SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ

Struktura Grupy Kapitalowej na dzien 31.12.2023 r.
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DEVELOPRES BELLA
DOLINA III Sp. z o.0.

- spotka powotana w celu realizacji 111
etapu inwestycji Bella Dolina,
budowanej w ramach joint venture z
Mayland Real Estate

II Sp. z o.0.

Estate

DEVELOPRES BELLA DOLINA

- spotka powotana w celu realizacji 11
etapu inwestycji Bella Dolina, budowane;j
w ramach joint venture z Mayland Real

DEVELOPRES SP. Z 0.0. W 2023 R.

DEVELOPRES BELLA
DOLINA 1V Sp. z o.0.

- spotka powotana w celu realizacji
IV etapu inwestycji Bella Dolina,
budowanej w ramach joint venture z
Mayland Real Estate

e

KLUB SPORTOWY DEVELOPRES
RZESZOW S.A.
- klub ekstraklasy pitki siatkowej kobiet —
Developres SkyRes Rzeszow
- element promocji 1 zwigkszenia
rozpoznawalnosci spotki Developres

DEVELOPRES BELLA DOLINA I

- spotka powolana w celu realizacji I etapu
inwestycji Bella Dolina, budowanej w
ramach joint venture z Mayland Real

Sp. z o.0.

Estate

W 2023 r. w skladzie Grupy Kapitalowej zaszty dwie niewielkie zmiany w stosunku do

roku poprzedniego. W pazdzierniku 2023 r. dokonano kolejnego (drugiego) obnizenia kapitatu

w spotce Developres Bella Dolina II Sp. z 0.0., w rezultacie czego udziat Developres Sp. z 0.0.

w kapitale zaktadowym Developres Bella Dolina I Sp. z 0.0. wzrdst nieznacznie z 63,58% do

64,00%. Roéwniez pazdzierniku 2023 r. dokonano obnizenia kapitatu w spotce Developres Bella

Dolina IIT Sp. z o.0., co spowodowato zwigkszenie udzialu Developres Sp. z 0.0. w kapitale

zaktadowym przedmiotowej spoitki z 65,43% do 65,50%.

Ocena efektéw dzialalnosci.

Okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. byl széstym rokiem obrotowym, dla



ktorego sporzadzone zostato skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej. W
tym okresie przychody netto ze sprzedazy uksztattowaty si¢ na poziomie 107.749.378,85 zt (w
porownaniu do kwoty 194.627.681,78 zt uzyskanej w 2022 r.), a Grupa odnotowata strate netto
w kwocie 4.395.064,24 zt (w poréwnaniu do zysku na poziomie 11.812.392,29 zt uzyskanego
w 2022 r.). Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2023 r. wyniosta 456.602.954,26 zt.

Przychody ze sprzedazy uzyskane przez Grup¢ Kapitatowa w ponad 80% wypracowane
zostaly przez jednostke dominujaca — Developres Sp. z o0.0. Dla analizowanego okresu
przychody netto ze sprzedazy Developres Sp. z 0.0. (wraz z przychodami od podmiotoéw z
Grupy w kwocie 1.419.273,84 zt) uksztaltowaty si¢ na poziomie 93.999.012,25 zt (spadek o
24,44% w stosunku do roku poprzedniego), a spotka ta wypracowata zysk netto w kwocie
5.540.101,07 zit. Developres osiagnal marz¢ brutto na sprzedazy na poziomie 21% w
poréwnaniu do poziomu 19% w 2022 r. Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2023 r. wyniosta
338.557.422,27 zt.

W okresie 1 stycznia — 31 grudnia 2023 roku Developres Sp. z 0.0. odnotowata taczng
przedsprzedaz (umowy rezerwacyjne / deweloperskie / przedwstgpne) w ilosci 273 lokali
mieszkalnych (102 w 2022 r.) oraz taczng sprzedaz (akty notarialne przeniesienia wlasnosci) w
ilosci 186 lokali mieszkalnych (517 w 2022 1.).

Rok 2020 zdominowany zostat przez sytuacj¢ epidemiologiczng oraz obostrzenia
wprowadzone przez wtadze. W marcu oraz kwietniu 2020 r. Developres Sp. z 0.0. do§wiadczyta
gwalttownego spadku liczby zawieranych umow przedwstepnych. Poziom przedsprzedazy
odbudowat si¢ w kolejnych miesigcach i osiggnat lokalny szczyt ma koniec 2020 r.

Rok 2021 to powolny, ale systematyczny spadek sprzedazy, tym razem spowodowany
rosnacg inflacja 1 podwyzkami stop procentowych w Polsce, a tym samym spadkiem zdolnosci
kredytowej klientéw. Rozpoczecie dziatan wojennych na Ukrainie na poczatku 2022 r.
wprowadzilo dodatkowa niepewnos¢ wsrdd klientow. Wszystkie te czynniki sprawity, ze
sprzedaz mieszkan przez caty 2022 r. utrzymywala si¢ na bardzo niskim poziomie, nie tylko w
ramach Grupy Kapitalowej, ale rowniez w calym kraju.

Rok 2023 przynidst odbicie negatywnego trendu i wzrost miesigcznych poziomow
sprzedazy. Uchwalone przepisy o preferencyjnych kredytach na zakup pierwszego mieszkania
wprowadzity na rynek dodatkowy bodziec popytowy i wzmocnity wzrosty sprzedazy.

W pierwszym kwartale 2024 r. miesi¢czna przedsprzedaz spadla, gtéwnie ze wzgledu
na mocno ograniczong ofert¢ dostgpnych mieszkan na prowadzonych przez Developres Sp. z
0.0. inwestycjach. Planowane w polowie 2024 r. wprowadzenie do sprzedazy IV etapu osiedla
Bella Dolina zwigkszy liczbe lokali dostepnych dla klientdw 1 powinno przetozyc¢ si¢ na istotny

wzrost przedsprzedazy w drugiej potowie 2024 r.



