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I. INFORMACJE OGOLNE

Firma: West Real Estate Spétka Akcyjna
Forma prawna: Spotka Akcyjna
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Przedswit 11/1, 54-618 Wroctaw
Telefon: (+48) 7137423 11
Faks: (+48) 7134955 36
Adres poczty elektronicznej: sekretariat@westrealestate.pl
Adres strony internetowej: www.westrealestate.pl
NIP: 7532312583
REGON: 160101435
KRS: 0000344257

Zrédio: Emitent

1. Utworzenie i rejestracja Spotki w Krajowym Rejestrze Sqdowym

W zwigzku z uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikdw z dnia 27 listopada 2009 r. w sprawie
przeksztatcenia formy prawnej spétki, w dniu 10 grudnia 2009 r. nastgpita rejestracja przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego zmiany formy prawnej spotki na spétke akcyjng. Spdtka zostata wpisana do rejestru pod
numerem 0000344257.

Na mocy uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 2 lutego 2010 roku dokonana zostata zmiana
nazwy spotki z Westrealestate S.A. na West Real Estate S.A. Rejestracja powyzszej zmiany miata
miejsce w dniu 18 marca 2010 roku.

Czas trwania Spotki
Czas trwania West Real Estate S.A. jest nieoznaczony.

2. Kapital zakladowy

Na dzied bilansowy kapitat zaktadowy Spétki wynosi 6.000.000,00 zt i dzieli sie na 6.000.000 akcji
o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda, w tym:

a) 925.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A;

b) 925.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B;

c) 650.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii C;

d) 2.000.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii D;

e) 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E;

f)  500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F.

west real estate
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3. Organy Spoiki

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu sktad organéw Spétki przedstawia sie nastepujgco:

Zarzad

Na podstawie § 11 i 12 Statutu Spodtki, Zarzad Emitenta sktada sie z jednego lub wiekszej liczby
cztonkéw, powotywanych na okres wspdlnej dwuletniej kadencji. Liczbe cztonkdw Zarzadu okresla
Rada Nadzorcza. Majac na wzgledzie, ze cztonkowie Zarzgdu powotywani sg na okres wspdlnej
kadencji, stad data powotania do organu zarzadzajacego nie ma wptywu na okres zakoriczenia
sprawowania funkcji.

Kadencja
Od Do
Ewa Maj Prezes Zarzadu 27 listopad 2009 27 listopad 2011

Zrédto: Emitent

Imie i nazwisko Stanowisko

Rada Nadzorcza

Na podstawie § 18 Statutu Spétki, Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkdw i dziata na podstawie
uchwalonego przez nig Regulaminu, okreslajgcego organizacje i sposéb wykonywania czynnosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspdlnej kadencji wynoszgcej dwa lata, stad
powotania do organu nadzorujgcego nie ma wptywu na okres zakonczenia sprawowania funkcji.

. . . Kadencja
Imie i nazwisko Stanowisko
od Do
Elisabeth Pedzik Przewodniczgcy Rady Nadzorczej | 27 listopad 2009 | 27 listopad 2011
Wanda Pawlikowska Cztonek Rady Nadzorczej 27 listopad 2009 | 27 listopad 2011
Matgorzata Tul Cztonek Rady Nadzorczej 27 listopad 2009 | 27 listopad 2011
Mirostaw Stanistawski Cztonek Rady Nadzorczej 27 listopad 2009 | 27 listopad 2011
Pawet Pedzik Cztonek Rady Nadzorczej 27 listopad 2009 | 27 listopad 2011

Rada Nadzorcza West Real Estate SA dziata na podstawie uchwalonego i obowigzujgcego Regulaminu
Rady Nadzorczej. Zgodnie z § 2 pkt 4 przedmiotowego dokumentu, mandaty cztonkdéw Rady
Nadzorczej wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni rok ich urzedowania.
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DNy s potwn A K eV SN R pocne Sprawozdanie Zarzagdu WRE SA Strona 4



I
West Real Estate S.A. westra e

4, Struktura wilascicielska

Elisabeth Pedzik 5.220.000 87,00% 8.775.000 91,64%
Pozostali 780.000 13,00% 800.000 8,36%
Suma 6.000.000 100,00% 9.575.000 100,00%

Zrédto: Emitent

Struktura Wilascicielska

B 1. Elisabeth Pedzik
M 2. Pozostali Akcjonariusze

Udziat w glosach na Walnym Zgromadzeniu

M Elisabeth Pedzik
M Pozostali Akcjonariusze

1)1y west real estate
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5. Podmioty powigzane

Na dzied sporzadzenia niniejszego dokumentu Emitent posiada szes¢ podmiotéw powigzanych,
ktérymi sa:

= West Real Estate Sp. z 0.0.

= Sylyx Business Consulting Sp. z 0.0.

=  Wasteco Sp.zo.o0.

=  Super West Hotele Sp. z 0.0.

= Krajowy System Zarzadzania Energig Sp. z 0.0. w organizacji

= |nnovative Combustion Sp. z 0.0. w organizacji

Struktura Grupy Kapitatowej:

Struktura grupy kapitatowej Emitenta przedstawia sie nastepujgco:

Udziat w kapitale
zaktadowym

WRE sp. z 0.0. 80 %

SBC sp. z 0.0. 100 %

West Real Estate S.A. Wasteco sp. z 0.0.

SWH sp. z 0.0. 100 %

KSZE sp. z o.0. 60 %

IC sp. z o.0.

1]l west real estate
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Aktualne plany inwestycyine podmiotéw powigzanych

Firma: West Real Estate spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Przedswit 11/1, 54-618 Wroctaw
NIP: 8943020339
REGON: 021488494
KRS: 0000381426
Kapitat zaktadowy: 600.000,00 zt — 600 udziatéw o wartosci 1.000,00 zt kazdy
Udziat Emitenta: 480 udziatéw — 80,00%

Zrédto: West Real Estate sp. z o.0.

West Real Estate sp. z o0.0. jest podmiotem, ktdry zostat zawigzany w zwigzku z planami realizacji
przez Emitenta przedsiewzie¢ w obszarze innowacyjnej gospodarki odpadami. Spotka wprowadza na
polski rynek najnowsze rozwigzania technologiczne w zakresie zastosowania opatentowanych
systemoOw oczyszczania, gwarantujgcych maksymalne wykorzystanie surowcéw wtérnych. Projekty
West Real Estate ktadg szczegdlny nacisk na minimalizacje ilosci odpaddw trafiajacych na sktadowiska
oraz promujg stosowanie energii ze zrédet odnawialnych.

Opis realizowanej inwestycji:

Zaklad Termicznego Przeksztalcania Odpadow

Wkrétce na terenie wojewddztwa dolnoslagskiego
powstanie zaktad termicznego przeksztatcania odpadow.

Jest to jedna z najbardziej nowoczesnych pod wzgledem
‘ rozwigzan technologicznych inwestycji w skali Swiatowej
i niewatpliwie jedyna tego typu w Polsce. Catos¢ procesu
i jego realizacja zostata dopracowana w najmniejszych
szczeg6tach. Projekt zaktada odzysk zmieszanych
odpaddéw komunalnych oraz osadéw sciekowych - sktada

sie z dwdch potaczonych technologicznie proceséw, ale
odrebnych technicznie weztdw. Pierwszy z nich bedzie odpowiadat za przyjecie, sortowanie
i magazynowanie segregowanych odpadéw, drugi zas stuzy¢ ma termicznemu przeksztatcaniu
uporzadkowanej juz frakcji. Firma proponuje nie tylko efektywne, ale takze proekologiczne
rozwigzania technologiczne, dzieki ktérym powstawaé bedzie czysta energia. Co wiecej, dojdzie tam
rowniez do produkcji energii elektrycznej i cieplnej w turbogeneratorze parowym. Strategia Spotki
wpisuje sie catkowicie w cele Krajowego Planu Gospodarki Odpadami oraz plany wojewddztwa
dolnoslaskiego o zmniejszeniu sktadowania odpaddw na najblizsze lata.

11| west real estate
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Dla projektu wydana juz zostata decyzja o $rodowiskowych uwarunkowaniach przedsiewziecia.

Kolejnym etapem bedzie podpisanie umowy z biurem architektonicznym.

Firma: Sylyx Business Consulting spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Przedswit 11/1, 54-618 Wroctaw
NIP: 7542841113
REGON: 160049551
KRS: 0000247618
Kapitat zaktadowy: 150.000,00 zt — 1 500 udziatéw o wartosci 100,00 zt kazdy
Udziat Emitenta: 1 500 udziatow — 100,00%

Zrédto: Sylyx Business Consulting sp. z o.o.

Sylyx Business Consulting sp. z 0.0. — jest podmiotem swiadczgcym ustugi doradcze i konsultingowe.
Aktualnie Spétka rozszerzyta zakres dziatalnosci i rozpoczeta realizacje inwestycji hotelowej
miedzynarodowej sieci franczyzowej wraz z odnowa biologiczng SPA oraz faznig w miejscowosci
Barcinek pod Jelenig Géra.

Opis realizowanej inwestycji:

Hotel Wellness & SPA

Planowane przedsiewziecie inwestycyjne dotyczy utworzenia hotelu
wraz z wyposazeniem do odnowy biologicznej SPA i fazni w Barcinku
koto Jeleniej Goéry. Projekt zaktada przeprowadzenie generalnego
remontu, modernizacji i adaptacji istniejgcych obiektéw bytego
osrodka sanatoryjnego Berthelsdorf w celu stworzenia kompleksu
hotelowego potgczonego z infrastrukturg odnowy SPA.

