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WPROWADZENIE

Nickel Development Sp. z 0.0. (dalej zwana ,Spdétka”) jest jednostkg dominujacg Grupy Kapitatowej Nickel Development
(dalej zwanej "Grupg Kapitatowg", "Grupg").

Spotka zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 02-03-2001 roku. W dniu 11-04-2001 roku Spoétka zostata
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym dla miasta Poznania VIII Wydziat Gospodarczy
pod numerem KRS 0000006973. Spétce nadano numer statystyczny REGON 634188754 oraz numer identyfikacji
podatkowej NIP 781-16-92-308

Siedziba Spotki miesci sie przy ul. Krzemowej 1 w Ztotnikach, 62-002 Suchy Las.
Czas trwania Spdiki jest nieograniczony.

Wedtug umowy Spétki dominujacej jej podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest:
1. kupno i sprzedaz nieruchomoséci na wiasny rachunek

2. realizacja dziatalnosci budowlanej i projektowe;j

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 31 grudnia 2019 r. wynosit 16.753,00 tys. zt., natomiast kapitat wtasny zamknat sie
kwotg 135.745.294,70 tys. zt.

Zarzad Spotki w roku 2019 byt jednoosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu petni od kilku lat niezmiennie Pani Dagmara
Nickel. Struktura wtasnosci Spotki dominujacej ksztattuje sie na dzien 31.12.2019 r. jak w ponizej tabeli:

Wartos¢ Udziat

Liczba Liczba nominalna w kapitale

Udziatowiec udziatow gltosow udziatéw podstawowym
Dagmara Nickel 25190 25190 12 595 000 75,18%
Grupa Nickel Sp. z 0.0. 6 828 6 828 3414 000 20,38%
PTB Nickel Sp. z 0.0. 1488 1488 744 000 4,44%
Razem 33 506 33 506 16 753 000 100,00%

W sktad Spétki nie wchodzg wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajgce samodzielnie sprawozdania finansowe.



1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Spotki.
CZYNNIKI RYZYKA NIE ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwigzane z czynnikami makroekonomicznymi

Ryzyko zmiany sytuacji makroekonomicznej wptywa na ksztattowanie si¢ poziomu cen sprzedazy jednostek lokalowych
(mieszkan, powierzchni ustugowej, handlowej i biurowej) oraz na relacie pomigdzy popytem a podazg na te lokale.
Sytuacja gospodarcza wywiera wigc znaczacy wptyw na zachowania uczestnikow rynku i site nabywczg potencjalnych
klientow. Sytuacja finansowa branzy deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja finansowa Spotki, jest $cisle powigzana z
wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak zmiany PKB, stopg inflacji, stopami procentowymi, poziomem bezrobocia
czy kursami walutowymi. Niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikow moga wptynaé na spadek

popytu na nowe mieszkania, co moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig systemu prawnego, w tym podatkowego; ryzyko regulacyjne

Jednym z waznych zagrozen dla Spotki jest niestabilno$¢ polskiego systemu prawnego. Ryzyko zwigzane z otoczeniem

prawnym dla dziatalnosci Spotki to przede wszystkim czeste nowelizacje, niespojnos¢, a takze brak jednolitej interpretacii

przepisow prawa.

Zmiany w przepisach podatkowych moga mie¢ znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Spotki. System podatkowy w Polsce ulega
ciagtym zmianom. Zakres zmian, ich tre$¢ oraz trudnosci zwigzane z interpretacjg zawitych przepisow podatkowych, a

takze rozbiezno$ci w orzecznictwie organéw podatkowych i sgdéw administracyjnych stanowig utrudnienie dziatalnosci

deweloperskiej.

Mieszkaniowy rynek deweloperski, na ktérym dziata Spétka stanowi rynek z duzym udziatem klientow indywidualnych
(konsumentow). Istotng kwestig jest w zwigzku z tym takze nadzoér Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow oraz
Sgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw nad postanowieniami umoéw zawieranych w ramach dziatalnosci
deweloperskiej, a takze ryzyko kwestionowania przez wyzej wymienione organy poszczegélnych klauzul umownych z
konsumentami. Orzecznictwo w tym zakresie jest bardzo rozbudowane i ciggle ewoluuje. Zachodzi wiec stata koniecznogé

modyfikacji roznych zapiséw umownych celem dostosowania ich do aktualnej linii orzecznicze;.

Ryzyko administracyjno - budowlane

Istnieje ryzyko, ze Spodtka jej podmioty powigzane nie uzyskajg w zaktadanych terminach niezbednych zgod
administracyjnych (decyzji, pozwolen) do realizacji badz zakoriczenia i oddania poszczegolnych projektéw badz tez, ze nie
uzyskajg ich wcale. Nieterminowe uzyskanie badz nieuzyskanie odpowiednich decyzji i pozwoleri moze mie¢ negatywny
wplyw na realizacje projektow i wywotywaé konsekwencje z tym zwigzane. Powyzsze dotyczy takze ewentualnie
przediuzajacych sig¢ postepowan administracyjnych o wydanie wyzej opisanych decyzji i pozwolern wskutek wolnego
dziatania organow badz wnoszenia $rodkéw zaskarzenia przez strony tych postepowan. Tempo wydawania orzeczen
przez organy administracyjne i sady powoduje, ze poszczegoine postepowania mogg trwaé stosunkowo dhugo. Warto
zauwazy¢, ze po likwidacji tzw. uzytkowania wieczystego i przeksztatcenia go we wtasnos¢ znaczaco wydtuzy sie okres

rozpatrywania wnioskéw przez sady wieczystoksiegowe.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

