych, to jednak wystagpienie
skrajnych zjawisk pogodowych takich jak: utrzymywanie sie
skrajnie niskich temperatur przez dtuzszy okres czasu, nadmierne

opady czy wichury mogg spowodowac istotne opdznienia w
realizacji prac budowlanych. Tym samym niekorzystne warunki
atmosferyczne moga doprowadzi¢ do istotnych opdznien
w realizacji projektéw co moze niekorzystnie wpltywac na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy
rozwoju Emitenta

12) RYZYKO ZWIAZANE Z UZALEZNIENIEM OD WYKONAWCOW ROBOT BUDOWLANYCH

Roboty budowlane w ramach poszczegélnych projektéw
deweloperskich sg wykonywane przez wyspecjalizowane firmy
budowlanewformule generalnegowykonawcy, aczasamiwzakresie
wyodrebnionych technologicznie czesci procesu inwestycyjnego.
Spotki z Grupy petnig biezagcy nadzér nad realizacjg robdét
budowlanych, ale nie jest w stanie w kazdym przypadku zapewni¢,
ze zlecone prace zostang wykonane bez op6znien i w uzgodnionych
terminach. Wykryte nieprawidtowosci w wykonywaniu zleconych
prac, jak réwniez opodznienia ich realizacji przez wykonawce
przyczynia¢ sie moga do wzrostu kosztéw projektu jak réwniez
skutkowa¢ moga przesunieciem terminu zakoriczenia projektu i
perturbacjami natury rynkowej. W przypadku powaznych zaktécen
w realizacji projektu - opdznien czy nieprawidtowej realizacji prac
- spétki z Grupy majg prawo wypowiedzenia umowy o wykonanie
robét budowlanych i zastgpienia podwykonawcy, ktéry wykonat
swoje prace nierzetelnie lub dopuszcza do znacznych opdznieh.
Nalezy jednak zawsze pamieta¢, iz zmiana wykonawcy prowadzi
do wzrostu kosztéw oraz znacznych opdznien w realizacji budowy.

Podniesienie  kosztéow kazdego realizowanego projektu
deweloperskiego z przyczyn lezgcych po stronie podwykonawcy
moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Emitenta.

Do czasu sporzadzenia niniejszego dokumentu generalnym
wykonawcg wszystkich inwestycji realizowanych przez spétki z
Grupy Profbud byta spétka Mal-Bud-1,w ktérej do 2016 r. Pan
Pawet Malinowski (Prezes Zarzadu Emitenta) byt podmiotem
dominujgcym. Na dzieh sporzadzenia niniejszego Dokumentu
Informacyjnego Pan Pawet Malinowski (Prezes Zarzadu
Emitenta) jest gtéwnym udzialowcem komandytariusza spotki
Mal-Bud-1 Sp. z 0.0. sp.k. Brak dywersyfikacji wsréd dostawcéw
ustug generalnego wykonawstwa moze mie¢ istotny negatywny
wptyw na terminowo$¢ oraz rentowno$¢ projektéw Grupy
Emitenta w sytuacji ewentualnych problemoéw finansowych Mal-
Bud-1.

13) RYZYKO ZWIAZANE Z KOSZTAMI PRACY

Umowy z wykonawcami precyzujg wartos¢ kontraktu nie odnoszac
sie do stawek naleznych pracownikom wykonujacym bezposrednio
roboty budowlane. Jednak istotny wzrost kosztéw pracy, w
tym wzrost narzutéw na ptace cigzacych na pracodawcach (np.
poziomu sktadek na ubezpieczenie spoteczne), moze spowodowac
brak mozliwosci pozyskania wykonawcy po zatozonej w budzecie
projektu cenie, lub tez doprowadzi¢ do koniecznosci renegocjacji
juz obowigzujgcych umoéw w celu kontynuacji prac. Tym samym

wzrost kosztéw pracy moze miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy
rozwoju Emitenta. Emitent nie prowadzi bezposrednio prac
budowlanych na realizowanych inwestycjach poprzez wtasnych
pracownikéw co znaczaco ogranicza ryzyko zwigzane z
wzrostem kosztéw pracy.
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14) RYZYKO TECHNICZNE

W przypadku istotnego wzrostu cen materiatéw budowlanych oraz
kosztéw wynajmu sprzetu budowlanego firmy budowlane beda
zmuszone przerzuci¢ cze$¢ z kosztdw na inwestora. Po stronie
firmy budowlanej lezy terminowe zabezpieczenie odpowiedniej
ilosci materiatéw budowlanych oraz niezbednego sprzetu do
wykonania prac. Brak odpowiedniej koordynacji prac na budowie
moze doprowadzi¢ do istotnych opdznien w realizacji kontraktu

a tym samym negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Emitenta.
Sposobem na ograniczenie tego obszaru ryzyka jest ryczattowe
formutowanie wartosci kontraktéw generalnego wykonawstwa
inwestycyjnego, tym niemniej nie wszystkie tego rodzaju
przypadki bedg mogty zosta¢ zamortyzowane przez stosowne
klauzule umowne.

15) RYZYKO NIEWYPLACALNOSCI WYKONAWCY W TRAKCIE REALIZACJI KONTRAKTU

Spotki z Grupy Emitenta w celu jak najlepszego zabezpieczenia
swoich intereséw dokonujg zaptaty za prowadzone prace
budowlane po zakonczeniu konkretnego etapu, zdefiniowanego
technologicznie oraz $cisle okreslonego pod wzgledem
parametréw finansowych. Z kolei w czasie realizacji kontraktu
wykonawca jest zmuszony systematycznie dokonywa¢ zaptaty za
dostarczony materiat, wykonane przez firmy zewnetrzne ustugi

oraz prace zrealizowane przez osoby u niego zatrudnione.
Jednym z powazniejszych lecz relatywnie rzadkich zagrozen
prowadzacych do koniecznosci zmiany podwykonawcy jest
utrata ptynnosci finansowej przez podwykonawce. Zdarzenie
takie moze wptyna¢ na jakos¢ i terminowos¢ wykonywanych
przez niego prac.