Infrastruktura hotelowa sktadac sie bedzie z :

e 210 jednostek w tym 198 pokoi dwuosobowych pokoi oraz 12 apartamentow. Wszystkie
apartamenty i pokoje klimatyzowane z minibarkiem, sejfami, telewizjg satelitarng,
Internetem. tazienki wyposazone w natrysk, umywalke, WC, suszarke, wentylacje
mechaniczng, podgrzewang podfoge, w apartamentach wanny i bidety.

e Restauracje dla gosci indywidualnych.

e Dwupoziomowg restauracje do wydawania Sniadan i positkéw dla zorganizowanych grup
gosci oraz przeznaczong do organizowania bankietéw i bali dla 450 oséb.

e Dwa drink-bary (w hallu gtéwnym i w restauraciji)

e Centrum odnowy SPA, sktadajgce sie z basenu, jacuzzi, groty zimna, terrarium, sauny suchej,
sauny parowej, solarium, sitowni, sali do squash oraz gabinetéw

west real estate
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e SPA do wykonywania zabiegow:

apioterapii

masazy (klasycznych, limfatycznych, misami tybetanskimi)
hydroterapii

magnetoterapii

laseroterapii

sesji relaksacyjnych z muzykoterapia

o O O O O O O

oczyszczania organizmu tzw. body-detox

Inwestor aktualnie koriczy negocjacje ws. wykonania projektéw budowlanych i jeszcze w 2012 r.
wystgpi z wnioskiem o pozwolenie na budowe w/w obiektu hotelowego.

Firma: WASTECO spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba: Olsztyn
Adres: Ul. Kutrzeby 13/ 25, 10-693 Olsztyn
NIP: 7393840320
REGON: 281092702
KRS: 0000392137
Kapitat zaktadowy: 50.000,00 zt — 1000 udziatéw o wartosci 50,00 zt kazdy
Udziat Emitenta: 300 udziatéw — 30,00%

WASTECO sp. z o0.0. zostata utworzona w celu realizacji projektu wdrazajgcego innowacyjng
technologie do produkcji paliwa wysokoenergetycznego LK-1. Projekt jest wspotfinansowany ze
srodkéw Unii Europejskiej.

Opis realizowanej inwestycji:

Przedmiotem dziatalnosci przedsiebiorstwa bedzie prowadzenie procesu ustugowego w zakresie
produkcji paliwa wysokoenergetycznego prowadzonego w technologii odzysku odpadéw
wielkogabarytowych. Odpady wielkogabarytowe to odpady z gospodarstw domowych, ktére nie
mieszczg sie do pojemnikéw standardowych i wymagajg odrebnego traktowania. Wedtug
publikowanych analiz, ilos¢ i tempo powstajgcych odpaddw przekracza mozliwosci ich sukcesywnego
transportu, magazynowania i zagospodarowania.

west real estate
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Proces polega na magazynowaniu, sortowaniu, demontazu, a nastepnie przetwarzaniu, z

wykorzystaniem nowoczesnej linii technologicznej do przetwarzania odpadéw wielkogabarytowych.
Zasadniczg czescig planowanego przedsiewziecia bedzie formowanie wysokoenergetycznego paliwa
alternatywnego LK-1. Paliwo alternatywne — jest paliwem uzyskanym w procesie odzysku odpaddw,
ktdre posiada wartos¢ opatowa.

W zwigzku z wyczerpujacymi sie zasobami ropy naftowej oraz gazu ziemnego i wegla prowadzi sie
badania nad paliwami, ktére mogtyby zastgpic¢ paliwa dotychczas stosowane. Paliwa alternatywne w
poréwnaniu z paliwami ropopochodnymi (benzyng, olejem napedowym) czy weglem kamiennym
posiadajg trzy zalety:

Niezalezno$¢ energetyczng (mozna produkowac z wtasnych surowcéw kopalnych i produktéw rolnych
czy odpadow np. wielkogabarytowych),

Emisje (zmniejszenie emisji zwigzkow toksycznych),

Koszt eksploatacji (duzo tarisze w produkcji i sprzedazy)

Istotng korzysciag wynikajagcg ze stosowania paliw alternatywnych jest ochrona srodowiska.
Wykorzystanie odpaddéw jako paliw zastepczych ogranicza zuzycie nieodnawialnych paliw
naturalnych. Zmniejsza sie réwniez wptyw na srodowisko dziatalnosci zwigzanej z wydobyciem
pierwotnych nosnikéw energii. Zastosowanie paliw wtérnych powoduje réwniez zmniejszenie emisji
gazéw cieplarnianych, gdyz wykorzystywane sg odpady, ktdre itak musiatyby zosta¢ spalone w
spalarniach badz deponowane na sktadowiskach.

W sSwietle zmieniajgcych sie przepiséw, na lokalne samorzady natozono obowigzek racjonalnej
gospodarki powstajagcymi odpadami. Zasadniczym celem jaki sobie stawiajg jest minimalizacja
zagrozen Srodowiska powodowanych przez odpady. Jednym z gtéwnych dziatan realizujgcych ten cel
jest wdrozenie systemu odzysku odpadow, czyli przede wszystkim wykorzystanie ich jako biopaliwa.
Odpowiedzig na te wyzwania jest paliwo LK-1, ktére uznane zostato za Odnawialne Zrédto Energii.
Projekt formowania paliwa LK-1 z odpaddéw wielkogabarytowych zostat zgtoszony w Urzedzie
Patentowym RP. Priorytetowe w projekcie sg dziatania w zakresie ochrony s$rodowiska poprzez
zagospodarowanie w skali roku znaczacej ilosci odpaddw, co przyczyni sie do zmniejszenia ich ilosci w
miejscach dotychczasowego magazynowania.

Firma: Super West Hotele spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Przedswit 11/1, 54-618 Wroctaw
NIP: 8943021391
REGON: 021501303
KRS: 0000383035
Kapitat zaktadowy: 10.000,00 zt — 100 udziatéw o wartosci 100,00 zt kazdy
Udziat Emitenta: 100 udziatéw — 100,00%

Zrédto: Super West Hotele sp. z o.0.

west real estate
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Super West Hotele sp. z 0.0. jest podmiotem, ktéry zostat zawigzany w zwigzku z planami realizacji
przez Emitenta przedsiewzie¢ w obszarze ustug hotelarskich. Aktualnie Spétka nie realizuje zadnej

inwestycji.
Firma: Krajowy System Zarzadzania Energig spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig w organizacji
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Przedswit 11/1, 54-618 Wroctaw
NIP: W organizacji
REGON: W organizacji
KRS: W organizacji
Kapitat zaktadowy: 10.000,00 zt — 100 udziatéw o wartosci 100,00 zt kazdy
Udziat Emitenta: 60 udziatow — 60,00%

Krajowy System Zarzadzania Energig sp. z 0.0. jest nowym podmiotem w strukturach Grupy
Kapitatowej West Real Estate S.A. Spétka zostata utworzona w celu wprowadzenia na rynek
innowacyjnego, wysoce energooszczednego produktu z dziedziny energetyki.

Opis planowanej inwestycji:

" i, KSZE Sp. z o.0.

y A planuje wprowadzenie na rynek
kompleksowg ustuge wspdtpracy z zakresu oswietlenia

..,/"

) KRAJOWY SYSTEM
\ ZARZADZANIA
\ ENERGIA

o placow i innych duzych powierzchni wewnetrznych
Ly

i finansowania energooszczednych nowoczesnych lamp
ulicznych i hal w technologii LED, rozwigzanie przeznaczone
dla podmiotéw odpowiedzialnych za oswietlenie ulic,

i zewnetrznych.

Zastosowanie nowoczesnych, wysokowydajnych diod mocy powoduje, ze lampy przemystowe LED
duzej mocy sg bardzo oszczednymi Zrddtami Swiatta, pozwalajgcymi na uzyskanie znacznych
oszczednosci energii elektrycznej siegajace nawet do 60-80%. Poniewaz elementem $wiecgcym jest
dioda o duzej mocy, lampa przemystowa LED duzej mocy cechuje sie bardzo diugim czasem pracy
siegajagcym ok. 50.000,00 godzin.

Firma: Innovative Combustion spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig w organizacji
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Przedswit 11/1, 54-618 Wroctaw
NIP: W organizacji
REGON: W organizacji

west real estate
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Firma: Innovative Combustion spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig w organizacji
KRS: W organizacji
Kapitat zaktadowy: 10.000,00 zt — 100 udziatéw o wartosci 100,00 zt kazdy
Udziat Emitenta: 100 udziatéw — 100,00%

Innovative Combustion sp. z 0.0. to nowy podmiot w strukturach Grupy Kapitatowej West Real Estate
S.A. Spotka powstata w zwigzku z planowanymi przedsiewzieciami w zakresie innowacyjnej
gospodarki odpadami.

Opis planowanej inwestycji:

Innovative Combustion sp. z 0.0. planuje budowe, od podstaw zaktadu
termicznego przeksztatcania odpadéw. Innovative Combustion proponuje
efektywne proekologiczne rozwigzania technologiczne, dzieki ktérym
powstawac bedzie czysta energia elektryczna i cieplna w turbogeneratorze
parowym. Wszystkie obiekty wchodzgce w sktad analizowanego zaktadu
zostang zaprojektowane i wykonane w sposdb zgodny z obowigzujacym
prawem budowlanym i zagospodarowania terenu, w tym Rozporzadzenia
MI w sprawie warunkdéw technicznych, jakim powinny odpowiada¢ budynki
i ich usytuowanie. Osprzet instalacji do spalania wysortowanej frakcji
odpadéw komunalnych oraz komunalnych osadéw sciekowych bedzie
spetniat wymagania techniczne okreslone w Rozporzadzeniu MG w sprawie wymagan dotyczacych
prowadzenia procesu termicznego przeksztatcania odpadow.