W warunkach normalnej koniunktury gospodarki, gdy rynki towarowe, kapitatowe i pracy charakteryzujg sie wzgledna
stabilnoscia, mozna wyr6zni¢ pewien cykl rocznej sprzedazy produktéw deweloperskich. | kwartat roku, w okresie do
potowy marca, charakteryzuje si¢ mniejszg liczbg sprzedanych lokali. W Il kwartale nastepuje znaczny wzrost
zainteresowania rynkiem deweloperskim, a takze obserwuje sie wzrost liczby transakcji, ktéry trwa do okoto potowy

czerwca. W okresie wakacyjnym, az do wrzesnia notuje sie kolejny spadek liczby transakcji. Od korica wrzesnia do kon
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roku ponownie odnotowuje sig wzrost liczby sprzedawanych lokali. W zwiazku z powyzszym mozna wyréznié dwa okresy

wzrostu (wiosna, jesien) i dwa okresy spadku (lato, zima). Powyzsza sezonowos$¢ odnotowywana jest takze w dziatalnosci
Spotki.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE BEZPOSREDNIO Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Do gtéwnych instrumentow finansowych, z ktérych korzysta Spétka oraz podmioty powigzane nalezg kredyty bankowe,
$rodki pieniezne, lokaty krétkoterminowe oraz poczawszy od roku 2010 emisje kolejnych serii obligacji. Gtownym celem
tych instrumentéw finansowych jest finansowanie dziatalno$ci Grupy oraz lokowanie nadwyzek ptynnosciowych. Grupa
posiada takze naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez
niego dziatalno$ci. Gtowne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentéw finansowych Grupy Spotki obejmujg ryzyko stopy
procentowej, ryzyko zwiazane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady zarzgdzania

kazdym z tych rodzajow ryzyka.

Ryzyko stopy procentowej

Finansowanie projektow nastepuje gtéwnie $rodkami pochodzacymi z kredytébw bankowych oraz z obligacji.
Oprocentowanie kredytéw bankowych i obligacji jest zmienne. Wzrost/spadek stop procentowych wplywa na koszt

pienigdza, a tym samym na wzrost/zmniejszenie kosztdéw finansowania projektow.

Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkich dtugoterminowych zobowigzan
finansowych. Zarzgdza kosztami oprocentowania nastepuje poprzez korzystanie z zobowigzan o oprocentowaniu
zmiennym. Na dzien moment podpisania niniejszego sprawozdania wszystkie umowy kredytowe byly oparte o
oprocentowanie zmienne. Oprocentowanie zadtuzenia oparte jest o wskazniki WIBOR. Spétki gromadzi i analizuje biezace
informacje z rynku na temat aktualnej i przysztej ekspozycji na ryzyko zmiany stop procentowych. Niepewnos$¢ co do
przysztego poziomu stdp procentowych, a w konsekwencji do wysokosci przysztych kosztéw finansowych stanowi istotng

przeszkode w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Ryzyko cen produktéw i towardw

Inwestycje budowlane sg realizowane z wykorzystaniem znacznej liczby materiatow budowlanych, ktérych ceny sa
uzaleznione od zmian cen podstawowych surowcéw. Implikuje to ryzyko nieprzewidywalnego wzrostu kosztow
realizowanych inwestycji w przypadku ewentualnego wzrostu cen tych materiatow i surowcow. Taki wzrost kosztéw nie
musi jednak przektadac sie na wzrost cen mieszkan, co z kolei moze obniza¢ rentownos$¢ inwestycji. Wzrost kosztow
materiatéw budowlanych badz ustug moze mie¢ niekorzystny wptyw na sytuacje finansowg Spétki i/lub jej podmiotow

powigzanych.

Poczynienie btednych zatozen co do konkretnych projektéw polegajace na niewtasciwej ocenie atrakcyjnosci lokalizacji,
pozgdanych powierzchni mieszkan, ich standardu, ceny, moze doprowadzi¢ do trudnodci w sprzedazy lokali nawet
pomimo istniejgcego duzego popytu na pierwotnym rynku nieruchomosci, co moze spowodowac pogorszenie sytuacii

finansowej Spotki i/lub jej podmiotéw powigzanych.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest przede wszystkim z naleznosciami z tytutu zaptaty ceny za nabyty lokal oraz
nalezno$ciami z tytutu najmu. Istnieje ryzyko nieotrzymania kredytoéw hipotecznych przez klientoéw, ktorzy podpisali umowy
przedwstepne na zakup mieszkan. W Grupie Nickel Development nie wystepujg istotne koncentracje ryzyka kredytowego.
Tym samym narazenie na ryzyko pojawienia sie istotnej wartosci niesciggalnych lub przedawnionych naleznosci jest
nieznaczne. W odniesieniu do innych aktywoéw finansowych, takich jak srodki pienigzne i ich ekwiwalenty, czy tez aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy, ryzyko kredytowe powstaje w wyniku niemozno$ci dokonania zaptaty przez drugg

strone umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentéw.



Ryzyko zwigzane z ptynnoscig

Zarzad Spotki monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to
uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnoéci zaréwno inwestycji jak i aktywow finansowych (np.: strukture wiekowa
naleznosci, zobowigzan oraz pozostatych aktywéw i pasywow finansowych), a takze prognozowane przeptywy pieniezne z
dziatalno$ci operacyjnej. Celem Spotki oraz grupy kapitatowej Nickel Development jest utrzymanie rownowagi pomiedzy

ciagtoscig a elastycznoscia finansowania, poprzez korzystanie z roznych zrodet finansowania.

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Rynek, na ktorym dziata Spétka oraz jej podmioty powigzane podlega ciagtym zmianom i zalezy od wielu czynnikow,
zwtaszcza czynnikow makroekonomicznych takich jak zmiany PKB, stopy procentowe, stopa inflacji, stopa bezrobocia.
Podjecie bfednych decyzji wynikajacych z niewtasciwej oceny sytuacji lub brak mozliwosci dostosowania realizowanych
projektow deweloperskich do zmieniajgcych sig warunkéw rynkowych moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki finansowe
Spotki i jej podmiotow powigzanych. W zwigzku z tym przyjecie btedne strategii moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje

finansowa.

W celu zminimalizowania ww. ryzyka Spotki stara sie analizowac wszystkie czynniki majace wptyw na osiggane przez nig
wyniki finansowe, zwiaszcza te wynikajace z otoczenia rynkowego, tak aby bylo mozliwe dostosowanie celow
strategicznych, polegajacych na umocnieniu pozycji Spétki jako jednego z wiodgcych deweloperéw na rynku poznarskim

do charakteru zmian otoczenia rynkowego.

