Warszawa, dnia 20 kwietnia 2014 rok.

SPRAWOZDANIE RADY NADZORCZEJ AD.DRAGOWSKI S.A. Z DZIALALNOSCI
ZA 2014 ROKU ORAZ Z OCENA SPRAWOZDANIA ZARZADU ZA 2014 ROK

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza odbyfa protokotowane posiedzenia. Wszystkie
zwofane posiedzenia Rady Nadzorczej odbyty sie w sktadzie umozliwiajgcym podejmowanie
uchwat. W trakcie posiedzen Rada Nadzorcza rozpatrywata sprawy wynikajgce z postanowien
Kodeksu Spoétek Handlowych, jak réwniez z potrzeb biezacej dziatalnosci Spoétki. Na
wszystkich posiedzeniach Rada Nadzorcza zasiegata informacji o biezgcym stanie spotki i

realizowanych przez nig zadan.

Ocena spotki na podstawie sprawozdan finansowych oraz sprawozdan Zarzadu z

dziatalnosci za 2014 rok.

Rada Nadzorcza zapoznata sie z opiniami niezaleznego biegtego rewidenta do badania
sprawozdania finansowego Spotki, badanie w rozumieniu przepiséw ustawy o rachunkowosci
za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zostato przeprowadzone przez
firme audytorskg PKF Consult Sp. z 0. o. z siedzibg w Warszawie. Na podstawie art. 382 § 3
kodeksu spétek handlowych oraz zapisow Statutu. Rada Nadzorcza Spétki, po zapoznaniu sie
z oceng sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy zakoriczony 2014 roku, dokonata
oceny sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
sktadajgcego sie z sprawozdania finansowego ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje
sume 16.690.177 ziotych i 79 groszy (stownie: szesnascie milionéw szesS¢set dziewiecdziesiat
tysiecy sto siedemdziesiat siedem ztotych i 79/100 groszy),

- rachunek zyskow i strat za rok obrotowy 01.01.2013 — 31.12.2014 wykazujacy strate netto
w wysokosci 1.356.570 ztotych i 23 grosze (stownie: jeden milion trzysta pieédziesigt szes¢
tysiecy piecset siedemdziesiat ztotych i 23/100 grosze),

- zestawienie zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2014 roku do 31.12.2014

roku, wykazujgce zmniejszenie kapitatu wiasnego o kwote 1.356.570 ziotych i 23 grosze



(stownie: jeden milion trzysta piecdziesigt sze$¢ tysiecy piecset siedemdziesigt ztotych i
23/100 grosze),

- rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2014 roku do 31.12.2014
roku, wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkdw pienieznych o kwote 111.301 ztotych i 02

grosze (stownie: sto jedenascie tysiecy trzysta jeden ztotych i 02/100 groszy),

Ogodlna ocena dziatalnosci spotki w 2014 roku.

Sytuacja finansowa Spotki uzalezniona jest od wartosci rynku nieruchomosci. Po okresie
systematycznego wzrostu wartoS¢ globalna rynku nieruchomosci liczona tak transakcjami
kupna/sprzedazy, jak i transakcjami najmu/wynajmu ulegfa obnizeniu. Wynik finansowy
Spotki, ktory wykazuje strate w wysokosci 1,36 min ziotych jest odzwierciedleniem
zmniejszenia wartosci rynku nieruchomosci, a takze koniecznym w takiej sytuacji obnizeniem

wartosci posiadanego majatku.

Obnizka wartosci rynku trwa od 2008 roku i rozpoczeta sie gwattownym zatrzymaniem
transakcji spowodowanym powaznymi trudnosciami rynku kredytowego. Obecnie od roku
zauwaza sie okres stabilizacji, ktory moze trwaé jeszcze do konca roku przysziego.
Zakonczenie okresu stabilizacji rynku réwnoznaczne bedzie z wejSciem w okres wzrostu
wartosci rynku, a zwiekszenie wartosci rynku oznacza z jednej strony zwiekszenie
przychoddw, z drugiej strony oznacza zwiekszenie wartosci lokali ktorymi Spdtka obraca.
Przewidywana sytuacji finansowa w ocenie Rady Nadzorczej uzalezniona jest od przysztosci

rynku nieruchomosci.

