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1. Prezentacja firmy

Nazwa: Pekabex Milczanska Sp. z 0.0. (dawniej Pekabex Inwestycje XX sp. z 0.0.)

Forma prawna: Spétka z Ograniczong Odpowiedzialnoscig

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa

REGON: 527404927

NIP: 5252987089

KRS: 0001078714

Sektor: Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych

Spotka Pekabex Milczanska Sp. z 0.0. (dawniej Pekabex Inwestycje Inwestycje XX sp. z 0. 0.) zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia
8 grudnia 2023 roku przez Poznanska Korporacje Budowlang Pekabex S.A. Spotka zostata zarejestrowana 8 stycznia 2024 roku w
Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie — Xl Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS
0001078714. Spotce nadano numer statystyczny REGON 527404927 oraz numer identyfikacji podatkowej NIP 5252987089. Pekabex
Milczanska sp. z 0. 0. (dawniej Pekabex Inwestycje Sp. z 0. 0.) jako spétka celowa prowadzi inwestycje deweloperska.

Z dniem 10.12.2024 Poznanska Korporacja Budowlana Pekabex S.A. zbyta udziaty Spétce na rzecz Pekabex Development Sp. z 0.0., ktéra
tym samym posiada na dzien bilansowy oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego bezposrednio 100% udziatéw w kapitale

zaktadowym spoétki Pekabex Milczariska Sp. z 0.0., co uprawnia do wykonywania 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw.

Zmiana nazwy Spotki nastgpita z dniem 14.01.2025 roku wskutek uchwaty podjetej przez wspélinika.

2. Wiadze spotki

Organami Spotki sa: Zarzad oraz Zgromadzenie Wspdlnikow.

Na dzienn sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2024 rok w skfad Zarzgdu wchodezili:
1. Grzegorz Kawecki— Prezes Zarzadu
2.  Piotr Witkowski — Cztonek Zarzgdu

3. Rynek dziatania Spotki i inne informacje

Rynkiem dziatania Spétki jest Polska.
Spotka nie prowadzi dziatalnosci badawczo-rozwojowej. Spdtka nie posiada oddziatow. Spétka nie posiada pochodnych instrumentéw
finansowych. Spotka nie nabywata wtasnych udziatéw w roku zakoriczonym 31 grudnia 2024.

4. Sytuacja majatkowa i finansowa spotki

Szczegotowe dane dotyczace aktualnej sytuacji finansowej Spotki zostaty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym Spétki za 2024
rok.
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Wybrane dane finansowe i podstawowe wskazniki Spotki za 2024 rok przedstawiajg sie nastepujgco (dane w tys. z1):

od 08.12.2023 do 31.12.2024
Rachunek przeptywow pienieznych
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (11 439)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 13 050
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 1612
Bilans
Aktywa 14 345
Zobowigzania dtugoterminowe 13 603
Zobowigzania krétkoterminowe 814
Kapitat podstawowy 5
Wskazniki ptynnosci:
Ptynnos¢ dtugoterminowa 1,0
(aktywa ogdtem / zobowigzania krétko- i dtugoterminowe)

W 2023 roku Poznanska Korporacja Budowlana Pekabex S.A. zawarta z Eques Investment TFlI S.A. umowe o wspotpracy dotyczaca
funduszu inwestycyjnego zamknietego pod nazwg EQUES PEKABEX Deweloperski Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, ktéry bedzie
inwestowat w spotki celowe realizujace projekty deweloperskie Pekabex w obszarze wielorodzinnego budownictwa mieszkaniowego.
Zgodnie z umowg o wspdtpracy, docelowo certyfikaty nabywane przez Emitenta powinny stanowi¢ 20% wszystkich certyfikatow
wyemitowanych przez Fundusz.

W dniu 19 wrzesnia 2024 roku Zarzad Spétki podjat uchwate o emisji do 130.000 obligacji imiennych serii A oraz wyrazeniu zgody na
zaciggniecie przez Spotke zobowiazan z tytutu Obligacji na nastepujacych warunkach:

a)

b)

d)
e)

f)

g)

Obligacje zostang wyemitowane na podstawie art. 33 pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach

Spotka wyemituje maksymalnie do 130.000 (sto trzydziesci tysiecy sztuk) Obligacji, o wartosci nominalnej 100 PLN (sto ztotych)
kazda i tacznej wartosci nominalnej do 13.000.000 zt (trzynascie miliondw ztotych),

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie rowna jej wartosci nominalnej i wyniesie 100 PLN (sto ztotych),
oprocentowanie Obligacji bedzie state
dniem emisji Obligacji bedzie 27 wrzesnia 2024 roku lub dzien przypadajacy okoto tej daty,

terminem wykupu Obligacji bedzie 30 czerwca 2027 roku, z zastrzezeniem mozliwosci ich wczesniejszego wykupu na zasadach
opisanych w warunkach emisji obligacji Pekabex Inwestycje XX spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig serii A

Spétka nie bedzie ubiegata sie o wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku Catalyst prowadzonym jako alternatywny system
obrotu przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. lub BondSpot S.A

Obligacje zostaty emitowane i objete z dniem 27 wrzesnia 2024 roku przez EQUES PEKABEX Deweloperski Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety na powyzszych warunkach.