Ryzyko zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich

Projekty deweloperskie wymagajg ponoszenia znacznym naktadéw finansowych, zaréwno w fazie przygotowania
(nabycie gruntu, prace projektowe), jak i w fazie budowy (koszty materiatow, ustug, podwykonawcow, finansowania).
Prace budowlane mogg rozpocza¢ sie w okresie od kilku miesiecy do nawet kilku lat od nabycia gruntu oraz po uzyskaniu
niezbednych pozwolen. Z uwagi na diugi czas realizacji inwestycji i znaczne zaangazowanie kapitatowe projekty te
obarczone sg wieloma istotnymi czynnikami ryzyka. Do czynnikow ryzyka mozna zaliczy¢ zaréwno czynniki
atmosferyczne (np.: przediuzajaca sig lub cigzka zima) jak rowniez m.in.: nieuzyskanie pozwolen budowlanych, pozwolen
na uzytkowanie, przedtuzanie si¢ postepowan administracyjnych o wydanie wyzej wymienionych decyzji, opéznienia w
procesie budowlanym, wzrost kosztéw budowy ponad zafozone w inwestycji spowodowany wzrostem cen materiatow czy
niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi, niewyptacalnoscia podwykonawcéw, btedami podwykonawcow, niedoborem
sprzgtu budowlanego, zmianami w przepisach regulujgcych wykorzystywanie gruntdw. Ryzyko moze zrealizowac sie
rowniez w przypadku wystgpienia czynnika ludzkiego, takiego jak btedy projektowe czy btedy w procedurach. Wystgpienie
ktoregokolwiek z opisanych powyzej zdarzeri moze spowodowac opoznienia w procesie inwestycyjnym, wzrost kosztow
lub nieodpowiednig jako$¢ wykonanych prac. Powyzsze moze skutkowac powstaniem roszczen przeciwko Spotce i/lub jej

podmiotom powigzanym, a takze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa.

Ryzyko zwigzane ze zmiang kosztow budowy

Spotka i/lub jej podmioty powigzane zawierajg umowy z wykonawcami robét budowlanych na wykonanie projektow
deweloperskich. Ryzyko wzrostu cen materiatéw jak rowniez wykonawstwa zalezy przede wszystkim od koniunktury na
rynku zewnetrznym. Koszty takich projektéw moga ulega¢ zmianom m.in.: z uwagi na: zmiane zakresu projektu lub zmiany
W projekcie architektonicznym, wzrost cen materiatdbw budowlanych, niewykonanie prac przez wykonawcéw w
uzgodnionych terminach lub w uzgodnionym standardzie. Op6znienia robot i nieprawidiowosci w ich wykonaniu mogg
spowodowac opoznienie poszczegoinych projektow deweloperskich, a w konsekwenciji przyczynic¢ sie do wzrostu kosztow
ich realizacji. Spétka kontroluje powyzsze czynniki ryzyka poprzez samodzielne organizowanie procesu budowlanego jako
Generalny Wykonawca na mniejszych inwestycjach. Mozliwe jest takze potencjalne zlecanie realizacji inwestycji miedzy
innymi spotce PTB Nickel sp. z 0.0., ktora jest mniejszosciowym udziatowcem Spotki, przy czym spotka ta aby uzyskac d{



zlecenie bierze udziat w odpowiednich procedurach przetargowych wraz z innymi wykonawcami. Zapewnia to Nickel
Development uzyskanie najlepszych ofert i wybor najlepszych wykonawcéw. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze kazdy
znaczny wzrost kosztow budowy moze negatywnie wptyna¢ na rentowno$¢ projektu, a tym samym na osiggane przez
Spotke i jej podmioty powigzane wyniki finansowe. Mozna takze stwierdzi¢, ze najbardziej drastyczny wzrost kosztow

ustug budowlanych oraz materiatéw caly rynek ma juz za sobg.

Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig nabywania gruntow

Sukces Nickel Development, a takze wyniki finansowe przez nig osiggane zalezg w znaczacym stopniu od zdolnosci i
sprawno$ci pozyskiwania atrakcyjnych nieruchomosci w konkurencyjnych cenach, ich wtasciwego zabezpieczenia i
zagospodarowania terenu robot, a nastepnie sprzedazy mieszkan w odpowiednim terminie i za odpowiednig cene.
Pozyskiwanie gruntéw pod inwestycje jest procesem czasochtonnym i trudnym. Wplywa nato konkurencja wsrod
podmiotéw szukajgcych gruntow pod nowe projekty mieszkaniowe, czasochtonny proces uzyskiwania decyzji
administracyjnych, brak miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego oraz ograniczona dostepnosé terenow z
odpowiednig infrastrukturg, a takze nieuregulowany stan prawny wielu nieruchomosci na rynku. Duza liczba
realizowanych w ostatnich latach inwestycji budowlanych na terenie Poznania i okolic ograniczyta dostepnos¢ gruntéw w
atrakcyjnych lokalizacjach. Op6znienia w procesie powigkszania banku ziemi mogg mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosc

i sytuacje finansowg Nickel Development.

Grupa Nickel Development w przeciggu ostatnich lat zgromadzita nieruchomosci w atrakcyjnych lokalizacjach, ktére
stanowig baze dla realizacji juz rozpoczetych i planowanych inwestycji, przy czym ostatnim nabytkiem jest grunt, ktérego
zakup zostat sfinalizowany jeszcze w listopadzie 2015 roku, przy ul. Lechickiej/Wojciechowskiego (inwestycja
wystartowata w 2019 pod nazwg Start Pigtkowo). Spétka organizujgc kolejne inwestycje na bazie swoich gruntéw planuje
rowniez nabycie nowych, szczegotowo analizowanych pod wzgledem bezpieczenstwa inwestycyjnego. Przy zakupie
nowych terenéw brane sg pod uwage czynniki takie jak: cena, dywersyfikacja lokalizacji, istniejace i przyszte
konkurencyjne projekty deweloperskie, jako$¢ infrastruktury drogowej, dostep do komunikacji miejskiej i terenow
zielonych, blisko$¢ obiektow handlowych, przedszkoli, szkét itp. oraz wymogi bankéw, stawiane przy uzyskiwaniu kredytu

inwestycyjnego, co powoduje, ze nowa inwestycja jest mozliwie bezpieczna pod wzgledem finansowym.

Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig podmiotéw konkurencyjnych

Dziatania podmiotéw konkurencyjnych powodujg lub mogg powodowac znaczny wzrost cen gruntéw, w szczegolnosci w
odniesieniu do inwestycji mieszkaniowych, a z drugiej strony spadek cen mieszkan wywotany duzg liczbg lub wrecz
nadpodazg mieszkan przeznaczonych do sprzedazy. Wyniki finansowe Nickel Development, w tym oczekiwane zyski
uzaleznione sg miedzy innymi od cen mieszkan, ktérych sprzedaz stanowi jedno z podstawowych zrodet przychodow.
Znaczna konkurencja na rynku rodzi wiec dla Nickel Development ryzyko i moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowg. Narynku poznanskim (tgcznie z aglomeracja) bedacym przedmiotem zainteresowania, istnieje ryzyko
konkurencji, ale nie istniejg podmioty o pozycji wyraznie dominujgcej na tym rynku. Na rynku lokalnym inwestycje prowadzi
obecnie ponad setka deweloperéw, przy czym kilkanascie podmiotow, w tym Spoétka, odgrywa pierwszoplanowg role.
Nalezg do nich lokalne podmioty, takie jak Ataner, UWI Inwestycje, Agrobex, Wechta oraz podmioty prowadzgce projekty

roéwniez w innych polskich miastach, m.in. Unidevelopment, Murapol, Ronson, Budimex.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaciggania kredytow przez potencjalnych nabywcéw mieszkan

Do grona klientow Nickel Development zaliczajg sie w znaczacym stopniu konsumenci, ktérzy nabywajg mieszkania w
celu zaspokojenia swoich potrzeb mieszkaniowych, a takze w celach inwestycyjnych. Znaczna czes¢ klientdw nabywa
mieszkania ze srodkéw pozyskanych z kredytéw, stad do czynnikdéw ryzyka w dziatalnosci Nickel Development nalezy
zaliczy¢ mozliwos¢ pozyskiwania finansowania kredytowego przez nabywcoéw mieszkan. Restrykcyjna polityka bankow

przy udzielaniu konsumentom kredytéw, wysoki kurs franka szwajcarskiego, obnizenie kursu ztotego stosunku do innych



walut mogg mie¢ wptyw na zdolno$¢ kredytowa klientow. Brak tej zdolnosci moze skutkowa¢ zmniejszeniem popytu na

mieszkania, a w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z wptatami od odbiorcow, w tym z obowigzkami wynikajacymi z umowy deweloperskiej

Z uwagi na zapisy Ustawy Deweloperskiej wptaty nabywcoéw lokali dokonywane s na odpowiedni rachunek powierniczy, z
ktorego $rodki moga byc przekazywane deweloperowi badz po ukorczeniu inwestycji i sprzedazy lokalu, bgdz na cele
zwigzane z inwestycjg w trakcie jej realizacji, po zakonczeniu okreslonych etapéw. Powyzsze powoduje koniecznosé
zaangazowania wiasnych $rodkow w znaczacej wysokosci na etapie budowy, wobec ograniczenia mozliwosci
wykorzystywania srodkow wptacanych przez nabywcoéw mieszkan. Fakt ten moze przyczyni¢ sie do zwiekszenia

kapitatochtonno$ci prowadzonych inwestycji, a tym samym utrudni¢ wzrost skali dziatalnosci Nickel Development.

Ryzyko zwigzane z koncentracjg dziatalno$ci operacyjnej na rynku poznarnskim

Aktualnie realizowane projekty deweloperskie Nickel Development, ktoérych przedmiotem jest budowa i sprzedaz
mieszkan s realizowane w Poznaniu i jego okolicach, po za jednym projektem nadmorskim w Kotobrzegu (inwestycja
KotoBrzegu). Obecnie Nickel Development skupia sie przede wszystkim na lokalizacjach potozonych w aglomeracii
poznarskiej. W zwigzku z powyzszym, w $rednim horyzoncie czasowym, wigkszo$¢ zyskow generowanych przez Grupe
Nickel Development bedzie uzalezniona od sytuacji panujgcej na rynku poznanskim oraz ewentualnie innych rynkach, jesli
pozyska na nich grunty i rozpocznie realizacje nowych inwestyciji. W zwigzku z tym ewentualne pogorszenie koniunktury,
w szczegolnosci na poznanskim rynku budownictwa mieszkaniowego, moze mie¢ potencjalnie negatywny wplyw na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Nickel Development. Zmniejszenie tego ryzyka moze nastgpi¢ poprzez rozpoczetg w
2018 realizacje inwestycji kotobrzeskiej oraz potencjalnie kolejnych w lokalizacjach wakacyjnych na pozyskanych

gruntach.

Ryzyko zwigzane z ochrong $rodowiska

Realizacja projektow deweloperskich wymaga uzyskiwania szeregu zgod i zezwolen z zakresu ochrony $rodowiska,
gospodarki odpadami i pozwolerh wodnoprawnych oraz ponoszenia opfat za korzystanie ze $rodowiska. Obowiazujgce
przepisy w istotny sposob ograniczajg swobode prowadzenia przedsiewzie¢ deweloperskich, przede wszystkim
w zakresie kosztow za korzystanie ze $rodowiska. Optaty administracyjne, kary pieniezne z tytutu zanieczyszczen i
korzystania z przeksztatconego $rodowiska powoduja, Ze istnieje ryzyko podwyzszenia kosztéw dziatalnosci i ryzyko

odszkodowan w przypadku powaznych zdarzen $srodowiskowych.

3. Informacje o podstawowych produktach Nickel Development

Nickel Development (do niedawna bezposrednio) poprzez podmioty powigzane (spotki celowe) skupia sie na dwoch
rynkach — rynku mieszkaniowym oraz rynku powierzchni komercyjnych. Na rynku mieszkaniowym jest jedna z najlepiej
rozpoznawanych marek w Poznaniu, dzigki wieloletniemu do$wiadczeniu i wysokiej jakosci oddawanych budynkéw.
Celem Spdtki ale rowniez catej Grupy kapitatowej jest oferowanie lokali w réznych segmentach cenowych, o réznym
przeznaczeniu, ale niezmiennie dobrej jakosci.