16) RYZYKO ZWIAZANE Z ROSZCZENIAMI WOBEC WYKONAWCOW

W ramach podpisanej umowy firmy budowlane realizujace
inwestycje udzielajg gwarancji dobrego wykonania umowy. Spétki z
Grupy Emitenta jako zleceniodawcy zabezpieczajg wykonanie prac
w okreslonym terminie poprzez ujecie w kontrakcie odpowiednio
opisanych i skalibrowanych kar umownych. Pomimo tych
zapisbw oraz najwyzszej starannosci przy wyborze wykonawcy
robét budowlanych moze zdarzy¢ sie, iz w trakcie realizacji
inwestycji powstang z winy firmy budowlanej nieplanowane
opdznienia powodujgce w konsekwencji wzrost kosztéw. W razie
ich faktycznego wystgpienia nie ma pewnosci, iz podwykonawca

bedzie mogt zaspokoi¢ roszczenia spétek z Grupy Emitenta z
tytutu kar umownych w zwigzku z nieprawidtowa realizacjg przez
niego kontraktu. Wejscie w spér z wykonawcg - szczegdlnie w
przypadku koniecznosci rozwigzania go na drodze sadowej -
moze skutkowac istotnymi opdznieniami prac a co za tym idzie
powodowac¢ wzrost kosztéw. Tym samym wadliwe wykonanie
kontraktu przez podwykonawce, moze miec istotny, negatywny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki oraz
perspektywy rozwoju Emitenta.

17) RYZYKO UZALEZNIENIA OD DECYZJI ADMINISTRACYJNYCH

W zawigzku z prowadzong dziatalnoscia, spotki z Grupy Emitenta
muszg spetnia¢ szereg wymagan okreslonych w przepisach prawa.
W szczegdlnosci wigze sie to z koniecznoscig uzyskiwania licznych
decyzji administracyjnych, umozliwiajgcych realizacje projektéw
deweloperskich, takich jak decyzje w sprawie lokalizacji, decyzje
o warunkach zagospodarowania i zabudowy (w przypadku, gdy
brak planu zagospodarowania przestrzennego), pozwolenia na
budowe, pozwolenia na oddanie obiektu do uzytkowania czy
decyzje Srodowiskowe. Uzyskanie powyzszych decyzji stanowi
formalnoprawny warunek do zgodnego z prawem rozpoczecia,
prowadzenia i oddania do uzytku projektu deweloperskiego.

Ewentualne btedy, wewnetrzne sprzecznosci w przedmiotowych
dokumentach lub realizacja inwestycji w sposéb sprzeczny
z warunkami okreslonymi w danej decyzji moga skutkowac
wstrzymaniem procesu inwestycyjnego do czasu usuniecia
wskazanych przez wiasciwy organ wad i nieprawidtowosci.
Spotki z Grupy Emitenta nie mogg wykluczy¢ ryzyka nieuzyskania
niezbednych decyzji administracyjnych, umozliwiajgcych realizacje
projektéw deweloperskich ani ryzyka istotnego wydtuzenia czasu
trwania postepowan w przedmiocie ich wydania.



PROFBUD

CZYNNIKI RYZYKA

18) RYZYKO ZWIAZANE Z DOSTEPEM POTENCJALNYCH KLIENTOW DO FINANSOWANIA

Zmiany sytuacji na rynku bankowym, ksztattowanie sie
parametréw sity nabywczej potencjalnych klientéw Spotki czy
tez powolne nasycanie sie efektywnego popytu na cele zwigzane
z zaspokajaniem potrzeb mieszkaniowych, moze negatywnie
wptyna¢ na sprzedaz mieszkan. Istotne znaczenie w tym zakresie
ograniczajgce dostep klientéw Spotki do finansowania kredytowego
ma réwniez - bezposrednio i posrednio - wptyw Rekomendacji “S”

oraz “T" KNF na parametry aktywnosci kredytowej bankéw w
sferze kredytéw hipotecznych na cele mieszkaniowe, na punkt
odciecia procedur i metodologii oceny ryzyka kredytowego,
na ksztattowanie sie ofert bankdéw i instytucji finansowych
dedykowanych klientom rynku hipotecznego.

19) RYZYKO ZWIAZANE Z LOKALIZACJA NIERUCHOMOSCI

Kluczowym czynnikiem powodzenia sprzedazy produktéw danego
projektu deweloperskiego jest lokalizacja nieruchomosci oraz
atrybuty z nig zwigzane. Wprawdzie Grupa Emitenta podejmujac sie
realizacji danego przedsiewziecia dokonuje wielostronnej analizy
lokalnego rynku nieruchomosci, mozliwosci realizacji inwestycji
na danym terenie oraz ocenia najbardziej prawdopodobne
scenariusze i warianty cenowo - kosztowe uprawdopodabniajgce
szybka i skuteczng sprzedaz realizowanych mieszkan, tym niemniej
wykluczy¢ nie mozna, iz w kolejnych, nowych projektach moga
zaistnie¢ btedy decyzyjne wptywajgce na czas ekspozycji mieszkan
na rynku, moment inkasowania przychodéw ze sprzedazy oraz
poziom zrealizowanej marzy brutto, tak poprzez koniecznosc

potencjalnych korekt cenowych w trakcie procesu sprzedazy
jak i wystgpienia nieprzewidzianych kosztéw technicznych
w trakcie procesu inwestycyjnego, miedzy innymi réwniez
dotyczacych koniecznego podwyzszenia standardu mieszkan
przy jednoczesnym utrzymaniu cen jednostkowych sprzedazy.
Nadmieni¢ réwniez nalezy, iz przeprowadzenie przez
rozpoczeciem procesu inwestycyjnego pogtebionych analiz
rynkowych oraz weryfikacji atrybutéw nieruchomosci bedzie
generowac dodatkowe koszty ponoszone we wstepnych fazach
projektéw.

