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Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

A. INFORMACJE O JEDNOSTCE DOMINUJACEJ

Powstanie i siedziba Jednostki Dominujacej

White Stone Development Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig zostata utworzona Umowg Spdtki z dnia 7 listopada
2007 roku.

Spdtka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000292881 w dniu 20 listopada 2007 roku.

Spdtce nadano Numer Identyfikacji Podatkowej 108-000-41-46 oraz numer REGON 141210596.

Siedziba Spétki miesci sie przy ulicy Zaryna 2B w Warszawie.

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Spétka nie posiada zadnych oddziatow.

Zmiany w strukturze Udziatowcow Jednostki Dominujacej

W okresie za ktdry sporzadzono sprawozdanie nie zaszty zmiany w strukturze udziatowcow i wysokosci kapitatu zaktadowego.

Zmiany w sktadzie organow zarzadzajacych i nadzorczych Jednostki Dominujacej

Na dzier podpisania niniejszego sprawozdania w sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej wchodza;
= Pani Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu,
= Pani Katarzyna Szymborska — Czionek Zarzadu.

Jednostka Dominujgca nie posiada organdw nadzorczych.

Dziatalno$é w roku obrotowym

Zgodnie z Umowa Spdtki White Stone Development Sp. z 0.0. podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Jednostki Dominujacej jest:
= obstuga nieruchomosci,
= dziatalno$¢ rachunkowo — ksiegowa, z wytaczeniem doradztwa podatkowego,
= badanie rynku i opinii publicznej,
= doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania,
= reklama,
= rekrutacja i udostepnianie pracownikow,
= dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii,
= budownictwo,
= roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow,
= roboty zwigzane z budowa obiektdéw inzynierii ladowej i wodnej,
= roboty budowlane specjalistyczne,
= dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe,
= dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci,

= dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii, badania i analizy techniczne.
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Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem gtéwnym przedmiotem dziatalnosci White Stone Development Sp. z0.0. byto

zastepstwo inwestycyjne, ustugi ksiegowe oraz doradztwo administracyjne i gospodarcze dla spdtek z Grupy Kapitatowej.

W celu realizacji powyzszych zadan Spdtka zatrudnia pracownikéw etatowych oraz doraznych pracownikéw na podstawie umdw

cywilnoprawnych.

. INFORMACJE O POZOSTALYCH SPOLKACH GRUPY KAPITALOWEJ

Na dzien 31 grudnia 2019 roku w sktad Grupy Kapitatowej White Stone Development Sp. z 0.0. wchodzity nastepujace spotki

zalezne podlegajace konsolidacii:

= ABCSPV Sp.zo.0,

= Fort Mokotéw 99 Sp. z 0.0,,

= Lesznowola Sp.z 0.0,

= Lesznowola SPV Sp. z 0.0. w likwidacji,
= Lesznowola SPV 2 Sp. z 0.0.,

= Lesznowola SPV 3 Sp.zo.0,

= Lesznowola SPV 4 Sp.zo.0,,

= Ornament Szczecin Sp. z 0.0.,

= Ornament Szczecin 2 Sp. z 0.0.,

=  Ornament Szczecin 3 Sp. z 0.0.,

= SPS Construction Sp. z 0. 0.,

= MAAT4Sp.z 0.0,

= WSExt1Sp.zo.0.

= WSD SPV 5 Sp. z 0.0. (dawniej: WS Luminar Sp. z 0.0.),
= WSDSPV1Sp.zo.0,

= WSDSPV2Sp.zo.0,

= WSDSPV3Sp.zo.o.,

= WSDSPV4Sp.zo.o.,

= Zora Wilandw Sp. z 0.0. w likwidacji,

= Zora Wilanéw 2 Sp. z 0.0.,
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ABC SPV Sp. z o.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Fort Mokotéw 99 Sp. z 0.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Lesznowola Sp. z o.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zakladowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B
0000621949

521-373-77-15

364661952

1.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,
Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu,
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu

wynajem i zarzgdzanie nieruchomosécig w Warszawie przy ulicy Gtadkiej 22

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000506218

701-042-15-34

147204042

105.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0. 0. — 100%

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu,

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu

wynajem powierzchni i zarzadzanie nieruchomoscia potozong w Warszawie

(ul. Ractawicka)