Obecnie asortyment produktowy Grupy mozna okresli¢ w sposob nastepujacy:
* Budynki wielorodzinne (mieszkania i apartamenty), ktore dzielg si¢ na nastepujace segmenty rynkowe:

0 Mieszkania popularne poza miastem - mieszkania w kameralnych budynkach skupionych w podmigjskich
osiedlach. Kazdorazowo zamkniety etap przewiduje okoto 70-100 mieszkan z ogrodami lub tarasami,
przeznaczonych gtéwnie dla rodzin z dzieémi.

0 Mieszkania popularne w centrum miasta - mieszkania w budynkach zlokalizowanych w $wietnie skomunikowanych
punktach miasta, blisko centrum lub w samym centrum. Liczba mieszkan w inwestycji oscyluje wokét 150 lokali.
Sa to gtownie mieszkania o mniejszych metrazach, budynki wyposazone sg w hale garazowe i, czesto, poziom

ustugowy w parterze budynku. 0‘14 t



o0 Mieszkania o podwyzszonym standardzie, apartamenty — obszerne i wygodne mieszkania dla oséb wymagajgcych,

w budynkach ulokowanych w dobrych punktach miasta, charakteryzujacych sie zielonym, przyjaznym
otoczeniem.

o Domy jednorodzinne wolnostojgce i w zabudowie szeregowej — zlokalizowane w wiekszych osiedlach, oferujgce
niewygorowany metraz i funkcjonalnie rozwigzane wnetrza.

o Mieszkania i domy oferowane w standardzie deweloperskim podwyzszonym — $ciany sa malowane, montowany
jest osprzet elektryczny, podiogi gotowe sg do potozenia warstwy wykoriczeniowej. Nabywca wykonuje prace
wykonczeniowe we wtasnym zakresie.

0 Mieszkania wykoriczone — lokale inwestycyjne w budynkach ulokowanych w dobrych punktach miasta.

0 Biura — lokale biurowe w centrum miasta, w dedykowanych budynkach biurowych. Oferowane na wynajem lub do
sprzedazy, w stanie deweloperskim lub pod klucz. Powierzchnie biur dopasowywane sg do potrzeb najemcow i
nabywcow.

o Powierzchnie ustugowe - gtownie lokale handlowo-ustugowe lokalizowane w parterach realizowanych budynkéw
mieszkalnych. Lokale na wynajem lub do odsprzedazy.

4. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe, ujawnione w rocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Nickel Development Sp. z 0.0. przedstawione s3 ponizej.

Podstawowe pozycje aktywow i pasywow wraz ze strukturg bilansu przedstawiajg ponizsze tabele.

Wybrane dane finansowe jednostkowego sprawozdania Nickel Development sp z 0.0.

na dzien 31.12.2019

w tys. zt
Wyszczegolnienie 2019.12 2018.12
Przychody netto 35 326,30 27 732,20
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 2 167,99 (1931,40)
Zysk (strata) netto 5 807,06 2621,89
Aktywa razem 186 637,39 200 629,77
Aktywa trwate 119 031,76 107 191,85
Aktywa obrotowe 67 605,63 93 437,91
Kapitat wtasny 135 745,29 129 976,61
Kapitat podstawowy 16 753,00 21103,50
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 50 892,10 70 653,16

5. Zarzadzanie zasobami finansowymi.

Zarzgdzanie zasobami finansowymi Spotki oraz Grupy Kapitatowej Nickel Development w 2019 roku, w zwigzku z
prowadzonymi projektami inwestycyjnymi budowy obiektdow mieszkalnych, koncentrowato sie gtdwnie na pozyskiwaniu
nowych projektéw ora ich zrédet finansowania, jak rowniez na utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikéw ptynnosci. Zarzad na
biezaco dokonuje analizy istniejgcej i planowania przysztej, optymalnej struktury finansowania w celu osiggniecia
zaktadanych wskaznikéw i wynikow finansowych przy jednoczesnym zapewnieniu Spétce i Grupie ptynnosci i szeroko
rozumianego bezpieczenstwa finansowego. Obecnie zarzad pracuje nad wprowadzeniem pozyskanych projektéw na rynek i
ich realizaciji, tak aby w kolejnych latach znalazto to odzwierciedlenie w wyniku finansowym.

Zdaniem Zarzadu, sytuacja majatkowa i finansowa Grupy kapitatowej Nickel Development w roku 2019 jest stabilna i na
przewidywalnym poziomie. Wynika to z osiggnietej przez Grupe ugruntowanej pozycji na wielkopolskim rynku
mieszkaniowym, zakumulowaniem odpowiedniego doswiadczenia i potencjatu operacyjnego zaréwno w sferze samej
realizacji projektow deweloperskich, jak rowniez sprzedazy i finansowaniu tych projektéow. Biorgc pod uwage ksztattowanie
sie sytuacji na rynku nieruchomosci w Polsce w ostatnich latach, wyniki finansowe osiggniete przez Spétke w roku
obrachunkowym nalezy uznac za zgodne z przewidywaniami i stanowigce dobrag baze na rok 2020 oraz na lata kolejne.

Pod koniec 2019 r. po raz pierwszy pojawity sie wiadomosci z Chin dotyczace koronawirusa. W pierwszych miesigcach 2020
r. wirus rozprzestrzenit sie na catym $wiecie, a jego negatywny wptyw nabrat dynamiki. Kierownictwo uwaza takg sytuacje za



zdarzenie nie powodujgce korekt w sprawozdaniu finansowym za rok 2019, lecz za zdarzenie po dacie bilansu wymagajace
dodatkowych ujawnien. Chociaz w chwili publikacji niniejszego sprawozdania finansowego sytuacja ta wcigz sie zmienia,
jednak gospodarka stopniowo podlega odmrozeniu, do tej pory kierownictwo jednostki nie odnotowato zauwazalnego wplywu
na sprzedaz lub tancuch dostaw jednostki, jednak nie mozna przewidzie¢ przysztych skutkéw.