20) RYZYKO REKOMPENSATY KLIENTOM OPOZNIENIA REALIZACJI INWESTYCJI

Wiekszos¢ czynnikéw ryzyka zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig
operacyjng opisanych w niniejszym rozdziale prowadzi¢ moze do
opdznien w realizacji projektéw deweloperskich. Opdznienia prac
na budowach i zwigzane z tym opdznienia w odbiorze budynkéw
nie tylko zwiekszajg koszty projektéw deweloperskich, ale takze
moga prowadzi¢ do istotnego naruszenia harmonogramoéw w
zakresie odbioru inwestycji w ramach, ktérych zostaty juz podpisane

przedwstepne umowy sprzedazy. W pewnych okolicznosciach
deweloper moze zosta¢ zmuszony do zrekompensowania
swoim Klientom powstalych opdznien. Ewentualne rabaty,
kary umowne lub inne $wiadczenia liczone od ceny sprzedazy
mogg miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Emitenta.
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Dziatalno$¢ polskich przedsiebiorcéw musi by¢ prowadzona w
sposoéb zgodny z przepisami dotyczacymi ochrony konkurencji i
konsumentéw oraz pomocy publicznej. Organy do spraw ochrony
konkurencji i konsumentéw sg uprawnione do wydawania decyzji
stwierdzajgcych, ze dany przedsiebiorca naduzywa swojej pozycji
na polskim rynku lub Ze jest uczestnikiem porozumien, ktérych
celem lub skutkiem jest ograniczenie konkurencji na rynku.
Organy te sg ponadto uprawnione do natozenia kary pienieznej
oraz nakazania takiemu przedsiebiorcy zaprzestanie dziatan
ograniczajgcych konkurencje. Ponadto, moga one stwierdzic,
ze postanowienia uméw i regulaminéw, a takze taryfy i optaty
stosowane przez danego przedsiebiorce naruszajg interesy
konsumentéw. W takiej sytuacji organy uprawnione moga nakazac
przedsiebiorcy zaprzestanie stosowania okreslonych taryf, optat,

21) RYZYKO ZARZUTU STOSOWANIA NIEDOZWOLONYCH KLAUZUL UMOWNYCH

przepisow wewnetrznych badZ dokonanie zmiany okreslonych
regulaminéw i umoéw, w tym réwniez natozy¢ kary pieniezne. W
ostatnim okresie wystepowaty na rynku przypadki uznawania
przez sady powszechne roszczen klientéw firm deweloperskich
o stwierdzenie, iz dane zapisy uméw sprzedazy mieszkan sa
niedozwolone lub uchybiajg zasadom réwnosci stron i zasadom
wspotzycia spotecznego. Emitent ogranicza ryzyko w tym
zakresie poprzez stosowanie sie do zalecer organéw do spraw
ochrony konkurencji i konsumentéw, czego potwierdzeniem jest
miedzy innymi wyrok Sadu Okregowego w Warszawie - Sadu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia 27 grudnia 2007
r. (Sygn. Akt XVII AmC 65/06) oddalajacy powddztwo w catosci,
tym samym uznajgc prawidtowos¢ zastosowanych zapiséw w
umowie bedacej przedmiotem rozpatrywanej sprawy.

22) RYZYKO ZALEZNOSCI OD KADRY ZARZADZAJACE] ORAZ PRACOWNIKOW

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta zalezna jest bezposrednio od oséb
nig zarzadzajgcych. Wiedza, doswiadczenie i umiejetnosci Prezesa
Zarzadu Spotki sg unikalne i trudne do zastgpienia. Niekorzystnie
na dziatalnosci Spotki moze sie odbi¢ utrata kluczowych
pracownikéw petnigcych stanowiska kierownicze. Moze ona
doprowadzi¢ do pewnych zaktbcen w dziatalnosci operacyjnej
spotki. Spoétka jak kazdy inny pracodawca ponosi réwniez ryzyko
nielojalnosci swoich pracownikéw oraz ryzyko defraudacji przez

nich srodkéw pienieznych. Wszystkie opisane powyzej czynniki
zwigzane z personalnym obszarem zarzgdzania dziatalnosci
Grupg Emitenta stanowig zagrozenia mogace negatywnie
wptyng¢ na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz
perspektywy rozwoju Emitenta. Grupa ograniczyta znacznie
wyzej wymienione ryzyko poprzez ustanowienie prokurentdw i
funkcjonujacy system pisemnych petnomocnictw.

23) RYZYKO ODPOWIEDZIALNOSCI SOLIDARNE]J
PODWYKONAWCOM

Wprowadzone do Kodeksu cywilnego w 2003 r. przepisy art.
6471 umozliwiajgce podwykonawcy dochodzenie wynagrodzenia
solidarnie od inwestora i generalnego wykonawcy miaty rozwigzac
jeden z najwazniejszych probleméw praktyki budowlanej:
niewyptacalno$¢ podmiotéw zatrudniajagcych podwykonawcow.
Miaty one zapobiega¢ nieregulowaniu przez wykonawcéw
inwestycji zaptaty za prace wykonane przez podwykonawcéw,
zwlaszcza bedacych matymi i srednimi firmami. W uproszczeniu
mozna powiedzie¢, ze dzieki tym przepisom przedsiebiorca bedacy
generalnym wykonawcg, zawierajgc umowe z podwykonawca,
ponosi wraz z inwestorem solidarng odpowiedzialnos¢ za
zaptate wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez
podwykonawce. Warunkiem odpowiedzialnosci inwestora jest
wyrazenie przez niego zgody na zawarcie umowy z podwykonawca
oraz zawarcie takiej umowy na pismie. Sad Najwyzszy w jednym ze
swoich orzeczen z 2008 roku przyjat, ze podstawowg przestanka
warunkujgcg powstanie solidarnej odpowiedzialnosci inwestora
wobec podwykonawcy jest przedstawienie inwestorowi przez