Na dzien 31.12.2024 roku wartos¢ kapitatu wyniosta 13 000 tys. zt, a wartosé naliczonych odsetek wyniosta 550 tys. zt.
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5. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Spotka prowadzi dziatalnos¢ na rynku deweloperskim. Spoétka narazona jest, miedzy innymi, na nastepujace ryzyka:

Ryzyko odpowiedzialnosci za jakos¢ i terminowos¢ dostarczonych towaréow

Ryzyko odpowiedzialnosci za jako$¢ wykonanych ustug i dostarczony produkt jest integralnym elementem zawieranych umow. Spétka
moze by¢ w przysztosci narazona na konieczno$é poniesienia dodatkowych kosztéw zwigzanych z ewentualnymi reklamacjami. Spétka
ogranicza ryzyko poprzez stosowanie wszystkich norm i standardéw oraz zatrudnianie specjalistow.

Ryzyko ptynnosci

Spotka jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci tj. zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan finansowych. Spétka na biezgco
monitoruje prognozowany poziom Srodkéw ptynnych i w wypadku zwiekszonych potrzeb moze odpowiednio zareagowac przez
zwiekszenie finansowania wewngatrzgrupowego oraz przez pozyskanie lub uruchomienie kolejnych transz finansowania zewnetrznego.

Ryzyko zwigzane z realizacjq projektéw deweloperskich

Realizacji projektéw deweloperskich, ze wzgledu na ich ztozong nature prawna i techniczna, towarzyszy wiele istotnych ryzyk. Obejmujg
one w szczegdlnosci nieuzyskanie wymaganych pozwolen, niezbednych do wykorzystania gruntéw zgodnie z planami Spétki czy oddania
budynku do uzytkowania, opdznienia w zakonczeniu budowy, koszty przewyzszajgce zatozenia budzetu z powodu niekorzystnych
warunkéw pogodowych, brak zdolnosci wykonawcéw i podwykonawcéw do wywigzania sie z umowy , spory pracownicze u
wykonawcdw lub podwykonawcdédw, niedobdér materiatow lub sprzetu budowlanego, nieszczesliwe wypadki lub nieprzewidziane
trudnosci techniczne, a takze zmiany w przepisach regulujacych wykorzystanie gruntow. Wystgpienie ktéregokolwiek z tych ryzyk moze
spowodowac opdznienie w realizacji projektu deweloperskiego, wzrost kosztéw lub utrate przychoddéw, zamrozenie sSrodkow
zainwestowanych w nabycie nieruchomosci pod projekt, a w niektérych przypadkach niezdolno$é¢ do ukonczenia inwestycji, co moze
mied istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa lub wyniki Spétki.

Spotka posiada zespdt specjalistdw w zakresie realizacji projektow deweloperskich. Spotka stosuje wewnetrzne procedury
monitorowania i kontroli procesu produkcji, jak rdwniez realizacji kontraktéw. Powoduje to, ze reakcja na zaistniate zdarzenia jest
podejmowana niezwtocznie. Spotka jest czescig duzej Grupy Kapitatowej i moze wykorzysta¢ doswiadczenie i kompetencje innych
spotek.

Ryzyko nabywania gruntéw pod nowe projekty

Zrodtem przysztego sukcesu Spotki jest jej zdolnoéé do sprawnego pozyskiwania atrakcyjnych terenéw inwestycyjnych pod nowe
projekty deweloperskie w odpowiednich terminach, po konkurencyjnych cenach, na ktérych wygenerowana zostanie satysfakcjonujgca
marza. Ograniczona podaz dziatek w atrakcyjnych lokalizacjach i o uregulowanej sytuacji prawnej sprawia, ze umiejetnos¢ pozyskiwania
nowych gruntéw stanowi istotne zrédto przewagi konkurencyjnej na rynku deweloperskim.