6. Podstawowa dzialalnos¢ oraz model biznesowy Spoitki

West Real Estate S.A. zajmuje sie nabywaniem nieruchomosci do swego majatku w celach
inwestycyjnych, aby w efekcie czerpaé korzysci ekonomiczne z ich zarzadzania.

Model biznesowy

Model biznesowy West Real Estate SA zaktada dywersyfikacje ryzyka prowadzonej dziatalnosci
poprzez przeprowadzanie inwestycji w przedsiewziecia w réznych segmentach nastepujacych branz:
innowacyjnej gospodarki odpadami oraz hotelarskiej. Decyzje o zaangazowaniu w projekt
podejmowane sg w oparciu o analizy rynkowe i ekspertyzy wykonywane przez doradcéw w kazdym
z obszarow dziatalnosci Spotki. Dziatania strategiczne we wszystkich branzach sprowadzajg sie do
zakupu nieruchomosci posiadajgcych wysoki potencjat ekonomiczny, ktérych funkcjonowanie
przynosi¢ bedzie wymierne korzysci.

Proces inwestycyjny przebiega wieloetapowo i sktada sie z nastepujacych elementéw:

west real estate
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Poszukiwanie nieruchomosci w celach inwestycyjnych — zgodnie z opracowang strategig rozwoju

dziatalno$é Emitenta bedzie koncentrowac sie na nastepujacych segmentach rynku: innowacyjne;j
gospodarki odpadami oraz hotelarskim.

Analiza optacalnosci inwestycji — nieruchomosci, ktére stanowi¢ beda przedmiot inwestycji sg
uprzednio weryfikowane przez Spétke pod katem ich atrakcyjnosci inwestycyjnej, zgodnie z
wewnetrznie przyjetymi modelami oceny opfacalnosci. W wyniku przeprowadzonej uprzednio
penetracji rynku zostajg zdefiniowane potencjalne cele inwestycyjne, sposrdd ktérych Emitent
dokonuje wyboru przedmiotédw transakcji — nieruchomosci cechujgcych sie w danej kategorii
najwyzszymi wskaznikami optacalnosci inwestycji;

Nabycie nieruchomosci do majgtku Spdtki — identyfikacja nieruchomosci odpowiadajgcej
zdefiniowanym przez Emitenta kryteriom, bedacych wynikiem analizy opfacalnosci inwestycji,
implikuje podjecie decyzji o jej nabyciu do majatku Spétki. W strategii finansowania Spdtka
postuguje sie wewnetrznie opracowanymi modelami, uwzgledniajgcymi restrykcyjne podejscie
do ponoszonych wydatkdw, zaktadajgcymi wykorzystanie zdywersyfikowanych zrédet kapitatu —
Srodki wiasne, kredyt bankowy, czy tez okreslenie przedmiotu inwestycji jako jeden z celéw
emisyjnych w zwigzku z emisjg kolejnej serii akcji na rynku kapitatowym;

Przystosowanie nieruchomosci do trwatego uzytkowania — obejmuje ogét prac dostosowujgcych
dang nieruchomo$é do uzytkowania i czerpania dochodéw z tytutu jej funkcjonowania. Zakres
wymaganych czynnosci bedzie zréznicowany w zaleznosci od typu nabywanej nieruchomosci oraz
fizycznego jej zuzycia (w przypadku nabywania nieruchomosci na rynku wtérnym);

Zarzadzanie nieruchomoscia — zgodnie z przyjetym modelem biznesowym zarzadzanie
nieruchomosciami bedzie przekazywane przede wszystkim spétkom zaleznym Emitenta, co
pozwala na oddzielenie ryzyka operacyjnego od finansowego zwigzanego z biezgcg dziatalnoscig
Spotki.

Schemat procesu inwestycyjnego:

Poszukiwanie nieruchomosci w celach inwestycyjnych

v
<
(/
L

Analiza optacalnosci inwestycji

Nabycie nieruchomosci do majatku Spétki

Przystosowanie nieruchomosci do trwatego uzytkowania

Przekazanie zarzadzania nieruchomoscia spétce zaleznej

i
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Plany inwestycyjne

Spodtka posiada szereg sprecyzowanych plandw inwestycyjnych, ktérych realizacja rozpoczeta zostata

w 2010 roku poprzez zaangazowanie kapitalowe w dziatalno$¢ podmiotéw powigzanych. Na dzien

sporzgdzenia niniejszego raportu wiekszos¢ dziatan operacyjnych skupia sie wokét realizowanych

inwestycji, ktérymi sa:

budowa od podstaw innowacyjnego Zaktadu Unieszkodliwiania i Przetwarzania Odpadéw
Komunalnych. W ramach projektu na polski rynek wprowadzone zostang najnowsze
rozwigzania technologiczne w zakresie zastosowania opatentowanych systemoéw
oczyszczania, gwarantujgcych maksymalne wykorzystanie surowcdw wtdrnych. Projekt
ktadzie szczegdlny nacisk na minimalizacje ilosci odpaddéw trafiajgcych na sktadowiska oraz
promuje stosowanie energii ze Zrédet odnawialnych. Inwestycja realizowana jest przez
zalezng od Emitenta Spotke — West Real Estate sp. z 0.0.

budowa hotelu miedzynarodowej sieci hotelowej wraz odnowa biologiczng SPA i taznig w
miejscowosci Barcinek koto Jeleniej Gory. Projekt zaktada przeprowadzenie generalnego
remontu, modernizacji i adaptacji istniejgcych obiektow bytego osrodka sanatoryjnego
Berthelsdorf w celu stworzenia kompleksu hotelowego potgczonego z infrastrukturg odnowy
SPA. Potozenie Barcinka w poblizu granicy z Czechami i Niemcami oraz jego historyczne
korzenie uzdrowiskowe, a takze fakt rozwoju turystyki zdrowotnej determinuje dziatania
marketingowe Spotki ktére w szerokim spektrum ukierunkowane bedg réwniez na
pozyskanie klientdw z Unii Europejskiej. Inwestycja realizowana jest przez Sylyx Business
Consulting Sp. z 0.0.

Ponadto West Real Estate planuje wprowadzenie na rynek kompleksowej ustugi w zakresie wymiany
lamp ulicznych przy uzyciu wysoce energooszczednych diod duzej mocy oraz budowe kolejnego
zaktadu przetwarzania odpadéw

INFORMACJE O WYNIKACH EKONOMICZNO-FINANSOWYCH

1. Opis zdarzen o istotnym wplywie na dziatalnos¢ jednostki

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do dnia sporzadzenia Sprawozdania w Spéfce miaty miejsce

nastepujgce wydarzenia o istotnym wptywie na jej sytuacje gospodarcza, majatkowa lub finansowa:

W roku obrotowym do znaczgcych zdarzen nalezy zaliczyc:

15 luty 2011 r. — Nawigzanie wspotpracy z dr Jarostawem Turkiem — ekspertem ds. inzynierii
Srodowiska. Bedzie on odpowiedzialny za realizacje projektéw zgodnie z obowigzujgcymi
standardami srodowiskowymi w ramach planéw inwestycyjnych Spotki.

02 marca 2011 r. — zawigzanie spotki celowej West Real Estate sp. z 0.0.

INNANINE s POt KA AKEYJNA
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02 marca 2011 r. — zawigzanie spotki celowej Super West Hotele sp. z 0.0.

18 marca 2011 r. — debiut Spétki na NewConnect.

04 lipca 2011 r. — objecie udziatéw w spdtce WASTECO Sp. z 0.0. West Real Estate SA objeta
300 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy, co stanowi 30% udziatu w kapitale
zaktadowym.

01 wrzes$nia 2011 r. — nawigzanie wspodtpracy z dr inz. Henrykiem Karczem — ekspertem ds.
substancji palnych, ktéry objat funkcje Prezesa Zarzadu w West Real Estate Sp. z 0.0.

16 grudnia 2011 r. — rozwigzanie umowy z Autoryzowanym Doradcg — DFI Sp. z 0.0.

29 grudnia 2011 r. — zbycie ogétu praw i obowigzkéw wspdinika w spodfce zaleznej Ewa Maj
sp. k.

29 grudnia 2011 r. — podpisanie umowy z Autoryzowanym Doradcg — Art Capital Sp. z 0.0.

Zdarzenia, ktére miaty miejsce po zakonczeniu roku obrotowego 2011:

23 marca 2012 r. - zbycie ogdtu praw i obowigzkdw wspdlnika w spdtce zaleznej Maj sp. k.
23 marca 2012 r. — objecie udziatdw w spotce KRAJOWY SYSTEM ZARZADZANIA ENERGIA Sp.
z 0.0. West Real Estate SA objeta 60 udziatéw o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy, co
stanowi 60% udziatu w kapitale zaktadowym.

23 marca 2012 r. — objecie udziatéw w spdétce INNOVATIVE COMBUSTION Sp. z 0.0. West
Real Estate SA objeta 100 udziatéw o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy, co stanowi 100 %
udziatu w kapitale zaktadowym.

23 marca 2012 r. — podwyzszenie kapitatu zaktadowego w spétce zaleznej — West Real Estate
Sp. z 0.0. do wysokosci 600.000,00 zt.