ZA ZAPLATE WYNAGRODZENIA NALEZNEGO

wykonawce umowy zawartej z podwykonawca (lub jej projektu)
wraz z niezbedng dokumentacja. Niespetnienie tego obowigzku
powoduje, ze do wyptaty wynagrodzenia podwykonawcy
jest zobowigzany tylko wykonawca bedacy strong umowy o
podwykonawstwo. Dotyczy to takze analogicznej sytuacji, gdy
to podwykonawca zawiera umowe z dalszym podwykonawca.
Sytuacja taka generuje potencjalne ryzyko w Grupie zwigzane
z koniecznoscig partycypacji w zobowigzaniach generalnego
wykonawcy wobec podwykonawcdw, aczkolwiek stosowane
rozwigzania umowne i ochrona ubezpieczeniowa zabezpieczaja
spétkiz Grupy Emitenta w zdecydowanej wiekszosci przypadkow
przed powstaniem bezposredniego ryzyka koniecznosci
zagwarantowania $rodkéw plynnych za zaptate tego rodzaju
nieplanowanych zobowigzan. Spotki z Grupy Emitenta
ograniczyly wyzej wymienione ryzyko poprzez niezwykle
wnikliwe analizowanie zapiséw w umowach, ktére generalni
wykonawcy zawierajg ze swoimi podwykonawcami.
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24) RYZYKO ZWIAZANE Z POZYSKIWANIEM SRODKOW FINANSOWYCH DLUZNYCH

Z uwagi na wysoka kapitatochtonnos¢ dziatalnosci, Grupa Emitenta
moze napotkac trudnosci w pozyskiwaniu srodkéw finansowych
na biezacg dziatalnos¢ co moze stanowi¢ bariere w jego rozwoju.
Tym samym trudnosci w pozyskiwaniu srodkéw finansowych moga
negatywnie wptyng¢ na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki
oraz perspektywy rozwoju Emitenta. Dodatkowym czynnikiem
ryzyka zwigzanego z koniecznym pozyskiwaniem Srodkéw
tytutem finansowania dtuznego jest ryzyko zwigzane z klauzulami
i kowenantami uméw kredytowych zawieranych z bankami.
Niekorzystne ksztattowanie sie wynikéw finansowych Grupy
Emitenta, nawet majace charakter przejsciowy, niedostosowanie
obowigzujgcych w systemie bankowym metodyk oceny standingu
finansowego podmiotéw gospodarczych branzy deweloperskiej do
realiow memoriatowe] wyceny wynikéw finansowych osigganych
przez te podmioty w trakcie realizacji proceséw inwestycyjnych,
moze powodowac¢ konsekwencje w postaci ograniczenia pewnych

swobdd dysponowania srodkami pienieznymi, zwiekszeniem
poziomu marz ryzyka kredytowego, a takze zmiane strukturyzacji
finansowania kredytowego. Nalezy zwrdéci¢ uwage, ze w modelu
realizacji projektéw na gruntach nalezacych do kontrahentéw
zewnetrznych Grupa jak do tej pory nie korzystata z kredytow
budowlanych. Tego typu model wspétpracy przewiduje,
ze pfatnosci za grunt nastepujg wraz z postepem prac
budowlanych. W efekcie na przedmiotowym gruncie nie jest
mozliwe ustanowienie hipoteki, ktéra zwyczajowo stanowi
zabezpieczenie kredytu budowlanego. Istnieje ryzyko, ze
pozyskanie finansowania dla projektéw realizowanych w takiej
formule moze nie by¢ mozliwe, jezeli banki nie zaakceptuja
innej formy zabezpieczenia kredytu. W konsekwencji projekty w
tej formule Grupa bedzie mogta realizowa¢ jedynie z wtasnych
Srodkow oraz wptat klientéw.

25) RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA NAJEMCOW NIERUCHOMOSCI KOMERCY)JNYCH

Spétka z Grupy Emitenta jest wtascicielem budynku biurowego w
Warszawie, ktérego powierzchnia jest wynajmowana najemcom
zewnetrznym. Rozwigzanie umowy najmu przez ktéregokolwiek
z kluczowych najemcéw moze negatywnie wptyng¢ na wizerunek
budynku. W przypadku gdy najemca nie wywigzuje sie z zawartej
umowy najmu, ogtosi upadtos¢ lub bankructwo, moze nastagpic
(tymczasowo lub dtugoterminowo) opdZnienie w ptatnosciach
czynszu lub spadek wysokosci dochodéw z wynajmu. Grupa
moze nie mie¢ mozliwosci skompensowania powyzszych zdarzen
z powodu trudnosci w znalezieniu odpowiedniego najemcy,
ktéry zastapitby poprzedniego. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie
przedtuzy¢ obowigzujgcych umoéw najmu z kluczowymi najemcami
lub zastagpic ich nowymi najemcami, moze ponosi¢ istotne koszty
dodatkowe lub utraci¢ cze$¢ dochoddéw, co z kolei moze miec
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa

i wyniki dziatalnosci Grupy. Jezeli wzrosnie wspotczynnik
pustostanéw lub obnizone zostang stawki czynszéw najmu,
Grupa moze nie zrealizowa¢ oczekiwanych stép zwrotu ze
swoich projektéw lub w ogdle nie by¢ w stanie wynaja¢ badz
sprzedac¢ swoich nieruchomosci, co moze wywrzec¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki
dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta
do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu
Obligacji. W celu zminimalizowania powyzszego ryzyka umowy
najmu w budynku biurowym sg umowami dtugoterminowymi
oraz zabezpieczonymi odpowiednimi karami umownymi za
ich przedterminowe rozwigzanie (ptatnos¢ kary umownej za
caty pozostaty okres najmu - liczac od dnia rozwigzania danej
umowy najmu).
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26) RYZYKO ZWIAZANE Z ISTNIENIEM POWIAZAN RODZINNYCH POMIEDZY CZLONKAMI ORGANOW

