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1. Wybrane dane finansowe zawierajgce podstawowe pozycje pétrocznego
skréconego sprawozdania finansowego spétki Fundusz Hipoteczny DOM
S.A. S.K.A. za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.,
przeliczone na euro

Wyniki za okres: | Wyniki za okres: | Wyniki za okres: | Wyniki za okres:

A 01.01.2017- 01.01.2016- 01.01.2017- 01.01.2016-

CoEE 30.06.2017 30.06.2016 30.06.2017 30.06.2016

PLN PLN EUR EUR
Przychody netto ze sprzedazy 2499 402,55 2 284 726,93 585 257,94 521 567,61
Zysk/strata na sprzedazy 1215 569,37 1 026 600,71 284 636,67 234 356,97
Amortyzacja - 0,00 - 0,00
Zysk/strata z dziatalnosci 1176 962,82 1036 942,77 275 596,60 236 717,90
operacyjnej

Zysk/strata brutto 601 854,22 429 642,98 140 929,66 98 080,81
Zysk/strata netto 601 854,22 429 642,98 140 929,66 98 080,81
Naleznosci dtugoterminowe - 0,00 - 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 29 386,62 23 198,85 6 881,15 5 295,94
srodki pienigzne netto na koniec 2 974,29 622 827,33 696,46 142 181,79

okresu ! ! ! !
Aktywa razem 30 203 950,63 29 957 351,54 7 072 530,94 6 838 797,29
Kapitat wtasny 6 805 244,66 6 194 889,16 1593 510,20 1414 196,82
Zobowigzania dtugoterminowe 7 426 256,40 17 243 183,52 1738 925,77 3936 350,54
Zobowigzania krétkoterminowe 15 751 461,40 6 345 413,86 3 688 348,57 1 448 559,26

Metoda obliczania kursu euro.

Sredni kurs euro w okresie
od 1 stycznia do 30 czerwca

Kurs euro na dzien bilansowy

2017

4,2706

4,2265

2016

4,3805

4,4255

Pozycje bilansu przeliczono wedtug kursu sredniego euro ogtoszonego przez Narodowy Bank
Polski, obowigzujgcego na dzien bilansowy.

Pozycje rachunku wynikéw oraz rachunku przeptywow pienieznych w zakornczonym potroczu
obrotowym przeliczono wedtug kursu sredniego euro bedgcego srednig arytmetyczng srednich
kursow euro ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski obowigzujgcych na ostatni dzien
kazdego zakonczonego miesigca potrocza obrotowego.
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2. Pétroczne skrécone sprawozdanie finansowe spotki Fundusz Hipoteczny

DOM S.A. S.K.A. za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.
Bilans

AKTYWA 2017-06-30 30.06.2016 r.
A AKTYWA TRWALE 30 160 322,16 29 240 453,70
1 Wartosci niematerialne i prawne - -
1 Koszty zakonczonych prac rozwojowych - -
2 Warto$¢ firmy -
3 Inne wartosci niematerialne i prawne -
4 zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne - -
II Rzeczowe aktywa trwate - -
1 Srodki trwate - R
a grunty ( w tym prawo uzytkowania - -
wieczystego gruntu)
b budynki , lokale i obiekty inzynierii ladowej i - -
wodnej
C urzadzenia techniczne i maszyny - -
d $rodki transportu - -
inne Srodki trwate - -
2 Srodki trwate w budowie - -
3 Zaliczki na $rodki trwate w budowie - -
III Naleznosci dlugoterminowe - -
1 0Od jednostek powigzanych - -
2 0d jednostek powigzanych, w ktdrych - -
jednostka posiada zaangazowanie w kapitale
3 Od pozostatych jednostek - -
v Inwestycje diugoterminowe 30 160 322,16 29 240 453,70
1 Nieruchomosci 30 160 322,16 29 240 453,70
2 Warto$ci niematerialne i prawne - -
3 Dtugoterminowe aktywa finansowe - -
a w jednostkach powigzanych - -
-udziaty lub akcje - -
-inne papiery wartosciowe - -
-udzielone pozyczki - -
-inne dtugoterminowe aktywa finansowe - -
b w pozostatych jednostkach w ktdrych - -
jednostka posiada zaangazowanie w kapitale
-udziaty lub akcje - -
-inne papiery wartosciowe - -
-udzielone pozyczki - -
-inne dtugoterminowe aktywa finansowe - -
b w pozostatych jednostkach - -

-udziaty lub akcje

-inne papiery wartosciowe

-udzielone pozyczki

-inne dtugoterminowe aktywa finansowe
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4 Inne inwestycje dtugoterminowe - -
\'} Dlugoterminowe rozliczenia - -
miedzyokresowe
1 Aktywa z odroczonego podatku dochodowego - -
2 Inne rozliczenia miedzyokresowe
B AKTYWA OBROTOWE 43 628,47 716 897,84
I Zapasy - -
1 Materiaty
2 Potprodukty i produkty w toku - -
3 Produkty gotowe - -
4 Towary - _
5 Zaliczki na dostawy i ustugi - -
11 Naleznosci krotkoterminowe 29 386,62 23 198,85
1 Naleznosci od jednostek powigzanych - -
a Z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty - -
- do 12 miesiecy
- powyzej 12 miesiecy - -
b inne - -
2 Naleznosci od pozostatych jednostek, w - 23 198,85
ktérych jednostka posiada zaangazowanie w
kapitale
a z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: - -
- do 12 miesiecy -
- powyzej 12 miesiecy - -
b inne -
3 Naleznosci od pozostatych jednostek 29 386,62 23 198,85
a z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty - -
- do 12 miesiecy -
- powyzej 12 miesiecy - -
b z tytutu podatkdw, dotaciji, cet, ubezpieczen -
spotecznych i zdrowotnych oraz innych
Swiadczen
C inne 29 386,62 23 198,85
d dochodzone na drodze sadowej - -
III Inwestycje krotkoterminowe 12 894,85 656 139,15
1 Krétkoterminowe aktywa finansowe 12 894,85 656 139,15
a w jednostkach powigzanych - -
-udziaty lub akcje - -
-inne papiery wartosciowe - -
-udzielone pozyczki - -
-inne krotkoterminowe aktywa finansowe - -
b w pozostatych jednostkach 9 920,56 33 311,82
-udziaty lub akcje - -
-inne papiery wartosciowe - -
-udzielone pozyczki 9 920,56 33 311,82

-inne krotkoterminowe aktywa finansowe
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C $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2 974,29 622 827,33
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 2 974,29 372 827,33
- inne $rodki pieniezne - 250 000,00
- inne aktywa pieniezne - -

2 Inne inwestycje krotkoterminowe - -

v Krotkoterminowe rozliczenia 1 347,00 37 559,84
miedzyokresowe

C Nalezne wplaty na kapitat (fundusz) - -
podstawowy

D Udzialy (akcje) wiasne - -
Aktywa razem 30 203 950,63 29 957 351,54

PASYWA 2017-06-30 2016-06-30

A KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 6 805 244,66 6 194 889,16

I Kapitat (fundusz) podstawowy 1 657 700,00 1 657 700,00

II Kapitat ( fundusz) zapasowy, w tym: 4 545 690,44 4 107 546,18
-nadwyzka wartosci sprzedazy (wartosci - -
emisyjnej) nad wartoscig nominalng udziatéw
(akciji)

Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny,

III w tym: - -
-z tytutu aktualizacji wartosci godziwej - -
Pozostate kapitaty (fundusze)

v rezerwowe, w tym: - -
-tworzone zgodnie z umowg (statutem) spotki - -
-na udziaty (akcje) wiasne - -

\'} Kapitat ( fundusz) z aktualizacji wyceny - -
w tym:

- Z tytutu aktualizacji wartosci godziwej - -

VI Pozostate kapitaly ( fundusze) - -
rezerwowe
- tworzone zgodnie z umowa (statutem) - -
spotki
- na udziaty (akcje) wiasne - -

VII Zysk (strata) z lat ubiegtych - -

VIII Zysk ( strata) netto 601 854,22 429 642,98

IX Odpisy z zysku netto w ciagu roku - -
obrot. (wielko$¢ ujemna)

B Zobowigzania i rezerwy na 23 398 705,97 23762 462,38
zobowiagzania

I Rezerwy na zobowiagzania 186 988,17 173 865,00

1 Rezerwa z tytutu odroczonego podatku - -
dochodowego

2 Rezerwa na Swiadczenia emerytalne i - -
podobne
-dtugoterminowa - -
-krétkoterminowa - -

3 Pozostate rezerwy 186 988,17 173 865,00
-dtugoterminowe - -
-krétkoterminowe 186 988,17 173 865,00

II Zobowigzania dlugoterminowe 7 426 256,40 17 243 183,52




. o
UNDUSZ
HIPOTECZNY DOM
1 Wobec jednostek powigzanych - -
2 Wobec pozostatych jednostek, w ktorych - -
jednostka posiada zaangazowanie w kapitale
3 Wobec pozostatych jednostek 7 426 256,40 17 243 183,52
a kredyty i pozyczki - 872 350,50
b z tytutu emisji dtuznych papierow - 8 566 000,00
wartosciowych
C inne zobowigzania finansowe - -
d zobowigzania wekslowe -
e zob. fin. z tyt. zawartych um. dozywocia 7 426 256,40 7 804 833,02
f inne - -
III Zobowigzania krotkoterminowe 15 751 461,40 6 345 413,86
1 Zobowigzania wobec jednostek powigzanych 6 340 642,05 5369 926,64
a z tytutu dostaw i ustug o okresie 1 305 338,17 556 853,57
wymagalnosci:
- do 12 miesiecy 1 305 338,17 556 853,57
- powyzej 12 miesiecy - -
b inne 5035 303,88 4 813 073,07
2 Zobowigzania wobec pozostatych jednostek, - -
w ktorych jednostka posiada zaangazowanie
w kapitale
a Z tytutu dostaw i ustug o okresie - -
wymagalnosci:
- do 12 miesiecy - -
- powyzej 12 miesiecy - -
b inne - -
3 Zobowigzania wobec pozostatych jednostek 9 410 819,35 975 487,22
a kredyty i pozyczki - 200 000,00
b z tytutu emisji dtuznych papierow 8 666 207,61 100 554,83
wartosciowych
C inne zobowigzania finansowe - -
d zob. fin. z tyt. zawartych um. dozywocia 692 064,81 632 215,02
e z tytutu dostaw i ustug o okresie 33 227,20 32 355,51
wymagalnosci:
- do 12 miesiecy 33 227,20 32 355,51
- powyzej 12 miesiecy - -
f zaliczki otrzymane na dostawy - -
g zobowigzania wekslowe - -
h z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych 8 247,36 8 923,10
Swiadczen
i z tytutu wynagrodzen -
j inne 11 072,37 1 438,76
3 Fundusze specjalne - -
v Rozliczenia miedzyokresowe 34 000,00 -
1 Ujemna wartosc firmy - -
2 Inne rozliczenia miedzyokresowe 34 000,00 -
dtugoterminowe - -
krotkoterminowe 34 000,00 -

Pasywa razem

30 203 950,63

29 957 351,54
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Rachunek zyskow i strat

DOM

Wariant porownawczy

01.01.2017r.-
30.06.2017r.

01.01.2016r.-
30.06.2016r.

01.04.2017r.-
30.06.2017r.

01.04.2016r.-
30.06.2016r.

A. Przychody ze sprzedazy i
zrownane z nimi
(I+II+II1+1V)

2499 402,55

2 284 726,93

1169 319,35

777 969,61

- od jednostek powigzanych

1. Przychody netto ze sprzedazy
produktow

I1. Zmiana stanu produktow
(zwiekszenie(+), zmniejszenie(-

)

III. Koszt wytworzenia
produktow na wiasne potrzeby
jednostki

IV. Przychody netto ze
sprzedazy towardw i materiatow

V. Zyski z wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych

1896 731,15

1514 842,05

961 979,98

620 579,96

VI. Zyski z wyceny zobowigzan z
tyt. rent dozywotnich

565 128,40

739 128,88

207 339,37

126 633,65

VIL. Zyski ze sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych

37 543,00

30 756,00

30 756,00

(=]

. Koszty dziatalnosci

eracyjnej

1283 833,18

1 258 126,22

669 118,57

608 218,89

I. Amortyzacja

I1. Zuzycie materiatow i energii

12 971,25

471,71

6 127,20

384,03

II1. Ustugi obce

566 802,74

503 201,65

278 512,10

258 637,04

IV. Podatki i opfaty, w tym:

32 053,43

34 814,82

1 893,60

3434,29

- podatek akcyzowy

V. Wynagrodzenia

401,22

8 747,78

VI. Ubezpieczenia spoteczne i
inne Swiadczenia

69,25

3,61

- emerytalne

VII. Pozostate koszty rodzajowe

7 676,00

4792,39

1 008,00

1757,29

VIII. Warto$¢ sprzedanych
towardw i materiatéw

IX. Koszty odsetek od zob. z tyt.
rent dozywotnich

307 270,56

338 232,87

151 736,98

162 562,24

X. Straty z wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych

86 698,56

86 698,56

XI. Straty z wyceny zobowigzan
z tyt. rent dozywotnich

186 988,17

173 865,00

101 236,52

86 444,00

XII. Straty ze sprzedazy

nieruchomosci inwestycyjnych

82 902,00

194 000,00

41 902,00

95 000,00

C.
(A-B)

Zysk /Strata ze sprzedazy

1215 569,37

1 026 600,71

500 200,78

169 750,72

D
o

. Pozostate przychody
peracyjne (I+II+III)

65 145,86

11 049,88

60 141,81

5 679,97

1. Zysk ze rozchodu
niefinansowych aktywow
trwatych

I1. Dotacje

III. Aktualizacja wartosci
aktywdw niefinansowych

IV. Inne przychody operacyjne

65 145,86

11 049,88

60 141,81

5 679,97

. Pozostale koszty operacyjne

103 752,41

707,82

93 301,97

269,34

10
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I. Strata z tytutu rozchodu
niefinansowych aktywoéw
trwatych

I1. Aktualizacja wartoSci
aktywow niefinansowych

II1. Inne koszty operacyjne

103 752,41

707,82

93 301,97

269,34

m

Zysk / Strata z dzialalnosci
peracyjnej (C+D-E)

o

1176 962,82

1036 942,77

467 040,62

175 161,35

G. Przychody finansowe

5 509,21

4 778,05

153,39

81,07

I. Dywidendy i udziaty w
zyskach, w tym:

a) od jednostek powigzanych, w
tym:

- w ktorych jednostka posiada
zaangazowanie w kapitale

b) od jednostek pozostatych, w
tym:

- w ktorych jednostka posiada
zaangazowanie w kapitale

I1. Odsetki, w tym:

- od jednostek powigzanych

II1. Zysk z tytutu rozchodu
aktywow finansowych, w tym:

- w jednostek powigzanych

1IV. Aktualizacja aktywow
finansowych

V. Inne

H. Koszty finansowe

580 617,81

612 077,84

287 865,34

322 144,21

I. Odsetki, w tym:

580 617,81

612 077,84

287 865,34

322 144,21

- dla jednostek powigzanych

194 681,38

185 975,57

96 903,60

97 925,28

II. Strata z tytutu rozchodu
aktywdw finansowych, w tym:

- w jednostek powigzanych

III. Aktualizacja wartosci
aktywow finansowych

146 901,79

IV. Inne

1. Zysk / Strata brutto (F+G-H)

601 854,22

429 642,98

179 328,67

146 901,79

J. Podatek dochodowy

K. Pozostate obowigzkowe
zmniejszenia zysku
(zwiekszenia straty)

L. Zysk / Strata netto (I-J-K)

601 854,22

429 642,98

179 328,67

- 146 901,79

Rachunek przeptywow pienieznych (metoda posrednia)

Tres¢ pozycji

za okres
01.01.2017r.
- 30.06.2017
r.

za okres
01.01.2016r.
- 30.06.2016
r.

za okres
01.04.2017 r.
- 30.06.2017
r.

za okres
01.04.2016r.
- 30.06.2016
r.