Sytuacja na rynku mieszkaniowym przektada sie na zwiekszony popyt na rynku gruntéw - chcac utrzymac poziom i jakos¢ oferty, spotki
deweloperskie muszg stale uzupetnia¢ swoj bank ziemi. Konkurencja o dziatki pod inwestycje powoduje wzrost ich cen. Zarzad Spotki
ktadzie duzy nacisk na poszukiwanie atrakcyjnych cenowo terenéw pod nowe inwestycje, co w obecnym czasie, wzmozonego popytu
inwestycyjnego na rynku i przy jedoczesnej ograniczonej podazy jest znacznie utrudnione.

Ryzyko decyzji administracyjnych

Specyfika projektéw deweloperskich wymaga od Spétki uzyskania szeregu pozwolen, zgdd i uzgodnien na kazdym etapie procesu
inwestycyjnego. Mimo duzej ostroznosci w zaktadanych harmonogramach realizacji projektéw zawsze istnieje ryzyko opdznien w ich
uzyskaniu, wzruszen decyzji juz uzyskanych (w tym na skutek wnoszonych srodkdw zaskarzenia pozostajacych bez konsekwencji dla
skarzgcych), czy wrecz ich nie uzyskania, co wptywa na zdolnos¢ prowadzenia i zakonczenia realizowanych i planowanych projektow.
Kluczowym dla Spétki dziataniem zmniejszajgcym jej ekspozycje na ryzyka rynkowe jest prawidtowa ocena potencjalnych i kontrola
biezgcych inwestycji deweloperskich.

Ryzyko zmian w prawie
Na dziatalnos¢ Spotki maja takie wptyw decyzje administracyjne na poziomie centralnym. Zmiany legislacyjne w prawie takze
stanowig ryzyko moggace bezposrednio lub posrednio wptynac¢ na dziatalnos¢ Spoétki i osiggane przez nig wyniki.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Istotne znaczenie dla przedsiebiorstwa ma sytuacja makroekonomiczna, przy czym nalezy uwzgledni¢ w szczegdlnosci: stope wzrostu
gospodarczego (ryzyko spowolnienia wzrostu), stope bezrobocia (ryzyko wzrostu bezrobocia), kondycje instytucji finansowych (ryzyko
pogorszenia sie kondycji tych instytucji), poziom inwestycji, dochody gospodarstw domowych, stopy procentowe, inflacja, wysoko$¢
obcigzen pracodawcéw wynikajacych z kosztow pracy oraz koniunktura na rynku nieruchomosci — wszystkie te czynniki przektadaja
sie na popyt na mieszkania.
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza, ze kontrahent nie dopetni zobowigzan, co narazi Spoétke na straty finansowe. Przeniesienie wtasnosci
nieruchomosci nastepuje w wyniku podpisania umowy w formie aktu notarialnego i jest zabezpieczone wptatami gotowkowymi na
zamkniete bankowe rachunki powiernicze oraz kredytami udzielonymi przez banki nabywcom, stad spdtka uwaza, ze ryzyko jest
minimalne, bliskie zeru. Mieszkanie nie zostanie wydane do czasu uzyskania zapfaty.

Ryzyko zwigzane z obligacjami

Spo6tka monitoruje swoje zobowigzania wynikajace z zawartych uméw i terminowo je realizuje. Ponadto na biezagco monitoruje i
dostosowuje swojg polityke finansowa do potrzeb operacyjnych Swiadczenia z obligacji polegaja na wykupie obligacji poprzez zaptate
ich wartosci nominalnej oraz na zaptacie odsetek, a w niektérych sytuacjach takze premii. Swiadczenia te nie bedg wykonane albo ich
wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Spétka nie bedzie dysponowac¢ odpowiednimi
srodkami pienieznymi w terminach ich wymagalnosci. W przypadku niespetnienia w terminie, w catosci lub w czesci, zobowiazan z
obligacji, obligatariusz bedzie uprawniony do ztozenia pisemnego zgdania natychmiastowego wczesniejszego wykupu wszystkich
posiadanych przez niego obligacji. Ponadto brak spetnienia zobowigzan zwigzanych z obligacjami moze skutkowac ryzykiem upadtosci
Spotki, a w konsekwencji ryzykiem utraty catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w obligacje. Obligacje nie stanowia lokaty
bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania depozytow.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia przez Spétke lub Grupe zobowigzan z uméw finansowych

Spoétka i Grupa stosujg procedury wewnetrzne monitoringu oraz raportowania zobowigzan wynikajgcych z zawartych uméw
finansowych i terminowo sie z nich wywigzuje. Grupa na biezagco monitoruje i dostosowuje polityke finansowa do potrzeb
operacyjnych.