Przedsprzedaz mieszkan w latach 2010-2024 (szt. / miesigc).
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Spotka Developres Bella Dolina I w okresie od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023
r. uzyskata przychody netto ze sprzedazy na poziomie 1.600.000 zt 1 odnotowata strate netto w
kwocie 251.124,59 zi. Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2023 r. wyniosta 480.420,17 zt.

Spotka ta utworzona zostata przez wspolnikéw Mayland Real Estate Sp. z 0.0. oraz
Developres Sp. z 0.0. na podstawie ,,Umowy o realizacj¢ wspolnego przedsigwzigcia” zawartej
w dniu 12 maja 2016 r. w celu realizacja projektu deweloperskiego polegajacego na budowie
dwoéch budynkoéw mieszkalnych P11 P2 o tacznej liczbie 154 lokali mieszkalnych w ramach I
etapu osiedla Bella Dolina w Rzeszowie przy ul. Lubelskie;.

W dniu 24 czerwca 2019 r. wydane zostato pozwolenie na uzytkowanie dla budynkéw
P1 i P2. W 2021 r. zawarto przedwstgpng umowe sprzedazy ostatniego z lokali, natomiast
finalizacja transakcji 1 przeniesienie jego wtasnosci miato miejsce w marcu 2022 r.

W zwigzku z zakonczeniem inwestycji w dniu 6 listopada 2019 r. wspdlnicy Developres
Bella Dolina I Sp. z 0.0. podjeli uchwatlg o obnizeniu kapitatu zaktadowego o kwote 7.391.700
zt, tj. do pierwotnego poziomu 5.000 zi. Obnizenie kapitatu zostato zarejestrowane w
Krajowym Rejestrze Sadowym postanowieniem z dnia 19 sierpnia 2021 r.

W dniu 26 listopada 2020 r. Developres Bella Dolina I Sp. z 0.0. nabyta nieruchomo$¢
gruntowa potozong na terenie przeznaczonym pod budowe kolejnych etapoéw osiedla Bella
Dolina. Zaptata ceny zakupu pochodzita ze S$rodkéw wiasnych przedsigbiorstwa oraz z
pozyczek udzielonych przez wspolnikow w tacznej kwocie 1.250.000 zt. W dniu 28 czerwca

2023 r. dokonano zbycia przedmiotowej nieruchomosci na rzecz Mayland Real Estate Sp. z o0.0.



za kwote 1,6 mln zl netto. Wptywy ze sprzedazy umozliwity zwrot wspolnikom zaciggnietych
wczesniej pozyczek w tacznej kwocie gldwnej 1.250.000 zt.

W spotce Developres Bella Dolina II okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023
r. byl pigtym rokiem obrotowym. W tym okresie Developres Bella Dolina I Sp. z 0.0. osiggneta
przychody ze sprzedazy w wysokosci 5.962.936,58 zi, wypracowujac zysk netto w kwocie
1.354.536,15 zi. Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2023 r. wyniosta 1.723.779,15 zt.

Developres Bella Dolina II Sp. z 0.0. utworzona zostata przez wspo6lnikow Mayland
Real Estate Sp. z 0.0. oraz Developres Sp. z 0.0. Celem jej dziatalnosci byta realizacja projektu
deweloperskiego polegajacego na budowie dwoch budynkéw mieszkalnych P3 i P4 o tacznej
liczbie 192 lokali mieszkalnych w ramach II etapu osiedla Bella Dolina w Rzeszowie przy ul.
Lubelskiej. W dniu 4 lutego 2020 r. wspolnicy podpisali ,,Umowg o realizacje wspdlnego
przedsigwzigcia”, w ktorej zawarto szczegdlowe zasady wspolpracy pomiedzy udziatowcami
przy realizacji budynkow P3 i1 P4.

W 2020 r. Developres Bella Dolina II Sp. z 0.0. nadzorowata prace projektowe oraz
prowadzita przygotowania formalno-prawne do rozpoczecia inwestycji. W dniu 1 grudnia 2020
r. wydane zostato pozwolenie na budowe budynkow P3 i P4, a pierwsze prace budowlane
rozpoczeto w styczniu 2021 r. W czerwcu 2022 r. zakonczono realizacje robot budowlanych, a
w dniu 26 lipca 2022 r. wydane zostato pozwolenie na uzytkowanie dla budynkow P3 i P4.

Nastepnie nowo wybudowane lokale przekazane zostaly nabywcom, a we wrzes$niu
2022 r. rozpocz¢to podpisywanie umow przenoszacych wilasnos¢. Do dnia 31.12.2022 r.
sprzedano (przeniesienie wlasnosci) 179 ze 192 lokali mieszkalnych. Pozostate lokale zostaty
sprzedane w 2023 r.

Dla spotki Developres Bella Dolina III okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023
r. byt trzecim rokiem obrotowym. W tym okresie Developres Bella Dolina III Sp. z o.0.
osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 28.179,47 zt oraz odnotowala strate netto w
kwocie 749.140,46 zt. Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2023 r. wyniosta 144.174.092,16
zt.