AD.DRAGOWSKI S.A. jest firmg prowadzacq dziatalno$¢ w zakresie obrotu nieruchomosciami,
ktéra obejmuje transakcje kupna/sprzedazy oraz najmu/wynajmu réznych kategorii
nieruchomo$ci mieszkalnych, gruntdéw, nieruchomosci przemystowych, komercyjnych,
rekreacyjnych i rolnych.

Podstawowe obszary dziatalnosci to:

e kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,
e posrednictwo w transakcjach na rynku nieruchomosdi,
o dokonywanie, na zlecenie, czynnosci w zakresie obrotu nieruchomosciami,

e Swiadczenie ustug doradczych dotyczacych nieruchomosci.



e wynajem przez Spotke nieruchomosci wiasnych.

Kupno, sprzedaz nieruchomosci na wilasny rachunek

Dochody Emitenta przy dziatalnosci w zakresie kupna i sprzedazy nieruchomosci polegajg na
roznicy pomiedzy wszystkimi kosztami kupna i wptywami ze sprzedazy. Wedtug stanu na
dzien 31 grudnia 2014 roku dokonano zakupu 21 lokali za kwote 5,3 min ztotych w cenach
zakupu. Sprzedano 24 lokale za kwote 7,9 min ziotych. Wedtug stanu na dzien publikacji
niniejszej informacji dokonano zakupu 23 lokali za kwote 7,7 min ztotych w cenach zakupu.
Sprzedano 25 lokali za kwote 8,2 min ziotych. Aktualnie w obrocie pozostaje 15 lokali,
ktorych wartos¢ wedtug cen zakupu wynosi 4,6 min ztotych. Trwa przygotowanie kolejnych
lokali do zakupu i sprzedazy. Na przestrzeni ubiegtego roku Spdtka dokonata corocznej
szczegbtowej analizy rynkowej zwigzanej z utrzymujgca sie niekorzystng sytuacja
ekonomiczng i kredytowag na rynku nieruchomosci. Wynika z niej jednoznacznie, ze na
przestrzeni konca ubiegtego i poczatku biezgcego roku nastgpita stabilizacja cenowa
w kategorii lokali dwu i trzypokojowych metrazach od 38 do 60 metréw kwadratowych
z lekkag tendencjg wzrostowg co do lokali dwupokojowych nie przekraczajgcych powierzchni
42 metrow kwadratowych. Poziom wzrostu jest jednak tak nieznaczny, ze pozostaje bez
wptywu na wyniki ekonomiczne Spdtki zwigzane ze sprzedazg nieruchomosci wiasnych.
Uzasadnia to decyzje o kontynuacji wynajmu okoto 30 % posiadanych lokali, w opcji
zamiennej, nie rezygnujac jednoczesnie ze sprzedazy w cenach korzystnych dla Spofki.
Kwoty uzyskane z wynajmu tych lokali pokrywajg wszelkie koszty zwigzane z ich
utrzymaniem kompensujgc koszty nabycia. Zasadniczym celem Spdtki pozostaje zwiekszenie
kapitatu zaangazowanego w inwestycje liczonego realng warto$cia opartg na kilku
elementach tgcznie: powierzchni, lokalizacji i atrakcyjnosci rynkowej. Podstawowym celem
Spotki pozostaje co najmniej utrzymanie Sredniego zysku ze sprzedazy lokali wtasnych na

poziomie nie nizszym niz $rednio 10 % z kazdej takiej transakcji.