26 kwietnia 2012 r. — podjecie przez Zarzad uchwaty odnosnie zmiany strategii rozwoju
Spétki. Po weryfikacji plandw inwestycyjnych aktualnym obszarem zainteresowania Spétki s
branze: innowacyjnej gospodarki odpadami, hotelarska, a w przysztosci réwniez branza
energetyczna.

2. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Spotki

Zarzad Spotki West Real Estate konsekwentnie realizuje przyjetg strategie rozwoju. W 2011 r.

Spétka wygenerowata zysk netto na poziomie 845 tys. zt. Uzyskany wynik jest wyzszy o ponad 20% w

poréwnaniu z rokiem ubiegtym, co stanowi o dobrej kondycji finansowej West Real Estate S. A.

Spoétka wykazuje prawidtowa strukture finansowania aktywoéw. Kapitat wtasny finansuje nie tylko

aktywa trwate, ale rowniez aktywa obrotowe. Spotka wykazuje niski poziom zadtuzenia (ponizej 10%

sumy bilansowej). Dzieki pozyskanym kapitatom dziatalnosé Spotki przyniosta w roku 2011 istotny

poziom dodatnich przeptywdw pienieznych, co pozytywnie przyczynito sie do wzmocnienia poziomu

ptynnosci finansowej. Spdtke charakteryzuje prawidtowe zarzadzanie w zakresie naleznosci

i zobowigzan biezacych.

INNANINE s POt KA AKEYJNA
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Poprzez realizacje strategii West Real Estate S.A. rok obrotowy 2012 powinien w ocenie Zarzgdu

przyniesé dalsze wzmocnienie standingu finansowego Spotki.

IIl. INFORMACJA O DZIALALNOSCI W ROKU 2011 ORAZ PLANACH
NAROK 2012

1. Sytuacja ogodlna przedsiebiorstwaw 2011 r.

Rok 2011 byt dla West Real Estate S.A. rokiem przetomowym. Lata wytezonej pracy i ogromnego
zaangazowania zaréwno po stronie Spoétki, jak i wspdtpracujgcych z nig podmiotéw doradczych
zaowocowaty upublicznieniem West Real Estate S.A. Spotka zadebiutowata na rynku NewConnect 18
marca 2011 r. Wejscie na rynek kapitatowy jest kluczowym krokiem do dalszego rozwoju zaréwno
Spotki, jak i tworzonej przez nig Grupy Kapitatowe;j.

W zwigzku z planami inwestycyjnymi Spoétki juz w 2011 r. rozszerzono strukture Grupy
Kapitatowej o nowe podmioty — West Real Estate Sp. z 0.0., Super West Hotele Sp. z o.0. oraz
Wasteco Sp. z 0.0., a w roku 2012 do Grupy dotgczyty rdwniez — Krajowy System Zarzadzania Energig
Sp. z 0.0. oraz Innovative Combustion Sp. z 0.0. Jednoczesnie Zarzad West Real Estate S.A. podjat
decyzje o zbyciu ogétu praw i obowigzkéw wspdlnika w zaleznych od Emitenta spdétkach — Ewa Maj
sp.k. oraz Maj sp.k. Podjete dziatania sg konsekwencjg niekorzystnych zmian na rynku paliwowym,
ktore doprowadzity do braku rentownosci dziatalnosci prowadzonej przez w/w spétki oraz znaczgco
obciazaty skonsolidowane wyniki finansowe Emitenta.

2. Dzialania podjete w obszarze promocji

W pierwszej potowie 2011 roku dziatalnosé¢ Spétki w obszarze promocji jej ustug oraz wizerunku
zwigzana byta gtéwnie debiutem Spoétki na rynku NewConnect. W tym celu podjeto szereg dziatan
reklamowych oraz marketingowych nakierowanych na zwiekszenie rozpoznawalnosci Spoétki w
otoczeniu inwestorskim. Ponadto, WRE S.A. uczestniczyta w wielu konferencjach, zwigzanych gtéwnie
z tematyka innowacyjnej gospodarki odpadami.

3. Realizacja planéw inwestycyjnych w roku 2011 oraz informacje
o planach narok 2012

Podstawowe plany inwestycyjne Spoétki sg elementem przyjete] strategii rozwoju, a ich realizacja
rozpoczeta zostata w 2010 r. Jako dotychczasowe inwestycje nalezy traktowaé przede wszystkim
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zaangazowanie kapitatowe Spotki w dziatalnos$¢ podmiotéw powigzanych — Ewa Maj sp. k. oraz Maj

sp. k. — w ktdérych Emitent byt komandytariuszem. Whniesienie przez Emitenta wktadéw finansowych
do spdétek komandytowych umozliwito Spétce zaangazowanie sie w proces wspoétzarzadzania
obiektami dotychczas kierowanymi przez wskazane spétki — stacjami paliw oraz restauracja. Niestety
z uwagi na niekorzystne zmiany na rynku paliwowym Zarzad West Real Estate S.A. podjat decyzje o
zbyciu ogétu praw i obowigzkédw wspdlnika w wyzej wymienionych podmiotach i na dzien dzisiejszy
zaprzestat inwestowania w sektorze paliwowym.

W ramach dotychczas przeprowadzonych inwestycji, prawny poprzednik Emitenta dokonat
zakupu nieruchomosci zabudowanej kompleksem budynkdéw bytego osrodka sanatoryjnego
Berthelsdorf, potozonej w miejscowosci Barcinek, w woj. dolnoslgskim, ktéra zostanie przeznaczona
pod stworzenie kompleksu hotelowo-rekreacyjnego. Obiekt wymaga poniesienia dalszych naktadéw
zwigzanych z rewitalizacjg obiektu i przystosowaniem go do petnienia funkcji hotelu. W tym celu w
pazdzierniku 2010 roku Spétka podpisata umowy o wykonawstwo prac rozbiérkowych oraz
rewitalizacyjnych, na ktérych przeprowadzenie uzyskata pozwolenie stosownych organéw. W
zwigzku z dtuzszym niz zaplanowano wykonaniem projektéw architektonicznych obiektu, Zarzad jest
na etapie wyboru sposrod przedstawionych koncepcji, projektu ktéry spetni oczekiwania planowane;j
inwestycji.

Ponadto, w zwigzku z planami realizacji przez Emitenta przedsiewzie¢ w obszarze innowacyjnej
gospodarki odpadami, w marcu 2011 r. rozszerzono struktury Grupy Kapitatowej, o dwa nowe
podmioty — zawigzano spoétki celowe — West Real Estate Sp. z 0.0. oraz Super West Hotele Sp. z 0.0, a
w marcu 2012 r. WRE SA objetfa udziaty w kolejnych nowopowstatych podmiotach — Krajowy System
Zarzadzania Energig Sp. z 0.0. oraz Innovative Combustion Sp. z 0.0. Opis aktualnych planéw
inwestycyjnych wszystkich podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej West Real Estate S.A.

IV. CZYNNIKI RYZYKA
1. Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnos$ciag Emitenta

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Emitent prowadzi dziatalnos¢ w zakresie nabywania nieruchomosci komercyjnych i ustugowych,
ktdrymi nastepnie zarzadza posrednio przez swoje podmioty zalezne. Ze wzgledu na fakt, iz rynek
nieruchomosci narazony jest na wptyw wielu nieprzewidywanych czynnikéw zewnetrznych (m.in.
zmiany przepiséw prawa, stosunku podazy i popytu nieruchomosci, sytuacji makroekonomicznej),
istnieje ryzyko nieosiggniecia wszystkich zatozonych celdw strategicznych. Przychody i zyski
osiggniete w przysztosci przez Spoétke zalezg od skutecznej realizacji opracowanej strategii. Dziatania,
ktére okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia mogg miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos$é, sytuacje finansowo - majatkowq oraz wyniki Spétki. W celu ograniczenia ryzyka Zarzad
West Real Estate S.A. na biezgco analizuje czynniki moggce miec potencjalnie negatywny wptyw na
dziatalno$¢ i wyniki Spoétki, a w razie potrzeby podejmie niezbedne decyzje i dziatania w celu
przystosowania do zmieniajgcego sie otoczenia rynkowego. Ponadto w celu zminimalizowania ryzyka
projekty realizowane sg przez wydzielone spétki zalezne.
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Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska, mozliwoscig utraty

kluczowych oséb wspétpracujacych z Emitentem i trudnosci zwigzane z pozyskaniem nowej,
wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej

Dziatalnos¢ podstawowa Emitenta oraz realizacja jego strategii rozwoju jest scisle uzalezniona od
decyzji podejmowanych na najwyzszym szczeblu kierownictwa Spétki. Wiedza oraz nabyte
dotychczas doswiadczenie Zarzadu Spétki we wspodtpracy z doradcami, stanowigcymi grupe
ekspertow, z ktorymi Spétka na state wspodtpracuje, pozwolg na stopniowg realizacje systematycznie
definiowanych celdw strategicznych Spétki, co z kolei bedzie mie¢ bezposrednie przetozenie na
wysokos¢ generowanych wynikéw finansowych oraz zwiekszenie stopnia rozpoznawalnosci wsréd
klientéw, zaréwno podmiotéw, ktdrymi Emitent zarzadza jak i catej Spétki. Uzaleznienie od osdb
zajmujgcych kluczowe stanowiska, lub ich utrata, mogltyby w krétkim okresie spowodowac
pogorszenie jakosci i terminowosci swiadczonych ustug przez podmioty, ktérymi Emitent zarzadza.
W przypadku utrzymania sie takiego stanu w $rednim i diuzszym okresie mogtoby to rzutowac na
obnizenie planowanych zyskéw tych podmiotéw, co z kolei skutkowal bedzie ostabieniem sie
kondycji finansowej Emitenta. Ponadto zakonczenie statej wspdtpracy z doradcami rzutowatoby na
utrate posiadanych kontaktéw biznesowych, co w istotnym stopniu ostabitoby tempo realizacji
poszczegdlnych inwestycji, sktadajgcych sie na strategie rozwoju Spotki.