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000416648

521-341-81-34

140817534

35.569.500,00 zt

White Stone Development Sp. z 0 .0. — 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

wynajem powierzchni i zarzadzanie nieruchomo$ciami potozonymi

w Zamieniu (gm. Lesznowola), Skubiance (gm. Serock), Szczecinie, Warszawie oraz Gdansku,
realizacja projektu komercyjnego w Szczecinie - rewitalizacja zabytkowego patacyku — projekt

w fazie realizacji
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Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

Lesznowola SPV Sp. z 0.0. w likwidacji

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Lesznowola SPV 2 Sp. z o.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Lesznowola SPV 3 Sp. z o.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zakladowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000621738

521-373-75-37

364642771

250.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0. 0. — 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Zamieniu (gm. Lesznowola) — faza budowy

zakoniczona; otwarto likwidacje na podstawie uchwaty z dnia 28 sierpnia 2019 roku

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000627629

521-374-17-86

364538513

50.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0. 0. — 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Zamieniu (gm. Lesznowola) — projekt

otrzymat prawomocne pozwolenie na uzytkowanie, sprzedaz notarialna zakoriczona [etap 2]

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000633419

521-374-56-43

365244966

50.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0. 0. — 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Zamieniu (gm. Lesznowola) — projekt

otrzymat prawomocne pozwolenie na uzytkowanie w dniu 20 lutego 2020 roku [etap 3]
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Lesznowola SPV 4 Sp. z 0.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Ornament Szczecin Sp. z 0.0.

Ornament Szczecin 2 Sp. z 0.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zakladowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000717746

521-381-25-26

369442901

50.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0. 0. — 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Zamieniu (gm. Lesznowola) — projekt

w fazie budowy [etap 4]

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000573499

521-370-49-34

362397681

6.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0. 0. — 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Szczecinie (ul. Powstaricow Slaskich) —

faza budowy budynku B1, Bda i B4b zakoriczona, sprzedaz notarialna prawie zakoriczona

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000644694

521-375-38-78

365764045

50.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0. 0. — 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu,

realizacja projektu deweloperskiego w Szczecinie (ul. Powstaricow Slaskich) —

projekt otrzymat prawomocne pozwolenie na uzytkowanie w dniu 22 czerwca 2020 roku
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Ornament Szczecin 3 Sp. z o0.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

SPS Construction Sp. z 0. o.

Siedziba:

Adres:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zakladowy:

Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

MAAT 4 Sp. z 0. 0.

Spotka wpisana do Sadu Rejonowego dla M.ST. Warszawy w Warszawie XIII Wydziat KRS pod numerem: 292881, NIP: 108-000-41-46, Kap. Zaktadowy: 171 600 000 zt

Siedziba:

Adres:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zakladowy:

Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B
0000700390

521-379-94-03

368563258

50.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0 .0. - 100%
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu,

realizacja projektu deweloperskiego w Szczecinie (ul. Powstaricow Slaskich) —

projekt otrzymat prawomocne pozwolenie na uzytkowanie w dniu 8 stycznia 2020 roku

Kielce

ul. Sciegiennego 270, 25-116 Kielce

0000243762

657-266-39-28

260042994

2.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 75%, Grzegorz Gtasek — 15%,
Grzegorz Etryk - 10%

Grzegorz Gtasek — Prezes Zarzadu

budownictwo

Warszawa

ul. Popularna 4/6, 02-473 Warszawa

0000612345

701-0566-55-05

364192492

100.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 70%, Piotr Kiliszek — 15%,
Pawet Maria Jagu$- 15%

Pawet Maria Jagu$ — Prezes Zarzadu,

Piotr Kiliszek — Wiceprezes Zarzadu

budownictwo, elektroenergetyka, technologie
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WS Ext1Sp.zo.0

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B
000070470

521-380-29-44

368794101

25.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,
Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

profesjonalne ustugi doradcze dla Grupy Kapitatowe;

WSD SPV 5 Sp. z o.0. (dawniej WS Luminar Sp. z 0.0.)

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

WSD SPV 1 Sp. z o.0.