Celem dziatalnosci tej spotki jest realizacja projektu deweloperskiego polegajacego na
budowie trzech budynkéw mieszkalnych PS5, P6 1 P7 o facznej liczbie 288 lokali mieszkalnych
w ramach III etapu osiedla Bella Dolina w Rzeszowie przy ul. Lubelskie;j

W 2021 r. Developres Bella Dolina III Sp. z 0.0. zawarla umowe o prace projektowe
oraz prowadzita przygotowania formalno-prawne do rozpoczgcia inwestycji. W sierpniu 2021
1. rozpoczgto zawieranie umow rezerwacyjnych z klientami, a w dniu 26 pazdziernika 2021 r.
wspodlnicy podpisali ,,Umowe o realizacje wspdlnego przedsiewzigcia”, w ktorej zawarto

szczegotowe zasady wspolpracy pomigdzy udzialowcami przy realizacji budynkow PS5, P6 i



P7.

W dniu 29 kwietnia 2022 r. Developres Bella Dolina III Sp. z 0.0. uzyskata pozwolenie
na budowe, a w maju 2022 r. rozpoczeto realizacje prac budowlanych. W pazdzierniku 2023 r.
zakonczono realizacje robdt, a w dniu 22 grudnia 2023 r. wydane zostalo pozwolenie na
uzytkowanie dla budynkéw PS5, P6 1 P7, ktore stato si¢ prawomocne w dniu 4.01.2024 r.

Nowo wybudowane lokale przekazane zostaty nabywcom, a pod koniec stycznia 2024
1. rozpoczg¢to podpisywanie umow przenoszacych wlasnosc.

W spotce Developres Bella Dolina IV okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023
r. byt drugim rokiem obrotowym. W tym okresie Developres Bella Dolina IV Sp. z 0.0. nie
osiggneta zadnych przychodow ze sprzedazy oraz odnotowatla strat¢ netto w kwocie 75.691,15
zt. Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2023 r. wyniosta 782.970,33 zi.

Developres Bella Dolina IV Sp. z 0.0. utworzona zostata przez wspolnikow Mayland
Real Estate Sp. z 0.0. oraz Developres Sp. z 0.0. Celem dzialalnosci tej spotki jest realizacja
projektu deweloperskiego polegajacego na budowie pieciu budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych od P8 do P12 o Iacznej liczbie 480 lokali mieszkalnych w ramach IV etapu
osiedla Bella Dolina w Rzeszowie przy ul. Lubelskie;j.

W 2022 r. Developres Bella Dolina IV Sp. z 0.0. zawarta umowe o prace projektowe
oraz prowadzila przygotowania formalno-prawne do rozpoczecia inwestycji. Uzyskanie
prawomocnej decyzji zezwalajacej na budowe wszystkich pieciu zaprojektowanych budynkow
planowane jest w czerwcu 2024 r.

Realizacja robdt budowlanych zostanie podzielona na dwa etapy — w pierwszej
kolejnosci rozpoczeta zostanie budowa trzech budynkow, a realizacja kolejnych dwoch bedzie
przesuni¢ta w czasie o kilka miesigcy.

W dniu 25 pazdziernika 2023 r. wspdlnicy Spotki podpisali ,,Umowe o realizacje
wspolnego przedsigwzigcia”, w ktorej zawarto szczegdétowe zasady wspotpracy pomigdzy
udziatowcami przy realizacji pierwszej fazy inwestycji, czyli budynkow P8, P9 1 P10.

Dla Klubu Sportowego Developres Rzeszow S.A. przychody netto ze sprzedazy (wraz
z przychodami od podmiotow z grupy w kwocie 1.690.000,00 zt) uksztaltowaty si¢ na
poziomie 6.767.435,63 zt w porownaniu do kwoty 5.314.583,40 zt w roku 2022. Spotka ta
wypracowala zysk netto w kwocie 331.325,11 zt, a suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2023
r. wyniosta 1.389.534,20 zt.

Po stronie przychodow gtéwne $rodki pienigzne pochodzily z wplat od sponsoréw oraz
Gminy Miasta Rzeszow, Urzedu Marszatkowskiego i Polskiej Organizacji Turystycznej z
tytutu sprzedazy ustug promocyjno-reklamowych, a takze ze sprzedazy biletéw i karnetow.

Funkcje glownego sponsora w dalszym ciggu pehnita spotka Developres, a Klub kontynuowat



wspolprace z wickszoscig dotychczasowych, kluczowych sponsoréw (m.in. Texom, Eltechma,
Dakar-Toyota, Uponor, Lift, Specjal, Pro-Familia, Zeto, Handlopex, CityFit, MPGK, MPWiK).
Jako duzy sukces nalezy uzna¢ istotne zwigkszenie zakresu i warto$ci wspotpracy w sezonie
2023/2024 z PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Dodatkowym zrodiem przychodow byta sprzedaz praw reklamowych na rzecz
sponsorow tytularnych ligi (m.in. TAURON Polska Energia S.A.) oraz telewizji Polsat
(rozliczane poprzez Polska Lige Siatkdwki S.A. na koniec kazdego sezonu rozgrywkowego), a
takze nagroda za wystepy w europejskich rozgrywkach Ligi Mistrzyn CEV (rozliczana poprzez
Polski Zwigzek Pitki Siatkowej).

Po stronie kosztow gléwng pozycje stanowitly wynagrodzenia zawodniczek wraz z
pochodnymi, a takze najem hali sportowej i koszty wyjazdow meczowych.

Developres — Zarzadzanie i Administracja Sp. z o.0. osiagnela w 2023 r. przychody
ze sprzedazy (wraz z przychodami od podmiotow z grupy w kwocie 746.400,00 zlt) w
wysokosci 3.249.888,76 zt oraz zysk netto w wysokosci 33.390,07 zt. W ciggu catego roku
2023 spotka ta zarzadzata nieprzerwanie budynkiem biurowym przy ul. Warszawskiej 18,
pigcioma budynkami garazowymi oraz pi¢cdziesiecioma dwoma budynkami mieszkalnymi o

2

tacznej powierzchni 291.532,34 m~, ktorych mieszkancy tworza dwadziescia dziewigé

Wspolnot Mieszkaniowych.