Wszystkie dziatania Spotki odbywajg sie bez zaktécen, zaréwno w zakresie ustug developerskich, komercjalizacii, jak
rowniez w zakresie generalnego wykonawstwa w procesie budowlanym spotek podlegtych Nickel Development sp. z 0.0.
Kierownictwo bedzie nadal monitorowa¢ potencjalny wptyw i podejmie wszelkie mozliwe kroki, aby ztagodzi¢ wszelkie
negatywne skutki dla jednostki.

Sytuacja ta nie stanowi istotnej niepewnosci w zakresie kontynuacji dziatalnosci

6. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w kolejnych okresach

W ramach Grupy Kapitatowej, Nickel Development Sp. z o.0. oraz podmioty zalezne posiadajg petng zdolno$¢ do
finansowania realizowanych obecnie projektéw inwestycyjnych. Grupa, realizujgc projekty deweloperskie, zamierza
finansowac je przy wykorzystaniu $rodkéw pochodzacych z kapitatow wiasnych, kredytéw bankowych oraz emisji dtuznych
papierow wartosciowych. Zarzad kieruje swoje wysitki ku temu, aby struktura zapadalnosci pozyskiwanych kredytow
bankowych i diuznych papieréw wartosciowych byta dostosowana przede wszystkim do okresu realizacji poszczegolnych
projektow deweloperskich ze szczegdlnym uwzglednieniem sukcesywnie uzupemianego banku ziemi pod przyszie
projekty deweloperskie Grupy.

Do niedawna czes¢ projektow Grupy Kapitatowej Nickel Development byta prowadzona bezposrednio w spotce Nickel
Development Sp. z 0.0. Aktualnie wszystkie nowe projekty deweloperskie realizowane sg w ramach spotek celowych,
ktore sg w petni zalezne od Nickel Development Sp. z 0.0. Kazdorazowo finansowanie przedsiewzie¢ inwestycyjnych
(kredyty celowe) pozyskiwane jest bezposrednio przez te spotki lub za posrednictwem Nickel Development Sp. z 0.0. (vide
- rodki pozyskane z emisji obligacji 3-letnich).

Najwazniejsze Inwestycje zrealizowane w ostatnich
trzech latach

Nazwa inwestycji: OSIEDLE BOTANICZNA 2 ETAP

adres: Poznan, ul. Natkowskiej i ul. Botaniczna
standard: mieszkania popularne lub o podwyzszonym
standardzie, wykoniczenie - deweloperskie

termin rozpoczecia budowy: wrzesien 2015 r.
termin oddania budynkoéw:

Il kwartat 2018 r.

liczba mieszkan: tgcznie 249

powierzchnia uzytkowa mieszkan: 13 525 m?2

funkcje dodatkowe: obszeme loggie, miejsca parkingowe
w podziemnej hali garazowej, plac zabaw, wspoine place

kilka stéw o inwestycji: Inwestycja mieszkaniowa ulokowana w doskonatym miejscu — w poblizu jednego z gtéwnych
weztow komunikacyjnych Poznania (petla Ogrody), a jednoczesnie w bezposrednim sasiedztwie terenow
rekreacyjnych Ogrodu Botanicznego i jeziora Rusatka. Zréznicowane wysokoscig budynki wkomponowano w otoczenie
tak, aby jak najlepiej do niego pasowaty tworzac zupetnie nowe miejsce na mieszkaniowej mapie Poznania. Bardzo

szerokg palete mieszkan o zréznicowanym metrazu od 27 do 111 metrow zaprojektowano tak, aby jak najlepiej

spetniata oczekiwania rynkowe. OQQ{



Nazwa inwestycji: WILLE WODZICZKI

standard: soft lofty, standard deweloperski podwyzszony, na
zyczenie klienta wykonczenie pod klucz

adres: Poznan, ul. Drzymaty

termin rozpoczecia budowy: | kw. 2017 r.

termin oddania budynkow: IV kw. 2018 r.

liczba mieszkan: 35

powierzchnia uzytkowa mieszkan: ca 2 640 m?

funkcje dodatkowe: park, garaze, miejsca postojowe;

kilka stéw o inwestycji: Luksusowa lokalizacja w lesie niedaleko Parku Sotackiego; Projekt zaktada wybudowanie dwoch
willi miejskich, mniejszej (11 lokali) i wiekszej (24 lokale). Okolica oraz sgsiedztwo niedalekiej zabudowy starego Sotacza,
oddaje elegancki i unikatowy charakter tej inwestycji. Soft lofty oraz wygodne apartamenty w wysokim standardzie
kierowane sg do wymagajgcej Klienteli pragngcej mieszka¢ w pewnym oddaleniu od zgietku miasta, ale w okolicach

centrum.

Nazwa inwestycji: FOSOWA / GOSCINIEC | Osiedle Ksiez'nej Dle’éWkl

adres: Dabréwka, ul. Fosowa / Gosciniec

standard: wygodne mieszkania z tarasami dwu-, trzy- i
czteropokojowe, standard deweloperski, na zyczenie klienta
wykonczenie pod klucz

termin rozpoczecia budowy: rozpoczecie 06.2017 r.
termin oddania budynkow:

/10 kw. 2019 r.

liczba mieszkan: 97

powierzchnia uzytkowa mieszkan: 7 842 m?
funkcje dodatkowe: ogrody, duze tarasy lub balkony, pomieszczenia gospodarcze, garaze, plac zabaw

kilka stéw o inwestycji: FOSOWA / GOSCINIEC | Osiedla Ksieznej Dabrowki to kolejny etap rozbudowy lubianego i
rozpoznawalnego osiedla powstajgcego w Dabrowce pod Poznaniem. Prosty, funkcjonalny projekt skupia si¢ na tym,
co mieszkancy Osiedla cenili do tej pory najbardziej — bardzo funkcjonalnych uktadach mieszkan i duzych tarasach/
balkonach lub ogrodach w czesci Fosowa. Mieszkania dwupokojowe dysponujg tarasami, a trzy i czteropokojowe albo
ogrodami, albo tarasami. Natomiast w czesci Gosciniec przewidziane sg domy jednorodzinne w zabudowie blizniaczej,

czteropokojowe wraz z miejscami postojowymi i ogrodkiem.