Spotka wpisana do Sadu Rejonowego dla M.ST. Warszawy w Warszawie XIII Wydziat KRS pod numerem: 292881, NIP: 108-000-41-46, Kap. Zaktadowy: 171 600 000 zt

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zakladowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000732129

521-382-73-93

380239241

1.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%

Katarzyna Szymborska — Czlonek Zarzadu

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu komercyjnego w Warszawie — projekt

W przygotowaniu

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B
0000721244

521-381-55-33

369597880

1.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,
Anna Suchodolska — Czlonek Zarzadu

wynajem i zarzadzanie nieruchomoscig w Warszawie przy ulicy Cybernetyki 7
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WSD SPV 2 Sp. z o.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

WSD SPV 3 Sp. z o.0.

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

WSD SPV 4 Sp. z o.0.

Spotka wpisana do Sadu Rejonowego dla M.ST. Warszawy w Warszawie XIII Wydziat KRS pod numerem: 292881, NIP: 108-000-41-46, Kap. Zaktadowy: 171 600 000 zt

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B
0000722585

521-381-65-15

369666606

1.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,
Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

wynajem i zarzadzanie nieruchomoscig w Warszawie przy ulicy Cybernetyki 7a

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B
0000722437

521-381-65-38

369667920

250.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,
Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Jézefostawiu — projekt w przygotowaniu

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B
0000732392

521-382-76-83

380250432

1.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%
Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,
Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego przy ulicy Sowirskiego 78 w Szczecinie
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Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

Zora Wilanow Sp. z 0.0. w likwidacji

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zaktadowy:
Udziatowcy:

Skfad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Zora Wilanow 2 Sp. z o.0.

Spotka wpisana do Sadu Rejonowego dla M.ST. Warszawy w Warszawie XIII Wydziat KRS pod numerem: 292881, NIP: 108-000-41-46, Kap. Zaktadowy: 171 600 000 zt

Siedziba:

KRS:

NIP:

REGON:

Kapitat zakladowy:
Udziatowcy:

Sktad Zarzadu:

Przedmiot dziatalnosci:

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000471145

521-365-31-19

146799843

4.000.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Warszawie (dz. Wilanéw) — faza budowy i sprzedazy

zakoniczona; otwarto likwidacje na podstawie uchwaty z dnia 28 sierpnia 2019 roku

Warszawa (02-593), ul. Zaryna 2B

0000563399

521-369-96-99

361819631

500.000,00 zt

White Stone Development Sp. z 0.0. - 100%

Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu,

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu

realizacja projektu deweloperskiego w Warszawie (dz. Wilanéw) — projekt

otrzymat prawomocne pozwolenie na uzytkowanie, sprzedaz notarialna prawie zakoiczona
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Sprawozdanie z dziatalno$ci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.

C. RYZYKA W DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ ORAZ JEJ PRZEWIDYWANY ROZWOJ

Istotne czynniki ryzyka prowadzonej dziafalno$ci

Wobec zakresu prowadzonej dziatalnoSci i przyjetych sposobéw zarzadzania ryzykiem operacyjnym, Zarzad Jednostki

Dominujacej identyfikuje nastepujace czynniki ryzyka dla Grupy Kapitatowej:

" ryzyko zwigzane z sytuacjg ekonomiczng w kraju — sytuacja finansowa branzy deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja
finansowa Grupy Kapitatowej, jest SciSle zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB,
wysokos¢ stop procentowych, bezrobocie, inflacja. Wszystkie przyszte niekorzystne zmiany jednego lub wiecej
z powyzszych czynnikéw moga doprowadzi¢ do spadku popytu na nowe domy i mieszkania, a takze wzrostu kosztow
obstugi zadtuzenia, co w efekcie mogtoby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowag Grupy Kapitatowej. Czynnikiem
ograniczenia ryzyka jest wieloletnie do$wiadczenie kadry zarzadzajacej oraz deklaracje wsparcia dziatalnosci Grupy
Kapitatowej przez udziatowca;

" ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci polskiego systemu prawnego i podatkowego — ze wzgledu na czeste zmiany
w przepisach prawa w Polsce, zmieniajg sie takze interpretacie prawa oraz praktyka jego stosowania. Normy prawne
mogq podlega¢ zmianom na korzy$¢ przedsiebiorcow, lecz mogq takze powodowaé negatywne skutki. Ewoluujace
przepisy prawa, a takze odmienne jego interpretacje, zwtaszcza w odniesieniu do prawa podatkowego, norm regulujacych
prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych czy tez regulacji z zakresu papierow
warto$ciowych, mogg wywota¢ negatywne konsekwencje dla Grupy Kapitatowej. Szczegdlnie czgste i niebezpieczne sg
zmiany interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce organdw skarbowych i orzecznictwie
sadowym w sferze opodatkowania. Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niz
stosowana przez spotki Grupy Kapitatowej moze implikowaé pogorszenie jej sytuacji finansowej, a w efekcie ujemnie
wptyna¢ na osiggane wyniki i perspektywy rozwoju. W celu minimalizacji opisanego wyzej ryzyka, Grupa Kapitatowa na
biezaco monitoruje zmiany przepisdéw prawa oraz korzysta z profesjonalnej pomocy prawnej;

= ryzyko zwigzane z zalezno$cig od 0sob petigcych kluczowe funkcije kierownicze — sukces Grupy Kapitatowej jest zalezny
od dziatarn 0sob petnigcych funkcje kierownicze, a w szczegélnosci cztonkéw Zarzadu. Osoby zajmujace kierownicze
stanowiska w Grupie Kapitatowej posiadajg szerokie do$wiadczenie zdobyte na rynku nieruchomosci w zakresie
wyszukiwania atrakcyjnych gruntéw, pozyskiwania finansowania, organizowania procesu budowy, marketingu
i zarzadzania projektami deweloperskimi. Tymczasowa badZz stata utrata mozliwosci $wiadczenia ustug przez
ktoregokolwiek z cztonkdw organéw zarzadzajacych, 0sob kierowniczych lub kluczowych pracownikdw, moze mie€ istotny
negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy rozwoju. Ryzyko to jest ograniczane przez
rozpowszechnianie wiedzy o biznesie w ramach Grupy Kapitatowej i elastycznos¢ zakresdw obowigzkéw pracownikow;

= ryzyko wzrostu kosztéw dzierzawy wieczystej — cze$¢ aktywoéw Grupy Kapitatowej stanowig grunty uzytkowane
wieczyscie, od ktérych uzytkownicy zobowigzani sg dokonywaC wptat na rzecz wiasciciela (Agencji Nieruchomosci
Rolnych, badz wtasciwej terytorialnie jednostki samorzadowej) w kwocie stanowigcej ustalony utamek wartosci gruntu.
Z uwagi na fakt, iz spdtki Grupy Kapitatowej regularnie sporzadzaja operaty szacunkowe warto$ci nieruchomosci, na
dzier sporzadzenia sprawozdania nalezy przyjaé, ze podstawy naliczenia optat za dzierzawe wieczystq sg na poziomie
zblizonym do rynkowego;

" ryzyko wzrostu kosztow podatkéw i optat lokalnych (podatku od nieruchomosci) — zrédiem ryzyka jest kumulacja aktywéw
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nieruchomos$ciowych w Grupie Kapitatowej. Czynnikiem ograniczenia ryzyka jest obecne prawodawstwo, ktére okre$la
maksymalny poziom stawek za poszczegolne powierzchnie, uzalezniajgc réwnoczesnie ich wzrost od zmian cen
w gospodarce (indeksacja wskaznikiem cen towaréw i ustug w gospodarce);

. ryzyko niewyptacalnosci kontrahentéw-najemcdw — cze$¢ nieruchomosci Grupy Kapitatowej jest wynajmowana na
dziatalno$C biurowa, mieszkaniowg i magazynowa. Istnieje ryzyko, ze najemca wobec pogarszajacej sie sytuacii
zaprzestanie ptatnosci za czynsz najmu. Grupa Kapitatowa uznaje to ryzyko za istotne, jednak wobec rozproszenia
najemcow oraz faktu wspétpracy z kancelarig windykacyjng ryzyko powstania zalegto$ci zagrazajace sytuacji Grupy
Kapitatowej jest nieduze.