Umowy finansowe zawierane przez spétki z Grupy w ramach dziatalnosci gospodarczej naktadajg na nie okreslone zobowigzania, m.in.
wymog utrzymywania okreslonych wskaznikédw finansowych na ustalonych poziomach oraz przekazywania informacji, m.in. do-
tyczacych ich sytuacji finansowej. Niedotrzymanie tych zobowigzan oraz naruszenie zakazéw moze skutkowac naruszeniem
postanowienn umowy i obowigzkiem wczesniejszej sptaty zobowigzania. Ponadto podmiot finansujgcy moze by¢ uprawniony do
zaspokojenia poprzez realizacje uprawnien zwigzanych z ustanowionymi zabezpieczeniami, w tym przejecia wtasnosci obcigzonych
aktywow Grupy lub zlecenia ich sprzedazy.

6. Perspektywy dla Spoétki

Wedtug Gtéwnego Urzedu Statystycznego Produkt Krajowy Brutto Polski w 2024 roku wzrdst o 2,9% rok do roku. Jest to gtdwnie
zastuga zwiekszonej konsumpcji; wartos$¢ dodana brutto w budownictwie w 2024 roku w porédwnaniu z 2023 rokiem zmniejszyta sie o
6,7%, wobec wzrostu 0 0,4% w 2023 roku.

Branza budowlana jest silnie powigzana z koniunkturg gospodarcza, dlatego zmiennosci czynnikéw o charakterze popytowym i
podazowym sprawia, ze sktonnos$¢ inwestoréw do podejmowania ryzyka inwestycyjnego zmalata. Pomimo poprawy odczytéw
wskaznikéw makroekonomicznych w 2024 roku nadal wsrdd inwestorow panuje duza ostroznosé, ktora jest rowniez powigzana z wcigz
wysokimi kosztami finansowania inwestycji, ktore sg skorelowane z wysokimi stopami procentowymi NBP. To co dodatkowo
negatywnie wptywa na branze, to trwajgca za naszg wschodnig granicg wojna oraz ogdlna sytuacja geopolityczna, ktdra niesie za sobg
szereg trudnych do przewidzenia ryzyk. Najpowazniejszym z nich dla Polski jest ryzyko eskalacji wojny w Ukrainie lub rozszerzenie sie
jej nainne terytoria, ktére jest czynnikiem branym pod uwage przy decyzjach o lokowaniu kapitatu w Polsce.

W perspektywie krétkoterminowej, spodziewane jest pobudzenie inwestycji ze sSrodkéw z KPO. Rewizja Krajowego Planu Odbudowy i
Zwiekszania Odpornosci (KPO) przez Komisje Europejskg zakoriczyta sie dla Polski pozytywnie. Jednakze, przedtuzajace sie procedury
weryfikacji zadeklarowanych przez Polske zmian sprawity, ze decyzje o przyznaniu srodkéw na poszczegdlne inwestycje zostat odtozony
w czasie. Oznacza to, ze Srodki wydatkowane z KPO beda miaty realne przetozenie na gospodarke dopiero pod koniec 2025 i w 2026
roku, gdy naptyw srodkow i ich potencjat do wzmocnienia inwestycji bedg najwieksze.

Wsrod wyzwan na kolejne lata nalezy rowniez wymieni¢ problem demograficzny, ktéry przetozy sie na rynek pracy. Podaz pracy bedzie
przewyzszata popyt, a brak dtugofalowej polityki panstwa w tym zakresie moze doprowadzi¢ do kryzysu na rynku pracy i zatamania sie
finanséw publicznych z powodu obcigzenia systemu emerytalnego. Nowymi wyzwaniami dla rynku pracy, rownie z dla branzy
budowlanej, w ktérej pojawi sie zapotrzebowanie na nowych specjalistdw, bedg zréwnowazone inwestycje w energooszczedne
technologie, OZE (odnawialne zrddta energii) i WtE (Waste to Energy).