A. Przeptywy
pienieznych z
operacyjnej

$rodkow
dziatalnosci

I. Zysk (strata) netto

601 854,22

429 642,98

179 328,67

-146 901,79

II. Korekty razem:

-1 415 019,55

-607 632,03

-613 280,10

60 645,65

1. Amortyzacja

0,00

0,00

0,00

0,00

kursowych

(Zyski) straty z tytutu rdznic

0,00

0,00

0,00

0,00

(dywidendy)

3. Odsetki i udziaty w zyskach

575 108,60

945 460,20

287 711,95

484 442,66
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4. (Zysk) strata z dziatalnosci -2 491 250,42 -1916 861,93 -1 095 754,65 -596 525,61
inwestycyjnej
5. Zmiana stanu rezerw 178 378,17 -8 421,60 101 236,52 0,00
6. Zmiana stanu zapasow 0,00 0,00 0,00 0,00
7. Zmiana stanu naleznosci -7 281,65 674,50 -5 553,02 786,61
8. | Zmiana stanu zobowigzan 318 372,75 371 899,11 87 426,10 174 500,47
krétkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i
kredytow
9. | Zmiana  stanu rozliczen 11 653,00 -382,31 11 653,00 -2 558,48
miedzyokresowych
10 | Inne korekty z dziatalnosci 0,00 0,00 0,00
operacyjnej
II Przeplywy pieniezne -813 165,33 -177 989,05 -433 951,43 -86 256,14
I netto z dziatalnosci
operacyjnej (I+/-II)
Przeptywy $rodkow 0,00 0,00
pienieznych z  dziatalnoSci
inwestycyjnej
I Wplywy 1 823 466,68 1 852 000,00 594 466,68 1 395 300,00
1. Zbycie wartosci 0,00 0,00 0,00 0,00
niematerialnych i prawnych
oraz rzeczowych aktywow
trwatych
2. | Zbycie inwestycji w 1794 500,00 1 852 000,00 565 500,00 1 395 300,00
nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne
3. Z aktywow finansowych, w 5509,21 0,00 5509,21 0,00
tym:
a) w jednostkach 0,00 0,00 0,00 0,00
powigzanych
b) w pozostatych jednostkach 5509,21 0,00 5509,21 0,00
- zbycie aktywow finansowych 0,00 0,00 0,00 0,00
- dywidendy i udziaty w 0,00 0,00 0,00 0,00
zyskach
- sptata udzielonych pozyczek 0,00 0,00 0,00 0,00
diugoterminowych
- odsetki 5509,21 0,00 5509,21 0,00
- inne wptywy z aktywow 0,00 0,00 0,00 0,00
finansowych
4, Inne wptywy inwestycyjne 23 457,47 0,00 23 457,47 0,00
II. Wydatki 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Nabycie wartosci 0,00 0,00 0,00 0,00
niematerialnych i prawnych
oraz rzeczowych aktywéw
trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci 0,00 0,00 0,00 0,00
oraz wartosci niematerialne i
prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00
a) w jednostkach 0,00 0,00 0,00 0,00
powigzanych
b) w pozostatych jednostkach 0,00 0,00 0,00 0,00
- nabycie aktywow 0,00 0,00 0,00 0,00
finansowych
- udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00 0,00
dtugoterminowe
4. Inne wydatki inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,00
I Przepltywy pieniezne 1 823 466,68 1 852 000,00 594 466,68 1 395 300,00
I netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (I-IT)
Przeptywy $rodkow 0,00 0,00
pienieznych z  dziatalnosci
finansowej
I Wplywy 513 788,97 700 000,00 296 124,99 350 000,00

12




) — T
FUNDUSZ DOM

HIPOTECZNY
Wptywy netto z wydania 0,00 0,00 0,00 0,00
udziatdbw (emisji akcji) i
innych instrumentow
kapitatowych oraz doptat do
kapitatu
Kredyty i pozyczki 113 788,97 0,00 96 124,99 0,00
Emisja dtuznych papieréw 0,00 0,00 0,00 0,00
wartosciowych
Inne wptywy finansowe 400 000,00 700 000,00 200 000,00 350 000,00
II. Wydatki 2152 391,86 2 085 440,23 965 185,11 1 289 888,59
1. Nabycie udziatdw  (akcji) 0,00 0,00 0,00 0,00
wiasnych
2. Dywidendy i inne wyptaty na 0,00 0,00 0,00 0,00
rzecz wiascicieli
3. Inne, niz wyplaty na rzecz 0,00 0,00 0,00 0,00
wiascicieli, wydatki z tytutu
podziatu zysku
4. | Sptaty kredytow i pozyczek 831 000,00 902 500,00 400 000,00 699 047,26
5. Wykup dtuznych papieréow 0,00 0,00 0,00 0,00
wartosciowych
6. Z tytutu innych zobowigzan 314 838,37 418 474,64 137 574,98 205 131,58
finansowych
7. Platnosci zobowigzan z tytutu 0,00 0,00 0,00 0,00
umédw leasingu finansowego
8. | Odsetki 386 553,49 764 465,59 197 610,13 385 709,75
9. | Inne wydatki finansowe 620 000,00 0,00 230 000,00 0,00
1I Przeptywy pieniezne | -1638 602,89 | -1 385 440,23 -669 060,12 -939 888,59
1. netto z  dzialalnosci
finansowej (I-II)
D Przeptywy pieniezne netto -628 301,54 288 570,72 -508 544,87 369 155,27
. razem (A.III+/-B.II1+/-C.III)
E. Bilansowa zmiana stanu -628 301,54 288 570,72 -508 544,87 369 155,27
$rodkdw pienieznych, w tym:
- zmiana stanu Srodkdw 0,00 0,00
pienieznych z tytutu rdznic
kursowych
F. Srodki pieniezne na poczatek 631 275,83 334 256,61 511 519,16 253 672,06
okresu
G Srodki pieniezne na koniec 2 974,29 622 827,33 2 974,29 622 827,33
okresu (F+/-D), w tym:
- 0 ograniczonej mozliwosci 0,00 250 000,00 0,00 0,00
dysponowania
Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale witasnym
Zestawienie zmian w kapitale wkasnym za okres za okres
01.01.2017r. - 01.01.2016r. -
30.06.2017 r. 30.06.2016 r.
I Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO) 5 765 246,18 5765 246,18
- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci - -
- korekty btedow - -
La. Kapitat (fundusz) wlasny na poczatek okresu (BO), po 5 765 246,18 5765 246,18
korektach
1. Kapitat (fundusz) wiasny na poczatek okresu 1 657 700,00 1 657 700,00
1.1. Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego - -
a) zwiekszenie (z tytutu) - -
- wydania udziatéw (emisji akcji) - -
b) zmniejszenie (z tytutu) - -
- umorzenia udziatéw (akcji) - -
1.2, | Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 1657 700,00 1657 700,00
2. Nalezne wpfaty na kapitat podstawowy na poczatek okresu - -
2.1. Zmiana naleznych wptat na kapitat podstawowy - -

a) zwiekszenie (z tytutu)
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b) zmniejszenie (z tytutu)

Nalezne wplaty na kapital podstawowy na koniec okresu

Akcje wiasne na poczatek okresu

a) zwiekszenie

b) zmniejszenie

3.1.

Akcje wilasne na koniec okresu

Kapitat zapasowy na poczatek okresu

4 107 546,18

5 057 455,82

4.1.

Zmiany kapitatu zapasowego

438 144,26

949 909,64

a) zwiekszenie (z tytutu)

438 144,26

- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

- z podziatu zysku

438 144,26

- inne

b) zmniejszenie (z tytutu)

949 909,64

- pokrycie straty z roku poprzedniego

949 909,64

- inne

4.2.

Stan kapitalu zapasowego na koniec okresu

4 545 690,44

4 107 546,18

Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

5.1.

Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

a) zwiekszenie (z tytutu)

b) zmniejszenie (z tytutu)

5.2.

Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu

6.1.

Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych

a) zwiekszenie (z tytutu)

- wpfacone lecz nie zarejestrowane podwyzszenie kapitatu
podstawowego

b) zmniejszenie (z tytutu)

- zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu podstawowego

6.2.

Pozostate kapitaly rezerwowe na koniec okresu

Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu

438 144,26

7.1.

Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu

438 144,26

- korekty btedéw podstawowych

- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

7.2.

Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach

438 144,26

a) zwiekszenie (z tytutu)

- podziatu zysku z lat ubiegtych

b) zmniejszenie (z tytutu)

438 144,26

- podziatu zysku z lat ubiegtych

438 144,26

7.3.

Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu

7.4.

Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu

- korekty btedéw podstawowych

- zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

7.5.

Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach

a) zwiekszenie (z tytutu)

- przeniesienie straty z lat ubiegtych do pokrycia

-inne

b) zmniejszenie (z tytutu)

-inne

7.6.

Strata z lat ubiegtych na koniec okresu

7.7.

Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu

Wynik netto

601 854,22

429 642,98

a) zysk netto

601 854,22

429 642,98

b) strata netto

c) odpisy z zysku

II1.

Kapital wlasny na koniec okresu (BZ)

6 805 244,66

6 194 889,16

III.

Kapital wiasny, po uwzglednieniu proponowanego
podziatu zysku (pokrycia straty)

6 805 244,66

6 194 889,16
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3. Wskazanie jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej Emitenta
na ostatni dzien okresu objetego raportem pétrocznym

Nie dotyczy.

Emitent nie posiada spotek zaleznych i nie tworzy swojej grupy kapitatowej. Emitent jest
spotkg zalezng od spdtki dominujgcej Fundusz Hipoteczny DOM S.A., ktora jest rowniez
komplementariuszem Emitenta i z tego tytutu wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej spofki
dominujgcej.
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4. W przypadku gdy emitent tworzy grupe kapitalowa i nie sporzadza
skonsolidowanych sprawozdan finansowych - wskazanie przyczyn
niesporzadzania takich sprawozdan

Nie dotyczy.
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5. Sprawozdanie zarzadu lub osoby zarzadzajagcej Emitenta na temat
dzialalnosci Emitenta oraz zasad sporzadzenia poétrocznego skréconego
sprawozdania finansowego, zwane dalej ,,pétrocznym sprawozdaniem z
dzialalnosci emitenta”, zawierajace rowniez opis podstawowych zagrozen
i ryzyka, ktére zdaniem Emitenta sg istotne dla oceny jego zdolnosci
wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z wyemitowanych
diuznych instrumentéw finansowych

5.1. Grupa Kapitalowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent

Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent, tworzona jest przez Fundusz Hipoteczny
Dom Spétka Akcyjna, (spétka dominujgca) oraz Emitenta (Fundusz Hipoteczny Dom Spoétka
Akcyjna Spétka komandytowo-akcyjna), ktory jest spotkg zalezna.

Spotka dominujgca Fundusz Hipoteczny Dom Spotka Akcyjna jest notowana w ASO na rynku
NewConnect od dnia 29.11.2012 r.

Fundusz Hipoteczny Dom Spodtka Akcyjna posiada 99,9999% akcji Emitenta (stanowigcych
99,9999% udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na WZA) i ma dominujgcy wptyw na jej dziatalnosc.
Po jednej akcji uprzywilejowanej spétki zaleznej posiada Pan Robert Majkowski oraz Fundusz
Hipoteczny Dom Spétka Akcyjna. Akcje te sg uprzywilejowane w ten sposob, ze na kazdg z
nich przypadajg po dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu spotki zalezne;.
Komplementariuszem spoiki zaleznej, prowadzacym jej sprawy oraz reprezentujgcym jg na
zewnatrz jest Fundusz Hipoteczny Dom Spétka Akcyjna, ktéry dziata poprzez swoj Zarzad (w
skfad ktérego wchodzi Pan Robert Majkowski jako Prezes Zarzadu). Fundusz Hipoteczny Dom
Spétka Akcyjna, jako spotka dominujgca prowadzi dziatalno$é operacyjng w szczegolnosci
polegajacg na pozyskiwaniu klientéw, zarzadzaniu portfelem nieruchomosci, swiadczeniu
ustug marketingowych oraz administracyjnych na zlecenie spotki zaleznej, ktéra pemni funkcje
wiasciciela portfela nieruchomosci oraz podmiotu wyptacajgcego swiadczenia Seniorom.

Spétka dominujgca Fundusz Hipoteczny DOM Spétka Akcyjna dnia 18 kwietnia 2010 roku
zawarta z Emitentem, umowe o $wiadczenie ustug w zakresie zarzgdzania. Przedmiotem
umowy jest odpfatne zlecenie przez Fundusz Hipoteczny Dom Spotka Komandytowo-Akcyjna
Funduszowi Hipotecznemu DOM Spétka Akcyjna swiadczenia ustug zarzgdzania portfelem
nieruchomosci, zgodnie ze strategig inwestycyjng oraz $wiadczenia ustug administracyjnych
sekretariatu oraz biura Emitenta. Powyzsza umowa zostata zawarta na warunkach rynkowych.

Transakcje miedzy podmiotami powigzanymi

Tabela. Wynagrodzenie spétki Fundusz Hipoteczny DOM S.A. z tytulu umowy zawartej ze
spotkg zalezng spotki Fundusz Hipoteczny DOM S.A. S.K.A.

Kwota
Okres wynagrodzenia
w tys. zt netto
2016 . 749
| pot. 2016 . 324
| pot. 2017 r. 355

Zrédio: Zarzad Komplementariusza Emitenta
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5.2. Charakterystyka dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej, w skiad
ktérej wchodzi Emitent

Emitent Swiadczy ustuge finansowg odwrdconej hipoteki w tzw. modelu sprzedazowym
polegajacym na przeniesieniu prawa wiasnosci nieruchomosci przez Seniora na rzecz
Emitenta w zamian za $wiadczenie pieniezne dla Seniora w wysokosci okreslonej w umowie
oraz prawo do dozywotniego zamieszkania przez Seniora w tejze nieruchomosci.

Instytucja odwrdconej hipoteki — informacije ogdélne

Odwrécona hipoteka nalezy do grupy ustug tzw. equity release (ERS), tj. umozliwiajgcych
przeksztatcenie nieptynnego kapitatu zakumulowanego w nieruchomosci w ptynne Srodki
finansowe. Zgodnie z definicjg przedstawiong w opracowaniu Study on Equity Release
Schemes in the EU?Y, opublikowanym przez Komisje Europejskg w styczniu 2009 r. aby ustuga
mogta by¢ zakwalifikowana jako equity release, musi spetnia¢ nastepujgce warunki:

e by¢ ustugg finansowa;
e by¢ Zrédtem ptynnych Srodkéw w przysztosci;
e zawieraC niepodwazalne prawo beneficjenta do korzystania z nieruchomosci;

o zapewnia¢ $rodki finansowe na swiadczenie emerytalne, a ich zrodiem moze byc¢
wytgcznie zbycie nieruchomosci.

Wyrdznia sie dwa modele ERS — model sprzedazowy polegajgcy na przeniesieniu prawa do
nieruchomosci na osoby trzecie z jednoczesnym ustanowieniem na rzecz zbywcy prawa
dozywotniego zamieszkiwania w nieruchomosci (home reversion) oraz model kredytowy,
znany pod nazwg odwrécony kredyt hipoteczny (reverse mortgage, lifetime mortgage).
Podstawowa réznica miedzy powyzszymi modelami ERS przejawia sie w momencie
przeniesienie wiasnosci nieruchomosci. W przypadku modelu sprzedazowego (umowa
dozywocia, umowa renty) wtasnosé nieruchomosci przenoszona jest na osobe trzecig w
zamian za $wiadczenie pieniezne w dniu zawarcia umowy. Natomiast odwrécony kredyt
hipoteczny jest rodzajem kredytu zabezpieczonego hipotekg na nieruchomosci, ktérego
sptata, co do zasady nastepuje po $mierci kredytobiorcy. Istotng cechg tego kredytu jest brak
badania zdolnosci kredytowej kredytobiorcy, a zrodtem sptaty kredytu jest nieruchomosé. W
przypadku modelu kredytowego hipoteki odwréconej do zmiany wiasciciela nieruchomosci
dochodzi dopiero po smierci kredytobiorcy. W obu przypadkach wysokos$¢ swiadczen jest
uzalezniona przede wszystkim od wartosci nieruchomosci oraz przewidywanej dlugosci zycia
beneficjenta swiadczenia pienieznego.

W praktyce Swiatowej obydwa wymienione rodzaje umoéw funkcjonujg réwnolegle. Nalezy
zauwazyc¢, ze model sprzedazowy w wiekszosci krajow nie podlega szczegdinym regulacjom
i jest oferowany na podstawie przepiséw prawa cywilnego lub prawa uméw. Model kredytowy
poddany jest na ogo6t pewnym restrykcjom prawnym ze wzgledu na znaczng roznice w czasie
pomiedzy zawarciem umowy i udostepnieniem srodkéw finansowych a przeniesieniem prawa
do nieruchomosci. W szczegodlnosci restrykcje dotyczg zatem katalogu podmiotéw
uprawnionych do oferowania tego rodzaju ustug, ktérymi sg na ogét instytucje uprawnione do
udzielania kredytow lub inne instytucje finansowe podlegajgce nadzorowi finansowemu?.
Ustuga w wigkszosci krajow podlega réznym formom nadzoru instytucji panstwowych.

1 Study on Equity Release Schemes in the EU, Project No. MARKT/2007/23/H submitted by Prof. Dr Udo Reifner, Sebastien Clerc-Renaud, Dr
Elena F. Perez-Carillo, Dr Achim Tiffe, Michael Knobloch, Institut fur Finanzdienstleistungen e.V., styczen 2009
2 Zalozenia do projektu z dnia 5 stycznia 2012 ustawy o odwrdconym kredycie hipotecznym, s. 13.
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Charakterystyka ustugi Swiadczonej przez Emitenta

Hipoteka odwrécona w modelu sprzedazowym to rozwigzanie finansowe przeznaczone dla
osbb, ktore ukonczyty 65 lat oraz sg wiascicielem nieruchomosci: domu lub mieszkania. W
ramach umowy zawieranej przez Emitenta z beneficjentem, ktérym jest Senior posiadajgcy
nieruchomosé, otrzymuje on od Emitenta dozywotnia rente hipoteczng w zamian za prawo do
dysponowania przez Emitenta nieruchomoscig po smierci beneficjenta. Wysoko$¢ swiadczen,
ktére moze otrzymac Senior, jest uzalezniona od wielu czynnikéw: przede wszystkim od jego
wieku, pici oraz wartosci nieruchomosci.