Opracowywane przez WRE S.A. systemy motywacyjne dla kluczowych pracownikdw majg za zadanie
zwiekszenie stopnia identyfikowania sie kadry menedzerskiej ze Spdtkg, a tym samym
zminimalizowanie ryzyka jej migracji.

Ryzyko zwigzane z zarzagdzaniem podmiotami wchodzgcymi w skiad Grupy Kapitatowej

Spétka West Real Estate S.A. zarzadza kilkoma podmiotami wchodzgcymi w sktad Grupy
Kapitatowe]j, osiggajac przy tym roczne skonsolidowane przychody na poziomie kilkudziesieciu
miliondw ztotych. Ze wzgledu na rozbudowang Grupe i wybrang strategie zarzagdzania podmiotami
zaleznymi nie mozna wykluczyé trudnosci operacyjnych i organizacyjnych zwigzanych z zarzadzaniem
przedmiotowg strukturg. Niemniej jednak Spétka do tej pory nie odnotowata istotnych trudnosci w
zwigzku z powyzszym i nie przewiduje trudnosci w zwigzku z zarzadzaniem Grupa Kapitatowa w
przysztosci.

Ryzyko zwigzane z kadrg pracowniczg Hotelu SPA & Wellness w Barcinku

Utworzenie obiektu o charakterze hotelowym w miejscowosci Barcinek implikuje koniecznos¢
zatrudnienia duzej grupy wykwalifikowanych oséb, gotowych do swiadczenia ustug na wysokim
poziomie. Szczegdlnie pozadane bedg osoby specjalizujace sie w zabiegach z zakresu szeroko pojetej
odnowy biologicznej, z uwagi na utworzenie przy hotelu centrum ustug SPA & Wellness. W zwigzku
Z powyzszym mogg pojawic sie problemy ze znalezieniem wykwalifikowanej kadry z uwagi na fakt, ze
wielu specjalistdw w badanym zakresie wyjechato poza granice kraju w celach zarobkowych,
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w zwigzku z czym podaz pracy w tym sektorze zostata ograniczona. Istnieje zatem ryzyko istotnego

wydtuzenia w czasie procesu rekrutacji na stanowiskach zwigzanych ze swiadczeniem ustug SPA, co
moze opdznic petne rozpoczecie dziatalnosci obiektu nalezgcego do Spoéfki.

Emitent rozpocznie proces rekrutacji kadry pracowniczej jeszcze w trakcie finalizacji procesu
inwestycyjnego, aby w momencie inauguracji funkcjonowania obiektu cata kadra pracownicza mogta
zosta¢ skompletowana.

Ryzyko zwigzane z podjeciem dziatalno$ci w nowych segmentach rynku

Na dzien sporzadzenia Raportu rocznego West Real Estate S.A. prowadzi dziatalnos¢ w branzy
detalicznej sprzedazy paliw oraz gastronomicznej. Zgodnie ze strategig rozwoju zakres dziatalnosci
Spotki rozszerzy sie o rynek nieruchomosci o charakterze komercyjnym oraz rynek hotelarski. Brak
doswiadczenia Spotki w nowych segmentach rynku moze oddziatywaé¢ na wydtuzenie sie w czasie
procesu adaptacji Spotki do warunkdw panujacych w poszczegdlnych sektorach, co z kolei moze
przetozy¢ sie na osiggniecie nizszego, niz sie pierwotnie spodziewano, poziomu rentownosci
w poczatkowej fazie podjetych przedsiewzied.

Nawigzanie przez Spdtke bezposredniej wspdtpracy z grupa menedzerdw specjalizujgcych sie we
wskazanych branzach, pozwoli Zarzagdowi Spoétki na podejmowanie odpowiednich decyzji
strategicznych zapewniajgcych wtasciwg polityke zarzadzania poszczegdlnymi obiektami, co powinno
pozytywnie przetozy¢ sie zarébwno na stopien rozpoznawalnosci Spotki w poszczegdlnych branzach,
jak i rentownos¢ podejmowanych przedsiewzied.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig $wiadczonych ustug hotelarskich

Dziatalnos¢ w branzy hotelarskiej wigze sie z ryzykiem wystgpienia sezonowosci generowanych
przychodéw ze sprzedazy. W okresie wiosenno-letnim, kiedy warunki atmosferyczne oraz klimat
sprzyjaja wypoczynkowi, nastepuje z reguty wzrost osigganych przez dany obiekt przychoddéw ze
sprzedazy. Z kolei przy niesprzyjajacej aurze (przewazinie w okresie jesienno-zimowym)
zainteresowanie ustugami ze strony odbiorcéw jest mniejsze, w zwigzku z czym nastepuje spadek
osigganych przychodow.

Rozszerzenie zakresu Swiadczonych ustug o SPA & Wellness oraz Medical SPA pozwoli Spodtce
zminimalizowad sezonowos¢ prowadzonej dziatalnosSci poprzez zwiekszenie popytu na ustugi hotelu,
generowanego przez osoby zainteresowane zabiegami z zakresu odnowy biologicznej, ktére to ustugi
Swiadczone sg przez caty rok.

W rezultacie ryzyko obnizenia sie wynikéw finansowych Spétki, wynikajace z sezonowosci ustug
hotelarskich, bedzie minimalizowane poprzez swiadczenie wiekszej liczby zabiegdw z zakresu SPA &
Wellness oraz Medical SPA i zwigzany z tym wzrost przychoddw ze sprzedazy.
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Ryzyko zwigzane z mozliwos$cig wystapienia niskiego stopnia obtozenia hotelu

Przeprowadzenie inwestycji w obiekt o charakterze hotelowym wigze sie z ryzykiem wystgpienia
niedostatecznego zainteresowania ze strony odbiorcéw $wiadczonymi ustugami, uwarunkowanego
istnieniem bardziej atrakcyjnych pod wzgledem turystycznym miejscowosci niz Barcinek. Zaistniata
sytuacja implikuje z kolei osigganie niskich wartosci wskaznika obtozenia hotelu, ktéry ma
bezposredni wptyw na wysokos¢ generowanych przez obiekt przychoddéw. W rezultacie wyniki
finansowe z dziatalnosci hotelu mogg osiggnac nizsze wartosci niz pierwotnie zaktadano.

W bezposrednim sgsiedztwie miejscowosci Barcinek nie funkcjonujg obiekty faczgce swiadczenie
ustug hotelowych wraz ze SPA. West Real Estate S.A. rozszerzajgc zakres swiadczonych ustug o SPA &
Wellness oraz Medical SPA w istotny sposéb zwiekszy atrakcyjno$é obiektu. Ponadto jego lokalizacja
(12 km do Jeleniej Géry) oraz niedostatecznie rozwinieta infrastruktura hotelowa w Jeleniej Gdrze,
sprawiajg ze hotel w Barcinku bedzie stanowi¢ zaplecze noclegowo-konferencyjne dla przedsiewziec
organizowanych w tym miescie. Zdefiniowane czynniki mogga z kolei oddziatywaé na wzrost stopnia
obtozenia hotelu i zwigzang z tym poprawe generowanych wynikéw finansowych.

2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Spo6tka prowadzi
dziatalnos¢

Ryzyko zmiany sytuacji makroekonomicznej

Dziatalnos¢ West Real Estate S.A. uzalezniona jest od aktualnie panujgcej sytuacji
makroekonomicznej w gospodarce Polski oraz krajow UE. Na rentownos¢ prowadzonej przez Spotke
dziatalnosci wptywa m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inwestycji przedsiebiorstw, czy tez
polityka fiskalna oraz monetarna panstwa. Wszystkie wyszczegdlnione czynniki majg wptyw na
wysokos¢ przychoddéw i wynikéw finansowych osigganych przez Spotke oraz mogg takze oddziatywac
na realizacje zdefiniowanych celéw strategicznych. Aktualnie panujgca koniunktura gospodarcza
sprzyja podejmowaniu inwestycji o dtuzszym horyzoncie czasowym, w szczegdlnosci dotyczacych
nabywania nieruchomosci, z racji faktu ze mozna je naby¢ po relatywnie nizszej cenie. Nie jest
jednakze mozliwe wykluczenie pogorszenia sie koniunktury gospodarczej w horyzoncie krétko- lub
Srednioterminowym, co z kolei mogtoby mie¢ negatywny wptyw na ksztattowanie sie popytu
konsumpcyjnego oraz prowadzong przez Emitenta dziatalnos$¢ gospodarcza.