Dziatalnosé Grupy Kapitalowej.

W 2023 r. zakonczono budowe 3 budynkow mieszkalnych wielorodzinnych PS5, P6 i P7
przy ul. Lubelskiej w Rzeszowie w ramach III etapu osiedla Bella Dolina.

W I kwartale 2023 r. rozpoczgto dwie nowe budowy, tj. zabudowe szeregowa przy ul.
Nowowiejskiej (36 budynkow) oraz II etap osiedla Nova Graniczna (350 lokali mieszkalnych
oraz 6 lokali ustugowych) — zakonczeniu obydwu inwestycji planowane jest w 2024 r.

W potowie 2023 r. rozpoczeto realizacje pierwszych o$miu budynkéw w ramach
planowanego osiedla domow jednorodzinnych Lesna Wola w Glogowie Mtp. Docelowo do
2025 r. planowane jest wybudowanie kompleksu 47 budynkow.

Przez caly 2023 r. kontynuowane byly prace w ramach inwestycji polegajacej na
remoncie 1 przebudowie kamienicy przy al. Pitsudskiego 5 w Rzeszowie.

Oproécz realizacji robot budowlanych przygotowywane byly pod wzgledem formalno-
prawnym kolejne inwestycje deweloperskie, ktorych fizyczne rozpoczgcie planowane jest w
2024 roku, m.in. osiedle Bella Dolina etap IV, Zenitowa, osiedle Brzeznik etap 1.

W 1V kwartale 2022 r. oraz I kwartale 2023 r. Developres Sp. z 0.0. zawarla kilka

istotnych uméw najmu powierzchni w biurowcu SkyRes, dzieki czemu osiggnigto poziom



komercjalizacji budynku przekraczajacy 98%. Przez caty 2023 r. trwaly intensywne prace

aranzacyjne 1 sukcesywne przekazywanie powierzchni dla poszczegdlnych najemcow.

Sytuacja finansowa i majatkowa.

W dniu 31 marca 2023 r. dokonane zostato przewalutowanie kredytu udzielonego
Developres Sp. z 0.0. przez Bank Ochrony Srodowiska S.A. w 2019 r. z polskich ztotych na
nizej oprocentowane euro, co znaczaco obnizyto comiesieczne koszty finansowe ponoszone
przez Grupe. Zmiana waluty kredytu mozliwa byla m.in. dzigki istotnemu zwigkszeniu
poziomu komercjalizacji biurowca i pozyskaniu dodatkowych wptat dokonywanych przez
najemcoOw bezposrednio w euro (minimalizacja ryzyka kursowego).

W drugiej potowie 2023 r. Developres Sp. z 0.0. wyemitowata trzy serie obligacji
skierowane do klientow indywidualnych o tacznej wartosci 24,4 min zl. Celem
przedmiotowych emisji bylo finansowanie prowadzonych projektow deweloperskich (w tym
zakupu gruntdw) oraz splata zobowigzan wynikajacych z Obligacji serii F.

W dniu 22 stycznia 2024 r. Developres Sp. z 0.0. dokonata przedterminowego wykupu
wszystkich Obligacji serii G, ktorych umowny termin wykupu przypadat na dzien 29 marca
2024 r. (5 mln zt) oraz na dzien 29 wrze$nia 2024 r. (15,773 min zb). Zrédtem sptaty Obligacji
serii G byt dlugoterminowy kredyt w wysokosci 4,9 min euro udzielony przez Bank Ochrony
Srodowiska S.A.

Ponizsza tabela prezentuje aktualne zestawienie obligacji wyemitowanych przez

Developres Sp. z 0.0.

Seria Wartos¢ emisji (zh) Data emisji Data wykupu
H 4.430.000 25.09.2023 25.07.2026
I 8.500.000 17.11.2023 25.07.2026
J 11.470.000 22.12.2023 22.12.2026

Realizowane projekty mieszkaniowe oraz zakupy gruntdéw pod nowe inwestycje
finansowane sg na biezaco celowymi kredytami bankowymi, a obstuga przyznanych kredytow
przebiega bez zaklocen.

W dniu 7 maja 2020 r. Developres Sp. z o0.0. otrzymata subwencj¢ finansowg z
Polskiego Funduszu Rozwoju w kwocie 3,5 mln zl, ktora zostata umorzona w 50% decyzjg z
dnia 7 czerwca 2021 r. Pozostata cz¢$¢ sptacana byta w miesigcznych ratach do czerwca 2023
r.

Ponizsza tabela prezentuje kluczowe wskazniki rentownosci 1 wyptacalnosci dla Grupy



Kapitatowe;.

Nazwa 2019 2020 2021 2022 2023
Rentownos$¢ majatku 4,06 2,28 2,61 3,63 -0,96
Rentownos¢ kapitatu 18,23 9,51 10,13 10,32 -3,74
wlasnego
Rentownos$¢ netto 9,37 7,68 6,07 6,07 -4,08
sprzedazy
Wskaznik ptynno$ci 1,76 1,43 1,61 2,14 1,56
biezacej
Pokrycie majatku trwatego 89,49 99,65 109,42 122,36 109,78
kapitalem wlasnym
Stopa zadluzenia 71,04 72,01 69,66 54,59 70,71

Zaprezentowane powyzej wartosci wskaznikow, pozwalaja stwierdzi¢, ze Grupa
Kapitalowa znajduje si¢ w stabilnej sytuacji finansowej i majatkowej. Ptynnos¢ finansowa jest
niezagrozona. W okresie kolejnym oczekuje si¢ réwnie korzystnej sytuacji finansowej i

majatkowe;.