Zrédtami przychodu Emitenta sa:

1. Dochéd ze sprzedazy nieruchomosci po wygasnieciu umowy dozywocia lub renty
odptatnej;

2. Dochdd z odsetek od pozyczek udzielanych klientom spétki.

Zrédtami przychodu spétki dominujgcej (Fundusz Hipoteczny DOM Spétka Akcyjna) sa:
1. Wynagrodzenie z tytutu doprowadzania do zawierania umow hipoteki odwrdconej;

2. Wynagrodzenie z tytutu zarzgdzania portfelem nieruchomosci pozyskanych w wyniku
zawartych umow hipoteki odwrdconej;

3. Wynagrodzenie z tytutu zbycia nieruchomosci z portfela;

4. Wynagrodzenie za swiadczenie ustug administracyjnych.

Ustuga odwrdconej hipoteki w modelu sprzedazowym jest adresowana przede wszystkim do
samotnych Senioréw, ktérzy nie majg spadkobiercow, nie chca lub nie mogag liczy¢ na pomoc
rodziny. W zwigzku z niskimi emeryturami takie osoby majg problemy z zaspokajaniem
podstawowych potrzeb zycia codziennego takich jak: optacenie czynszu, zakup zywnosci czy
lekéw. Jednoczesnie czesto jedynym istotnym skiadnikiem posiadanego przez Seniora
majatku jest nieruchomos¢. Ustuga sSwiadczona przez Emitenta umozliwia Seniorowi
wykorzystanie posiadanej nieruchomosci i ,uwolnienia” jej wartosci w postaci otrzymywanych
Swiadczen pienieznych od Emitenta. Pozwala to Seniorowi podnie$¢ standard swojego zycia i
czerpac korzysci ze zgromadzonego w postaci nieruchomosci majgtku. Powyzsza ustuga daje
mozliwo$¢ dalszego zamieszkania przez Seniora w lokalu lub domu, w ktérym zwykle spedzit
wiekszos$¢ zycia. Jest to niezwykle istotne, gdyz osoby w podesztym wieku sg bardzo
niechetne do zmiany miejsca zamieszkania. Senior rzadko decyduje sie np. na sprzedaz
wiekszego mieszkania i przeprowadzke do mniejszego, co wigze sie dla niego z dodatkowym
stresem spowodowanym zmiang otoczenia i skomplikowanymi formalnosciami prawnymi.
Dodatkowo wiekszos¢ Klientow Emitenta zamieszkuje w relatywnie niewielkich mieszkaniach
(Srednia powierzchnia ok. 50 metrow), co dodatkowo ogranicza mozliwosci zamiany
nieruchomosci. Mozliwos¢ uzyskania dodatkowych srodkéw pozwalajgcych na podniesienia
standardu zycia bez koniecznosci opuszczania lokalu w postaci umowy dozywocia lub renty
odpfatnej wychodzi naprzeciw oczekiwaniom Senioréw.

Przy ustalaniu wysoko$ci renty brany jest pod uwage wiek i pte¢ Seniora. Srednig diugosé
okresu wyptaty swiadczenia na rzecz Klienta Emitenta wynosi ok. 11 lat. Wyptacana renta
podlega kwartalnej waloryzacji o wskaznik inflacji. Swiadczenie wyptacane jest dozywotnio, a
w przypadku $mierci Seniora jego spadkobiercom nie przystuguje wobec swiadczeniodawcy
(Emitenta lub spétki dominujacej) roszczenie o wyptate swiadczen dla Seniora, ani roszczenie
wydania nieruchomosci w zamian za uregulowanie dotychczas wyptaconych rent. Istnieje
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natomiast mozliwos¢ tzw. ,wykupienia kontraktu” przez Seniora w trakcie jego obowigzywania.
W takim przypadku Senior zwraca kwote otrzymywanych wyptat oraz poniesione przez
Fundusz koszty zawarcia umowy wraz z odsetkami i dodatkowymi optatami.

Tabela. Przykladowa wysokos¢ miesiecznego swiadczenia wyptacanego Seniorowi przez
Emitenta

Wiek Miesigczna kwota renty dla nieruchomosci o wartosci:
Seniora 200 000 zt 400 000 zt 1 000 000 zt
Kobieta Mezczyz Kobieta Mezczyzn  Kobieta Mezczyzn
na a a
65 253 zt 319 zt 506 zt 637 zit 1265 zi 1952 zt
75 407 zt 499 zt 813 zt 997zt 2033 zt 2493 zt
85 816 zt 923zt 1634 zt 18452zt 4085 zt 4613 zt

Zrodto: Emitent

Emitent koncentruje sie na zawieraniu uméw dotyczgcych nieruchomosci o standardowej
$redniej wielkosci (Sredni metraz ok. 50 m?), w dobrej lokalizacji, cechujgcych sie wysokg
ptynnoscia na rynku wtérnym. Wyceny nieruchomo$ci wykonywane sg przez
wyspecjalizowanych rzeczoznawcow majatkowych, z ktérych ustug korzystajg rowniez inne
instytucje finansowe, na przyktad banki. Wiekszos¢ portfela nieruchomosci (ponad 90%)
stanowig mieszkania.

Po zawarciu umowy z Seniorem Emitent staje sie wtascicielem nieruchomosci. Emitent nie
zamierza zbywaé¢ nieruchomosci obcigzonych dozywociem, natomiast wykorzystuje je do
zabezpieczenia zobowigzanh z tytutu kredytow, pozyczek lub obligacji. Po smierci Seniora
Emitent uzyskuje prawo swobodnego rozporzadzania nieruchomoscia (wygasajg prawa
Klienta obcigzajgce nieruchomosé¢) i moze zby¢ nieruchomos$¢ uwalniajgc srodki pieniezne.

Rodzaje umoéw

W chwili obecnej odwrdcona hipoteka w Polsce funkcjonuje w oparciu o przepisy Kodeksu
cywilnego. Emitent oferuje ustuge odwréconej hipoteki poprzez zawieranie umowy o
dozywocie lub umowy renty odptatnej. Umowy sg zawierane przez Emitenta, natomiast przez
spotke dominujgca (Fundusz Hipoteczny DOM Spoétka Akcyjna) prowadzona jest biezgca
obstuga uméw z Seniorami. Umowa o dozywocie jest umowg okreslong w art. 908-916
Kodeksu cywilnego. Umowa o dozywocie jest zawierana jezeli Senior posiada nieruchomosé
hipoteczng. Umowa renty odptatnej jest umowg okreslong w art. 903-907 Kodeksu cywilnego.
Umowa renty odptatnej jest zawierana jezeli Senior posiada spoétdzielcze wtasnosciowe prawo
do lokalu albo wtasnos¢ nieruchomosci.

Prawa i obowigzki stron umowy dozywocia / renty odptatnej

Emitent bedacy strong uméw z Seniorami co do zasady zobowigzana jest do:

1. wypftacania Seniorowi co miesiecznych Swiadczen w kwocie okreslonej w umowie
pomniejszonej o kwote optat czynszowych oraz waloryzacji tej kwoty Swiadczen na koniec
miesigca nastepujgcego po zakonczeniu kazdego kwartatu kalendarzowego o wskaznik
zmiany cen towardéw i ustug konsumpcyjnych, publikowany przez GUS dla kwartatu
kalendarzowego,
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2. ustanowienia na nieruchomosci ograniczonego prawa rzeczowego — stuzebnosci osobistej
mieszkania, wpisanej do dziatu lll ksiegi wieczystej (zawsze w przypadku umowy
dozywocia, w niektorych sytuacjach rowniez w przypadku umowy renty odptfatnej),

3. wyrazenia zgody na dozywotnie prawo korzystania przez Seniora z lokalu (w przypadku
umowy renty odptatnej),

4. ponoszenia czesci biezgcych kosztow eksploataciji nieruchomosci, tj. optacania czynszu,
uiszczania podatkéw i optat z tytutu uzytkowania wieczystego gruntu, ubezpieczenia
nieruchomosci - pozostate koszty biezgcej eksploatacji lokalu ponosi Senior

Senior obowigzany jest do:

korzystania z lokalu w normalnych celach mieszkaniowych z uwzglednieniem zasad
wspoétzycia spotecznego i zwyczajow miejscowych, nie dokonywania w nieruchomosci zmian
sprzecznych z umowg lub przeznaczeniem nieruchomosci.

5.3. Otoczenie rynkowe Emitenta i Grupy Kapitalowej, w sklad ktoérej
wchodzi Emitent

Krajowy rynek hipoteki odwrdconej, na ktérym ustugi $wiadczy Grupa Kapitatowa jest w fazie
powstawania i konstytuowania standardow ustug pomiedzy pierwszymi instytucjami
finansowymi i beneficjentami — Seniorami. Na koniec Il kwartatu 2015 roku, wg danych
zawartych w raporcie Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych (KPF) ,Rynek odwrdconej
hipoteki w modelu sprzedazowym”, fundusze hipoteczne zrzeszone w KPF zarzadzaty 310
umowami. Potencjat dalszego rozwoju hipoteki odwréconej w Polsce odzwierciedla baza
ponad 2 milionéw gospodarstw domowych zamieszkanych przez Senioréw i stanowigcych ich
wiasnos¢ (blisko potowa mieszkan i domoéw stanowigcych majgtek prywatny w Polsce nalezy
do oséb ponad szescédziesiecioletnich). Ponadto zmiany demograficzne i starzenie sie
spoteczenstwa powinny istotnie wptywaé na wzrost zainteresowania ustugami oferowanymi
przez Grupe Kapitatlowg, w sktad ktérej wchodzi Emitent.

Czynniki rozwoju rynku hipoteki odwréconej w Polsce

Tempo rozwoju rynku hipoteki odwroconej w Polsce zalezy od kilku czynnikdw: zmian
demograficznych ludnosci, braku efektywnego systemu emerytalnego i spadku poziomu
zamoznosci przysztych emerytow, przemian spotecznych oraz oczekiwanych zmian regulacji
prawnych dotyczgcych hipoteki odwrdconej.

Prognozy demograficzne wskazuja, ze polskie spoteczenstwo najbardziej dynamicznie bedzie
sie starze¢ w latach 2010-2020. Dynamiczny przyrost grupy ludnosci w wieku 65+ w
najblizszych kilkudziesieciu latach, spowodowany jest | powojennym wyzem demograficznym
oraz rosngcym okresem dtugosci zycia. Przecietne dalsze trwanie zycia mezczyzn w 2035 r.
wydtuzy sie do poziomu 77 lat (z 71 lat w 2007 r.), natomiast kobiet do 82,9 lat (z 79,7 w 2007
r.). W okresie trwajgcej obecnie drugiej dekady XXI wieku ponad 5,5 min oséb ukonczy 65 rok
zycia, a liczba 65-latkdw ulegnie podwojeniu (z 289 tys. oséb w 2010 r. do 550 tys. oséb w
2020 r.).
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WyKres. Liczebno$¢ grupy ludnosci Polski w wieku 65+ i jej udziat w ogélnej liczbie ludno$ci Polski w latach
2010-2029P.
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Zrédto: GUS - http://www.stat.gov.pl/PI_gus/ludnosc_piramida/starthtm

Do 2020 r. liczba mieszkancéw Polski w wieku 65+ lat wzrosnie z 5 165 tys. oséb w 2010 r. do
7 115 tys. osdb, co stanowi¢ bedzie ponad 19,1% ogdlnej populacji mieszkancow Polski
(13,6% w 2010 r.). Co wiecej, osobg w tym przedziale wiekowym bedzie prawie co czwarty
mieszkaniec Polski w 2029 r. (grupa oséb w wieku 65+ lat stanowi¢ bedzie 23,4% ogodine;j
populacji mieszkancéw Polski).

Starzenie sie polskiego spoteczenstwa (ktéremu towarzyszy wydtuzanie sie okresu edukaciji
miodych Polakéw) bedzie miato réwniez wptyw na pogorszenie proporcji liczby oséb w wieku
produkcyjnym i emerytalnym. W 2010 r. liczba oséb w wieku produkcyjnym stanowita ok. 64%
populacji Polski, a w 2035 r. zgodnie z prognozami udziat ten stanowi¢ bedzie 58%.

Wykres. Proporcje liczby oséb w wieku produkcyjnym i liczby emerytéw w Polsce w latach
2010-2035P (bez uwzglednienia zmian w systemie emerytalnym).
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Zrédto: Ministerstwo Finanséw, luty 2012 .
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Oznacza to, ze wydiuzenie sredniego okresu pobierania swiadczen emerytalnych istotnie
przetozy sie na poziom wyptacanych swiadczen emerytalnych zaréwno dla obecnych jak i
przysztych emerytéw. Prognozy Deloitte wskazujg, ze obecnie niskie stopy zastgpienia brutto
(dla scenariusza bazowego nieuwzgledniajgcego zmian w systemie emerytalnym) wynoszgce
ok. 40-45% spadng do poziomu ok. 30% w 2035 r. co z duzym prawdopodobienstwem
przetozy sie na pogorszenie sytuacji majatkowej osob przechodzacych na emeryture.
Dodatkowym niekorzystnym czynnikiem wptywajgcym na zmniejszenie realnych dochodow
przysztych emerytéw jest fakt, Zze blisko 75% Polakdéw nie oszczedza na dodatkowg emeryture,
a ok. 98% obecnych emerytow jako jedyne zrédto dochoddédw wskazuje emerytury.
Powiekszajgce sie grono emerytdéw, ktérych Swiadczenia emerytalne ksztattujg sie na
poziomie znacznie nizszym od uzyskiwanych przez nich wczesniej wynagrodzen za prace,
moze by¢ zainteresowane dodatkowymi zrédtami dochodéw. W przypadku polskich Senioréw,
praktycznie jedynymi istotnymi aktywami sg wlasne mieszkania, ktére poprzez ustugi hipoteki
odwrdéconej mogg stac sie zrodiem podniesienia stopy zycia.

Niewatpliwemu dynamicznemu wzrostowi popytu na ustugi hipoteki odwréconej towarzyszy
réwniez potrzeba doprecyzowania regulacji prawnych obejmujgcych ten obszar zycia
gospodarczego. Istniejgcy rynek hipoteki odwréconej w modelu sprzedazowego regulujg
przepisy Kodeksu Cywilnego odpowiednio w art. 903-907 w zakresie renty odptatnej i art. 908-
916 w zakresie umowy o dozywocie.

15 grudnia 2014 roku weszta w zycie Ustawa o odwroconym kredycie hipotecznym, ktéra
wprowadzita na polski rynek nowy produkt finansowy — odwrdcony kredyt hipoteczny, czyli
hipoteke odwrdécong w modelu sprzedazowym, ktéry jest zblizony do produktu oferowanego
przez Fundusz Hipoteczny DOM. Zarzad komplementariusza Spétki aktywnie uczestniczyt w
procesie legislacyjnym, m.in. biorgc udziat w posiedzeniach Sejmowej Komisji Finanséw
Publicznych. Ustawa daje jedynie bankom i innym instytucjom kredytowym mozliwos¢
oferowania hipoteki odwrdéconej w modelu kredytowym. Zarzad komplementariusza Spoétki nie
dostrzega istotnego zainteresowania bankéw wdrozeniem kredytu hipotecznego na zasadach
okreslonych w w/w ustawie, co zdaniem Zarzadu komplementariusza oznacza, ze w ramach
ustug bankowych nowa oferta pojawi sie nie wczesniej niz w horyzoncie 1-2 lat.

W roku 2013 zapoczatkowano prace nad uregulowaniem rynku hipoteki odwréconej w modelu
sprzedazowym, na ktérym, bezposrednio dziata Grupa Kapitalowa, w sktad ktérej wchodzi
Emitent. Powstat projekt Ustawy o dozywotnim swiadczeniu pienieznym, ktory niestety nie
wszedt w zycie. Po przejsciu procesu legislacyjnego prowadzonego przez Ministerstwo
Gospodarki, po konferencjach uzgodnieniowych i przygotowywaniu ostatecznej wersji ustawy
gotowej do skierowania do prac w Sejmie prace nad ustawg zostaty wstrzymane przed
wyborami prezydenckimi i parlamentarnymi w 2015 roku. Zarzgd komplementariusza Spotki
aktywnie uczestniczyt w procesie legislacyjnym zaréwno bezposrednio, jak i za posrednictwem
Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych (Zwigzku Pracodawcéw).

Zarzad komplementariusza jest zdania, ze wejscie w zycie Ustawy o dozywotnim swiadczeniu
pienieznym, moze gwattownie przyspieszy¢ rozwoj rynku hipoteki odwréconej w Polsce dzieki
zwiekszeniu kluczowego dla Klientdw poczucia bezpieczenstwa zawieranych umow.
Wprowadzeniu nadzoru nad podmiotami oferujgcymi ustuge, stworzenie jasnych, jednolitych
zasad i przejrzystosci oferowaniu hipoteki odwréconej zlikwiduje — nieufnos¢ Senioréw jako
jedng z podstawowych barier rozwoju rynku.

Jednoczesnie, posiadajgc bardzo duze, unikalne doswiadczenie w oferowaniu ustug
finansowych dla Senioréow, poparte kilkudziesieciotysieczng, wtasng bazg o0so6b
zainteresowanych hipotekg odwrdcong, Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent
liczy na stopniowe zwigkszenie zainteresowania jego ustugami.
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Gtowni konkurenci Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent

W oparcia o dane przedstawione w opracowaniach: Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych
w ramach raportu ,Rynek odwréconej hipoteki w modelu sprzedazowym”, Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw ,Raport z kontroli przedsiebiorcow zawierajgcych umowy
Swiadczeh dozywotnich” oraz w oparciu o wtasne analizy, Grupa Kapitatowa posiada blisko
70% rynku odwroconej hipoteki w Polsce.

Obecnie na rynku obok Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent dziata kilka
podmiotédw o zasiegu ogodlnopolskim i lokalnym. Najwazniejszym konkurentem Grupy
Kapitatowej, , w sktad ktérej wchodzi Emitent jest Fundusz Hipoteczny Familia z siedzibg w
Warszawie. Fundusz zostat zarejestrowany w lipcu 2010 r.

Pomimo wejscie w 2zycie Ustawy o odwréconym kredycie hipotecznym, stwarzajgcej
niezbedne ramy prawne do oferowania ustugi hipoteki odwrdéconej przez banki i inne instytucje
kredytowe, Zarzad komplementariusza Emitenta nie zidentyfikowat dziatan bankéw
zmierzajgcych do wprowadzenia ustug, ktére mogg by¢ konkurencyjny w stosunku do ustugi
oferowanej przez Spotke.

Aktualnie brak innych, istotnych uczestnikdéw rynku. Z doswiadczen Grupy Kapitatowej
najwicksze zagrozenie dla rozwoju profesjonalnej ustugi hipoteki odwrdéconej stanowi
nieregulowany i niemonitorowany rynek prywatnych uméw renty, dozywocia lub pozyczek
zabezpieczonych hipoteka.