Aby ograniczy¢ negatywny wptyw wskazanych ryzyk, w przyjetej strategii rozwoju West Real Estate
S.A. planuje dywersyfikacje prowadzonej dziatalnosci na niezalezne od siebie branze (paliwowa,
hotelarska), co z kolei zapewnia zréznicowanie zrodet przychoddw.
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Ryzyko zmiany otoczenia prawnego, w tym zmiany przepisdw podatkowych

Przepisy prawa obowigzujgce w Polsce podlegajg zmianom, ktdrych czestotliwos¢ w wielu
wypadkach jest trudna do przewidzenia. Zmianom podlegajg takze interpretacje prawa oraz praktyka
jego stosowania. Skutki zmian poszczegdlnych przepisdw mogg mie¢ zaréwno pozytywny, jaki i
negatywny wydzwiek w dziatalnosci gospodarczej przedsiebiorstw. W szczegdlnosci dla dziatalnosci
Spétki moga miec negatywne konsekwencje niepozgdane zmiany w nastepujgcych gateziach prawa:

e Prawo energetyczne;

e  Prawo ochrony $rodowiska;

e Prawo handlowe;

e Prywatne prawo gospodarcze;

e Prawo podatkowe;

e Prawo pracy;

e Prawo ubezpieczen spotecznych;
e Prawo papierdéw wartosciowych.

Nalezy podkresli¢, ze znaczna cze$¢ wymienionych powyzej dziedzin prawa podlega duzej zmiennosci
regulacji, ktore sg takze efektem dostosowywania prawa krajowego do regulacji Unii Europejskiej.

Szczegdlnie czeste i implikujgce negatywne konsekwencje mogg mieé zmiany interpretacji przepiséw
podatkowych, m.in. z uwagi na brak jednolitosci w praktyce organdw skarbowych i orzecznictwie
sgdowym w sferze opodatkowania. Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji prawa
podatkowego innej niz przyjeta przez Spdtke, moze rzutowaé na pogorszenie jej sytuacji finansowej
(spadek wielkosci generowanych wynikéw finansowych) oraz ostabienie perspektyw rozwoju
Emitenta. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze rozliczenia podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli
wtadz, ktére w razie wykrycia nieprawidtowosci uprawnione sg do obliczania zalegtosci podatkowych
wraz z odsetkami. Deklaracje podatkowe spdtek mogg zostaé poddane kontroli przez okres pieciu lat,
a niektdre transakcje przeprowadzone w tym okresie — w tym transakcje z podmiotami powigzanymi
— mogg zosta¢ zakwestionowane do celdw podatkowych przez wtasciwe wiadze skarbowe. W
rezultacie kwoty wyszczegdlnione w sprawozdaniach finansowych mogg ulec zmianie w pdzniejszym
terminie, po ustaleniu ostatecznych ich wysokosci przez wtadze skarbowe.

Ponadto niewatpliwy wptyw na dziatalnos¢ Spétki ma prawo energetyczne oraz prawo ochrony
srodowiska, ktérych przepisy Scisle okreslajg szereg wymogow, jakim poddawany jest obrot paliwami
za posrednictwem dziatalnosci obiektéw o charakterze stacji paliw. W oparciu o szereg przepiséw
Prezes Urzedu Regulacji Energetyki wydaje koncesje na obrét paliwami ciektymi. Wybrane zmiany
regulacji prawnych w tym zakresie implikowa¢ moga utrate posiadanej koncesji i zawieszenie
dziatalnosci Spétki w jednym z obszaréw, do czasu zaadaptowania wymaganych zmian oraz
ponownego rozpatrzenia wniosku o wydanie konces;ji.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotéw konkurencyjnych na rynku hotelarskim

Stopien konkurencyjnosci na rynku hotelarskim uzalezniony jest przede wszystkim od
atrakcyjnosci turystycznej danego regionu oraz zakresu oferowanych przez poszczegdlne obiekty
ustug. Istnieje zatem ryzyko, ze wraz z rozwojem turystyki, bedg pojawiaé sie kolejne obiekty
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Swiadczace ustugi na zblizonym poziomie cenowym oraz o podobnej jakosci. Zaistniata sytuacja moze

z kolei powodowac¢ zmniejszenie sie liczby gosci hotelu Spotki, co przetozy sie na spadek osigganych
przez nig wynikéw finansowych.

W momencie inauguracji dziatalnosci przez hotel w Barcinku, Spotka zamierza przeprowadzi¢ szereg
dziatan promocyjnych stuzgcych zwiekszeniu rozpoznawalnosci wsrdd potencjalnych klientéw
zarowno obiektu, jak i okolicy, w ktérej nieruchomosé jest zlokalizowana. Ponadto zakres ustug
oferowanych przez hotel nie bedzie ograniczac sie wytacznie do noclegéw, ale, jak juz wspomniano,
uwzglednia¢ bedzie kompleksowg odnowe biologiczng oraz zabiegi Medical & SPA. W rezultacie
odpowiednia promocja w potaczeniu z zakresem Swiadczonych ustug majg za zadanie wyrdznia¢ hotel
Spétki na tle konkurencji.

Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi

Intensywnos¢ $wiadczenia przez Spotke ustug o charakterze hotelarskim bedzie uzalezniona po
czesci od aktualnie panujgcych warunkéw atmosferycznych, ktére sg podstawowg determinantg
podejmowania decyzji odnosnie miejsca wypoczynku. W razie dtugotrwatego pogorszenia sie
warunkéw pogodowych czes¢ ludnosci moze nie zdecydowadé sie na wyjazd turystyczny, w zwigzku
z czym spodziewane przychody Spétki moga osiggngé mniejszg wartosé, niz pierwotnie zaktadano.

Ryzyko to bedzie jednak minimalizowane poprzez stworzenie systemu rezerwacji miejsc,
poprzedzonego ptatnosciami zaliczkowymi oraz umozliwienie korzystania z ustug SPA & Wellness
oraz Medical & SPA, ktére to ustugi nie beda zalezne w zadnym stopniu od aktualnej aury. Nalezy
przy tym zaznaczyé, ze obiekt w Barcinku stuzy¢ bedzie tzw. turystyce weekendowej, a takie
organizacji oprawy imprez okolicznosciowych.

3. Czynniki zwiazane z rynkiem Kkapitalowym oraz papierami
wartosciowymi Spoiki

Ryzyko zawieszenia oraz wykluczenia z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect

Zgodnie z 8§11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, GPW jako organizator
Alternatywnego Systemu w sytuacjach Scisle okreslonych w Regulaminie ASO moze zawiesi¢ obroét
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami:

e Na wniosek emitenta,
e Jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
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e Jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie,

e Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych,
e W przypadku niewykonania przez Emitenta obowigzkéw okreslonych w rozdziale V
Regulaminu ASO

Niezaleznie od tego w przypadku:

e Rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcy przed uptywem okresu 1
roku od dnia pierwszego notowania, z wylgczeniem rozwigzania umowy na podstawie
zwolnienia,

e Woyrazenia sprzeciwu co do wykonania obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy na podstawie
zmienionej lub nowej Umowy zawartej z emitentem,

e Zawieszenia prawa do dziatania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym systemie,

e Skreslenia Autoryzowanego Doradcy z listy Autoryzowanych Doradcow,

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesic¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta, dla
ktérego podmiot ten wykonuje obowigzki Autoryzowanego Doradcy, jezeli uzna, ze wymaga tego
bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie lub interes uczestnikéw tego obrotu.

Ponadto zgodnie z §20 ust. 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, GPW jako Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta w przypadku:

e rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku przed uptywem 2 lat liczac od dnia
pierwszego notowania instrumentéw finansowych Emitenta na rynku kierowanym zleceniami
lub

e zawieszenia prawa do dziatania Animatora Rynku, lub wykluczenia go z tego dziatania, do
czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku albo Market Makerem.
Przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem wznowienie notowan moze
nastgpic¢ wytacznie na rynku kierowanym cenami.

Podobnie zgodnie z §21 ust. 2 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu GPW jako Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi Emitenta w przypadku:

e rozwigzania lub wygasniecia umowy z Market Makerem na rynku kierowanym cenami lub
e zawieszenia prawa do dziatania Market Makera, lub wykluczenia go z tego dziatania,

do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Market Makerem albo umowy z Animatorem
Rynku. Przy czym w przypadku zawarcia umowy z Animatorem Rynku wznowienie notowan moze
nastgpi¢ wytgcznie na rynku kierowanym zleceniami, w systemie notowan okreslonym przez
Organizatora Alternatywnego Systemu.

Zawieszenie obrotu instrumentami finansowymi Spétki moze réowniez nastgpi¢ na zgdanie Komisji
Nadzoru Finansowego, w przypadku gdy obroét okreslonymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeristwa obrotu dokonywanego w tym
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alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréw. Zawieszenie obrotu tymi

instrumentami finansowymi nie moze by¢ dtuzsze niz miesigc.

Zgodnie z §12 tego Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, GPW moze wykluczy¢ instrumenty
finansowe z obrotu:

e na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od
spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkoéw,

e jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczeristwo uczestnikéw obrotu,

e wskutek ogtoszenia upadifosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku
o ogfoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéow
postepowania,

e wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Obligatoryjnie wykluczane sg z alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect instrumenty
finansowe emitenta w nastepujgcych sytuacjach:

e gdy wynika to wprost z przepiséw prawa,
e gdy zbywalnos¢ tych instrumentow stata sie ograniczona, lub
e w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw oraz

e po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci
emitenta, obejmujace] likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad
whiosku o ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztéw postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, GPW moze zawiesi¢
obrét tymi instrumentami finansowymi. W takiej sytuacji zawieszenie obrotu moze trwac dtuzej niz 3
miesigce.

Ponadto na zgdanie Komisji Nadzoru Finansowego organizator alternatywnego systemu obrotu
wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi
zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje
naruszenie intereséw inwestorow.