Czynniki ryzyka

Ze wzgledu na dominujacg pozycje Developres Sp. z o0.0. w strukturze Grupy
Kapitatowej, zidentyfikowane czynniki ryzyka dla Grupy Kapitatowej sg tozsame z czynnikami
ryzyka okreslonymi dla jednostki dominujace;.

1. Czynniki zewnetrzne.
1.1. Ryzyko epidemiologiczne

Epidemia koronawirusa negatywnie wplyneta na gospodarke. Wcezesniej ryzyko
epidemiologiczne nie bylo identyfikowane jako istotne z punktu widzenia makroekonomii 1
funkcjonowania przedsi¢biorstw. Wprowadzone ograniczenia sanitarne zablokowaty czasowo
dziatalno$¢ wielu sektorow gospodarki 1 spowodowaly duzg niepewnos¢ posrod klientow,
ktorzy m.in. w poczatkowej fazie obostrzen wstrzymali si¢ z decyzjami zwigzanymi w
wigkszymi wydatkami. Obecnie sytuacja epidemiologiczna jest stabilna i nie ma w Polsce
zadnych ograniczen w funkcjonowaniu gospodarki.

Przewidujemy, iz ryzyko powrotu obostrzen w naszym kraju jest niskie, a w przypadku
zmaterializowania si¢ tego ryzyka, nie wplynie ono negatywnie na realizacj¢ projektow
deweloperskich i1 nie spowoduje powaznych zagrozen kontynuowania dziatalnosci Grupy
Kapitatowe;.

1.2. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski.

Dziatlalnos¢ Grupy Kapitalowe] jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej

Polski. Bezposredni i posredni wptyw na wyniki finansowe uzyskane przez Spotke maja m.in.:

dynamika wzrostu PKB, inflacja, polityka monetarna i fiskalna panstwa, popyt konsumpcyjny,



poziom bezrobocia, charakterystyka demograficzna populacji, nastroje konsumenckie
spoteczenstwa, poziom dochoddéw rozporzadzalnych gospodarstw domowych w Polsce,
dostgpnos$¢ kredytow. Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian sytuacji makroekonomicznej
Polski, m.in. na skutek zmian jednego lub kilku z powyzszych czynnikéw, ktére moga
negatywnie wplynag¢ na dzialalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i
perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowe;.

1.3. Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym.

Dla polskiego systemu prawnego w ostatnich latach, a takze obecnie, charakterystyczne
sg czeste zmiany przepisow oraz niejednolite orzecznictwo sagdowe. Nalezy tez zwrdci¢ uwage
na proces dostosowywania polskiego prawa do wymogoéw Unii Europejskiej oraz
oddziatywanie orzecznictwa europejskiego na rozstrzygnigcia w indywidualnych sprawach.
Nie sposob przewidzie¢, jaki wplyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej beda mialy
wprowadzane i majace nastapi¢ w przysztosci zmiany prawa. Niewatpliwie wskazane czynniki
stanowig potencjalny element ryzyka i moga mie¢ powazny wplyw na otoczenie prawne
dziatalno$ci gospodarczej, w tym dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Dotyczy to w szczegolnosci
przepiséw regulujacych rynek deweloperski.

1.4. Ryzyko stop procentowych.

Grupa Kapitatowa posiada 1 bedzie posiadata zobowigzania finansowe uzaleznione od
biezacych stop procentowych. Z powodu wysokiego poziomu inflacji doswiadczyliSmy w
Polsce istotnego wzrostu stop procentowych. Z jednej strony spowodowato to spadek zdolnosci
kredytowej klientow, a tym samym spadek popytu, a z drugiej strony zwigkszylo koszty
finansowania w Spotce. Dlugoterminowe utrzymywanie si¢ wysokiego poziomu stop
procentowych, ewentualnie dalszy jego wzrost, bedzie miato negatywny wplyw na dziatalnos¢
Grupy Kapitalowe;.

1.5. Ryzyko polityczne.

W lutym 2021 r. urzedujacy Prezydent Miasta zrezygnowat z petnionej funkcji.
Oznaczato to konieczno$¢ przeprowadzenia uzupeiniajacych wyborow prezydenckich. Zmiana
wladz Miasta, a nastgpnie reorganizacja i zmiany na kluczowych stanowiskach w urz¢dach
miejskich (m.in. powolanie nowej funkcji architekta miejskiego) spowodowaty op6znienia w
wielu obszarach funkcjonowania Miasta, m.in. w zakresie wydawania decyzji zwigzanych z
procesem inwestycyjnym. Czynnik ten negatywnie wptynat na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowe;
1 terminowe rozpoczecie planowanych inwestycji deweloperskich.

Urzedujacy Prezydent Miasta zostal wybrany na kolejng kadencj¢ w niedawnych
wyborach samorzadowych, co moze mie¢ pozytywny wplyw na dziatalno§¢ Grupy

Kapitatlowej, np. poprzez brak zmiany na kluczowych stanowiskach w urzedach miejskich.



Prezydent Miasta utracit jednakze wigkszo§¢ w Radzie Miasta, co z kolei moze utrudnié
ptynnos$¢ zarzadzania i negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe;.

2. Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia Grupy Kapitalowej.

2.1. Ryzyko dzialania w warunkach silnej konkurencji ze strony innych podmiotow.

Grupa Kapitalowa dziala na mocno konkurencyjnym rynku, jakim jest rynek
deweloperski w Polsce. Konkurencja moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
przeplywy pieni¢zne, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub perspektywy dziatalno$ci
Grupy Kapitalowej, w tym w szczegdlnosci moze prowadzi¢ do nadpodazy nieruchomosci
mieszkaniowych, jezeli zostanie zrealizowanych zbyt wiele projektow nieruchomosciowych
lub moze doprowadzi¢ do wzrostu cen gruntdow, co wplynie na rentownos¢ realizowanych
projektow deweloperskich.