Posrednictwo w transakcjach na rynku nieruchomosci polega na skojarzeniu klientéw
zainteresowanych przeprowadzeniem transakcji kupna/sprzedazy oraz najmu/wynajmu,
fachowej poradzie oraz pomocy w przeprowadzeniu obstugi prawnej i notarialnej transakcji.
Wynagrodzenie prowizyjne jest pobierane od obu stron transakgji kupna/sprzedazy w wysokosci
po 2,9 % wartosci przedmiotu transakcji plus podatek VAT. W praktyce stosowane sg rabaty,
dlatego $rednia prowizja wynosi do 2,2 %. Przy sprzedazy jednego obiektu Spétka uzyskuje
nieco ponizej 5,0% jego wartosci. Prowizja pobierana od najmujgcych/wynajmujgcych jest
rowna wysokosci jednomiesiecznego czynszu. W tym przypadku, tak jak przy transakcjach



kupna/sprzedazy réwniez stosowane sg rabaty. Srednia prowizja wynosi do 60 %
jednomiesiecznego czynszu. Przy wynajmie jednego obiektu Spdtka uzyskuje ponizej 120 %

jednomiesiecznego czynszu.

Dokonywanie, na zlecenie czynnosci, w zakresie obrotu nieruchomosciami, polega na
wykonywaniu w imieniu klienta réznych niezbednych czynnosci dotyczacych nieruchomosci, w
tym takze polega na wyszukiwaniu konkretnych obiektow lub klientdw i dokonywaniu transakgji
cywilnoprawnych w imieniu wkasnym na rzecz zleceniodawcy, ustuga najczesciej zwigzana jest z

ustugg posrednictwa, wynagrodzenie nie odbiega od wynagrodzenia za ustuge posrednictwa.

Ustugi doradcze sg niezbednym elementem uzupetniajgcym i wystepujg przy wszystkich
transakcjach, w szczegdlnosci niezbedne sg przy transakcjach dotyczacych nieruchomosci
przemystowych, komercyjnych oraz sprzedazy terendw budowlanych, ustuga zwigzana jest z
koniecznoscig dokonania biezacej wyceny wartosci, oceny stanu prawnego, sprawdzeniu
niezbednej dokumentacji, wynagrodzenie na ogdt zwigzane jest z dokonaniem transakcji i ma

charakter prowizyjny.

Atutem Spotki na rynku nieruchomosci jest znana marka oraz sprawdzony system dziatania,

ktory zawiera miedzy innymi:

e zatozenia niezbedne do prowadzenia biura wedtug jednolitego modelu;
e wspolng baze ofert;

e specjalistyczny program komputerowy (C.R.E.T.);

e rozbudowany system okresowych szkolen i biezgcych konsultacji;

o reklame o zasiegu ogolnopolskim;

Ponizsze zestawienie obrazuje ilo$¢ zawartych umoéw posrednictwa w sprzedazy mieszkan,

domow, dziatek i lokali komercyjnych na przestrzeni lat 2013 i 2014.

Tabela: Sprzedaz w obrocie nieruchomosciami (w tys. z#)
Rodzaj ustugi 2013 rok*/ 2014 rok*/
Kupno, sprzedaz 0 967,5 7 922,0

nieruchomosci

Wynajem nieruchomosci 245,3 170,2

Posrednictwo, w tym




przy kupnie/sprzedazy 2 363,6 15104
przy najmie/wynajmie 487,4 420,6
Doradztwo 10,8 1,9
Razem 13 074,6 10 025,1

Powyzej przedstawiono sprzedaz w obrocie nieruchomosciami. Przychdéd w roku 2014 ulegt
zmniejszeniu o 23,3 % w stosunku do roku 2013. Wynik osiggniety w 2014 roku wynika ze
spadku przychoddéw z tytutu kupna sprzedazy nieruchomosci oraz dalszym spadku sprzedazy
ustug posrednictwa, ktdére w stosunku do roku 2013 w zakresie posrednictwa przy
kupnie/sprzedazy spadty o 36,1% a w zakresie posrednictwa przy najmie/wynajmie o
13,7%.

Wynajem nieruchomosci nabytych przez Spétke w okresach poprzednich przeznaczonych pod
wynajem krétkoterminowy w roku 2014 spadt o 30,6%.

Umieszczone ponizszej zestawienie obrazuje iloS¢ zawartych uméw posrednictwa w
sprzedazy mieszkan, domow, dziatek i lokali komercyjnych na przestrzeni trzech lat od 2012

do 2014 roku. W zestawieniu podano poréwnawczo Srednie ceny za jeden metr kwadratowy.