EMITENTA

Prezes Zarzadu Emitenta Pan Pawet Malinowski jest mezem Pani
Beaty Malinowskiej - Przewodniczgcej Rady Nadzorczej Emitenta. Z
uwagi na funkcje Rady Nadzorczej, polegajaca na statym nadzorze
nad dziatalnoscig spotki i jej przedsiebiorstwa we wszystkich
dziedzinach pozadane jest, aby Cztonkowie Rady Nadzorczej
wykonywali swe zadania w sposéb catkowicie niezalezny od
Cztonkéw Zarzadu, ktérego czynnosci w zakresie prowadzenia
spraw i reprezentacji spotki sg poddane nadzorowi Rady. Istnienie
wspomnianego powigzania pomiedzy Czlonkami obu organdéw
Emitenta moze wpltywac negatywnie na swobode i niezaleznos¢ w

podejmowaniu decyzji przez Panig Beate Malinowska W ocenie
Emitenta powigzanie to jednak nie ma istotnego znaczenia dla
prawidtowosci wykonywania zadan przez catg Rade Nadzorcza.
Przy ocenie prawdopodobienfstwa wystapienia takiego ryzyka
nalezy jednak wzig¢ pod uwage fakt, iz organy nadzorujace
podlegajg kontroli innego organu - Walnego Zgromadzenia,
a w interesie cztonkdw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie
swoich obowigzkéw w sposéb rzetelny i zgodny z prawem, w
tym nadzorowanie dziatan catego zarzagdu Emitenta w sposéb
zgodny z KSH i interesami udziatowcdw.

27) RYZYKO ZWIAZANE Z KONFLIKTEM ZBROJNYM NA TERENIE UKRAINY

Pod koniec lutego 2022 r. nastgpita inwazja wojsk rosyjskich na
terenie Ukrainy, kraju sasiadujacego z Polskg. W wyniku konfliktu
panstwa europejskie, USA, Australia oraz poszczegdlne kraje
azjatyckie (m.in. Japonia, Korea Potudniowa, Singapur) natozyty
sankcje finansowe i handlowe na Rosje oraz cze$ciowo na Biatorus.
W wyniku tego wymiana handlowa z tymi krajami oraz Ukraing,
ktéra jest w stanie wojny, moze ulec zatamaniu. Wg danych
Eurostatu w 2021 r. udziat Rosji, Ukrainy i Biatorusi w polskim
imporcie wyniést odpowiednio 5,7%, 1,5% oraz 0,5%. Gtéwnymi
produktami importowanymi z tych krajéw sa: drewno, produkty
chemiczne (Biatorus), pétprodukty z zelaza i stali, produkty roslinne
(Ukraina), surowce energetyczne, stal, metale przemystowe
(Rosja). W wyniku tego moga nastapi¢ krotkoterminowe braki
tych produktéw i/lub moze nastgpi¢ gwattowny wzrost cen tych

dobr. Duza cze$¢ tych produktéw jest wykorzystywana w
branzy budownictwa, w tym mieszkaniowego, co moze miec
wptyw na wzrost kosztéw wykonawstwa inwestycji Emitenta i
Poreczyciela. Ponadto, wojna podniesie tez ryzyko polityczne
w regionie Europy Wschodniej i Srodkowo-Wschodniej, tym
samym ostabi ztotego, podnoszac inflacje i zwiekszajac presje
na podwyzki stép procentowych.

Z drugiej strony, konflikt na wschodzie oznacza wzmozenie
naptywu imigracji do Polski, co dtugoterminowo podnosi
potencjat sity roboczej i PKB oraz obniza presje ptacowg oraz
inflacyjna.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw
na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa
Emitenta i Poreczyciela.
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VII. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

GRUPY KAPITALOWE])

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Nazwa pozycji

01.01.2021 - 31.12.2021

01.01.2020 - 31.12.2020

A. Przychody netto ze sprzedazy i zrdwnane z nimi, w tym:

245830 212,79 zt

173 155 883,54 zt

B. Koszty dziatalnoéci operacyjnej

208 489 653,43 zt

141 465 453,74 zt

C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B)

37 340 559,36 zt

31690 429,80 zt

D. Pozostate przychody operacyjne

16 357 945,16 zt

23 680 973,30 zt

E. Pozostate koszty operacyjne

3903 269,39 zt

9162 780,70 zt

F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E)

49795 235,13 zt

46 208 622,40 zt

G. Przychody finansowe

500 972,28 zt

411 284,11 zt

H. Koszty finansowe

6267 305,20 zt

11277 583,63 zt

. Zysk (strata) na sprzedazy cato$ci lub czesci udziatéw jednostek podporzadkowanych

0,00 zt

0,00 zt

J. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H+l)

44028 902,21 zt

35342 322,88 zt

K. Odpis wartosci firmy

5138 398,60 zt

5138 346,82 zt

L. Odpis ujemnej wartosci firmy

0,00 zt

0,00 zt

M. Zysk (strata) z udziatéw w jednostkach podporzadkowanych wycenianych
metoda praw wtasnosci

0,00 zt

0,00 zt

N. Zysk (strata) brutto (J-K+L+M)

38890 503,61 zt

30203 976,06 zt

0. Podatek dochodowy

7 488 040,02 zt

4556 722,00 zt

P. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)