Inwestycje aktualnie w realizacji

Nazwa inwestycji: KOLO BRZEGU (kotoBrzEG

PODCZELE)

standard: apartamenty wykonczone pod klucz
adres: Kotobrzeg Podczele, ul. Lwowska
termin rozpoczecia budowy: Il kw. 2018 r.
termin oddania budynkoéw: Il kw. 2020 r.

liczba mieszkan: 96

powierzchnia uzytkowa mieszkan: ca 3 300 m?
funkcje dodatkowe: miejsca postojowe; sala zabaw dla najmtodszych, lokale uzytkowe;

kilka stéw o inwestycji: W ramach inwestycji powstang dwa budynki. Na terenie obiektu znajdzie sie tez miejsce na
niewielki plac zbaw. Bedzie on, podobnie jak cata inwestycja, wpisany w ducha kontaktu z naturag.

Kondygnacje budynkéw beda powtarzalne i ztoza sie gtéwnie z dwupokojowych, niewielkich mieszkan. Stang sie one
idealng przestrzenig do spedzania wakacji. Zaprojektowane powierzchnie sg najbardziej poszukiwane na nadmorskim
rynku. Apartamenty bedg posiadac balkony i tarasy, aneksy kuchenne i oddzielne sypialnie. Osiggna powierzchnie okoto
35 m. kw?. Zostang wykorczone pod klucz. Warto podkresli¢ jak zrownowazona i odpowiadajgca na potrzeby rynku jest
globalna struktura mieszkan w inwestycji. Zdecydowana wiekszo$¢ to mate lokale dwupokojowe. Kilka kawalerek idealnie
dopetnia strukture, a apartamenty o wiekszej powierzchni pojawiajg sie wytgcznie na ostatniej, najbardziej prestizowej

kondygnacji z widokiem na morze.

Nazwa inwestycji: S TART PIA TKO wo

standard: mieszkania popularne lub o podwyzszonym standardzie, wykorczenie - deweloperskie
adres: Poznan, ul. Lechicka/Wojciechowskiego

termin rozpoczecia budowy: Il kw. 2019 .

termin oddania budynkow: Il kw. 2021 r.
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powierzchnia uzytkowa mieszkan: ca 12 600 m?

funkcje dodatkowe: miejsca postojowe, lokale uzytkowe;
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Inwestycja mieszkaniowa lokali popularnych umiejscowiona w bardzo
dobrej lokalizacji — w poblizu jednego z gtéwnych weziow ;
komunikacyjnych Poznania, w odlegtosci kilku przystankéw od centrum miasta oraz bezposrednio przy Poznariskim

Szybkim Tramwaju (przystanek Lechicka).



Inwestycje planowane
Nazwa inwestyciji: ZBROJOWA | Osiedle Ks:eznej DQbI’ owki

adres: Dgbrowka, ul. Zbrojowa

standard: wygodne mieszkania z tarasami dwu-, trzy- i
czteropokojowe, standard deweloperski, na zyczenie klienta
wykonczenie pod klucz

termin rozpoczecia budowy: rozpoczecie 01.2020 r.
termin oddania budynkow:

Il kw. 2021 r.

liczba mieszkan: 63

powierzchnia uzytkowa mieszkan: 3 846 m?

funkcje dodatkowe: ogrody, duze tarasy lub balkony, pomieszczenia gospodarcze, garaze, plac zabaw

kilka stéw o inwestycji: ZBROJOWA | Osiedla Ksigznej Dabrowki to kolejny etap rozbudowy lubianego i
rozpoznawalnego osiedla powstajacego w Dabréwce pod Poznaniem. Prosty, funkcjonalny projekt skupia sig na tym,
co mieszkancy Osiedla cenili do tej pory najbardziej — bardzo funkcjonalnych uktadach mieszkan i duzych tarasach/
balkonach lub ogrodach. Mieszkania dwupokojowe dysponujg tarasami, a trzy i czteropokojowe ogrodami lub tarasami.

nazwa inwestycji: WARZELNIA Il etap

standard: soft lofty, standard deweloperski podwyzszony, na
zyczenie klienta wykonczenie pod klucz

adres: Poznan, ul. Majakowskiego

termin rozpoczecia budowy: IV kw. 2020 r.

termin oddania budynkow: il kw. 2022 r.

liczba mieszkan: 120

powierzchnia uzytkowa mieszkan: ca 8 000 m?
funkcje dodatkowe: park, garaze, miejsca postojowe; planowane fitness i spa, lokale uzytkowe, park;

kilka stéw o inwestycji: Luksusowa lokalizacja w lesie niedaleko jeziora Malta, na terenie browaru z 1872 roku; W
pierwszym etapie wybudowano stylowy budynek wielorodzinny oraz 28 domoéw w zabudowie zwartej. Okolica oraz
sgsiedztwo zabytkowych budynkow, ktore zostang zrewitalizowane w |l etapie, narzuca elegancki i unikatowy charakter tej
inwestycji. Soft lofty oraz wygodne apartamenty w niewielkich willach miejskich o wysokim standardzie kierowane sg do
wymagajacej klienteli pragngcej mieszka¢ wsrod natury, ale w granicach miasta. Wyjatkowe wykonczenie oraz wyjgtkowa
lokalizacja tworza tgcznie jedna z najbardziej pozadanych lokalnych inwestycji.



nazwa inwestycji: SWIERZAWSKA

standard: mieszkania popularne lub o podwyzszonym standardzie,
wykonczenie - deweloperskie

adres: Poznan, ul. Swierzawska

termin rozpoczecia budowy: 1V kw. 2020 r.

termin oddania budynkéw: | kw. 2023 r.

liczba mieszkan: 250

powierzchnia uzytkowa mieszkan: ca 12 000 m?