Tabela: Umowy ze sprzedawcami

2012 rok 2013 rok 2014 rok
Obiekt Tlo$¢ Cena m? [[lo$é Cena m? [los¢ Cena m?

zlecen w zt zlecen w zi zlecen v zt
Mieszkania 2302 7914 1784 7 758 1388 7 852
Domy 414 4724 201 5152 181 5474
Dziatki 285 303 172 292 126 386
Komercja 161 6 226 51 6 747 40 6 400
Razem 3162 - 2208 - 1735 -

Ponizej zestawienie zawartych umoéw na posrednictwo w kupnie w podziale na mieszkania,
domy, dziatki oraz obiekty komercyjne za lata 2012-2014. W zestawieniu podano ilos¢
sprzedanych obiektéw, ktéra nie jest rownoznaczna z iloscig zawartych transakcji,

obliczanych dla kazdej strony transakcji oddzielnie.



Tabela: Umowy z kupcami

2012 rok 2013 rok 2014 rok
Obiekt ilos¢ sprzedane |ilo$¢ sprzedane [illos¢ lsprzedane

kupcow |obiekty kupcow |obiekty |kupcow [obiekty
Mieszkania 1759 197 1745 180 1042 129
Domy 91 7 74 7 51 3
Dzialki 66 4 59 11 31 5
Komercja 17 0 19 3 6 2
Razem 1933 208 1897 201 1130 139

Zrodfo.: Emitent

W ponizszych tabelach przedstawione sg umowy zawarte z najemcami i wynajmujacymi w

latach 2012 — 2014. Warto$¢ ta, wobec pogarszajacej sie sytuacji ekonomicznej i niedobrej

sytuacji na rynku nieruchomosci w porédwnaniu do lat ubiegtych systematycznie spada,

nawet przy obnizajgcych sie o kilka procent kosztach najmu.

Tabela: Umowy z najemcami

2012 rok 2013 rok 2014 rok
Obiekt ilosc ilos¢ ilos¢ ilos¢ ilos¢ ilos¢
umow transakcji |[umow transakcji umow transakcji
Mieszkania 602 186 494 177 227 164
Domy 58 11 36 4 18 4
Komercja 161 12 105 19 52 20
Razem 821 209 635 200 297 188
Zrodfo.: Emitent
Tabela: Umowy z wynajmujacymi
Obiekt 2012 rok 2013 rok 2014 rok
Mieszkania 1131 856 187
Domy 179 96 56
Komercja 344 238 112
Razem 1654 1190 355

zZrodfo: Emitent

W ponizszej tabeli zaprezentowane zostaly wszystkie umowy posrednictwa w obrocie

nieruchomos$ciami, jakie Emitent zawart w poszczegdlnych latach. W 2014 roku Emitent zawart

z Klientami 0 40,7 % umow mniegj niz w 2013 roku.




2012 rok 2013 rok 2014 rok

Obiekt kupno/ | najem/ |kupno/ najem/ kupno/ [najem/

sprzedaz | wynajem | sprzedaz | wynajem |sprzedaz |wynajem
Mieszkania 4061 1733 3529 1350 2430 414
Domy 505 237 275 132 232 74
Dziatki 351 231 157
Komercja 178 505 70 343 46 164
Razem 5095 2475 4105 1825 2865 652
tacznie 7570 5930 3517

Zrodfo.: Emitent

Whnioski Koncowe.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenita dziatalno$¢ Zarzadu Spotki.

Postanawia wnioskowac na posiedzeniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
AD.DRAGOWSKI S.A. przyjecie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu oraz sprawozdania

finansowego.

Postanawia wnioskowac na posiedzeniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
AD.DRAGOWSKI S.A. udzielenie absolutorium Prezesowi Zarzadu Lechowi Dragowskiemu
oraz Czlonkowi Zarzadu Danucie Grelewicz-Pogdrskiej i Cztonkowi Zarzadu Bogumile

Stanczak.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
tukasz Draggowski