Ponadto zgodnie z §16 ust. 1 pkt 2 i 3 Regulaminu ASO, jezeli emitent nie wykonuje obowigzkéw
okreslonych w rozdziale V Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu moze:

e zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie,

e wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.
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W przypadku, gdy decyzja o zawieszeniu instrumentéw finansowych emitenta jest wydawana jako

sankcja za niewykonywanie przez emitenta obowigzkéw okreslonych w Regulaminie ASO, okres
zawieszenia obrotu moze trwad dtuzej niz 3 miesigce.

Na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczernstwo
obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, organizator
alternatywnego systemu obrotu wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

W swietle pojawiajacych sie watpliwosci interpretacyjnych, co do tresci Regulaminu ASO oraz
zatgcznikdw do niego oraz braku ugruntowanej praktyki, Emitent nie moze zagwarantowad, iz
powyzej opisane sytuacje nie bedg miaty miejsca w odniesieniu do jego instrumentdw finansowych.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig natozenia na Spoétke kar administracyjnych przez Komisie Nadzoru
Finansowego

Spotka notowana na rynku NewConnect ma status spétki publicznej w rozumieniu ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi. Z tego powodu Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢
na Spotke kary administracyjne za nienalezyte wykonywanie lub niewykonywanie obowigzkdéw
wynikajgcych z przepiséw prawa, a w szczegdlnosci obowigzkdw wynikajacych z ustawy o ofercie
publicznej i ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

W szczegdlnosci na Emitenta mogg zostaé natozone kary wynikajace z art. 172-176a ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. KNF moze natozy¢ kare pieniezng na emitenta za niewykonanie
obowigzkéw informacyjnych okreslonych w ustawie. Jednoczes$nie sankcje administracyjne moga
zosta¢ natozone przez KNF na podstawie art. 96 i art. 97 ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdétkach
publicznych.

W przypadku natozenia kary z ktéregokolwiek ze wskazanych przepiséw prawa, obrét papierami
wartosciowymi Emitenta moze stac sie utrudniony badz niemozliwy.

Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci akcji Emitenta

Akcje Spoéfki nie byty do tej pory notowane na zadnym rynku regulowanym czy w alternatywnym
systemie obrotu. Nie ma zadnej pewnosci, co do przysztego ksztattowania sie ceny akcji Spétki w
obrocie w ASO NewConnect. Kurs akcji i ptynnos¢ spotek notowanych w ASO NewConnect zalezy od
ilosci oraz wielkosci zlecen kupna i sprzedazy sktadanych przez inwestoréow. Kurs rynkowy akcji Spotki
moze podlegac znaczagcym wahaniom w zwigzku z licznymi czynnikami, ktére nie sg uzaleznione od
Spoétki w tym wahan kursow wymiany walut, poziomu inflacji, zmian globalnych, regionalnych lub
krajowych czynnikow ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych Swiatowych rynkach
papierow wartosciowych. ASO NewConnect jest rynkiem, w ktdrym uczestniczy niewiele instytucji
finansowych i duzych graczy gietdowych w zwigzku z tym sg okresy o niskim poziomie obrotow, czyli
ograniczong mozliwosciag nabywania i zbywania akcji. Nie mozna wiec zapewnié, ze inwestor
nabywajacy akcje bedzie mdgt je zby¢ w dowolnym terminie po satysfakcjonujgcej cenie.
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Ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami akgcji i pozyskiwaniem srodkéw finansowych

Petny plan inwestycyjny Spoétki wymaga pozyskania srodkéw finansowych w wysokosci blisko 60
min zt. W zwigzku z powyzszym Emitenta zamierza w przysztosci dokonaé podwyzszen kapitatu
zaktadowego Spotki, z ktérych to zamierza pozyska¢ czes¢ srodkdw wymaganych do realizacji
zatozonych celéw. Na podstawie powyziszego istnieje ryzyko, zew wyniku wystgpienia
nieprzewidzianych okolicznosci Spdétka nie uzyska catosci wymaganych srodkdéw finansowych lub
bedzie musiata przeprowadzi¢ dodatkowg emisje akcji. Niepozyskanie nowych Zrédet finansowania,
w przypadku gdy Emitent wykorzysta dotychczas posiadane kapitaty finansowe, mogtoby wptynaé¢ na
spowolnienie tempa rozwoju Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wptywem wiekszosciowego akcjonariusza na Spotke

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania gtdwnym akcjonariuszem Spétki jest Pani
Elisabeth Pedzik, petnigca funkcje Przewodniczgcej Rady Nadzorczej, ktéra bezposrednio posiada
5.220.000 akcji stanowigcych 87,00% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz uprawniajacych do
wykonania 91,64% wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. W zwigzku z powyzszym
wplyw wiekszosciowego akcjonariusza na dziatalno$¢ Emitenta jest wiec znacznie wiekszy niz
pozostatych akcjonariuszy, w szczegdlnosci w zwigzku z art. 415 oraz art. 416 k.s.h. i rodzi to ryzyko,
ze pozostali akcjonariusze nie beda w stanie wptywac na sposdb zarzadzania i funkcjonowania Spoétki.

V. OSWIADCZENIE DOTYCZACE ,DOBRYCH PRAKTYK SPOLEK
NOTOWANYCH NA NEW CONNECT”

TAK/NIE/NIE
LP. DOBRA PRAKTYKA DOTYCZY KOMENTARZ
Spétka powinna prowadzi¢ przejrzysty Spoétka prowadzi przejrzysta
i efektywna polityke informacyjng, i efektywna polityke
zarowno z wykorzystaniem tradycyjnych informacyjng, jednakze nie
metod, jak i z uzyciem nowoczesnych przewiduje sie
technologii oraz najnowszych narzedzi transmitowania obrad WZ z
komunikacji zapewniajgcych szybkos¢, wykorzystaniem sieci
bezpieczenstwo oraz szeroki Internet, jak réowniez
1 i interaktywny dostep do informacji. TAK z rejestrowania przebiegu
' Spétka, korzystajgc w jak najszerszym zastrzezeniem tych obrad.
stopniu z tych metod, powinna zapewnic Powyzsze podyktowane jest
odpowiednig komunikacje z inwestorami wysokimi kosztami realizacji
i analitykami, wykorzystujgc w tym celu takiej transmis;ji.
rowniez nowoczesne metody komunikacji Jednoczesnie Zarzad
internetowej, umozliwia¢ transmitowanie rozwazy wdrozenie
obrad walnego zgromadzenia powyzszego mechanizmu,
z wykorzystaniem sieci Internet, jezeli akcjonariusze Spotki
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rejestrowac przebieg obrad i upubliczniac¢
g0 na stronie internetowe;j.

zgtoszg takie
zapotrzebowanie.

Spétka powinna zapewnié¢ efektywny
dostep do informacji niezbednych do
oceny sytuacji i perspektyw spétki oraz
sposobu jej funkcjonowania.

TAK

Spétka prowadzi korporacyjng strone
internetowg i zamieszcza na niej:

3.1. podstawowe informacje o spétce i jej
dziatalnosci (strona startowa),

TAK

3.2. opis dziatalnosci emitenta ze
wskazaniem rodzaju dziatalnosci,
z ktérej emitent uzyskuje najwiecej
przychodow,

TAK

3.3. opis rynku, na ktérym dziata emitent,
wraz z okresleniem pozycji emitenta na
tym rynku,

TAK

3.4. zyciorysy zawodowe cztonkow

organow spofki,

TAK

3.5. powziete przez zarzad, na podstawie
oswiadczenia cztonka rady nadzorczej,
informacje o powigzaniach cztonka rady
nadzorczej

z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami
reprezentujgcymi  nie mniej niz 5%
ogoblnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu spotki,

TAK

3.6. dokumenty korporacyjne spoéfki,

TAK

3.7. zarys plandw strategicznych spofki,

TAK

Strategia dziatalnosci Spétki
zawarta jest w Dokumencie
Informacyjnym. w
przypadku jej zmiany lub
aktualizacji stosowne
informacje beda
przekazywane w formie
raportow biezgcych oraz
raportow okresowych.

3.8. opublikowane prognozy wynikéw
finansowych na biezgcy rok obrotowy,
wraz z zatozeniami do tych prognoz oraz
korektami do tych prognoz (w przypadku
gdy emitent takie publikuje),

NIE DOTYCZY

UL LN
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3.9. strukture akcjonariatu emitenta, ze
wskazaniem gtéwnych akcjonariuszy oraz
akcji znajdujacych sie w wolnym obrocie,

TAK

3.10. dane oraz kontakt do osoby, ktéra
jest odpowiedzialna w spétce za relacje
inwestorskie oraz kontakty z mediami,

TAK

3.11. (skreslone)

3.12. opublikowane raporty biezgce
i okresowe,

TAK

3.13. kalendarz zaplanowanych dat
publikacji finansowych raportéow
okresowych, dat walnych zgromadzen,
a takze spotkan z inwestorami
i analitykami oraz konferencji prasowych,

TAK

3.14. informacje na temat zdarzen
korporacyjnych, takich jak wyptata
dywidendy, oraz innych zdarzen
skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem
praw po stronie akcjonariusza, z
uwzglednieniem terminéw oraz zasad
przeprowadzania tych operacji.
Informacje te powinny by¢ zamieszczane
w terminie umozliwiajgcym podjecie
przez inwestorow decyzji inwestycyjnych,

TAK

3.15. (skreslony)

3.16. pytania akcjonariuszy dotyczace
spraw objetych porzadkiem obrad,
zadawane przed i w trakcie walnego
zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na
zadawane pytania,

NIE

Z uwagi na ochrone
interesow Emitenta,
a w szczegdblnosci na
poufnosc informacji
dotyczacych obrad Walnego
Zgromadzenia, Spodtka nie
bedzie zamieszczata takich
informacji, chyba ze
wypetniaé beda one
przestanki istotnej
informacji.