5.4. Przewagi konkurencyjne

Atrakeyjny rynek ze znaczgcym potencjatem wzrostu

Ustugi hipoteki odwréconej swiadczone przez Grupe Kapitatowg, w sktad ktorej wchodzi
Emitent sg obecnie niszowym segmentem rynku ustug finansowych w Polsce. O potencjale
dynamicznego rozwoju rynku tych ustug w najblizszych latach stanowi kilka czynnikéw: zmiany
demograficzne, malo efektywny system emerytalny oraz zmiany spoteczne. Na podstawie
danych statystycznych GUS, liczba mieszkancéw Polski w wieku powyzej 65 lat wzrosnie o
63,8% z 5 165 tys. osdb w 2010 r. (13,6% populacji) do 8 457 tys. oséb w 2029 r., co stanowi¢
bedzie 23,4% ogdlnej populacji mieszkancow Polski. Wydtuzajacy sie okres korzystania ze
swiadczeh emerytalnych (spotegowany wzrostem liczby emerytdw wskutek pierwszego
powojennego wyzu demograficznego) oraz malejgca proporcja liczby oséb w wieku
pracujgcym do liczby oséb w wieku emerytalnym (z 3,8:1 w 2010 r. do 2,3:1 w 2030 r.) wptynie
niekorzystnie na efektywnos¢ systemu emerytalnego. Prognozy Ministerstwa Finansow i
niezaleznych ekspertow wskazujg, ze pomimo obecnie wprowadzanych zmian w systemie
emerytalnym, warto$¢ stopy zastgpienia brutto wykazywacC bedzie tendencje malejgcg w
perspektywie najblizszych kilkudziesieciu lat. Ponadto, w wyniku zachodzgcych po 1989 r.
zmian ekonomicznych i spotecznych przestaje obowigzywac¢ model rodziny wielopokoleniowej
zamieszkujgcej te samg nieruchomosé. Mtodsze pokolenia coraz wigcej czasu poswiecajg
karierze i sg coraz bardziej mobilne, decydujg sie na przeprowadzke do innych miejscowosci
lub nawet za granice, co prowadzi do rozpadu wiezi rodzinnych. Cze$¢ Senioréw zostaje
pozbawiona opieki ze strony swoich bliskich i w coraz wiekszym stopniu uzalezniona jest od
jednego zrédta dochodow w postaci emerytury. W obliczu braku oszczednosci jedynym
zrodtem dodatkowych dochodéw moze byC wykorzystanie zakumulowanego majgtku w
postaci nieruchomosci. Obecnie w Polsce ponad dwa miliony Senioréw posiada
nieruchomosci, ktére moga potencjalnie stanowi¢ przedmiot umow hipoteki odwrdcone;j.
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Pierwsza i najwieksza instytucja oferujaca odwrécong hipoteke w modelu sprzedazowym w
Polsce

Fundusz Hipoteczny DOM, dziatajgcy samodzielnie od 2008 r., a od kwietnia 2010 r. w ramach
Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent jest pionierem ustugi odwrdconej hipoteki
w Polsce. Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent zdobyta unikatowe
doswiadczenie i kompetencje w zakresie sprzedazy ustug finansowych skierowanych do
specyficznej grupy klientdéw jakg sg Seniorzy. Inne podmioty dziatajgce na rynku w znacznym
stopniu wzorujg sie ha modelu dziatania Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent.
Skala wydatkdéw przeznaczonych przez Grupe Kapitatowg, w sktad ktérej wchodzi Emitent na
promocje i reklame pozwolita zbudowac¢ bardzo duzg swiadomos¢ nowej ustugi w grupie
docelowe;.

Najwyzsza rozpoznawalno$¢é marki oraz poziom satysfakcji wsréd Senioréw

Grupa Kapitatowa, w skfad ktorej wchodzi Emitent dzieki kilkuletnim, intensywnym dziataniom
marketingowym i spotecznosciowym (kampaniom telewizyjnym i dziatalnosci Klubéw Seniora
DOM) jest najbardziej rozpoznawalng firmg oferujgcg odwrdcong hipoteke. Wedtug badan
opinii Senioréw przeprowadzonych przez Starcom Media Vest Group w kwietniu 2012 r., 42%
respondentow deklaruje znajomos¢é marki Emitenta.

Ponadto Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent w listopadzie 2013 r.
przeprowadzita pierwsze w Polsce badanie satysfakcji klientéw wg. metodologii Bain &
Company i Satmetrix. Z uzyskanego Net Promoter Score (NPS) wynika, ze 59% klientow
Grupy Kapitatowej Emitenta to aktywni promotorzy Grupy, ktérzy poleciliby oferte Grupy innym
osobom. 98% badanych w 10 stopniowej skali przyznato Grupie ocene 5 i wiecej. W badaniu
Grupa Kapitatowa Emitenta uzyskata wynik NPS rowny 35. Wartosci brzegowe NPS mieszczg
sie w przedziale od -100 (wszyscy respondenci nie polecajg ustugi) do +100 (wszyscy badani
polecajg entuzjastycznie ustuge). Wedtug badan Fredericka F. Reichhelda przecietna wartos¢
NPS dla firm miesci sie w przedziale 10-15. Firmy, ktére osiggajg wyzszy wynik powinny
zatem rozwija¢ sie w tempie wyzszym niz gospodarka, natomiast 7-punktowy wzrost NPS
koreluje z 1% wzrostem sprzedazy. Net Promoter Score (NPS) to metodologia badania
satysfakcji klientow wykorzystywana miedzy innymi przez Philips, GE, Apple, American
Express.

W styczniu 2017 roku Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent przeprowadzita
telefoniczne badanie opinii wsrdod wszystkich Klientow korzystajgcych z ustug Grupy
Kapitatowej. Sposrod uczestnikbw badania, ktorzy udzielili odpowiedzi, 98% Klientow
pozytywnie ocenito decyzje o zawarciu umowy i wyrazilo zadowolenie z ustug Grupy
Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent.

Dzieki szeroko zakrojonej kampanii reklamowej i edukacyjnej w Polsce ustuga odwréconej
hipoteki kojarzona jest przez Senioréw przede wszystkim z markg Emitenta. Znaczaca jest
takze obecnos¢ Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent w mediach opiniotwérczych
—od 2010 roku wiekszos¢ informaciji dotyczgca hipoteki odwrdconej nawigzuje do rozwijajgce;j
sie dziatalnosci Funduszu. Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta obecnie zaden z konkurentow
Funduszu nie prowadzi dziatan promocyjnych z wykorzystaniem mediow ogdlnopolskich oraz
dziatalnos$ci aktywizujgcej Seniorow w zakresie zblizonym do Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej
wchodzi Emitent.

5.5. Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej, w skitad ktorej wchodzi Emitent

W dniu 25 stycznia 2017 r. Rada Nadzorcza spotki dominujgcej przy udziale przedstawicieli
Total Fundusz Inwestycyjny Zamkniety ("Total FIZ") - wiodgcego akcjonariusza spofki
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dominujgcej podjeta m.in. uchwate nr 2, o rozpoczeciu przez Grupe Kapitatowa przegladu opcji
strategicznych zwigzanych z dalszym rozwojem dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w skiad ktore;j
wchodzi Emitent.

Po dwuletnim etapie faktycznego ograniczeniu dziatalnosci sprzedazowej i marketingowe;j
Zarzad spotki dominujgcej przedstawit Radzie Nadzorczej kilka wariantow strategii rozwoju
Grupy Kapitatowej. Przedstawienie nowej strategii spowodowane jest poprawg sytuaciji
finansowej Grupy Kapitatowej, w skifad ktérej wchodzi Emitent oraz pozytywng zmiang w
otoczeniu rynkowym.

W ramach rozwazanych opcji strategicznych przewidywane jest:
1) zmiana struktury finansowania dziatalnoéci Grupy Kapitatowej, w tym:

a) przedterminowa sptata kredytu bankowego w Banku Pocztowym S.A. przez Fundusz
Hipoteczny DOM Spétka Akcyjne S.K.A.;

b) przedterminowy wykup obligacji Serii B (notowana w ASO na Catalyst) wyemitowanych
przez Fundusz Hipoteczny DOM Spodta Akcyjna S.K.A,;

c) podwyzszenie kapitatow wtasnych spotki dominujgcej, w tym poprzez wtérng emisje
akcji skierowang do obecnych i nowych inwestoréw;

2) zwiekszenie aktywnosci w zakresie sprzedazy i marketingu ustug Grupy Kapitatowej, w
sktad ktorej wchodzi Emitent;

3) wzmozenie dziatan zwigzanych z tworzeniem otoczenia prawnego rynku hipoteki
odwrdécone.

Powyzsza strategia jest realizowana przez Grupe Kapitatowa, w skfad ktérej wchodzi Emitent:

1) w dniu 6 czerwca 2017 r. Zarzad spotki dominujgcej podjat decyzje o emisji Akcji serii F
skierowang do obecnych i nowych inwestorow w celu podwyzszenia kapitatdw witasnych
Emitenta;

2) w dniu 8 czerwca 2017 r. nastgpita przedterminowa sptata kredytu bankowego w Banku
Pocztowym S.A. przez Fundusz Hipoteczny DOM Spoétka Akcyjne S.K.A;

3) spoétka dominujgca od poczatku roku systematycznie zwieksza naktady na sprzedaz i
marketing ustug Grupy Kapitatowej (m.in. poprzez dziatania w Internecie i mediach
spotecznosciowych ukierunkowane na grupe docelowg) przy jednoczesnym statym
monitorowaniu efektywnosci podejmowanych dziatan. Celem wzrostu wydatkow jest
zwiekszanie dynamiki przyrostu portfela nowych uméw hipoteki odwrocone;j;

4) spoétka dominujaca odbudowuje struktury wlasnych doradcow mobilnych w najwiekszych
miastach Polski.

Grupa Kapitalowa w okresie kilku najblizszych lat planuje dalszg realizacje trzech
podstawowych celow strategicznych:

1) wazrost liczby i wartosci zawieranych uméw z nowymi klientami i uzyskanie dodatniej
rentownosci,

2) utrzymanie pozycji lidera na rynku hipoteki odwréconej,
3) wykorzystanie mozliwosci finansowania kapitatem dtuznym.

Od roku 2015, po znaczacej redukcji kosztow oraz w zwigzku z rosnacg liczbg uwalnianych
nieruchomosci Grupa Kapitatowa zaczyna zbliza¢ sie do punktu osiggniecia rownowagi
przeptywéw finansowych. W najblizszych 3 latach przewidywana jest poprawa wynikow
finansowych Grupy Kapitatowej oraz stopniowy wzrost liczby zawieranych umow  hipoteki
odwréconej przy rownolegle rosngcej liczbie uwalnianych nieruchomosci oraz (jednoczesnym)
zachowaniu kontroli nad wydatkami.
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5.6. Analiza sytuacji finansowej i operacyjnej

Zasady rozpoznawania przychodoéw i kosztow

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej, w sktad ktdrej wchodzi Emitent koncentruje sie na $wiadczeniu
ustug hipoteki odwréconej dla oséb powyzej 65 roku zycia, ktéra obecnie realizowana jest
przez Emitenta w modelu sprzedazowym.

Zrédtlem przychodéw Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent sg przychody
zwigzane z obrotem nieruchomosciami mieszkalnymi, oprécz nich Grupa Kapitatowa, w skiad
ktorej wchodzi Emitent nie realizuje obecnie przychoddw zwigzanych ze sprzedazg innych
produktow, towaroéw handlowych czy ustug.

Do przychodéw i kosztéw zwigzanych z obrotem nieruchomosciami Grupa Kapitatowa, w skfad
ktérej wchodzi Emitent zalicza:

- zysk/strate z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych,

- zysk/strate z wyceny zobowigzan z tytutu umow renty i dozywocia,
- zysk/strate ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych,

- koszty odsetek od zobowigzan z tytulu umow renty i dozywocia.

Naijistotniejszym zrédiem przychodow jest zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
powstaty w momencie zawarcia umowy z Seniorem i bedacy rdéznicg pomiedzy wartoscig
rynkowg nieruchomosci skorygowang o obcigzenie dozywociem oraz biezgcg wartoscig
zobowigzania z tytutu rent. Ponadto do przychodéw zalicza sie zysk z tytutu aktualizacji
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych przeprowadzanej na kazdy dzien bilansowy, ktory
wynika w gidwnej mierze ze wzrostu rynkowych cen nieruchomosci oraz skracajgcego sie
okresu dozywocia obcigzajgcego nieruchomosc¢. Zysk / strata ze sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych pojawia sie w momencie uzyskania ze sprzedazy nieruchomosci kwoty
wyzszej / nizszej od wartosci nieruchomosci wykazywanej w bilansie. Dodatkowym zrodiem
przychodow jest zysk z tytutu aktualizacji wartosci zobowigzan wystepujacy m.in. w przypadku
uwolnienia nieruchomosci i zaprzestania wypfaty rent przed zakladanym terminem.

W momencie zawarcia umowy z Seniorem wtasnos¢ nieruchomosci przechodzi na Emitenta i
Grupa Kapitalowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent rozpoznaje w swoich ksiegach
rachunkowych nieruchomo$¢ oraz zobowigzanie z tytutu przysziych ptatnosci rent wedtug
modelu wyceny zamortyzowanego kosztu. Zgodnie z przyjetym modelem wyceny
zobowigzania czes$¢ biezgcej pfatnosci renty do Seniora stanowi koszt odsetkowy.

Warto$¢ zobowigzania réwna jest wartosci biezgcej spodziewanych ptatnosci z tytutu umowy
zawartej z Seniorem, powiekszonych o wartos¢ ptatnosci czynszu za uzytkowanie lokalu.
Spodziewana wartos$¢ przysztych ptatnosci obliczana jest w oparciu o publikowane przez GUS
dane dotyczgce dalszej przewidywanej dtugosci zycia Seniora: ,, Trwanie zycia — miasta” (okres
ten uzalezniony jest od wieku i pfci Seniora w momencie zawierania umowy) i wartosci
rynkowej nieruchomosci. Efektywna stopa dyskontowa odpowiada sumie stopy procentowe;j
dla 10-letnich obligacji skarbowych EDO dla miesigca zawarcia umowy hipoteki odwroconej i
premii ryzyka kredytowego funduszu.

Aktualizacja wartosci $wiadczenia wyptacanego na rzecz Seniora dokonywana jest w oparciu
o zmiane okresu trwania wyptat z tytutu renty (oczekiwang — wynikajgcg ze zmiany danych
publikowanych przez GUS albo faktyczng — wynikajaca z zaprzestania wyptat Swiadczenia w
wyniku $mierci Seniora), o wskaznik inflacji i w wyniku ew. korekty z tytutu zmiany stopy
dyskontowej. Zmiana szacunkow albo zaprzestanie obowigzku wyptacania zobowigzania
wptywa na wynik finansowy okresu, w ktérym to nastgpito.
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Na dzien zawarcia umowy Grupa Kapitatowa, w sktad ktorej wchodzi Emitent dokonuje
aktualizacji bilansowej wartosci nieruchomosci do wartosci godziwej  wg wyceny
rzeczoznawcy z dnia nabycia (z uwzglednieniem obcigzenia nieruchomosci prawem
dozywocia — korekta ta stanowita Srednio dla przeprowadzonych dotychczas transakcji ok.
40% wartosci rynkowej nieruchomosci w momencie zawarcia umowy), co wptywa na wynik
finansowy okresu w pozyciji zysk albo strata z wyceny nieruchomosci. Nie rzadziej niz na kazdy
kolejny dzieh bilansowy Emitent dokonuje wyceny nieruchomos$ci do warto$ci godziwej —
wycena dokonywana przez Emitenta oraz nie rzadziej niz raz na dwa lata wyceny do warto$ci
godziwej wg modelu wyceny rzeczoznawcy, co moze skutkowac pojawieniem sie zysku albo
straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych. Poza wahaniami rynkowych cen
nieruchomos$ci wptyw na warto$¢ godziwg wyceny nieruchomosci ma m. in. zmiana okresu
prawa dozywocia obcigzajgcego nieruchomosc¢ - wynikajgca z prognozowanej dtugosci zycia
wedtug GUS. Ponadto w wyniku $mierci Seniora nastepuje aktualizacja wartos¢
nieruchomosci do wyceny rynkowej z tytutu braku obcigzenia jej dozywociem.

Dodatkowo wartos¢ ptatnosci z tytutu rent, zgodnie z warunkami zawieranych uméw z
Seniorami, rewaloryzowana jest kwartalnie — srodroczne réznice wynikajgce ze zmiany
wartosci sptat zobowigzania w cze$ci kapitatowej wptywajg na wynik okresu w pozycji zysk lub
strata z wyceny zobowigzan z tytutu rent dozywotnich.

W momencie sprzedazy nieruchomosci Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent
realizuje zysk albo strate wynikajgcg z réznicy pomiedzy wartoscig transakcji (z
uwzglednieniem jej kosztow) a aktualng wartoscig godziwg prezentowang w ksiegach.

Analiza sytuacji finansowej i operacyjnej

Emitent w okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. zanotowata wzrost przychodow
ze sprzedazy o 9,4% do poziomu 2 499 tys. zt. Gidwng pozycje przychodow w | potroczu
2016 r. stanowity zyski z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wynikajgce z zawarcia nowych
umow renty odpfatnej i dozywocia w kwocie 1 897 tys. zt. Ponadto Spotka zanotowata zyski z
tytutu wyceny zobowigzan z tytutu rent w kwocie 565 tys. zi, ktére wynikaty z uwolnienia sie 15
nieruchomosci w okresie | potrocza 2017 r. i rozwigzania zobowigzan z tytutu tych umow.

Na koniec | pétrocza 2017 r. fgczna, narastajgca liczba zawartych uméw renty odptatnej i
dozywocia, w wyniku ktérych Emitent zwiekszyt posiadany portfel nieruchomosci, ulegta
zwiekszeniu z 259 na koniec | potrocza 2016 r. do 295 na koniec czerwca 2017 r. Od poczatku
dziatalnosci do konca czerwca 2017 r. wartos¢ rynkowa pozyskanych nieruchomosci (bez
uwzgledniania obcigzenia dozywociem) wg operatéw na dzieh zawarcia umowy wynosita 64,5
min zt w stosunku do 59 min zt na koniec czerwca 2016 r. Od poczatku dziatalnosci Emitenta
do konhca | potrocza 2017 roku wygasto 86 umdw o tgcznej wartosci rynkowej nieruchomosci
21,5 min zt (wycena z operatu bez uwzgledniania obcigzenia dozywociem), w tym 14 uméw o
wartosci nieruchomosci 3,4 min zt zostato rozwigzanych przez Senioréw przed terminem.