0,00 zt

0,00 zt

R. Zyski (straty) mniejszosci

599 411,86 zt

230 464,19 zt

S. Zysk (strata) netto (N-0-P-R])

30803 051,73 zt

25416 789,87 zt
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SKONSOLIDOWANY BILANS GRUPY KAPITALOWEJ

Nazwa pozycji 31.12.2021 31.12.2020

AKTYWA
A. Aktywa trwate

614292 951,20 zt
328 133 238,89 zt

630 948 896,02 zt
300862117,78 zt

|. Wartosci niematerialne i prawne

78 589 478,19 zt

83715 670,48 zt

Il. Rzeczowe aktywa trwate

18 378 844,11 zt

16 907 597,70 zt

[1l. Naleznoéci dtugoterminowe

68 160,40 zt

0,00 zt

IV. Inwestycje dtugoterminowe

227 273 155,18 zt

197 262 821,94 zt

V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

3823601,01 zt

2976 027,66 zt

B. Aktywa obrotowe

286 159 712,31 zt

330 086 778,24 zt

|. Zapasy

227 848 357,96 zt

290 035 105,80 zt

II. Naleznosci krotkoterminowe

2026272613 zt

17 055 616,90 zt

[l Inwestycje kréotkoterminowe

37 111 215,03 zt

19799 762,85 zt

IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

937 413,19 zt

3196 292,69 zt

C. Nalezne wptaty na kapitat (fundusz) podstawowy

0,00 zt

0,00 zt

D. Udziaty (akcje) wtasne

0,00 zt

0,00 zt

PASYWA
A. Kapitat (fundusz) wtasny

614292 951,20 zt
262 976 122,05 zt

630 948 896,02 zt
229 747 491,75 zt

I. Kapitat (fundusz) podstawowy

514 681,18 zt

514 681,18 zt

Il. Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym:

263 981 547,37 zt

223728 204,59 zt

[1l. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, w tym:

0,00 zt

0,00 zt

IV. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe, w tym:

0,00 zt

0,00 zt

V. Zysk (strata) z lat ubiegtych

-32 323 158,23 zt

-19912 183,89 zt

VI. Zysk (strata) netto

30803 051,73 zt

25416 789,87 zt

VII. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) 0,00 zt 0,00 zt
B. Kapitaty mniejszosci 2793 083,31 zt 2149 078,69 zt
C. Ujemna wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 0,00 zt 0,00 zt

D. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

348 523 745,83 zt

399 052 325,57 zt

|. Rezerwy na zobowiazania

1828 509,90 zt

4 433 237,44 7t

II. Zobowiazania dtugoterminowe

120 422 181,34 zt

128 200 059,75 zt

Ill. Zobowiazania krotkoterminowe

221324 448,28 zt

266 419 028,38 zt

IV. Rozliczenia miedzyokresowe

4 948 606,31 zt

0,00 zt

OPIS WYBRANYCH DANYCH FINANSOWYCH

Aktywa trwate stanowig okoto 53,42 % aktywow ogotem.
Aktywa obrotowe stanowig okoto 46,58 % aktywéw ogdtem.

Na dzien 31 grudnia 2021 r. kapitaty wtasne przyjety wartos¢ dodatnig i wynosity 262 976 122,05 zt.

Stan naleznosci na dzieh 31 grudnia 2021 r. wykazuje wartos¢: 20 330 886,53 zt. Kwote te stanowig naleznosci
krotkoterminowe w kwocie 20 262 726,13 zt oraz naleznosci dtugoterminowe w kwocie 68 160,40 zt.

Wartos¢ srodkéw pienieznych na dzieh 31 grudnia 2021 r. wyniosta 34 612 154,42 zt, co stanowito ok. 5,63 % tgcznych
aktywow.

Zobowigzaniairezerwy nadzieri 31 grudnia 2021 r. uksztattowaty sie na poziomie 348 523 745,83 zt, z czego zobowigzania
diugoterminowe stanowig kwote 120 422 181,34 zt, natomiast krétkoterminowe - kwote 221 324 448,28 zt.
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowig okoto 56,74 % pasywéw ogbtem.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania nie wystepuje zagrozenie utraty zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych
zobowigzan. Grupa posiada pokrycie finansowe na sptaty zadtuzenia zgodnie z harmonogramami.



PROFBUD

RACHUNEK PRZEPLYWOW | WSKAZNIKI FINANSOWE
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - METODA POSREDNIA

Nazwa pozycji

01.01.2021 - 31.12.2021

01.01.2020 - 31.12.2020

A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

I. Zysk (strata) netto

30803 051,73

25416 789,87

1. Korekty razem

19 168 432,07

-15 600 733,50

IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I1+/-11) 49 971 483,80 9816 056,37
B. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

|. Wptywy 1824 241,60 262 828,77

II. Wydatki 22 059 491,89 8913 868,96

Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) -20 235 250,29 -8 651 040,19

C. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

I. Wptywy 35958 451,20 30809 636,09
II. Wydatki 48 995 518,83 41092 859,49
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-1) -13037 067,63 -10 283 223,40
D. Przeptywy pieniezne netto razem (A.Ill +/- B.III +/- C.II1) 16 699 165,88 -9 118 207,22
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym 16 699 165,88 -9118 207,22

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

17 912 988,54

27031 195,76

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/-D), w tym:

34 612 154,42

17 912 988,54

WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE

Wskaznik ogélnego zadtuzenia obrazuje stosunek kapitatu obcego do aktywow, na dzieh 31 grudnia 2021 roku
wskaznik wynioést 0,564 natomiast na dzieri 31 grudnia 2020 roku wynosit 0,625.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego obrazuje udziat kapitatu obcego w zrédtach finansowania zobowigzan, na
dzieh 31 grudnia 2021 roku wskaznik wyniést 1,309 natomiast na dzieh 31 grudnia 2020 roku wynosit 1,685.