Grupa Kapitatlowa posiada wieloletnie doswiadczenie w realizowaniu projektéw
deweloperskich i1 z sukcesem zakonczyta dotychczas wiele takich projektow. Od poczatku
prowadzenia dziatalno$ci Grupa Kapitatowa koncentruje swoja dziatalnos¢ deweloperska na
rynku rzeszowskim, co przektada si¢ na bardzo dobra znajomos$¢ tego rynku, ktorej efektem
jest dostosowanie aktualnej oferty mieszkaniowej do oczekiwan rynku. Ewentualne
pogorszenie koniunktury na rynku rzeszowskim lub nasilenie si¢ dziatan konkurencji moze
mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Grupy, jednakze bardzo dobra
znajomo$¢ rynku oraz dziatan konkurencji na tym rynku wydaje si¢ obecnie w ocenie Zarzadu
ogranicza¢ wskazane ryzyko zwigzane z realizacja projektow deweloperskich Grupy
Kapitatowe;.

2.2. Ryzyko zwigzane z koncentracjq dzialalnosci deweloperskiej Grupy Kapitalowej na
rynku rzeszowskim.

Obecnie wszystkie projekty deweloperskie Grupy Kapitatlowej realizowane sa w
Rzeszowie. Przychody i zyski generowane przez Spotke sa obecnie uzaleznione od sytuacji
panujacej na tym rynku. Ewentualne pogorszenie koniunktury moze mie¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy Grupy. Powyzsze ryzyko jest
ograniczane dzigki wieloletniej obecnosci na rynku, jego bardzo dobrej znajomosci oraz
mozliwosci szybkiego, elastycznego dostosowania cen i oferty do oczekiwan rynku.

2.3. Ryzyko zwigzane ze sprzedazq mieszkan przez Grupe Kapitalowa.

Warto$¢ nieruchomosci mieszkalnej oraz zwigzana z nig mozliwa do uzyskania cena
sprzedazy nieruchomosci zalezy przede wszystkim od: lokalizacji, projektu architektonicznego
oraz standardu wykonania. W przypadku blgednej oceny atrakcyjnosci lokalizacji
nieruchomosci lub projektu Grupa Kapitalowa moze nie by¢ w stanie sprzedawac

nieruchomosci po zatozonych wczesniej cenach lub w ogole. Konieczno$¢ obnizenia ceny



sprzedazy w celu pozyskania nabywcow oznacza spadek realizowanej marzy, nizsze przeptywy
pieni¢znie oraz negatywny wpltyw na sytuacj¢ finansowg oraz perspektywy dziatalnosci. Grupa
Kapitatowa ogranicza powyzsze ryzyko dzigki $wietnej znajomosci rynku rzeszowskiego, co
pozwala na dostosowanie projektow deweloperskich do potrzeb klientow, natomiast nowe
projekty przygotowywane sg w taki sposob, aby oferowane ceny mieszkan byty konkurencyjne
na rynku.

2.4. Ryzyko zwiazane z nabywaniem nowych dzialek po konkurencyjnej cenie.

Dalszy rozw¢j dziatalnosci Grupy Kapitatowej zalezy w duzym stopniu od zdolnos$ci
do pozyskiwania dobrych terenéw pod nowe projekty deweloperskie po konkurencyjnych
cenach, umozliwiajacych uzyskiwanie zadowalajagcych marz. Pozyskiwanie terenow pod nowe
projekty deweloperskie moze by¢ utrudnione z przyczyn takich jak: wzmozona konkurencja na
rynku nieruchomosci, czasochlonny proces uzyskiwania niezb¢dnych pozwolen, brak
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego oraz ograniczona liczba terendw z
odpowiednig infrastrukturg. Czynniki wskazane powyzej moga mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢, przeplywy pienigzne, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy dziatalnosci
Grupy.

Grupa Kapitatlowa ogranicza powyzsze ryzyko dzigki wieloletniej obecnosci,
zdobytemu na rynku rzeszowskim doswiadczeniu oraz wypracowaniu pozycji i renomy na tym
rynku, ktora pozwala na zakup nowych gruntéw po atrakcyjnych cenach umozliwiajacych
realizowanie zadawalajacych marz. Ponadto Grupa Kapitalowa dazy do nabywania gruntow
pod inwestycje majace wystarczajace uregulowania planistyczne i/ lub posiadajace ostateczne
decyzje o pozwoleniu na budowg.

2.5. Ryzyko zwigzane z warunkami gruntowymi.

Przed nabyciem gruntu przez Grup¢ przeprowadzana jest analiza techniczna
pozyskiwanego gruntu. Z uwagi na fizyczne ograniczenia przeprowadzanej analizy
uniemozliwiajgce zbadanie wszystkich technicznych aspektow nabywanego gruntu, istnieje
ryzyko ze w trakcie realizacji projektu deweloperskiego wystapig nieprzewidziane czynniki,
ktore moga spowodowac opdznienie lub zwigkszy¢ koszt przygotowania gruntu pod budowe
jak np.: poziom wodd gruntowych, niestabilno$¢ warunkéw gruntowych oraz znaleziska
archeologiczne. Czynniki takie mogg mie¢ istotny wptyw na koszty realizacji danego projektu
deweloperskiego lub wrecz uniemozliwi¢ jego realizacje w planowanym ksztalcie.

Grupa Kapitatowa ogranicza wystapienie powyzszego ryzyka dzigki dobrej znajomosci
gruntéw oferowanych w ramach rynku rzeszowskiego oraz przeprowadzaniu doktadnej analizy
technicznej przed nabyciem gruntu.