Pomimo zawierania nowych umow hipoteki odwréconej tempo uwalniania sie dotychczas
pozyskanych przez Grupe Kapitatowg nieruchomosci wptyneto na utrzymanie kosztow
odsetkowych z tytutu ptatnosci rent dla Senioréw w | pétroczu 2017 r. na zblizonym poziomie
do poziomu zanotowanego w | potroczu 2016 r. (odpowiednio 307 tys. zt i 338 tys. zt). Emitent
zanotowat réwniez straty z wyceny zobowigzan z tytutu rent w wysokosci 187 tys. zt w |
potroczu 2017 r., co zwigzane byto z utworzeniem rezerwy na aktualizacje zobowigzan z tego
tytutu (w zwigzku z aktualizacjg tablic trwania zycia publikowanych przez GUS) oraz straty z
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych (aktualizacja wartosci operatow szacunkowych) tys. zt
wyzsze straty ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku 2016.
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Wzrost przychoddéw ze sprzedazy przy jednoczesnym utrzymaniu kosztéw dziatalnosci
operacyjnej spowodowato poprawienie sie wyniku na poziomie operacyjnym. W | potroczu
2017 r. fgczna wartosé pozostatych pozycji kosztow operacyjnych (niezwigzanych
bezposrednio z obrotem i wyceng nieruchomosci oraz zobowigzan z tytutu renty i dozywocia)
spadta 0 12,3% w relacji do wartosci tych kosztow w | pétroczu 2016 r., gtdwnie w wyniku
wzrostu wartosci ustug obcych z tytutu umowy pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej, w sktad
ktérej wchodzi Emitent. Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych w | pétroczu
2016 r. byto ujemne i wyniosto -39 tys. zt. W | potroczu 2017 r. zysk operacyjny wzrést do
poziomu 1 177 tys. zt z poziomu 1 037 tys. zt w | potroczu 2016 r.

W | pétroczu 2017 roku koszty finansowe Emitenta spadty do poziomu 581 tys. zt z poziomu
612 tys. zt w analogicznym okresie roku poprzedniego. W wyniku zdarzeh opisanych powyzej
Emitent wykazat w | pétroczu 2017 r. zysk netto na poziomie 602 tys. zt, w stosunku do zysku
w kwocie 430 tys. zt w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Na koniec czerwca 2017 r. suma bilansowa wzrosta nieznacznie o 0,8% do poziomu 30 204
tys. zt w stosunku do wartosci 29 957 tys. zt na koniec | pétrocza 2016 r. Wzrost sumy
bilansowej po stronie aktywoéw wynikat m. in. ze wzrostu wartoéci (o 3,1%) inwestycji
dtugoterminowych w nieruchomosci do poziomu 30 160 tys. zt (warto$¢ rynkowa portfela
nieruchomosci skorygowana o obcigzenie nieruchomosci prawem dozywocia) na koniec |
potrocza 2017 r. w stosunku do 29 240 tys. zt. na koniec | potrocza 2016 r. Na dzien 30 czerwca
2017 r. zmniejszeniu ulegta warto$¢ aktywow obrotowych do 43 tys. zt z poziomu 717 tys. zt
na koniec | potrocza 2016 r., gldwnie w wyniku zmniejszenia poziomu $srodkéw pienieznych do
kwoty 3 tys. zt na koniec | potrocza 2017 r. z poziomu 623 tys. zt na koniec | pétrocza 2016 r.

Poziom kapitatdw witasnych na koniec czerwca 2017 r. osiggnagt poziom 6 805 tys. zt, co
stanowito spadek o0 9,8% w relacji do poziomu kapitatéw wtasnych w wysokosci 6 195 tys. zt
na koniec | pétrocza 2016 r. Poziom kapitatdw wtasnych zostat zwiekszony gtéwnie w wyniku
powiekszenia wartosci kapitatu zapasowego o kwote 438 tys. zt oraz zanotowanemu w |
potroczu 2017 r. zyskowi netto.

Na koniec | pétrocza 2017 r. warto$¢ zobowigzan dtugoterminowych uksztattowata sie na
poziomie 7 426 tys. — nizszym niz na koniec | potrocza 2016 r. (17 243 tys. zt) w gtdwnej mierze
w wyniku przeniesienia wartosci zobowigzan z tytutu emisji obligacji do pozycji zobowigzan
krotkoterminowych oraz sptaty zobowigzan z tytulu kredytu bankowego. Warto$¢ zobowigzan
dtugoterminowych z tyt. umoéw dozywocia spadta o 379 tys. zt.

Wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych wzrosta znaczgco z poziomu 6 345 tys. zt na koniec
| pétrocza 2016 r. do 15 751 tys. zt. na koniec | pétrocza 2017 r., na co wplyw miato m. in.
zwiekszenie zaangazowania finansowego jednostek powigzanych — pozyczki od jednostki
dominujacej (zwiekszenie stanu o 222 tys. zt r/r) oraz wzrost wartosci zobowigzan z tytutu
ustug wobec jednostki dominujgcej (wzrost o 748 tys. zi). Dodatkowo zobowigzania
krotkoterminowe wobec pozostatych jednostek zanotowaty wzrost o 8 435 tys. zt (r/r) na koniec
| pétrocza 2017 r., gtébwnie w wyniku przeniesienia wartosci zobowigzan z tytulu emisiji obligacji
(termin sptaty obligacji do 12 miesiecy). Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu umoéw
dozywocia wzrosty z poziomu 632 tys. zt na koniec | pétrocza 2016 r. do 692 tys. zt na koniec
| potrocza 2017 r.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w okresie styczen-czerwiec 2017 r.
uksztattowaty sie na nizszym poziomie do analogicznego okresu roku poprzedniego i wyniosty
odpowiednio -813 tys. zt i -178 tys. zt. Znaczacy wptyw na ujemne przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej miata korekta zyskéw z dziatalno$ci inwestycyjnej (z tytutu wyceny pozyskanych
nieruchomosci) w kwocie -2 491 tys. zt. Dodatni wptyw na przeptywy operacyjne miata korekta
z tytutu odsetek w wysokosci 575 tys. zt oraz zobowigzan krotkoterminowych w wysokosci 318
tys. zt.
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Saldo przeptywow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej w | potroczu 2017 r. byto dodatnie
i wyniosto 1 823 tys. zt, co praktycznie w catosci wynikato z wplywow z tytutu sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych. W analogicznym okresie roku poprzedniego saldo przeptywow
z dziatalnosci inwestycyjnej byto rowniez dodatnie i wyniosto 1 852 tys. zt.

W | pétroczu 2017 r. Emitent zanotowat ujemne saldo z dziatalnosci finansowej na poziomie
-1 639 tys. zt. W | pdtroczu 2017 r. Emitent odnotowat wptywy z tytutu tej dziatalnosci w
wysokosci 514 tys. zt — gtéwnie wplywy od jednostki dominujgcej (w wysokoséci 400 tys. zt). Po
stronie wydatkow finansowych w | pétroczu 2017 r. nalezy przede wszystkim zaliczy¢ sptate
kredytu bankowego w wysokosci 831 tys. zt oraz odsetek w wysokos$ci 387 tys. zt jak rowniez
ptatnosci wobec Seniordw — czes¢ kapitatowa w wysokosci 315 tys. zt.

5.7. Zasady sporzadzenia poétrocznego skroconego sprawozdania
finansowego

1.  ZNACZACE ZASADY RACHUNKOWOSCI

1.1. Podstawa prawna sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29.09.1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi
zmianami) [,Ustawa”].

1.2. Wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne ujmuje sie w cenach nabycia lub kosztach wytworzenia
pomniejszonych o umorzenie. Wartosci niematerialne i prawne o wartosci
przekraczajgcej 3500,00 PLN sg amortyzowane z wykorzystaniem stawek ustalanych
na podstawie okresu ekonomicznej uzytecznosci wartosci niematerialnych i prawnych.
Wartosci niematerialne i prawne o wartosci nie przekraczajgcej 3500,00 PLN zaliczane
sg w koszty zuzycia materiatéw w miesigcu przekazania do uzywania.

1.3. Srodki trwate

Warto$¢ poczatkowa srodkdéw trwatych ujmuje sie w ksiegach wedtug cen nabycia lub
kosztow wytworzenia lub wartosci przeszacowanej (po aktualizacji wyceny srodkéw
trwatych), pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe), a takze o odpisy z
tytutu trwatej utraty ich wartosci.

Cena nabycia i koszt wytworzenia srodkéw trwatych obejmuje ogét ich kosztéw
poniesionych przez jednostke za okres budowy, montazu, przystosowania i ulepszenia,
do dnia bilansowego lub przyjecia do uzywania, w tym réwniez:

- nie podlegajgcy odliczeniu podatek od towardw i ustug oraz podatek akcyzowy,

- koszt obstugi zobowigzan zaciggnietych w celu ich finansowania i zwigzane z nimi
réznice kursowe, pomniejszony o przychody z tego tytutu.

Wartos¢ poczatkowg stanowigcg cene nabycia lub koszt wytworzenia srodka trwatego
powiekszajg koszty jego ulepszenia, polegajgcego na przebudowie, rozbudowie,
modernizacji lub rekonstrukcji, powodujgcego, ze wartosS¢ uzytkowa tego srodka po
zakonczeniu ulepszenia przewyzsza posiadang przy przyjeciu do uzywania wartos¢
uzytkowa.
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Srodki trwate o wartoéci przekraczajgcej 3500,00 PLN amortyzowane sg z
wykorzystaniem stawek ustalanych na podstawie okresu ekonomicznej uzytecznosci
Srodkow trwatych.

Srodki trwate o wartosci nie przekraczajgcej 3500,00 PLN zaliczane sg w koszty zuzycia
materiatdbw w miesigcu przekazania do uzywania. Rozpoczecie amortyzacji nastepuje
nie wczesdniej niz po przyjeciu srodka trwatego do uzywania.

Srodki trwate w budowie sg wyceniane w wysokosci ogétu kosztéw pozostajgcych
w bezposrednim zwigzku z ich nabyciem lub wytworzeniem, w tym kosztow finansowych,
pomniejszonych o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. W ramach srodkéw trwatych
w budowie wykazywane sg réwniez materiaty inwestycyjne. Srodki trwate w budowie nie
sg amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy i oddania do uzytkowania.

Inwestycje

1.4.1.Inwestycje w nieruchomo$ci

1.5.

Inwestycje w nieruchomosci wyceniane sg — wedlug wartosci godziwej uwzgledniajgcej
obcigzenie nieruchomosci prawem dozywocia wg modelu wyceny przyjetego w wycenie
rzeczoznawcy z momentu zawarcia umowy dozywocia. Do inwestycji w nieruchomosci
obejmujgcych inwestycje w grunty, prawo wieczystego uzytkowania oraz budynki i
budowle zalicza sie takie nieruchomosci, ktérych Spodtka nie uzytkuje na wtasne
potrzeby, ale ktdre zostaty nabyte lub wytworzone w celu przynoszenia korzysci w
postaci przyrostu warto$ci oraz przychodéw z wynajmu.

Naleznosci i zobowigzania

Naleznosci sg wykazywane w kwocie wymaganej zapfaty pomniejszonej o odpisy
aktualizujgce.

Wartos¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopien prawdopodobienstwa ich
zaptaty poprzez dokonanie odpisu aktualizujgcego, zaliczanego odpowiednio do
pozostatych kosztow operacyjnych lub do kosztéw finansowych — zaleznie od rodzaju
naleznosci, ktérej dotyczy odpis aktualizujgcy.

Zobowigzania ujmuje sie w ksiegach w kwocie wymagajgcej zaptaty, przy czym
zobowigzania finansowe, ktérych uregulowanie zgodnie z umowg nastepuje drogag
wydania aktywow finansowych innych niz srodki pieniezne lub wymiany na instrumenty
finansowe, wedlug wartosci godziwe;j.

Wycena zobowigzania finansowego z tytutu renty wobec osoby bedgcej strong umowy
odwréconej hipoteki na moment pierwszego ujecia w ksiegach jest rowna
przewidywanym do zaptaty zobowigzaniom z tytutu rent i kosztow czynszu w okresie
oszacowanym na podstawie okresu zycia tej osoby. Szacunku takiego jednostka
dokonuje za pomocg tablic , Trwanie zycia - miasta” publikowanych przez GUS z dnia
zawarcia umowy — po zdyskontowaniu efektywng stopg procentowg — wycena na
moment nabycia.

Stopa dyskontowa uzywana przez jednostke do dyskontowania przeptywow pienieznych
zwigzanych z nabyciem nieruchomosci odpowiada sumie:

- stopy procentowej dla 10-letnich obligacji skarbowych EDO dla miesigca podpisania
ostatecznej umowy odwroconej hipoteki,
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- ryzyka kredytowego Funduszu.

Wycena zobowigzania finansowego z tytutu renty dla Seniora w kolejnych okresach jest
dokonywana w zamortyzowanym koszcie.

Rewaloryzacja swiadczenia bedzie dokonywana o roczny wskaznik cen towardéw i ustug
konsumpcyjnych publikowany przez Prezesa GUS za rok poprzedni.

Charakterystyczne dla tego typu zobowigzania jest to, ze szacunki bedg podlegac
zmianom. W szczegdlnosci zmiany bedg dotyczyé:

- okresu trwania wyptat z tytutu renty,

- wartosci rewaloryzacji uzaleznionej od wzrostu wskaznika cen.

W takiej sytuacji zmiana szacunkoéw wptywa na wynik finansowy okresu w ktérym to
nastgpito.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe przechowywane do
terminu zapadalnosci wyceniane sg wedtug wartosci nominainej.

Rozliczenia miedzyokresowe

Spétka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw, jezeli dotyczg one
przysztych okresow sprawozdawczych i kwota swiadczenia przekracza 500,00 PLN.
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw obejmujg réwnowartos¢ otrzymanych lub
naleznych od kontrahentow $rodkow z tytutu swiadczen, ktérych wykonanie nastgpi w
nastepnych okresach sprawozdawczych.

Rezerwy

Rezerwy ujmowane sg wowczas, gdy na Spoétce cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy jest pewne lub wysoce
prawdopodobne, ze wypelnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyplywu
srodkdéw, oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania.

Przychody i koszty

1.9.1.Przychody ze sprzedazy

Z uwagi na fakt, ze dziatalnoscig jednostki jest wyptacanie rent dozywotnich w zamian
za przeniesienie praw wiasnosci do nieruchomosci. Jednostka do przychodéw ze
sprzedazy zalicza zyski z :

a) wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, ktore powstajg w momencie:

- zawarcia umowy, gdy wycena nieruchomosci dokonana przez rzeczoznawce z
uwzglednieniem obcigzenia dozywotnim prawem do nieruchomosci jest wieksza niz
szacowane do zaptaty zobowigzanie z tytutu renty dozywotniej oraz poniesione koszty
bezposrednio zwigzane z zawarciem umowy,
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- wygasnhiecia obcigzenia nieruchomosci prawem dozywocia — wycena nieruchomosci
wg wartosci dokonanej przez rzeczoznawce bez obcigzenia dozywotnim prawem
stuzebnosci,

- zmniejszania sie wartosci prawa obcigzenia, z uwagi na uptyw czasu, przez ktéry
nieruchomos¢ bytaby obcigzona,

- wzrostu wartosci nieruchomosci,

b) wyceny zobowigzan z tytutu rent dozywotnich, ktére powstajg w sytuacji zmiany
szacunkow. W szczegolnosci zmiany bedg dotyczyc¢:

- okresu trwania wyptat z tytutu renty,
- wartosci rewaloryzacji uzaleznionej od wzrostu wskaznika cen.

c) sprzedazy nieruchomoéci inwestycyjnych, tj. wynik na sprzedazy — kwota netto
nalezna od nabywcy nieruchomosci jest wyzsza niz wycena dokonana przez
rzeczoznawce.

1.9.2.Koszty

Z uwagi na fakt, ze dziatalnoscig jednostki jest wyptacanie rent dozywotnich w zamian
za przeniesienie praw wtasnos$ci do nieruchomosci. Jednostka do kosztow dziatalnosci
operacyjnej zalicza:

a) straty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, ktére powstajg w momencie:

- zawarcia umowy, gdy wycena nieruchomosci dokonana przez rzeczoznawce z
uwzglednieniem obcigzenia dozywotnim prawem do nieruchomosci jest nizsza niz
szacowane do zaptaty zobowigzanie z tytutu renty dozywotniej oraz poniesione koszty
bezposrednio zwigzane z zwarciem umowy,

- spadku wartosci nieruchomosci,

b) straty z wyceny zobowigzan z tytutu rent dozywotnich, ktére powstajg w sytuacji
zmiany szacunkow. W szczegélnosci zmiany beda dotyczyé:

- okresu trwania wyptat z tytutu renty,
- wartosci rewaloryzacji uzaleznionej od wzrostu wskaznika cen.

c) straty ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych, tj. wynik na sprzedazy — kwota
netto nalezna od nabywcy nieruchomosci jest nizsza niz wycena dokonana przez
rzeczoznawce.

- koszty obstugi nieruchomosci (np. podatki, ubezpieczenie),
- koszty odsetek od zobowigzan z tytutu rent dozywotnich.
Spotka wyniki:

- z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych,

- z wyceny zobowigzan z tytutu rent dozywotnich,

- ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych,

prezentuje odrebnie dla kazdej z zawartych umow.