. poczatek 2020 roku przyniost rozprzestrzenienie sie choroby COVID-19 (wywotywanej przez koronawirusa SARS-CoV-2)
w wielu krajach, w tym na terenie Polski, czego skutkiem byto ogtoszenie przez rzady wielu krajéw, w tym Polski, stanu
epidemii oraz podjecie dziatan ukierunkowanych na zmniejszenie liczby zakazen. Do dziatan w tym zakresie nalezy
zaliczy¢ ograniczenia w ruchu krajowym i transgranicznym oraz ograniczenia w handlu detalicznym. Jak dotad wptyw
ograniczen nie przektada sie w istotny sposdb na dziatalno$¢ deweloperska, tempo sprzedazy mieszkan, czy na
dziafalno$¢ branzy budowlano-instalacyjnej. Sytuacja na rynku zmienia si¢ dynamicznie, juz jest zauwazalny negatywny
wptyw epidemii na gospodarke wielu krajéw. Ograniczenia zwigzane z wprowadzeniem stanu epidemii moga przetozy¢ sie
na zmniejszenie popytu na ustugi budowlane, moze dojs¢ do ograniczenia ilosci udzielanych kredytéw hipotecznych, co
moze spowodowaé zmniejszenie sprzedazy lokali mieszkalnych. Wptyw epidemii moze spowodowac, ze inwestorzy nie
bedac pewni przysztoci rynkowej bedg wstrzymywac lub ogranicza¢ inwestycje, co przetozy sie na zmniejszong liczbe
zamowien ustug budowlanych. W efekcie moze dojs¢ do pogorszenia koniunktury na rynku budowlanym, a co za tym
idzie réwniez do ograniczenia liczby kontraktéw podpisanych przez spétki budowlane w Grupie Kapitatowej. W pozostatej
czesci dziatalnosci Grupy kierownictwo spdtki dominujacej nie oczekuije istotnego wptywu epidemii na dziataino$¢ w 2020
roku. Czynnikiem ograniczenia ryzyka jest monitorowanie sytuacji na rynku przez kadre zarzadzajacq oraz mozliwo$é

skorzystania z tarcz antykryzysowych wprowadzonych przez rzad.

Przewidywany rozwoj

W kolejnych latach Grupa planuje rozwija¢ dziatalno$¢, ktorg zapoczatkowata w latach 2012-2013, funkcjonujac jeszcze jako
niezalezne spdtki. Celem funkcjonowania Grupy Kapitatowej jest mozliwo$¢ samodzielnej i kompleksowej realizacji projektow
deweloperskich oraz inwestycyjnych, od badan rynku i analiz poprzedzajacych zakup nieruchomosci, poprzez proces tworzenia

koncepciji, projektowania i budowy, po zarzadzanie badz sprzedaz na rzecz zainteresowanego podmiotu.

Zamierzone cele warunkujg zatem wzrost zatrudnienia, a takze wieksza specjalizacje jednostki w wykonywaniu zadan na rynku

inwestycji komercyjnych i mieszkaniowych w Polsce.

Grupa Kapitatowa realizuje projekty deweloperskie w Zamieniu (gm. Lesznowola), Szczecinie i Jozefostawiu. W kwietniu 2019
roku zostat zakupiony nowy grunt w Szczecinie przy ulicy Sowinskiego, na ktérego terenie realizowana jest budowa budynku
wielorodzinnego. W pazdzierniku 2019 roku rozpoczeto prace budowlane w ramach czwartego etapu (ok. 176 lokali) projektu
w Zamieniu (gm. Lesznowola). W listopadzie 2019 roku zostata zawarta przedwstepna umowa zakupu nieruchomosci gruntowej

w Jozefostawiu (gm. Piaseczno) z zamiarem wybudowania na jego terenie zespotu budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych
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z garazem podziemnym. W maju 2020 roku zostata zawarta ostateczna umowa zakupu.

Realizowany przez Grupe Kapitatowg od 2017 roku projekt biurowy Celebro w Warszawie uzyskat w 2019 roku prawomocne
pozwolenie na uzytkowanie, zakonczona zostata realizacja fit-outow na terenie biurowca, realizowany jest przychdd z tytutu najmu
nieruchomosci. Zostat powigkszony portfel nieruchomosci komercyjnych, na poczatku 2019 roku zostat zrealizowany zakup dwéch
budynkéw biurowych przy ulicy Cybernetyki 7 i 7a w Warszawie. Realizowany jest przychod z najmu ww. powierzchni w
Warszawie, trwajq prace dotyczace refit-outdw w budynkach. Takze w 2019 roku Grupa Kapitatowa rozpoczeta rozmowy, majace
na celu zakup gruntu pod projekty komercyjne w Warszawie, w dzielnicy Bielany. Efektem tych negocjacji jest zawarcie w marcu

2020 roku przedwstepnej umowy zakupu gruntu.