2.6. Ryzyko odpowiedzialnosci z tytulu ochrony srodowiska.



Zgodnie z literg prawa podmioty uzytkujace grunty, na ktorych znajduja si¢
niebezpieczne substancje lub zanieczyszczenia, mogg by¢ zobowigzane do ich usunigcia,
ponoszenia kosztow rekultywacji lub zaptaty kar administracyjnych. W przypadku Grupy
Kapitatowe] ocena ryzyka powstania roszczen odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia
kosztow rekultywacji 1 zaptaty kar administracyjnych z tytutu zanieczyszczenia srodowiska
stanowi wazny element analizy prawnej i technicznej przeprowadzanej w ramach procesu
pozyskiwania gruntdw pod przyszte projekty deweloperskie. Niemniej jednak nie mozna
obecnie wykluczy¢ mozliwosci, ze w przysztosci Grupa Kapitalowa bedzie zobowigzana do
zaptaty odszkodowan, kar administracyjnych czy ponoszenia kosztéw rekultywacji terenu
wynikajacych z zanieczyszczenia srodowiska na posiadanych gruntach. Powyzsze moze mie¢
istotny negatywny wptyw na sytuacj¢ finansowg oraz dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe;.

2.7. Ryzyko zwiazane ze specyfika dzialalnosci deweloperskiej.

Dziatalno$¢ deweloperska cechuje si¢ konieczno$cia prowadzenia dziatalnosci w
oparciu o dlugoterminowe projekty (trwajace od kilkunastu do kilkudziesigciu miesiecy),
natomiast zaksiegowanie faktycznej sprzedazy nieruchomosci mieszkalnych odbywa sie
dopiero w ostatnim etapie projektu deweloperskiego, tj. w momencie podpisania aktu
notarialnego sprzedazy mieszkania. Z uwagi na czas trwania projektu, a takze poziom jego
skomplikowania, inwestor musi liczy¢ si¢ z mozliwoscig wystgpienia opdznien w realizacji
projektow - np. na skutek wydtuzenia si¢ termindéw administracyjno-prawnych uzyskiwania
odpowiednich decyzji 1 zezwolen, niekorzystnych warunkéw atmosferycznych,
niewyptacalnosci podwykonawcéw, wzrostu cen lub niedoboru materiatow. Projekty
realizowane przez Grupe wymagaja znacznych naktadéw kapitatowych w fazie przygotowania,
a nastgpnie w fazie budowy.

Wszelkie powstale opdznienia moga stanowi¢ utrudnienie dla organizacji procesOw
technologicznych oraz mogg stanowi¢ dodatkowe koszty lub utrate przychodéw. Czynniki te
moga mie¢ rdwniez istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, przeptywy pieniezne, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;.

Grupa Kapitalowa ogranicza powyzsze ryzyko dzigki korzystaniu z ustug Rywal Sp. z
0.0. Sp. k., spolki kontrolowanej przez gtownego udzialowca Developres Sp. z o0.0. Pana
Ryszarda Walasa, jako generalnego wykonawcy w prowadzonych projektach, co przektada si¢
na wiekszg kontrole prowadzonych projektéw oraz mozliwos¢ szybkiego reagowania w
sytuacjach kryzysowych. Ponadto Grupa Kapitalowa ogranicza powyzsze ryzyko, zwlaszcza
przy duzych projektach deweloperskich, poprzez ich etapowanie w ramach poszczegélnych
zadan inwestycyjnych, gdzie zaksiggowania faktycznej sprzedazy nieruchomosci mieszkalnej

mozliwe jest w ramach poszczegdlnego etapu niezaleznie od zakonczenia catego procesu



inwestycyjnego.
2.8. Ryzyko zwigzane z obecnoscia w umowach niedozwolonych postanowien umownych
oraz norm wynikajacych z ,,ustawy deweloperskiej”.

Polski Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw prowadzi list¢ niedozwolonych
postanowien umownych, ktéore nie mogg by¢ wilaczane do umoéw sprzedazy zawieranych
pomiedzy deweloperami a nabywcami lokali mieszkalnych. W przypadku, gdyby niektére
postanowienia umowne mi¢dzy spotkami Grupy a nabywcami mieszkan zostaty uznane za
niedozwolone, Grupa Kapitatlowa moze by¢ narazona na ryzyko konieczno$ci usunigcia takich
klauzul ze swoich umoéw sprzedazy, a w razie niedokonania takich zmian moze by¢ narazona
na kary w wysokosci nie przekraczajacej 10% przychoddéw za rok poprzedni. 29 kwietnia 2012
roku weszla w zycie Ustawa o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu
jednorodzinnego (zwana ustawa deweloperska), ktéora wprowadzita m.in. obowigzek
stosowania przez dewelopera rachunku powierniczego, na ktory nastepuja wplaty nabywcow
zwigzane z konkretnym projektem deweloperskim, a wyptaty dla dewelopera moga by¢
realizowane wylacznie w celu realizacji danego projektu deweloperskiego, zgodnie z jego
harmonogramem, po stwierdzeniu przez bank prowadzacy rachunek powierniczy zakonczenie
danego etapu projektu deweloperskiego. Oznacza to, ze w okreslonych sytuacjach deweloper
w trakcie budowy nie moze korzysta¢ ze S$rodkow uzyskanych od nabywcow lokali
mieszkalnych. W takiej sytuacji deweloper zmuszony jest do korzystania ze srodkéw wlasnych
lub innych Zrédet finansowania, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na realizacj¢ projektu
deweloperskiego.