Spotka prowadzi ewidencje kosztow w ukfadzie rodzajowym i kalkulacyjnym oraz sporzadza
poréwnawczy wariant rachunku zyskéw i strat.
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5.8. Czynniki ryzyka

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscig Emitenta i Grupy Kapitatowej, w skitad ktorej
wchodzi Emitent

Ryzyko zwiazane z nieosiagnieciem zaktadanych celdéw strategicznych

Emitent nie moze zagwarantowaé osiggniecia zakltadanych przez siebie celéw strategicznych,
w szczegolnosci wzrostu ilosci zawieranych uméw z nowymi klientami, co jest niezbedne do
osiggniecia poziomow oczekiwanej rentownos$ci oraz utrzymania pozycji lidera rynku w Polsce.
Realizacja strategii Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej wchodzi Emitent zalezy od wielu
czynnikdw zwigzanych m. in.: z otoczeniem makroekonomicznym, trendami demograficznymi,
cenami nieruchomosci, zmianami w przepisach prawa itp., ktére pozostajg niezalezne od
Emitenta. Ponadto osiggniecie celow strategicznych zalezy w znacznej mierze od
efektywnosci wydatkow ponoszonych na reklame i dziatania spotecznosciowe (kampanie
reklamowe w mediach, dziatania edukacyjne, Kluby Seniora DOM), ktére stanowig obecnie i
mogg stanowi¢ w przysziosci istotng pozycje kosztoéw. Moze sie okazaé, iz wydatki te nie
przyniosg zaktadanych korzysci w postaci dynamicznego wzrostu ilosci zawartych umow.
Emitent stara sie budowaé swojg strategie w oparciu o biezgcg sytuacje rynkowg i dostepne
dane statystyczne. Emitent nie moze jednak zapewni¢, iz strategia oparta zostata o petng i
trafng analize obecnych i przysztych tendencji wptywajacych na jego dziatalnosé i wyniki. Nie
mozna takze wykluczy¢, iz dziatania podjete przez Emitenta okazg sie niewystarczajgce lub
btedne z punktu widzenia realizacji obranych celéw strategicznych. Btedna ocena perspektyw
rynkowych i wszelkie nietrafne decyzje Emitenta mogg miec istotny negatywny wptyw na jego
wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z przesunieciem wplywow ze sprzedazy nieruchomosci

Specyfika modelu sprzedazowego odwrdconej hipoteki powoduje, iz oferowana ustuga do
momentu uzyskania mozliwosci zbycia nieruchomosci po $mierci Seniora generuje koszty i
wydatki w postaci wyptacanej renty dozywotnej. W zwigzku z tym nastepuje koniecznosé
finansowania dziatalnosci Emitenta w okresie od zawarcia umowy z Seniorem do chwili
sprzedazy nieruchomosci, co moze nastgpi¢ po okresie nawet kilkudziesieciu lat. W chwili
obecnej Emitent nie jest w stanie finansowaé wiasnej dziatalnosci wylgcznie ze srodkéw
pozyskanych ze sprzedazy uwalnianych nieruchomosci, a rozwdj swojej dziatalnosci finansuje
z kapitatow pozyskanych od akcjonariuszy oraz zewnetrznego finansowania diuznego. Ze
wzgledu na przejsciowg niemoznos¢ réwnowazenia przeptywow pienieznych srodkami z
uwalnianych nieruchomos$ci moze wystgpi¢ w przysztych okresach zwiekszone
zapotrzebowanie na kapitat zwigzany z finansowaniem dotychczasowego portfela umow.
Moze to ograniczy¢ skale rozwoju Emitenta. W poczgtkowej fazie rozwoju dziatalnosci
Emitenta w przypadku braku dostepu do finansowania dtuznego lub op6znienia w uzyskaniu
dostepu do takiego finansowania mogg rowniez wystgpi¢ przejsciowe trudnosci z utrzymaniem
ptynnosci.

Ryzyko zwigzane z posiadanymi nieruchomosciami inwestycyjnymi

Dziatalnos¢ Emitenta zwigzana jest z obrotem nieruchomosciami nabywanymi w zamian za
Swiadczenia wyptacane Seniorom. W momencie zawierania umowy Grupa Kapitatowa, w
sktad ktorej wchodzi Emitent zleca wyspecjalizowanym podmiotom wykonanie wyceny
rynkowej warto$ci nieruchomosci. Nieprawidtowa wycena wartosci nieruchomosci wskutek
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btedu, nierzetelnosci bgdz celowego zawyzenia wartosci nieruchomosci przez rzeczoznawce
moze utrudni¢ bagdz uniemozliwiC sprzedaz nieruchomosci przy poziomach wyceny
ksztattujgcych sie dla poréwnywalnych nieruchomosci w przysztosci.

W zwigzku z faktem, ze okres realizacji inwestycji w nieruchomoéci nabywane od Senioréw
wynosi od kilku do nawet kilkudziesieciu lat istnieje ryzyko spadku atrakcyjnosci lokalizacji
nieruchomosci w relacji do rynkowych pozioméw cen poréwnywalnych nieruchomosci ze
wzgledu m. in. na: zmiane planéw zagospodarowania przestrzennego, brak powstawania
dodatkowej infrastruktury, realizacje konkurencyjnych projektéw mieszkalnych w
bezposredniej okolicy nieruchomosci wchodzacej w skiad portfela nieruchomosci Emitenta. W
skrajnym przypadku nie mozna rowniez wykluczy¢ wystgpienia ryzyka pogorszenia
atrakcyjnosci gospodarczo-ekonomicznej regionu, w ktérym zlokalizowana jest nieruchomosé.
Dlatego spadek atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci moze utrudni¢ bgdz uniemozliwi¢ w
przyszitosci sprzedaz nieruchomosci po oczekiwanej przez Emitenta cenie i w dogodnym
terminie po jej uwolnieniu. Ponadto, w zwigzku z opdznieniem sprzedazy nieruchomosci
Emitent bedzie musiat ponosi¢ dodatkowe koszty utrzymania nieruchomosci, co zwigkszy jego
obcigzenia finansowe. Drastyczny spadek atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci moze nawet
prowadzi¢ do ograniczenia zbywalnosci tej nieruchomosci. Emitent stara sie ograniczaé to
ryzyko wybierajac nieruchomosci zlokalizowane w miastach o najwigkszej ptynnosci
nieruchomosci oraz o najmniejszym poziomie ryzyka zwigzanym ze spadkiem atrakcyjnosci
lokalizacji nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z wadami prawnymi nieruchomosci i ryzyko wywtaszczeniowe

Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent przeprowadza stosowne analizy i badania
stanu prawnego nieruchomosci przed ich zakupem (zlecajgc je wyspecjalizowanym
podmiotom), co jednak nie wyklucza catkowicie ryzyka wad prawnych nieruchomosci, ktore
mogg ujawnic sie po zawarciu umowy jej nabycia, np. poprzez roszczenia reprywatyzacyjne.
Istnieje takze ryzyko wywtaszczenia nieruchomosci Spoétki na rzecz Skarbu Panstwa lub
jednostek samorzadu terytorialnego z przeznaczeniem na cele publiczne. W takich
przypadkach poziom zrealizowanej marzy na transakcji moze ulec znacznemu obnizeniu w
wyniku otrzymania rekompensaty ponizej wartosci rynkowej nieruchomosci. Ryzyko to jest
ograniczane ze wzgledu na dywersyfikacje portfela nieruchomosci (ilosciowe i wartosciowe)
oraz ich rozproszenie geograficzne na terytorium Polski.

Ryzyko zwigzane z kadrg menadzerska

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej, w skiad ktérej wchodzi Emitent oraz jej dalszy rozwéj sa w
duzej mierze uzaleznione od wiedzy, doswiadczenia i kwalifikacji kadry zarzadzajgcej (1
osoba) oraz kluczowych pracownikéw. Od kompetencji kadry menedzerskiej zalezy sukces
wszystkich kluczowych obszaréw dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi
Emitent. W zwigzku z posiadanym know-how w zakresie organizacji i zarzgdzania procesem
sprzedazy ustugi odwrdconej hipoteki w modelu sprzedazowym Grupa Kapitatowa, w sktad
ktoérej wechodzi Emitent (wedtug najlepszej wiedzy Zarzgdu komplementariusza) jest pionierem
i liderem tej ustugi w Polsce. Istnieje zatem ryzyko, ze utrudnione lub przejsciowo niemozliwe
bedzie natychmiastowe zastgpienie kluczowych menadzeréw komplementariusza Emitenta.
Ryzyko to w znacznej mierze minimalizowane jest ze wzgledu na fakt, iz Cztonek Zarzadu
komplementariusza Emitenta jest jednym 2z zafozycieli spotki dominujgcej oraz jej
akcjonariuszem. W przypadku odejscia pozostatych kluczowych pracownikow istnieje krotko
lub S$rednioterminowe ryzyko braku mozliwosci zatrudnienia specjalistdw posiadajgcych
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wiedze i doswiadczenie w zakresie ustug odwrdconej hipoteki, co moze miec przejSciowy
negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent.
Ryzyko jest w znacznej mierze ograniczone ze wzgledu na fakt, ze istotng czes$¢ kadry
pracowniczej i wspoipracownikéw stanowig osoby w wieku pow. 50 lat, ktére nie sg bardzo
aktywnymi uczestnikami rynku pracy. Spotka dominujgca na dzien 30.06.2017 r. zatrudniata
10 pracownikéw. Emitent nie zatrudnia pracownikow.

Ryzyko zwiagzane z dostepem do finansowania dtuznego

Dziatalnos¢ Emitenta w fazie dynamicznego rozwoju jest wysoce kapitatochtonna. Emitent
wykorzystuje obecnie i zamierza wykorzystywa¢ w przysztosci finansowanie dtuzne w celu
rozwoju skali prowadzonej dziatalnosci. Emitent nie moze wykluczy¢ pojawienia sie utrudnien
w dostepie do finansowania diuznego (kredyt lub obligacje) lub znacznego wzrostu kosztow
obstugi zadtuzenia, spowodowanych ztg sytuacjg na globalnych rynkach finansowych i
niekorzystng koniunkturg w gospodarce. Dodatkowym czynnikiem ograniczajgcym
potencjalne wykorzystanie finansowania dluznego przez Emitenta mogg by¢ zmiany w polityce
kredytowej bankéw ograniczajgce finansowanie i refinansowanie nabycia hipotek. Ponadto w
przypadku ukonstytuowania sie przepisdow regulujgcych dziatalnosé hipoteki odwrdéconej w
modelu sprzedazowym moze wystgpi¢ koniecznos¢ zabezpieczania $wiadczen
przystugujgcych Seniorom poprzez ustanowienie hipoteki na nieruchomos$ci nabywanych
przez Fundusz, co moze ograniczy¢ czesciowo lub catkowicie dostep do finansowania
dluznego, ze wzgledu na brak mozliwosci ustanowienia odpowiednich zabezpieczen.
Powyzsze niekorzystne czynniki mogg ograniczy¢ skale wykorzystania finansowania dtuznego
i przez to tempo rozwoju dziatalnosci Emitenta oraz mie¢ negatywny wptyw na jego wyniki
finansowe w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem transakcji z podmiotami powigzanymi

Emitent zawart ze spétkg dominujgcg umowe o swiadczenie (przez spotke dominujgca) ustug
w zakresie zarzgdzania z dnia 18 kwietnia 2010 r. oraz umowy wekslowe z dnia 20 lutego
2014 r. i 28 lipca 2017 r. Ponadto na podstawie zawartej w dniu 20 listopada 2015 r. z Total
FIZ umowy potragcenia wzajemnych wierzytelnosci spotka dominujgca przejeta od Total FIZ (w
drodze indosu) 2 weksle (umowy wekslowe z dnia 15 czerwca 2015 r. i z dnia 14 wrzes$nia
2015 r.) wystawione przez Emitenta. Transakcje z podmiotem powigzanym mogg byé
przedmiotem kontroli ze strony organdw podatkowych, co wigze sie z ryzykiem okreslenia
przez organ podatkowy podatku dochodowego w wyzszej kwocie lub natozenia na Grupe
Kapitatowg, w sktad ktérej wchodzi Emitent obowigzek zwrotu nadptaty podatku. Zgodnie z
najlepszg wiedzg Emitenta transakcje z podmiotem powigzanym zawierane sg na zasadach
rynkowych, a Spétka sporzgdza dokumentacje podatkowg dotyczgca tych transakcji, co
zmniejsza ryzyko zakwestionowania przez ograny podatkowe sposobu ustalania cen
transferowych i okreslenia podatku dochodowego w wyzszej wysokosci.

Ryzyko zwigzane z btedami i pomytkami pracownikéw Grupy Kapitatowej, w skiad ktorej
wchodzi Emitent oraz przypadkami naruszenia prawa

Pracownicy Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent zobowigzani sg znaé i
przestrzegac¢ wdrozone w Spofce procedury postepowania i obowigzujgce ich przepisy prawa.
Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w toku biezgcej dziatalnosci mogg ujawnic sie btedy i pomyiki,
ktére w zaleznosci od ich skali mogg mie¢ wptyw na sytuacje finansowg i biezace wyniki
finansowe osiggane przez Grupe Kapitatowa, w skitad ktdrej wchodzi Emitent. Ze wzgledu na
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rosngce doswiadczenie Spotki ryzyko wystgpienia btedow jest niewielkie i ulega ciggtemu
zmniejszeniu.

Na dzieh sporzadzenia raportu nie wystapity przypadki przestepczej lub nieetycznej
dziatalnoéci pracownikéw Grupy Kapitatowej, w skfad ktorej wchodzi Emitent. Nie mozna
wykluczy¢, ze przypadki takich dziatan mogg wystgpi¢ w przysztosci, co w konsekwencji moze
narazi¢ Grupy Kapitatowej, w skfad ktérej wchodzi Emitent na negatywne konsekwencje, jak
rowniez straty finansowe zwigzane z koniecznoscig wypfat ewentualnych odszkodowan oraz
utratg reputacji.

Ryzyko zwiazane z utratg informacji znajdujgcych sie w posiadaniu spoiki

Warunki oraz informacje dotyczgce dziatalnosci Emitenta majg decydujgcy wptyw na jego
pozycje konkurencyjng. Ewentualne ujawnienie informacji dotyczgcych aktualnych warunkow
handlowych oraz bazy obecnych i potencjalnych klientéw, stanowigcych tajemnice
przedsiebiorstwa Emitenta, moze doprowadzi¢ do pogorszenia pozycji konkurencyjnej oraz
skutkowa¢ niezrealizowaniem planowanego tempa rozwoju dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z wykonywaniem obowigzkéw zwiazanych z ochrong bazy danych
osobowych klientéw

W celu korzystania z ustug Grupy Kapitatowej, w skfad ktérej wchodzi Emitent Senior
zobowigzany jest do podania swoich danych osobowych. W zwigzku z tym Grupa Kapitatowa,
w sktad ktérej wchodzi Emitent podlega obowigzkom zwigzanym z ochrong i przetwarzaniem
danych osobowych wynikajgcych z ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych
osobowych. W wypadku naruszenia zasad ochrony i przetwarzania danych osobowych
pracownicy Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent mogg podlega¢ sankcjom
wynikajgcych z przepisow ww. ustawy lub z innych ustaw. Ponadto istnieje ryzyko naruszenia
zabezpieczen systemu informatycznego Grupy Kapitatowej, w sktad ktoérej wchodzi Emitent,
celowego uszkodzenia, zniszczenia lub kradziezy danych osobowych klientéw Grupy
Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent, lub ich utraty w inny nieprzewidziany sposob.
Moze to skutkowac¢ dostepem do tych danych oséb trzecich i wykorzystania ich w bezprawnych
celach, co moze negatywnie wptyng¢ na ocene wiarygodnosci Grupy Kapitatowej, w sktad
ktérej wchodzi Emitent i w konsekwencji utrate potencjalnych klientéw oraz pogorszenie
sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej. W celu ograniczenia powyzszych ryzyk w zakresie
przetwarzania i ochrony danych osobowych Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent
wdrozyta i wykorzystuje adekwatne srodki techniczne i organizacyjne zapewniajgce ochrone
danych przed ich nieuprawnionym lub niewtasciwym przetwarzaniem. W styczniu 2015 roku w
siedzibie Grupy Kapitatowej zostata przeprowadzona kontrola Gtéwnego Inspektora Ochrony
Danych Osobowych. W lipcu 2015 roku, po wdrozeniu przez grupe Kapitatowg zalecen
pokontrolnych postepowanie zostato prawomocnie zakonczone.

Ryzyko zwiazane z roszczeniami wobec spotki wynikajgcymi z zawartych umoéw

Emitent Swiadczy ustugi finansowe odwrdconej hipoteki w tzw. modelu sprzedazowym
polegajagcym na przeniesieniu prawa wtasnosci nieruchomosci przez Seniora na rzecz
Emitenta w zamian za $wiadczenie pieniezne dla Seniora w wysokosci okreslonej w umowie
oraz prawo do dozywotniego zamieszkania przez Seniora w tejze nieruchomosci. W zwigzku
z zawieraniem umow istnieje potencjalna mozliwos¢ ich naruszania przez Emitenta oraz
zwigzana z tym potencjalna mozliwos¢ skierowania przez Senioréw lub ich spadkobiercéw
roszczen przeciwko Emitentowi moggcag mie¢ wptyw na sytuacje finansowg Spétki. Emitent
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ogranicza skale tego ryzyka poprzez zachowanie nalezytej starannosci majgcej na celu
prawidtowe wykonywanie zawartych uméw.

Ryzyko zwiazane z utratg przez spotke zdolnos$ci do terminowego requlowania zobowigzan

Specyfika modelu sprzedazowego odwrdconej hipoteki powoduje, iz oferowana ustuga do
momentu uzyskania mozliwosci zbycia nieruchomosci po Smierci Seniora generuje koszty i
wydatki w postaci wyptacanej renty dozywotnej. W chwili obecnej Emitent nie jest w stanie
finansowa¢ wiasnej dziatalnosci wytgcznie ze $rodkéw pozyskanych ze sprzedazy
uwalnianych nieruchomosci.