funkcje dodatkowe: miejsca postojowe; sala zabaw dla najmtodszych, lokale uzytkowe;

kilka stéw o inwestycji: Inwestycja mieszkaniowa lokali popularnych umiejscowiona w bardzo dobrej lokalizacji — w
poblizu kilku waznych arterii komunikacyjnych Poznania (ul. Grunwaldzka oraz ul. Bukowska), w odlegtosci kilku

przystankow od centrum miasta.

nazwa inwestycji: STARY S TRZESZYN

standard: mieszkania popularne lub o podwyzszonym

standardzie, wykonczenie - deweloperskie
adres: Poznan, ul. Koszaliriska

termin rozpoczecia budowy: IV kw. 2020 r.
termin oddania budynkéw: IV kw. 2021 r.

liczba mieszkan: 126

powierzchnia uzytkowa mieszkan: ca 6 550 m?

funkcje dodatkowe: miejsca postojowe, tarasy i ogrodki;

kilka stéw o inwestycji: Pierwszy etap budowy osiedla powstajacego na poznariskim Strzeszynie. Prosty, funkcjonalny
projekt skupia si¢ na tym, co mieszkaricy tego typu lokalizacji cenig najbardziej — przyjazne uktady mieszkarn z duzymi
tarasami / balkonami lub ogrédkami. Mieszkania dwupokojowe dysponuja tarasami, a trzy i czteropokojowe ogrodami albo

tarasami.

7. Perspektywy rozwoju dziatalnosci gospodarczej Nickel Development Sp. z 0.0. i jej podmiotéow
powiazanych

W ostatnich latach rynek oferowat petng game mozliwosci rozwoju Spotki i Grupy. W rezultacie priorytetowym zadaniem
dla Zarzadu - w tym réwniez z perspektywy zarzadzania finansami - stato sie przygotowanie Spotki i Grupy na nowe,
zwigzane z takg sytuacjg wyzwania jak réwniez na wykorzystanie szans pojawiajacych sig w trakcie trwajgcego,
zrdwnowazonego boomu na rynku mieszkaniowym i przygotowanie sig na ewentualny cykliczny spadek koniunktury rynku
deweloperskiego w Polsce.

Zadaniem Zarzadu w zmieniajacej sie dynamicznie sytuacji na rynku nieruchomosci stato sie przygotowanie na nowe
wyzwania. Gtowne podejmowane w tym kierunku dziatania to:

e zapewnienie Spofce i Grupie odpowiednich zrodet oraz odpowiedniej struktury finansowania zaréwno pod katem
obecnych jak i przysztych projektéw deweloperskich, z zachowaniem nalezytej ostroznosci zaréwno z punktu
widzenia Grupy jak i jej klientow,

e wspotpraca z bankami i wydatna pomoc klientom w uzyskiwaniu kredytéw bankowych na zakup mieszkan,

e dostosowanie oferty do potrzeb rynku, ze zwréceniem szczegolnej uwagi na mozliwosci wykorzystywania przez

o



klientow rzadowych programéw wspierajgcych zakup mieszkan,
e dostosowanie wydatkéw na zakup ziemi do istniejgcych oraz przewidywanych na dalsze lata potrzeb Grupy,
e maksymalnie najlepsze wykorzystane istniejagcego banku ziemi w odpowiednim czasie,
e  wzmocnienie aktywnosci pro-sprzedazowych i zwiekszenie ich wydajnosci,

o optymalizacja wszelkich wydatkéw, w tym zwigzanych z realizacjg przedsiewzie¢ inwestycyjnych.

Poza wymienionymi wyzej dziataniami Zarzadu ktére bedg kontynuowane w kolejnym 2020 roku, Spoétka i Grupa
Kapitatowa Nickel Development w okresie najblizszych 12-24 miesiecy bedzie przede wszystkim skoncentrowana na:

e dalszej koncentracji dziatalnosci operacyjnej na segmencie mieszkan popularnych i utrzymanie aktywnosci w
pozostatych segmentach w oferowanym asortymencie sprzedazy,

e rozpoczeciu kolejnych inwestycji mieszkaniowych zgodnie z przyjetym harmonogramem, w tym w szczegdInosci
terminowa realizacja kolejnego etapu projektu deweloperskiego w Dabrowce (Zbrojowa), zakonczenie realizacji
projektu KotoBrzegu w Podczelu (Kotobrzeg), terminowa realizacja projektu ST_ART Pigtkowo przy ul. Lechickiej
w Poznaniu, przygotowania do realizacji kolejnych etapéw osiedla w Dagbrowce k./Poznania, jak rowniez
przygotowania do rozpoczecia projektu w Poznaniu przy ul. Swierzawskiej na gruncie aktualnie w trakcie
pozyskiwania oraz przy ul. Koszalinskiej (inwestycja Stary Strzeszyn) na bazie gruntow wiasnych.

e wzmocnienie pozycji rynkowej na rynku lokalnym przez pozyskanie kolejnych gruntow w atrakcyjnych

lokalizacjach w Poznaniu.

8. Opis wykorzystania wplywow z emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem

W poprzednim 2018 r. Spotka wyemitowata kolejng seri¢ zabezpieczonych obligacji na okaziciela, (seria F o wartosci
nominalnej 100 PLN kazda i o tgcznej wartosci nominalnej 10.000.000 PLN z datg wykupu przypadajgca na 36 miesiecy
po dniu przydziatu obligacji, tj. w sierpniu 2021 roku), w obecnym roku obrachunkowym obstugiwane sg naleznosci
odsetkowe od tych obligaciji.

Obligacje sg zabezpieczone w nastepujacej formie hipoteki ustanowionej na nieruchomosci potozonej w Ztotnikach, woj.
Wielkopolskie, obreb ew. Ztotniki. Nieruchomos¢ zostata poddana wycenie uprawnionego biegtego.

9. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Spétki dominujacej i jej Grupy Kapitatowej

W 2019 roku nie nastapity zasadnicze zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania. Rozwoj organizacji wymusza
doskonalenie procedur zarzagdzania obowigzujgcych zaréwno w Nickel Development Sp. z 0.0. jak réwniez w pozostatych
podmiotach zaleznych Grupy Kapitatowej

Ztotniki, 28 maj 2020 roku

Soghunn (b

Dagmdra Nickel
Prezes Zarzadu