We wrze$niu 2019 roku zostaty zakupione udziaty w Spdtce MAAT 4 Sp. z o. o., ktdra jest firmg technologiczna, dziatajacq
w obszarze data center, elektroenergetyki, zintegrowanych systeméw bezpieczenstwa i teleinformatyki. Oprocz kontraktow
budowlanych i projektow deweloperskich, Grupa Kapitatowa realizuje réwniez przychody z najmu powierzchni w Warszawie,
Szczecinie oraz Gdanisku. W przypadku niektorych posiadanych aktywédw Grupa Kapitatowa czyni starania majace na celu ich

sprzedaz i spieniezenie.

W 2019 roku Grupa Kapitatowa nie odnotowata zadnych wazniejszych osiggnie¢ w dziedzinie badan i rozwoju. Najblizsze plany

inwestycyjne Grupy Kapitatowej nie przewidujg takze wystapienia tego typu wydarzen w przysztosci.

D. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Bilans Grupy Kapitatowej White Stone Development Sp. z 0.0. sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 roku wykazuje sume
bilansowa 500.748.907,51 zt wobec 388.778.562,03 zt na dziert 31 grudnia 2018 roku. Wzrost sumy bilansowej wigze sie przede
wszystkim z poniesionymi naktadami na realizacje projektéw mieszkaniowych w inwestycji Zielone Zamienie, Ornament Szczecin,
Stowackiego 78 oraz na projekty komercyjne — Celebro i HOL.7.7 w Warszawie oraz obiekt przy ul. Stowackiego 78 w Szczecinie.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku Grupa Kapitatowa wygenerowata zysk netto w kwocie 10.955.634,20 zt.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku Grupa Kapitatowa wykazuje dodatni kapitat wlasny w wysoko$ci 198.793.296,09 zt, ktéry daje

mocne podstawy by sadzi¢, ze Grupa Kapitatowa w kolejnych latach bedzie kontynuowata rozszerzanie dziatalno$ci gospodarcze;.

Na dzier 31 grudnia 2019 roku Grupa Kapitatowa posiada dodatni kapitat obrotowy netto w kwocie 121.419.853,91. Jednocze$nie
podpisane diugoterminowe kontrakty budowlane oraz szeroka gama aktywow nieruchomo$ciowych do realizacji projektow lub
sprzedazy pozwalajg na stwierdzenie, ze Grupa Kapitatowa bedzie w stanie regulowaé swoje zobowigzania na biezaco, a takze

utrzyma stabilno$¢ finansowa w przyszto$ci.

E. NABYTE UDZIALY WLASNE

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku, jak réwniez w okresie go poprzedzajacym zadna ze spotek Grupy Kapitatowe;
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nie nabyta udziatéw wtasnych.

F. ODDZIALY

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku zadna ze spdtek Grupy Kapitatowej nie posiadata oddziatow.

G. INSTRUMENTY FINANSOWE

Na dzien 31 grudnia 2019 roku Grupa Kapitatowa posiadata nastepujace zobowigzania finansowe:

= ztytutu pozyczek od udziatowca — 18.461.821,72 zi,
z tytutu kredytéw bankowych — 91.796.541,81 zt,

= 7 tytutu wyemitowanych obligacji — 12.944.084,42 zt,
= Zinnych tytutdw — 2.023.803,52 zt.

Na dzief 31 grudnia 2019 roku w Grupie Kapitatowej nie wystepowaty znaczace rozrachunki handlowe w walutach obcych, wobec
czego nie wystepuije ryzyko istotnych zmian ich wartosci wskutek zmian kurséw walut. Trzy spdtki w Grupie Kapitatowe] posiadajg
kredyty inwestycyjne denominowane w EUR - tgczne saldo zobowigzan z tego tytutu na dzien 31 grudnia 2019 roku wynosi ok.
11.846 tys. EUR.

W 2019 roku, a takze w okresach wczesniejszych, Grupa Kapitatowa nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu Jednostki Dominujacej:

Anna Suchodolska — Cztonek Zarzadu Katarzyna Szymborska — Cztonek Zarzadu

Warszawa, 29 czerwca 2020 r.
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