Wskaznik ptynnosci biezgcej obrazuje stosunek aktywow biezgcych (obrotowych) do pasywow biezacych (zobowigzan
krotkoterminowych), na dzier 31 grudnia 2021 roku wskaznik wyniost 1,29 natomiast na dzien 31 grudnia 2020 roku

wynosit 1,24.

Wskaznik przyspieszonej ptynnosci to stosunek aktywdw biezacych (obrotowych) pomniejszonych o zapasy do
pasywoéw biezacych (zobowigzan krétkoterminowych), na dzieh 31 grudnia 2021 roku wyniést 0,26 natomiast na

dzieh 31 grudnia 2020 roku wynosit 0,15.

OBLIGACJE

Spétka na dzien bilansowy jest Emitentem nastepujacych serii obligacji:

* seria B w wysokosci 22 100 000,00 ztotych z terminem sptaty w lutym 2025 r. (obligacje podporzadkowane wobec

obligacji serii serii G, H, | oraz));

* seria G i H w wysokosci 6 600 000,00 ztotych z terminem sptaty w grudniu 2022 r.

* seria | w wysokosci 11 000 000,00 ztotych z terminem sptaty we wrzesniu 2024 r.

Suma zobowigzanh diugoterminowych z tytutu wyemitowanych Obligacji na dzien bilansowy wynosi 37 044 209,62.

Suma zobowigzanh krétkoterminowych z tytutu wyemitowanych Obligacji na dzieh bilansowy wynosi 6 682 383,68.
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EMISJA OBLIGAC])I SERII J (PO OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM)

Zarzad Spétki, w zwigzku z przeprowadzang na podstawie Uchwaty nr 1 Zarzgdu Spétki z dnia 20 stycznia 2022 r. emisjg
obligacji zwyktych, na okaziciela serii J, w dniu 10 lutego 2022 roku dokonat przydziatu 23.000 (stownie: dwadziescia
trzy tysigce) obligacji na okaziciela serii J, ktére w dniu 14 lutego 2022 r. zostaly zarejestrowane w depozycie papierow
wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. za posrednictwem agenta emisji
tj. Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie. Obligacje serii ] na podstawie Uchwaty Nr 382/2022
Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 kwietnia 2022 r. zostaty wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu na Catalyst.

POZOSTALE ZRODLA FINANSOWANIA

W okresie, ktorego dotyczy niniejsze sprawozdanie spdtka operacyjna z Grupy (kredytobiorca: Profbud Ursynéw 1 sp. z
0.0.) dokonata catkowitej sptaty kredytu zaciggnietego na realizacje inwestycji w Warszawie (Zakatek Cybisa) od banku
mBank S.A.

Spétka operacyjna z Grupy Kapitatowej pozostaje kredytobiorcg kredytu udzielonego na realizacje projektu biurowego
Vector+ przez Alior Bank S.A. (kredytobiorca: City Level sp. z 0.0.).

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB UStUGACH

Gtoéwnym zrédtem przychoddw Grupy Kapitatowej w 2021 roku byta sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych wraz z
miejscami postojowymi, jak réwniez sprzedaz oraz wynajem lokali niemieszkalnych, w tym biurowych.
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VIII. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W
ZAKRESIE RYZYKA

ZMIANY CEN, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKLOCEN PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH ORAZ
UTRATY PLYNNOSCI FINANSOWE), NA JAKIE NARAZONA JEST JEDNOSTKA ORAZ PRZYJETYCH CELOW |
METOD ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM, £tACZNIE Z METODAMI ZABEZPIECZENIA ISTOTNYCH
RODZAJOW PLANOWANYCH TRANSAKCJI, DLA KTORYCH STOSOWANA JEST RACHUNKOWOSC
ZABEZPIECZEN

Spétka na dzien bilansowy posiada dtugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach pozostatych w tacznej kwocie
1674 602,25 zt, w tym:

+ udzielone pozyczki w pozostatych jednostkach w tgcznej kwocie 1 674 602,25 zt.
Zobowigzania diugoterminowe z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych oraz kredytéw i pozyczek wynosza
na dzien bilansowy 117 604 744,13 zt, w tym:

« obligacje w pozostatych jednostkach w tgcznej kwocie 37 044 209,62 zt narazone na ryzyko zaktdcen przeptywu
Srodkow pienieznych,

+ pozyczki w pozostatych jednostkach wtgcznej kwocie 80 560 534,51 zt, narazone na ryzyko zaktécenia przeptywu
srodkow pienieznych.
Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych oraz kredytéw i pozyczek wynosza

na dzien bilansowy 17 513 022,98 zt, w tym:

+ obligacje w pozostatych jednostkach w tacznej kwocie 6 682 383,68 zt narazone na ryzyko zaktécen przeptywu
srodkow pienieznych,

« pozyczki w pozostatych jednostkach w tgcznej kwocie 10 830 639,30 zt, narazone na ryzyko zaktdcenia przeptywu
Srodkow pienieznych.

Zarzad jednostki dominujacej na biezagco monitoruje sytuacje finansowg Spotki oraz jej jednostek powigzanych.

35



PROFBUD

ZDARZENIA

36

|X. INFORMACJE O ISTOTNYCH ZDARZENIACH, JAKIE
NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, A NIEUWZGLEDNIONYCH
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

1) Naczelnik Pierwszego Mazowieckiego Urzedu
Skarbowego w Warszawie wydat decyzje o rejestracji
umowy o utworzeniu podatkowej grupy kapitatowe;j
pod nazwg Podatkowa Grupa Kapitatowa PPROFBUD,
zawartej 08 grudnia 2021 r. aktem notarialnym
Repertorium A numer 19570/2021, na okres trzech
lat podatkowych, tj. od 01.02.2022 do 31.12.2022,
od 01.01.2023 do 31.12.2023, od 01.01.2024 do
31.12.2024.