Czynnikiem, ktory bedzie ksztattowat gospodarki krajow unijnych, w tym réwniez Polski jest Europejski Zielony tad, na ktéry sktada sie
zbiér dyrektyw, ktorych celem jest redukcja emisji gazéw cieplarnianych w réznych gateziach gospodarki, by osiggna¢ neutralnos¢
klimatyczng do 2050 roku. Realizacja celow przedstawionych w Europejskim Zielonym tadzie przy jednoczesnym utrzymywaniu
wzrostu gospodarczego, bedzie wymagata znacznych inwestycji oraz zmiany podejscia do prowadzenia dziatalnosci w sektorach
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gospodarki. Dalsze wzrosty kosztow pracy, w pofaczeniu z coraz trudniejszym pozyskiwaniem nowych pracownikdw stanowi¢ beda
strukturalne wsparcie dla wzrostu wykorzystywania technologii prefabrykacyjnych na polskim rynku. Automatyzacja jest jednym z
rozwigzan ograniczenia ryzyka zwigzanego z rosnacymi kosztami pracy oraz brakiem pracownikéw. Spétka i Grupa realizujg strategie
inwestycji w nowe technologie pozwalajgce na zwiekszanie efektywnosci procesow poprzez ich automatyzacje. Wzrost wynagrodzen w
sektorze budowlanym w dtugoterminowej perspektywie jest trendem pozytywnie wptywajacym na atrakcyjnos¢ produktu, jaki oferuje
Spotka i Grupa w poréwnaniu z realizacjg konstrukcji i samych obiektéw w tradycyjnej technologii. Dzieki duzym mozliwosciom
automatyzacji proceséw w fabrykach (co jest bardzo trudne na placach buddw) udziat kosztéw pracy jest mniejszy.

Duzy wptyw na poziom projektéw budowlanych ma segment deweloperski. W 2024 roku oddano do uzytkowania 199,9 tys. mieszkan,
co oznacza spadek o 9,6% w pordéwnaniu do 2023 roku, kiedy to oddano 220,4 tys. mieszkan. W ocenie Zarzadu Spétki i Grupy
budownictwo mieszkaniowe modutowe — prefabrykowane pozwala rozwigza¢ problem wysokich kosztéw finansowania i robocizny, z
ktorym borykajg sie obecnie deweloperzy, poniewaz pozawala na znaczne skrécenie czasu budowy i wyeliminowanie prac
wykonywanych manualnie np. tynkowanie a przez to ptynniejsze uruchamianie projektéw i uzupetnianie oferty w odpowiedzi na popyt
na rynku pierwotnym. Spétka i Grupa intensywnie rozwijajg linie biznesowga zwigzanej z realizacja dziatalnosci deweloperskiej wtasnych
inwestycji pozyskujac nowe grunty i rozpoczynajac nowe projekty.

Spotka i Grupa na biezgco aktualizujg kosztorysy ofertowe oraz zabezpiecza dostepnosé niezbednych materiatow i ustug, reagujac na
zmienne warunki rynkowe w szczegdlnosci w segmencie generalnego wykonawstwa, gdzie wrazliwos¢ na zmiany cen rynkowych
materiatdw i ustug co do zasady jest znacznie wyzsza. W ocenie Zarzadu, w dtuzszej perspektywie produkty Grupy, gtéwnie w zakresie
konstrukcji pod obiekty halowe i mieszkaniowe, nadal bedg zyskiwa¢ w zakresie konkurencyjnosci cenowej gtownie ze wzgledu na
rosngce koszty wynagrodzen i brak pracownikow.

Budynki mieszkalne w Pruszkowie

Spotka jest spdtka celowa do realizacji inwestycji, w ramach ktérej powstang budynki mieszkalne w Poznaniu przy ul. Milczanskiej, w
jednej z najbardziej pozadanych lokalizacji na terenie Poznania — obszar tacina w rejonie Jeziora Maltanskiego (,drugie centrum
Poznania”). Projekt inwestycyjny zaktada wybudowanie okoto 105 mieszkarn i 160 miejsc parkingowych wraz z infrastrukturg
okalajaca. Osiedle zostanie zrealizowane w standardzie economy+, biorgc pod uwage szereg udogodnien zaprojektowanych dla
mieszkancow. Lokale bedg oddawane w standardzie deweloperskim, do wykoriczenia we wiasnym zakresie. Czesci wspdlne zostang
wykonczone z dbatoscig o estetyke oraz pozytywny odbidr przestrzeni — zaréwno zewnetrznych, jak i wewnatrz budynku. Z dniem 2
sierpnia Grupa uzyskata pozwolenie na budowe. Budowa rozpoczeta sie w pierwszym kwartale 2025 roku. Zakoniczenie i przekazanie
lokali jest planowane na 2026 rok.

77 .

7. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalno$¢ jednostki, jakie nastapity w roku obrotowym, a
takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Istotne zdarzenia zostaty opisane w informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego oraz w punktach 1 i 4-6 niniejszego
sprawozdania z dziatalnosci.

KWALIFIKOWANY PODPIS ELEKTRONICZNY KWALIFIKOWANY PODPIS ELEKTRONICZNY

Piotr Witkowski Grzegorz Ernest Kawecki
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Cztonek Zarzadu Prezes Zarzadu
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