Nalezy podkresli¢, iz Emitent w sprawozdaniu finansowych wykazuje przychody z dziatalno$ci
podstawowej gtéwnie na podstawie szacunkoéw wycen nieruchomosci inwestycyjnych oraz
wycen zobowigzan. Ponadto Spétka zalezna posiada niski poziom kapitatu zaktadowego w
stosunku do zobowigzan finansowych z tytutu zawartych uméw o dozywocie/renty odptatne;.
Kapitat zapasowy powstat z wynikéw finansowych w latach poprzednich, ktére w znacznej
czesci dotyczyty przychodow z wycen. Ma to wplyw na niski poziom ptynnosci Emitenta. Z
tego wzgledu istnieje konieczno$¢ zapewnienia zrodet dtugoterminowego finansowania
dziatalnosci operacyjnej Emitenta. W przypadku trudnosci z pozyskaniem takiego
dtugoterminowego finansowania istnieje ryzyko utraty ptynnosci przez Emitenta.

Powyzsze ryzyko jest minimalizowane poprzez finansowanie zewnetrzne pozyskane w drodze
emisji obligacji serii B oraz finansowanie udzielane przez Total FIZ - wiodgcego akcjonariusza
spotki dominujgcej w zamian za weksle wystawiane przez spotke dominujgcg lub Emitenta.
Ponadto nalezy wskazac, iz na koniec czerwca 2017 r. w posiadaniu Emitenta znajdowato sie
15 uwolnionych nieruchomosci, o tgcznej szacowanej wartosci rynkowej wg wyceny z dnia
nabycia ok. 5.124 tys. zt. Zakonczenie procesu sprzedazy wymienionych nieruchomosci
bedzie miato istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi
Emitent i wygeneruje znaczgce dodatnie przeptywy finansowe, ktére zmniejszg ryzyko utraty
ptynnosci przez Emitenta.

2. Czynniki ryzyka zwiagzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dzialalnos$¢

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce ma miedzy innymi wplyw na czynniki zwigzane z
sytuacjg finansowg Emitenta tj. na popyt na ustuge odwréconej hipoteki, dostep do
finansowania dtuznego oraz poziom realizowanych marz.

W przypadku utrzymywania sie dobrej koniunktury gospodarczej w Polsce w kolejnych latach
oraz poprawy sytuacji budzetowej Polski istnieje ryzyko, ze zainteresowanie ofertg moze by¢
mniejsze od zaktadanego przez Emitenta. W takim przypadku wigksza liczba Senioréw bedzie
w stanie zaspokoi¢ swoje podstawowe potrzeby zyciowe z tytutu emerytury lub innych lokat
oszczednosciowych, co wptynie na mniejsze zainteresowanie uzyskaniem dodatkowych
zrodet dochodow. Tempo i sita oddziatywania powyzszych czynnikdéw na zamoznosc¢ obecnych
i przysztych emerytow jest trudna do oszacowania, ale z uwagi na rosngcg proporcje liczby
emerytow do liczby oséb w wieku pracujgcym oraz prognozowane zmniejszanie sie stopy
zastgpienia brutto stopa zyciowa obecnych i przysztych emerytow moze sie nie poprawic.

Pogorszenie koniunktury gospodarczej moze mie¢ wptyw na ptynnos¢ systemu bankowego i
mniejszg sktonnos¢ bankéw do udzielania kredytéw. Z uwagi na fakt, iz prowadzona przez
Grupe Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent dziatalno$¢ wymaga ponoszenia wysokich
naktadow na reklame i marketing oraz kosztéw utrzymania sieci oddziatow, jak réwniez
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czesciowego finansowania, w poczgtkowej fazie rozwoju Emitenta, wyptat swiadczen dla
Senioréw, Emitent zamierza zwiekszyC finansowanie diuzne w najblizszych latach.
Pogorszenie koniunktury gospodarczej moze mie¢ zatem wplyw na ograniczenie dostepnosci
zrodet finansowania dtuznego oraz wzrostu kosztow obstugi zadtuzenia.

W sytuacji pogorszenia sie koniunktury gospodarczej moze rowniez wystgpi¢ ryzyko spadku
cen i ptynnosci rynku nieruchomosci, co moze negatywnie oddziatywac¢ na wyniki finansowe i
przeptywy pieniezne Emitenta. W takiej sytuacji Emitent moze nie zrealizowa¢ oczekiwanych
marz z tytutu sprzedazy nieruchomosci lub realizacja zaktadanych marz moze opézni¢ sie w
czasie. Ponadto spadek cen nieruchomosci ma negatywny wptyw na wycene nieruchomosci
znajdujgcych sie w portfelu Emitenta, co wplywa na mozliwos¢ wykorzystania finansowania
diuznego.

Ryzyko zwiazane z dlugoscia zycia Senioréw

Sytuacja finansowa Emitenta jest w istotnym stopniu uzalezniona od dtugoéci okresu
wypfacania swiadczeh na rzecz Seniordéw, na co wptyw ma ich faktyczna dlugosé zycia.
Emitent opiera prognozy dtugosci zycia Senioréw na aktualnych danych statystycznych (tabele
»1rwanie zycia” publikowane przez GUS). Istnieje ryzyko, iz rzeczywista dlugos¢ zycia grupy
Senioréw, z ktérymi Emitent zawart umowy, moze by¢ znacznie dtuzsza od prognoz Srednigj
zycia publikowanych przez GUS, badz prognozy GUS okazg sie nieprawidtowe. W takim
przypadku wystgpi koniecznos¢ wyptaty Swiadczenia przez dtuzszy okres, niz wynikato to z
zatozeh Emitenta przyjetych w momencie zawierania umowy z Seniorem, co spowoduje
pogorszenie sytuacji finansowej Emitenta, a w skrajnym przypadkach warto$¢ wyptaconych
Swiadczeh moze przewyzszy¢ wplywy ze sprzedazy uwolnionej nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z tempem rozwoju rynku

Mimo niekorzystnych tendencji demograficznych i makroekonomicznych wplywajgcych na
realne dochody obecnych i przysztych emerytdw rynek odwrdconej hipoteki znajduje sie na
wczesnym etapie rozwoju i trudno jest precyzyjnie oszacowac tempo rozwoju i wielkos¢ tego
rynku w perspektywie kilku najblizszych lat. Ustuga odwrdconej hipoteki w wariancie
sprzedazowym cechuje sie przeniesieniem prawa witasnosci nieruchomosci posiadanej przez
Seniora na rzecz Emitenta w momencie zawarcia umowy. W zwigzku z ograniczonym
zaufaniem Senioréw do utraty prawa wiasnosci nieruchomosci istnieje ryzyko, ze z tego
powodu ustuga odwroconej hipoteki w wariancie sprzedazowym bedzie rozwijac sie w tempie
wolniejszym, niz zakladane. Rownie istotne jest postrzeganie tej formy ustug finansowych
przez opinie publiczng i spoteczenstwo w aspekcie pozafinansowym, co moze wptywac na
decyzje podejmowane przez Seniordw w zakresie skorzystania z tego typu ustug lub
spowodowac¢ zmiane warunkow umow zawieranych pomiedzy stronami. Nie jest réwniez
mozliwe oszacowanie, ktéry z modeli odwréconej hipoteki — sprzedazowy czy kredytowy (ktory
moze by¢ realizowany przez banki na podstawie Ustawy o odwréconym kredycie hipotecznym)
— zyska wiekszg popularnos¢ na polskim rynku, co moze mie¢ wptyw na poziom realizowanych
marz oraz sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent. Biorgc
jednak pod uwage fakt, iz banki mimo wejscia w zycie w dniu 15 grudnia 2014 roku Ustawy o
odwréconym kredycie hipotecznym, do dnia sporzgdzenia niniejszego raportu nie wprowadzity
do swojej oferty ustugi odwréconego kredytu hipotecznego, to ryzyko zwigzane z modelem
kredytowym odwroconej hipoteki na obecnym etapie rozwoju rynku nie wydaje sie bycC
znaczace.
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Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Na rosngcym rynku hipoteki odwréconej w Polsce funkcjonuje obok Grupy Kapitatowej, w
skfad ktérej wchodzi Emitent, kilka, o zdecydowanie mniejszej skali dziatalno$ci, podmiotdw.
Wedtug szacunkéw Zarzgdu Komplementariusza Emitent posiada ok. 70% udziat w rynku.
Emitent nie jest jednak podmiotem nalezgcym do duzej grupy kapitatowej o zasiegu krajowym
czy miedzynarodowym. Rozwija sie organicznie oraz w oparciu o $rodki udostepnione przez
gtdwnego akcjonariusza Komplementariusza — Total FIZ i nie posiada dostepu do wielokrotnie
wyzszych srodkow finansowych jak to ma miejsce w przypadku duzych grup finansowych. Nie
mozna réwniez wykluczy¢é pojawienia sie znaczgcej konkurencji w postaci obecnych na
polskim rynku instytucji finansowych: bankoéw, firm ubezpieczeniowych lub funkcjonujgcych na
zagranicznych rynkach podmiotéw wyspecjalizowanych w tego typu ustugach, co moze
przyczynic¢ sie do utraty wiodgcej pozycji przez Grupe Kapitatowg, w skiad ktérej wchodzi
Emitent. Ponadto Zarzagd Komplementariusza nie wyklucza réwniez mozliwosci wystgpienia
niekorzystnego wptywu dziatan podmiotow o niskiej wiarygodnosci finansowej i niskim
standardzie swiadczonych ustug na popularnos¢ ustug hipoteki odwréconej i w konsekwenciji
ograniczenia tempa rozwoju dziatalnosci prowadzonej przez Grupe Kapitatowg, w skiad ktorej
wchodzi Emitent.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka w postaci zwiekszonej konkurencji moze by¢ wptyw Ustawy
o odwréconym kredycie hipotecznym na rynek hipoteki odwréconej oraz prace legislacyjne
nad Ustawg o Dozywotnim Swiadczeniu Pienieznym.

Zgodnie z Ustawg o odwréconym kredycie hipotecznym, ktéra weszta w zycie 15 grudnia 2014
roku, na rynek polski zostat wprowadzony nowy produkt finansowy, hipoteka odwrécona w
modelu kredytowym. Istnieje zatem ryzyko pojawienia sie konkurencyjnej ustugi, do
Swiadczenia ktorej zgodnie z Ustawg uprawnione sg wylgcznie banki i inne instytucje
kredytowe, do ktérych obecnie nie zaliczajg sie spotki z Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej
wchodzi Emitent. Nie mozna réwniez wykluczyé, iz mimo rdznic miedzy modelem
sprzedazowym a kredytowym drugi z wymienionych modeli zyska wiekszg popularnos¢ na
polskim rynku. Ryzyko wzrostu konkurencji na pozycje rynkowag Grupy Kapitatowej, w sktad
ktérej wchodzi Emitent jest w pewnym stopniu ograniczone ze wzgledu na fakt, ze Grupa
Kapitatowa zbudowata od poczatku swojej dziatalnosci silng pozycje rynkowg (dominujgcy
udziat w rynku i wysoka rozpoznawalnos¢ marki), a pojawienie sie w perspektywie kilku lat
modelu kredytowego moze wplyngé na wzrost popularnosci ustugi hipoteki odwréconej
réwniez w modelu sprzedazowym. Mimo wejscia ponad dwa lata temu w zycie powyzszej
ustawy oraz po spotkaniach z przedstawicielami bankéw komercyjnych i Zwigzku Banku
Polskich Zarzgd komplementariusza nie dostrzega istotnego zainteresowania bankéw
wdrozeniem odwroconego kredytu hipotecznego na zasadach okreslonych w w/w ustawie, co
zdaniem Zarzadu komplementariusza oznacza, ze w ramach ustug bankowych nowa oferta
pojawi sie nie wczesniej, niz w horyzoncie 2-3 lat.

Zgodnie z projektem Ustawy o dozywotnim $wiadczeniu pienieznym ustuge beda mogty
oferowac tylko spétki akcyjne o kapitale zaktadowym nie mniejszym niz 2 miliony euro i
odpowiednich kwalifikacjach zawodowych o0s6b reprezentujgcych (zarzadu). Grupa
Kapitatowa, w skfad ktorej wchodzi Emitent jest w stanie speti¢ te wymagania i w przypadku
wejscia w zycie tej ustawy rozpocznie Swiadczenie ustugi dozywotniego Swiadczenia
pienieznego na zasadach okreslonych w tej ustawie. W ocenie Zarzgdu komplementariusza
wejscie w zycie nowej regulacji spowoduje ograniczenie konkurencji ze strony matych
podmiotéw, ktore nie bedg w stanie spetni¢c wymogdow okreslonych w ustawie.

Ryzyko zwiazane ze zmiana rynkowych stdép procentowych

Grupa Kapitatowa, w skiad ktorej wchodzi Emitent jest zainteresowana zwigkszeniem
zaangazowania finansowania dtuznego w najblizszych latach. Z tego wzgledu spotki z Grupy
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Kapitalowej mogg by¢ strong umow finansowych opartych w wiekszosci o zmienne stopy
procentowe (rynkowa stopa procentowa powigkszona o marze banku). Wzrost rynkowych stop
procentowych moze zatem spowodowaé wzrost kosztow finansowych ponoszonych przez
Grupe Kapitatowg, w skitad ktérej wchodzi Emitent i tym samym wptyng¢ negatywnie na jej
wyniki finansowe. Z drugiej strony wzrost/spadek rynkowych stop procentowych wplywa
pozytywnie/negatywnie na poziom stop dyskontowych zwigzanych z wyceng bilansowa
zobowigzan wobec Seniorow. Okresowe wahania stop procentowych wptywajg na pojawienie
sie zyskéw albo strat z wyceny zobowigzan z tytutu rent.

Grupa Kapitatowa, w sktad ktorej wchodzi Emitent zabezpiecza sie przed tym ryzykiem
poprzez korzystanie z finansowania diuznego (emisja obligacji serii B) o statym
oprocentowaniu w skali roku, co zmniejsza ewentualne negatywne skutki istothego wzrostu
stdp procentowych.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych

Zyskownos$¢ Emitenta uzalezniona jest od wysokosci wyptacanych swiadczen na rzecz
Senioréw, ktére podlegajg rewaloryzaciji na koniec miesigca nastepujgcego po zakonczeniu
kwartatu kalendarzowego o wskaznik zmiany cen towaréw i ustug konsumpcyjnych,
publikowany przez GUS. Wzrost tego wskaznika powoduje zwiekszenie biezgcych kosztow
okresu z tytutu wyptacanych rent oraz moze wptyng¢ na pojawienie sie strat z wyceny
zobowigzan z tytutu rent dozywotnich.

Ryzyko niekorzystnych zmian pozostatych przepiséw prawa oraz ich interpretacii

W zwigzku z trwajgcymi w latach 2013-2015 pracami nad Ustawg o dozywotnim swiadczeniu
pienieznym istnieje ryzyko wprowadzenia regulacji, ktére mogg ograniczy¢ tempo rozwoju
dziatalnosci Emitenta. Ustawa miata na celu doregulowanie dziatalnosci podmiotow
swiadczgcych ustuge renty dozywotniej, dozywotniego swiadczenia pienieznego (odwroconej
hipoteki w modelu sprzedazowym).

Zgodnie z projektem Ustawy — ustuge dozywotniego swiadczenia pienieznego bedg mogty
oferowaé tylko spétki akcyjne o kapitale zaktadowym nie mniejszym niz 2 miliony euro i
odpowiednich kwalifikacjach zawodowych o0s6b reprezentujgcych (zarzadu). Grupa
Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent jest w stanie spetnic¢ te kryteria i w przypadku
wejscia ustawy w zycie planuje rozpocza¢ swiadczenie ustugi na zasadach okreslonych w tej
Ustawie.

Projekt Ustawy zakfadat zdefiniowanie niezbednych zapiséw umownych zabezpieczajgcych
prawa swiadczeniobiorcéw, okreslat ponadto minimalny zakres informacji przekazywanych
klientowi.

Zatozenia do Ustawy nakftadaty obowigzek ustanawiania przez oferujgcego ustuge
dozywotniego Swiadczenia pienieznego hipoteki umownej na rzecz klienta. Ustanowienie
takiego zabezpieczenia na nieruchomosciach moze ogranicza¢ i utrudnia¢ mozliwosci
pozyskiwania finansowania dtuznego.

Projekt Ustawy przewidywat sprawowanie nadzoru nad dziatalnoscig Spotki przez Komisje
Nadzoru Finansowego. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko zwigzanie z potencjalnym
obligatoryjnym terminem i warunkami uzyskania zezwolenia, dtugoscig procesu uzyskania
zezwolenia oraz trybem i ewentualnymi sankcjami ze strony KNF dotyczgcymi zawieszenia
badz cofniecia zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci. Z drugiej jednak strony uregulowanie
zasad dziatania podmiotéw oferujgcych ustuge odwréconej hipoteki w modelu sprzedazowym
moze by¢ czynnikiem sprzyjajgcym rozwojowi rynku i dziatalnosci Grupy Kapitatowej
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Emitenta, gdyz ograniczone zostanie ryzyko prowadzenia dziatalnosci przez nierzetelne i
niekompetentne podmioty moggce zaszkodzi¢ rozwojowi rynku tych ustug w Polsce.

Ponadto 15 grudnia 2014 roku weszta w zycie nowa ustawa zwigzana z obszarem dziatalno$ci
Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent, Ustawa o Odwrécony Kredycie
Hipotecznym. Odwrdcony kredyt hipoteczny moze by¢ oferowany jedynie przez banki i
instytucje kredytowe. Grupa Kapitatowa, w skitad ktérej wchodzi Emitent nie bedzie udziela¢
odwréconych kredytow hipotecznych, ale nie jest wykluczone, ze po przygotowaniu przez
banki produktu Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent bedzie zabiegac¢ o zawarcie
umow dystrybucji produktu przygotowanego przez banki zgodnie z ustawg o odwréconym
kredycie hipotecznym. Nie mozna rowniez wykluczyé, iz ustuga hipoteki odwréconej w modelu
kredytowym bedzie bardziej popularna wsréod Senioréw i ograniczy liczbe umdow hipoteki
odwréconej w modelu sprzedazowym zawieranych przez Grupe Kapitatowg, w sktad ktérej
wchodzi Emitent. Biorgc jednak pod uwage fakt, iz banki mimo wejscia w zycie w dniu 15
grudnia 2014 roku Ustawy o odwroconym kredycie hipotecznym, do dnia sporzadzenia
niniejszego raportu nie wprowadzity do swojej oferty ustugi odwrdéconego kredytu
hipotecznego, to ryzyko zwigzane z modelem kredytowym odwréconej hipoteki na obecnym
etapie rozwoju rynku nie wydaje sie by¢ znaczace.