Ponadto ustawa deweloperska nalozyla na dewelopera obowigzek przygotowania
prospektu informacyjnego dla potencjalnych nabywcéw celem umozliwienia zapoznania si¢ z
istotnymi informacjami dotyczacymi wybranej nieruchomosci oraz inwestycji planowanych w
najblizszej okolicy. Waznym podkreslenia jest, ze jezeli informacje zamieszczone w prospekcie
informacyjnym lub w zalgcznikach, na podstawie ktérych zawarto umowe deweloperska, sa
niezgodne ze stanem faktycznym i prawnym w dniu jej podpisania nabywcy przystuguje
uprawnienie do odstgpienia od umowy deweloperskiej oraz rodzi zaptaty kary umownej przez
Grupg.

Ustawa z dnia 20 maja 2021 r. o ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu
jednorodzinnego, ktora zastgpita w/w ustawe z 2012 r., dodatkowo zaostrzyla zasady
zawierania uméw deweloperskich 1 funkcjonowania rachunkow powierniczych, a takze
wprowadzita Deweloperski Fundusz Gwarancyjny.

Grupa Kapitatowa ogranicza powyzsze ryzyko poprzez staty monitoring orzecznictwa

UOKIK oraz natychmiastowe dostosowywanie swoich zapiséw kontraktowych do aktualnych



tendencji orzeczniczych.
2.9. Ryzyko zwigzane z infrastruktura.

Projekty deweloperskie moga by¢ realizowane wylacznie przy zapewnieniu
odpowiedniej infrastruktury technicznej wymaganej prawem (drogi wewngtrzne, przylacza
mediéw, urzadzenia utylizacyjne). Konieczno$¢ budowy odpowiedniej infrastruktury
narzuconej przez odpowiednie wtadze w ramach danego projektu deweloperskiego moze mie¢
istotny wptyw na koszt prac budowlanych. Z uwagi na opdznienia zwigzane z zapewnieniem
odpowiedniej infrastruktury w projektach realizowanych przez Grup¢ moga wystapi¢ rowniez
opoznienia w ukonczeniu projektow deweloperskich oraz niespodziewany wzrost kosztow.
Moze to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i1 sytuacje finansowa Grupy Kapitatowej oraz
rentownos$ci prowadzonych projektoéw deweloperskich.

2.10. Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektow deweloperskich.

Grupa Kapitatlowa narazona jest na ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéw
deweloperskich w zakresie cen ustug $wiadczonych przez podwykonawcéw oraz cen
materiatow budowlanych. Model biznesowy Grupy Kapitalowej zaktada pelnienie we
wszystkich realizowanych projektach funkcji inwestora oraz powierzenie funkcji generalnego
wykonawcy firmie Rywal Sp. z o0.0. Sp. K, spotce kontrolowanej przez wigkszosciowego
udziatowca Emitenta — Pana Ryszarda Walasa. Skokowy wzrost cen materialéw budowlanych
moze pojawic si¢ w przypadku znaczgcego wzrostu popytu na materiaty budowlane lub ustugi
podwykonawcoOw znacznie przewyzszajacego ich mozliwa podaz. Diugotrwaty proces
inwestycyjny zwigzany z prowadzonymi projektami powoduje, iz Grupa Kapitalowa moze nie
by¢ w stanie przewidzie¢ zmiany cen materiatow oraz ushlug $wiadczonych przez
podwykonawcow ustalajgc cene mieszkania w ofercie przedsprzedazowe;.

Grupa Kapitalowa ogranicza ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektow
deweloperskich poprzez dhlugotrwala wspotprace z podwykonawcami oraz dobrze
zdywersyfikowang baze¢ dostawcéw wraz z monitorowaniem cen materialdéw budowlanych na
rynku. Ze wzgledu na swoja pozycj¢ rynkowa Grupa Kapitatowa jest w stanie negocjowac ceny
z dostawcami, co umozliwia osigganie zadowalajacych marz.

2.11. Ryzyko dostepnosci finansowania.

Pomimo, ze w ocenie Grupy Kapitatowej przy uwzglednieniu biezacych kredytow oraz
srodkow uzyskanych z emisji obligacji Grupa posiada wystarczajace $rodki na sfinansowanie
obecnie prowadzonej dziatalno$ci, w przysztosci moze si¢ okaza¢ konieczne pozyskanie
dodatkowych $rodkow finansowych. Istnieje jednakze ryzyko, Zze pozyskanie finansowania
bedzie mozliwe na warunkach nieakceptowalnych, lub ze Grupa Kapitatlowa nie bedzie mogta

pozyska¢ dodatkowego finansowania. Rozw0j dzialalnosci moze ulec ograniczeniu, jezeli



pozyskiwanie $rodkow finansowych bedzie nieskuteczne lub jesli $rodki finansowe beda
pozyskiwane na niekorzystnych warunkach, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
sytuacje finansowa, przeptywy pieni¢zne oraz perspektywy Grupy Kapitatowe;.

Grupa ogranicza powyzsze ryzyko dzigki utrzymywaniu poziomu zadluzenia na
bezpiecznym poziomie, co pozwala na elastyczne pozyskiwanie finansowania na

zadawalajacych warunkach.

Przewidywany rozwdj.

W 2024 r. przewiduje si¢ zakonczenie realizacji dwoch inwestycji, tj. zabudowy
szeregowej przy ul. Nowowiejskiej (36 budynkow) oraz Il etapu osiedla Nova Graniczna (350
lokali mieszkalnych oraz 6 lokali ustugowych).

W 2024 r. planowane jest takze rozpoczecie nowych inwestycji deweloperskich: osiedle
Bella Dolina etap IV, Zenitowa, osiedle Brzeznik etap I. Konkretne terminy rozpoczecia
poszczegbdlnych budéw uzaleznione beda od termindow uzyskania prawomocnych decyzji

zezwalajacych na budowe.
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