2) W dniu 10 lutego 2022 r. Spotka dokonata przydziatu
23.000 (stownie: dwadziescia trzy tysigce informacji)
obligacji na okaziciela serii J, ktére w dniu 14 lutego
2022 r. zostaty zarejestrowane w depozycie papierow
wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. za posrednictwem
agenta emisji tj. Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z
siedzibg w Warszawie.

3)Wdniu 10 stycznia 2022 r. Spétka zawarta warunkowe
umowy sprzedazy udziatéw, na podstawie ktérych
nabedzie udziaty w spétkach zaleznych tj. Profbud Sp.
z 0.0. oraz Profbud Konstancin Sp. z 0.0. Zawarcie ww.
umow sprzedazy ma na celu doprowadzenie do sytuacji,
w ktérej Infinity bedzie wytgcznym udziatowcem
posiadajgcym 100% udziatow w kapitale zaktadowym
spotek zaleznych, o ktérych mowa powyze;.

4) W dniu 3 marca 2022 r. Sad Rejonowy dla m.st
Warszawy w Warszawie zarejestrowat zmiane firmy
spotki Profbud 1 Sp. z 0.0. na Profbud Zarzgdzanie
Nieruchomosciami Sp. z 0.0.

5) Z uwagi na trwajacy stan pandemii COVID-19
Spotka na biezgco monitoruje sytuacje rynkowg oraz
analizuje potencjalny wplyw wystepujgcych zdarzen na
dziatalno$¢ prowadzong przez Spétke. Majgc na uwadze
nadzwyczajny charakter obecnej sytuacji trudno
przewidzie¢ w jakim stopniu pandemia moze wptyna¢
na wynik finansowy Spétki. Grupa nieprzerwanie
kontynuuje  swoja  dziatalno$¢  deweloperska.
Ewentualny wptyw pandemii zostanie uwzgledniony w
ksiegach rachunkowych i sprawozdaniu finansowym za
2022 rok.

X. ZDARZENIA, K'[éRE WYSTAPILY PO OKRESIE SPRAWOZDANIA,
A MOGACE MIEC WPLYW NA PRZYSZtE WYNIKI FINANSOWE

GRUPY KAPITALOWE]J

W zwigzku z rozprzestrzenieniem sie wirusa COVID-19
(koronawirusa)w wielu krajach orazztrwajgcym stanem
pandemii COVID-19 Spdétka na biezgco monitoruje
sytuacje rynkowg oraz analizuje potencjalny wptyw
wystepujacych zdarzen na dziatalno$¢ prowadzong

przez Spétke. Majac na uwadze nadzwyczajny charakter
obecnej sytuacji trudno przewidzie¢ w jakim stopniu
pandemia moze wptyng¢ na wynik finansowy Grupy.
Grupa nieprzerwanie kontynuuje swoja dziatalnos¢
deweloperska.
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XI. PRZEWIDYWANE PLANY ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE])

W 2022 R.

Grupa Kapitatowa w 2022 roku planuje kontynuowanie
dotychczasowych dziatah poprzez umacnianie pozycji

Grupy Kapitatlowej oraz jej spoétek operacyjnych
prowadzacych dziatalnos¢ deweloperska na rynku
warszawskim  (wiekszo$¢ przychodéw i zyskow
realizowanych przez Grupe Kapitatowg jest realizowane
w Warszawie) oraz w todzi (w szczegdlnosci poprzez
realizowanie planu systematycznego i zrbwnowazonego
wzrostu) oraz zwiekszeniu udziatu w innych rynkach.
Grupa Kapitatowa w 2022 planuje dalszy wzrost skali
swojej dziatalnosci wykorzystujac posiadany bank ziemi.

Celem Grupy Kapitatowej na 2022 rok oraz kolejne lata
jest réwniez optymalizacja finansowania dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitatowej.

Grupa kapitatowa planuje skoncentrowac sie w roku 2022
oraz latach kolejnych na zréwnowazonym rozwoju skali
dziatalnosci (w tym poprzez reinwestowanie zyskéw), na
efektywnosci dziatania oraz na rozszerzaniu dziatalnosci
zar6bwno w ujeciu terytorialnym, jak i podmiotowym.

Warszawa, 25.05.2022 r.

miejsce i data

Powyzsze zatozenia dokonany zostaty z zastrzezeniem braku
mozliwosci dokonania obiektywnej oceny skutkéw pandemii
wirusa COVID-19 oraz konfliktu zbrojnego na terenie
Ukrainy. Zarzad Spoétki wskazuje, ze w zwigzku z pandemig
wirusa COVID -19 oraz konfliktem zbrojnym na Ukrainie
przewidywane skutki moga mie¢ wptyw na dziatalnosc¢
Grupy Kapitatowej, jej wyniki finansowe, w tym na rewizje
planéw zatozonych przez Grupe Kapitalowa. Grupa
Kapitatowg korzystajgc z doswiadczenia jej menadzerdw i
kadry zarzadzajacej bedzie na biezgco monitorowac sytuacje
zwigzang z rozwojem pandemii i dostosowywac¢ potencjalne
dziatania Grupy Kapitatowej do skali rozwoju konkretnych
zdarzen, w szczegdlnosci w celu zminimalizowania ich
skutkéw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej.

Grupa Kapitatowa przewiduje, ze sytuacja finansowa Grupy
bedzie stabilna i bedzie systematycznie sie poprawiac
w kolejnych latach, z zastrzezeniem braku mozliwosci
dokonania obiektywnej oceny skutkéw pandemii wirusa
COVID -19 oraz konfliktu zbrojnego na terenie Ukrainy.

Signed by /
Podpisano przez:

Pawet Malinowski

Date / Data:
2022-05-25
16:08

Pawet Malinowski - Prezes Zarzadu Spoétki
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