Ryzyko zmian przepiséw podatkowych zwiazanych z dziatalno$cig Emitenta

Dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej, w sktad ktdrej wchodzi Emitent podlega przepisom
podatkowym, a w pewnym zakresie rowniez interpretacjom tych przepiséw, wydawanych
przez organy podatkowe. Niestabilnos¢ polskiego systemu podatkowego, przejawiajgca sie w
czestych zmianach przepisow podatkowych oraz w wydawaniu sprzecznych ze sobg
interpretacji podatkowych, moze prowadzi¢ do niekorzystnych i nieoczekiwanych dla Emitenta
i Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej wchodzi Emitent zmian podatkowych, mogacych istotnie
wptywac na wyniki osiggane przez Spotke.

Emitent i Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Emitent, w celu zabezpieczenia wszelkich
potencjalnych roszczen organéw podatkowych oraz potwierdzenia zgodnego z prawem
interpretowania oraz stosowania przepiséw prawa podatkowego uzyskali pisemne
interpretacje indywidualne wydane przez Ministra Finanséw. Interpretacije te dotyczyly podatku
dochodowego od os6b prawnych w zakresie rozpoznania przychodu w zwigzku z zawarciem
umowy dozywocia w dniu nabycia nieruchomosci, metodologii rozpoznania kosztéw uzyskania
przychoddéw zwigzanych z nabyciem nieruchomosci w zwigzku z zawarciem przedmiotowej
umowy, metodologii rozpoznania kosztéw uzyskania przychoddow zwigzanych z nabyciem
nieruchomosci w zwigzku z zawarciem umowy dozywocia z tytutu wyptaty renty, w zakresie
metodologii rozpoznania kosztéw uzyskania przychoddw zwigzanych z planowanym
remontem lub ulepszeniem lokalu. Interpretacje te potwierdzity, iz Emitent i Grupa Kapitatowa,
w skitad ktorej wchodzi Emitent prawidiowo stosuje przepisy prawa podatkowego w
powyzszym zakresie. Istnieje jednak ryzyko zmiany indywidualnych interpretacji przepisow
prawa podatkowego uzyskanych przez Emitenta i Grupe Kapitatowg, w sktad ktérej wchodzi
Emitent, w zwigzku z m.in. ze zmiang przepisow prawa podatkowego w przedmiotowym
zakresie.

Powyzsze ryzyko dotyczy wytgcznie Emitenta i Grupy Kapitatowej, w skiad ktérej wchodzi
Emitent. PowyZzsze ryzyko nie dotyczy obowigzkéw podatkowych Seniorow z tytutu sprzedazy
nieruchomosci czy otrzymywania swiadczen od Emitenta. Emitent bowiem nie ponosi zadnej
odpowiedzialnosci za ewentualne zobowigzania podatkowe Seniorow, ani réwniez
nieruchomos¢, ktérej Emitent staje sie wiascicielem nie moze by¢ przedmiotem egzekucji
skierowanej przeciwko Seniorowi.
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W zwigzku z potrzebami fiskalnymi jednostek samorzadu terytorialnego istnieje ryzyko wzrostu
podatkéw od nieruchomosci oraz optat za uzytkowanie wieczyste. Zmiany te mogg zwiekszy¢
koszty utrzymania nieruchomosci, co moze wptyng¢ na sytuacje finansowg Emitenta i Grupy
Kapitatowej, w skfad ktérej wchodzi Emitent.

WS$réd potencjalnych ryzyk w zakresie zmian przepiséw prawa podatkowego zwigzanego z
dziatalno$cig Emitenta i Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent, nalezy wskazac¢
plany wprowadzenia podatku katastralnego, w przypadku ktérego wysoko$¢ podatku
uzalezniona jest od wartosci nieruchomosci. Wprowadzenie podatku katastralnego moze
spowodowaé zwiekszenie obcigzen podatkowych wiadcicieli nieruchomosci, co moze
przetozy¢ sie na wzrost kosztow utrzymania nieruchomosci i w konsekwencji moze negatywne
wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta i Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent.

Ryzyko zarzutu naruszenia zbiorowych intereséw konsumentdéw badz sporéw sgdowych

Ustawa o ochronie konkurencji uprawnia Prezesa UOKIiK do natozenia na przedsigbiorce kary
administracyjnej, jezeli przedsiebiorca, chociazby nieumysinie, dopuscit sie praktyki
naruszajgcej zbiorowe interesy konsumentow. Przez praktyke naruszajgca zbiorowe interesy
konsumentoéw rozumie sie godzgce w nie bezprawne dziatanie przedsiebiorcy.

Ryzyko natozenia kary na Emitenta wynika z dwoéch czynnikow. Po pierwsze, katalog
zachowan bedacych praktykami naruszajgcymi zbiorowe interesy konsumentéw nie jest
zamkniety, a powyzsza ustawa wylicza takie praktyki tylko przyktadowo. Oznacza to, ze
Prezes UOKIK moze uznac¢ okreslone zachowanie rynkowe Emitenta za praktyki naruszajgce
zbiorowe interesy konsumentéw, mimo ze nie jest ono wyraznie wskazane w ustawie, i natozy¢
kare na Emitenta, nawet jesli Emitent stosowat takg praktyke nieumysinie. Po drugie, ryzyko
polega na mozliwosci uznania klauzul umownych zawartych we wzorcach uméw stosowanych
przez Emitenta za klauzule niedozwolone (abuzywne). Zgodnie z polskim prawem, osoba
moggca byé strong umowy zawierajgcej potencjalnie niedozwolone postanowienia moze
wnie$¢ pozew do Sadu Ochrony Konkurenciji i Konsumentéw, wnoszac o uznanie danego
postanowienia za niedozwolone. Odpowiedniego rodzaju pozew moze réwniez wniesé¢ do
sgdu Prezes UOKIK, rzecznik konsumentoéw lub organizacje pozarzgdowe. Sgd przeprowadza
abstrakcyjne badanie postanowienia, czyli dokonuje jego weryfikacji bez uwzgledniania
konkretnej umowy zawierajgcej to postanowienie lub okolicznosci, w jakich postanowienie jest
stosowane. Jezeli sad stwierdzi, ze postanowienie jest postanowieniem niedozwolonym,
woéwczas przedsiebiorca, ktory je stosuje, ma obowigzek jego usuniecia z dokumentacji
uzywanej w relacjach z konsumentami, co moze wigza¢ sie ze znaczgcymi kosztami.
Postanowienie takie jest wpisywane do publicznie dostepnego rejestru klauzul
niedozwolonych prowadzonego przez Prezesa UOKIK i od chwili wpisania do rejestru nie
moze by¢ legalnie stosowane. Jezeli takie postanowienie zostanie zastosowane pomimo
orzeczenia ww. sadu, taka praktyka stanowi naruszenie zbiorowych intereséw konsumentéw,
co moze prowadzi¢ do natozenia kary przez Prezesa UOKIiK. Emitent stara sie ogranicza¢ ww.
ryzyko opierajgc sie w opracowywanych umowach na obowigzujgcych przepisach prawa i
uwzgledniajgc rejestr klauzul zakazanych.

Ponadto Emitent jest strong (powodem albo pozwanym) kilku postepowan sgdowych w
sprawach cywilnych. W ocenie Emitenta powodztwa sg bezzasadne. Nie mozna jednakze
wykluczy¢, iz sprawy te zostang rozstrzygniete w sposob niekorzystny dla Grupy Kapitatowej,
w skiad ktorej wchodzi Emitent, co moze mie¢ wptyw na jej wyniki finansowe.
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3. Czynniki ryzyka zwigzane z obligacjami wyemitowanymi przez Spétke

Ryzyko nieterminowego wywigzania sie lub niewywigzania sie ze zobowigzah wobec
obligatariuszy

Emitent do dnia sporzgdzenia niniejszego raportu wyemitowat obligacje serii A o wartosci
5.000 tys. zt. i serii B o wartosci 3.566 tys. zt.

Wszystkie obligacje serii A zostaty terminowo wykupione w dniu 31 lipca 2017 r.

Daty ptatnosci odsetek od Obligacji serii A:

31 pazdziernika 2014 r. — za 1 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
2 lutego 2015 r. — za 2 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

30 kwietnia 2015 r. — za 3 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

31 lipca 2015 r. — za 4 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

2 listopada 2015 r. — za 5 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

1 lutego 2016 r. — za 6 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

2 maja 2016 r. — za 7 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

1 sierpnia 2016 r. — za 8 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

31 pazdziernika 2016 r. — za 9 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
31 stycznia 2017 r. — za 10 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

2 maja 2017 r. — za 11 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)

31 lipca 2017 r. — za 12 okres odsetkowy (odsetki zostaly wyptacone i wszystkie obligacje
zostaty wykupione)

Daty ptatnosci odsetek od Obligacji serii B:

17 marca 2015 r. — za 1 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
17 czerwca 2015 r. — za 2 okres odsetkowy (odsetki zostatly wyptacone)
17 wrzesnia 2015 r. — za 3 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
17 grudnia 2015 r. — za 4 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
17 marca 2016 r. — za 5 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
17 czerwca 2016 r. — za 6 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
19 wrzesnia 2016 r. — za 7 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
19 grudnia 2015 r. — za 8 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
17 marca 2017 r. — za 9 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
19 czerwca 2017 r. — za 10 okres odsetkowy (odsetki zostaty wyptacone)
18 wrzesnia 2017 r. — za 11 okres odsetkowy

18 grudnia 2017 r. — za 12 okres odsetkowy
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Zabezpieczeniem Obligacji serii B jest:

1) poreczenie majgtkowe udzielone przez spotke dominujgcg Fundusz Hipoteczny DOM
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie pod adresem Aleja Jana Pawta Il 29, 00-867
Warszawa, zarejestrowanej przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XlI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego Rejestrze Przedsigbiorcéw pod
numerem 0000389370, na podstawie umowy zawartej pomiedzy Emitentem a
Poreczycielem. Umowa poreczenia zostata zawarta w dniu 21 listopada 2014 r. Wysokos¢
poreczenia wynosi 150% wartosci emisiji.

W kolejnych okresach odsetkowych Spodtka bedzie zobowigzana do wypfaty odsetek od
obligacji serii B oraz wykupu wyemitowanych obligacji serii B (termin wykupu 18 grudnia 2017
r.). W zwigzku z tym, w przypadku braku wolnych srodkéw pienieznych, nie mozna wykluczyé
ryzyka zwigzanego z nieterminowym wykupem Obligacji przez Emitenta lub tez brakiem
mozliwoéci ich wykupu przez Emitenta. W  przypadku niewystarczajgcej iloSci
wygenerowanych $rodkow na wykup Obligacji Emitent nie wyklucza emisji kolejnej serii
obligacji w celu sptaty obligacii serii B lub tez zaciggniecia kredytu bankowego.

Jednakze nalezy zwréci¢ uwage na fakt, iz wszystkie dotychczasowe $wiadczenia z tytutu
obligacji serii A i B byty wyptacane w terminie. Biezgca i dajgca sie przewidzie¢ w przysztosci
ptynno$¢ finansowa Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent nie wskazujg na ryzyko
niewywigzania sie z zobowigzan wobec obligatariuszy wynikajgcych z Obligacji serii B.

Ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami obligaciji i pozyskaniem srodkow finansowych

Emitent zakfada, ze srodki pozyskane z przeprowadzenia oferty prywatnej Obligaciji umozliwig
mu finansowanie podstawowej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej w ramach Grupy
Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent. Istnieje ryzyko, ze Emitent — w celu realizacji
zalozenh strategii rozwoju Grupy Kapitatowej, w skiad ktérej wchodzi Emitent — bedzie
zmuszony przeprowadzi¢ dodatkowg emisje obligacji lub szukac¢ innych zrédet finansowania.
Niepozyskanie nowych zrodet finansowania, w przypadku gdy Emitent wykorzysta dotychczas
posiadane srodki finansowe, mogtoby spowodowaé znaczgce spowolnienie tempa rozwoju
Emitenta.

Ryzyko inflaciji

Obligacje serii B oprocentowane sg statg stawkg procentowg az do terminu zapadalnosci,
dlatego tez inwestor powinien wzig¢ pod uwage ryzyko zwigzane ze zmianami inflacyjnymi,
ktére mogg obnizy¢ pierwotnie zakladane rzeczywiste zyski z inwestycji w Obligacje.
Zwiekszenie poziomu inflacji moze wywieraé wplyw na obnizenie poziomu rentownosci
Obligacji w stosunku do instrumentéw finansowych opartych o wskazniki WIBOR.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w przepisach podatkowych zwigzanych z obrotem obligacjami

Polski system podatkowy, jego interpretacje i stanowiska organow podatkowych odnoszgce
sie do przepisow prawa podatkowego ulegajg czestym zmianom. Z uwagi na powyzsze,
posiadacze Obligacji mogg zosta¢ narazeni na niekorzystne zmiany, gtéwnie w odniesieniu do
stawek podatkowych. Moze to negatywnie wptynaé na zwrot z zainwestowanego w Obligacje
kapitatu.
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Ryzyko zwiazane z ustanowionym zabezpieczeniem obligacji serii B

Zabezpieczeniem Obligacji serii B jest poreczenie majgtkowe udzielone przez spoétke
dominujgcg Fundusz Hipoteczny DOM Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie pod adresem
Aleja Jana Pawta Il 29, 00-867 Warszawa, zarejestrowanej przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego Rejestrze
Przedsiebiorcow pod numerem 0000389370, na podstawie umowy zawartej pomiedzy
Emitentem a Poreczycielem. Umowa poreczenia zostata zawarta w dniu 21 listopada 2014 r.
Wysoko$¢ poreczenia wynosi 150% wartosci emisji.

Istnieje ryzyko, iz ustanowione zabezpieczenie moze okazaC sie niewystarczajgce do
zaspokojenia roszczen Obligacji, gdyz zostato udzielone przez podmiot powigzany z
Emitentem tj. przez spotke dominujgcg wobec Emitenta i bedgcg zarazem
komplementariuszem Emitenta. W zwigzku z powyzszym ewentualne pogorszenie sie sytuaciji
finansowej spétki dominujgcej lub Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Emitent, moze
mie¢ istotny wptyw na mozliwos¢ zaspokojenia przez spotke dominujgca jako Poreczyciela
zobowigzan wobec posiadaczy Obligaciji serii B.

Ponadto Poreczyciel odpowiada do 150% wartosci emisji Obligacji serii B. Nie mozna
wykluczy¢, iz ten zakres odpowiedzialnosci moze okaza¢ sie niewystarczajgcy do
zaspokojenia wszystkich albo czesci roszczen Obligatariuszy.

Ryzyko zwigzane z formg prawng Emitenta (spdtka komandytowo-akcyjna) i uprawnieniami
statutowymi komplementariusza i akcjonariuszy

Emitent prowadzi dziatalnos¢ gospodarczg w formie spotki komandytowo-akcyjnej. Ze wzgledu
na specyfike tej formy prawnej, regulacje kodeksu spdtek handlowych i statutu Emitenta,
decydujgcy wpltyw na dziatalnos¢ Emitenta posiada komplementariusz (Fundusz Hipoteczny
DOM S.A)), ktéry jednoczesnie odpowiada za wszystkie zobowigzania Emitenta. Ponadto
komplementariusz posiada 99,9999% akcji Emitenta, a wiec wywiera dominujgcy wptyw na
decyzje biznesowe podejmowane przez Emitenta, co moze stanowi¢ pewne ryzyko z punktu
widzenia ochrony roszczen Obligatariuszy. Z drugiej jednak strony komplementariusz i Emitent
stanowig te samg Grupe Kapitatowa, ktorej sukces finansowy zalezy od korzystnych wynikéw
finansowych obu spétek, co zmniejsza ryzyko podejmowania przez komplementariusza
celowych decyzji zmierzajgcych do pogoszczenia sytuacji finansowej Emitenta.

§ 9 ust. 3 statutu Emitenta przewiduje uprzywilejowanie dwéch akcji imiennych serii A
(nalezgcych do p. Roberta Majkowskiego i Funduszu Hipotecznego DOM S.A.) co do prawa
gtosu, dywidendy i podziatu majatku w przypadku likwidacji Spotki. Ze wzgledu na, iz akcje te
stanowigc 0,0002% kapitatu zaktadowego Emitenta, to uprzywilejowanie tych akcji nie stanowi
istotnego ryzyka dla ochrony roszczen Obligatariuszy.
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6. Oswiadczenie Zarzadu Komplementariusza

r A
UNDUSZ
HIPOTECZNY DOM
RS . SRR e T TR

Warszawa, dnia 11 sierpnia 2017 r.
OSWIADCZENIE EMITENTA

Dziatajgc w imieniu Emitenta: Fundusz Hipoteczny DOM Spoika Akcyjna Spotka Komandytowo-
Akeyina z siedziby w Warszawie oéwiadczam, i2 wedle mojej najlepszej wiedzy, polroczne
skrocone sprawozdanie finansowe za | pofroczne 2017 r. | dane porownywalne za I polroczae
2016 r. sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz Ze
odzwiercicdlaja w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowy | finansowg Emitenta
oraz jego wynik finansowy, oraz ze polroczne sprawozdanie 2 dzialalnoici Emitenta zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiagnigé oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen

i ryzyka.

U

Robert M ajl:owsk\- Prezes Zarzgdu Komplementariusza
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