3.17. informacje na temat powoddéw
odwotania walnego zgromadzenia,
zmiany terminu lub porzadku obrad wraz
z uzasadnieniem,

TAK

3.18. informacje o przerwie w obradach
walnego zgromadzenia i powodach

TAK

I sPdtxka AKCYJNA
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zarzadzenia przerwy,

3.19. informacje na temat podmiotu, z
ktorym spétka podpisata umowe o
Swiadczenie  ustug  Autoryzowanego
Doradcy ze wskazaniem nazwy, adresu
strony internetowej, numerow
telefonicznych  oraz  adresu  poczty
elektronicznej Doradcy,

TAK

3.20. Informacje na temat podmiotu,
ktéry petni funkcje animatora akcji
emitenta,

TAK

3.21. dokument informacyjny (prospekt
emisyjny) spotki, opublikowany w ciggu
ostatnich 12 miesiecy,

TAK

3.22. (skreslony)

Informacje zawarte na stronie
internetowej powinny by¢ zamieszczane
w sposéb umozliwiajgcy tatwy dostep do
tych  informacji. Emitent powinien
dokonywad aktualizacji informacji
umieszczanych na stronie internetowe;j.
W przypadku pojawienia sie nowych,
istotnych informacji lub wystgpienia
istotnej zmiany informacji umieszczanych
na stronie internetowej, aktualizacja
powinna zostac przeprowadzona
niezwtocznie.

TAK

Spétka prowadzi korporacyjng strone
internetowg, wedtug wyboru emitenta, w
jezyku polskim lub angielskim. Raporty
biezgce i okresowe powinny by¢
zamieszczane na stronie internetowej co
najmniej w tym samym jezyku, w ktérym
nastepuje ich publikacja zgodnie z
przepisami obowigzujgcymi emitenta.

TAK

I sPdtxka AKCYJNA

Spotka powinna prowadzi¢ polityke
informacyjna ze szczeg6lnym
uwzglednieniem potrzeb inwestoréw
indywidualnych. W tym celu Spétka, poza
swojg strong korporacyjng powinna
wykorzystywac indywidualng dla danej
spotki  sekcje  relacji  inwestorskich
znajdujaca na stronie
www.GPWInfoStrefa.pl.
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Emitent powinien utrzymywaé biezace

kontakty z przedstawicielami
Autoryzowanego Doradcy, celem
umozliwienia mu prawidtowego
6. . . N TAK
wykonywania swoich obowigzkéw wobec
emitenta. Spétka powinna wyznaczy¢
osobe odpowiedzialng za kontakty z
Autoryzowanym Doradca.
W przypadku, gdy w spoéfce nastgpi
zdarzenie, ktére w ocenie emitenta ma
istotne znaczenie dla wykonywania przez
7. Autoryzowanego Doradce swoich TAK
obowigzkéw, emitent niezwtocznie
powiadamia o} tym fakcie
Autoryzowanego Doradce.
Emitent powinien zapewnic
Autoryzowanemu Doradcy dostep do
8. wszelkich  dokumentéw i informagji TAK
niezbednych do wykonywania
obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy.
Emitent przekazuje w raporcie rocznym:
9.1. informacje na temat 13cznej Z_ uw.agl na charakter
L . , . tajemnicy handlowej
wysokosci  wynagrodzen  wszystkich L
, . . wynikajgcej ze stosunku
cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej, , .
umownego, Spodtka  nie
NIE zamierza publikowac
informacji
0 wynagrodzeniach
cztonkéw zarzadu i rady
d .
9 nadzorczej
Z uwagi na charakter
tajemnicy handlowej
ikaiacei K
9.2. informacje na temat wynagrodzenia wynikajace - ze stos'lm y
umownego pomiedzy
Autoryzowanego Doradcy .
) Emitentem
otrzymywanego od emitenta z tytutu NIE
L . . a Autoryzowanym Doradcg,
Swiadczenia wobec emitenta ustug w , . .
. . Spétka nie zamierza
kazdym zakresie. . , . "
publikowac informacji
0 wynagrodzeniu
Autoryzowanego Doradcy.
Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej
powinni  uczestniczy¢ w  obradach
10. TAK

walnego zgromadzenia w  skiadzie
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej
odpowiedzi na pytania zadawane w

I sPdtxka AKCYJNA
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trakcie walnego zgromadzenia.

11.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy
wspotpracy Autoryzowanego Doradcy,
powinien organizowac publicznie
dostepne spotkanie
z inwestorami, analitykami i mediami.

NIE

Obecnie Emitent nie
przewiduje organizowania
odrebnych spotkan
dedykowanych kontaktom z
mediami, inwestorami lub

analitykami. Niemniej
jednak  Spodtki  zamierza
aktywnie uczestniczy¢

w inicjatywach  organizacji
rynku kapitatowego, ktoére
takie kontakty umozliwiajg
(np. konferencja
Profesjonalny Inwestor).

12.

Uchwata walnego zgromadzenia
w sprawie emisji akcji z prawem poboru
powinna precyzowac cene emisyjng albo
mechanizm jej ustalenia lub zobowigzac
organ do tego upowazniony do ustalenia
jej przed dniem ustalenia prawa poboru,
w terminie umozliwiajgcym podjecie
decyzji inwestycyjne;j.

TAK

13.

Uchwaty walnego zgromadzenia powinny
zapewnia¢  zachowanie niezbednego
odstepu czasowego pomiedzy decyzjami
powodujgcymi okreslone zdarzenia
korporacyjne a datami, w ktdorych
ustalane sg3  prawa  akcjonariuszy
wynikajgce z tych zdarzen
korporacyjnych.

TAK

13a

W przypadku otrzymania przez Zarzad
emitenta od akcjonariusza posiadajgcego
co najmniej potowe kapitatu zaktadowego
lub co najmniej potowe ogdétu gtoséow w
spotce, informacji o zwofaniu przez niego
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia w
trybie okreslonym wart. 399 § 3 Kodeksu
spotek handlowych, Zarzad emitenta
niezwtocznie dokonuje czynnosci, do
ktorych jest zobowigzany w zwigzku z
organizacjg i przeprowadzeniem walnego
zgromadzenia. Zasada ta ma
zastosowanie réwniez w  przypadku
upowaznienia przez sad rejestrowy
akcjonariuszy do zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
na podstawie art. 400 § 3 Kodeksu spotek
handlowych.

TAK

I sPdtxka AKCYJNA
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14.

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz
dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak
ustalone, aby czas przypadajgcy pomiedzy
nimi byt mozliwie najkrotszy, a w kazdym
przypadku nie dtuiszy niz 15 dni
roboczych. Ustalenie diuzszego okresu
pomiedzy tymi terminami wymaga
szczegbtowego uzasadnienia.

TAK

15.

Uchwata walnego zgromadzenia w
sprawie wyptaty dywidendy warunkowej
moze zawiera¢ tylko takie warunki,
ktérych ewentualne ziszczenie nastgpi
przed dniem ustalenia prawa do
dywidendy.

TAK

16.

Emitent publikuje raporty miesieczne, w

terminie 14 dni od zakonczenia miesigca.

Raport miesieczny powinien zawierac¢ co

najmniej:

e informacje na temat wystgpienia
tendencji i zdarzen w otoczeniu
rynkowym emitenta, ktére w ocenie
emitenta mogg mie¢ w przysztosci
istotne skutki dla kondycji finansowej
oraz wynikow finansowych emitenta,

e zestawienie  wszystkich  informagji
opublikowanych przez emitenta w
trybie raportu biezagcego w okresie
objetym raportem,

e informacje na temat realizacji celéw
emisji, jezeli taka realizacja, chocby w
czesci, miata miejsce w okresie objetym
raportem,

e kalendarz inwestora, obejmujacy
wydarzenia majgce mie¢ miejsce
w nadchodzgcym miesigcu, ktére
dotyczg emitenta i sg istotne z punktu
widzenia interesow inwestorow,
w szczegblnosci daty publikacji
raportow okresowych, planowanych
walnych zgromadzen, otwarcia
subskrypcji, spotkan z inwestorami lub
analitykami, oraz oczekiwany termin
publikacji raportu analitycznego.

NIE

Z uwagi na specyfike
dziatalnosci Emitenta, jak
rowniez na  obowigzek
publikacji raportow
kwartalnych, Spétka nie
przewiduje publikowania
raportéw miesiecznych,
ktérych wartosé
informacyjna w znacznym
stopniu pokrywa sie
z zakresem informacyjnym
raportéw biezacych
i okresowych.

16a

W przypadku naruszenia przez emitenta
obowigzku informacyjnego okreslonego w
Zatgczniku  Nr 3 do Regulaminu

TAK

I sPdtxka AKCYJNA
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Alternatywnego Systemu Obrotu
("Informacje  biezgce i  okresowe
przekazywane w alternatywnym systemie
obrotu na rynku NewConnect") emitent
powinien  niezwtocznie  opublikowac,
w trybie witasciwym dla przekazywania
raportow biezgcych na rynku
NewConnect, informacje wyjasniajaca
zaistniatg sytuacje.

17.

(skreslony)

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci West Real Estate S.A. za rok 2011 przedktada Zarzagd w sktadzie:

I sPdtxka AKCYJNA

Ewa Maj — Prezes Zarzadu
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