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1. Podstawowe informacje o Spétce

Dziatalnos$¢ gospodarcza Spotki obejmuje zawieranie umow o dozywocie i renty odptatnej z osobami
w wieku emerytalnym zainteresowanymi dodatkowymi $wiadczeniami pienieznymi w zamian za
przekazanie prawa witasnosci do zajmowanego mieszkania lub domu. Spétka wyptaca Seniorom
Swiadczenia z tytutu zawartych uméw dozywocia lub renty odptatnej zlecajac jednoczesnie spoétce
dominujgcej, Funduszowi Hipotecznemu Dom S.A., prowadzenie dziatan promocyjnych i
sprzedazowych zwigzane z posredniczeniem w zawieraniu ww. umoéw. Dodatkowo Spétka
dominujgca $wiadczy ustugi zwigzane z zarzadzaniem portfelem pozyskanych umdw, administracjg
nieruchomosciami, analizg rynku nieruchomosci i oceng projektow inwestycji w nieruchomosci
pozyskiwane w ramach hipoteki odwrécone;j.

Dziatalnosc¢ Spofki jest scisle powigzania z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej, do ktérej nalezy Spotka.
Zrédtami przychodu Spétki sa:

1. Dochéd ze sprzedazy nieruchomosci po wygasnieciu umowy dozywocia lub renty odptatnej;
Dochdéd z odsetek od pozyczek udzielanych klientom spétki;
Dochdéd z odsetek i optat pobieranych przy wykupieniu umowy o dozywocie lub renty
odptatnej

2. Otoczenie rynkowe Spofki

Krajowy rynek hipoteki odwrdconej (rent dozywotnich), na ktérym ustugi $wiadczy Grupa Kapitatowa
jest w fazie powstawania i konstytuowania standardéw ustug pomiedzy pierwszymi instytucjami
finansowymi i beneficjentami — Seniorami. Wedtug ostatnich opublikowanych danych zawartych w
raporcie Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych (KPF) ,Rynek odwrdconej hipoteki w modelu
sprzedazowym” na koniec Il kwartatu 2015 roku, , fundusze hipoteczne zrzeszone w KPF zarzadzaty
310 umowami. Potencjat dalszego rozwoju hipoteki odwréconej w Polsce odzwierciedla baza ponad 2
miliondw gospodarstw domowych zamieszkanych przez Senioréw i stanowigcych ich wtasnos¢ (blisko
potowa mieszkan i domdéw stanowigcych majgtek prywatny w Polsce nalezy do osdéb ponad
sze$cédziesiecioletnich). Ponadto zmiany demograficzne i starzenie sie spoteczenstwa powinny
istotnie wptywaé na wzrost zainteresowania ustugami oferowanymi przez Spétke.

Czynniki rozwoju rynku hipoteki odwréconej w Polsce

Tempo rozwoju rynku hipoteki odwrdoconej w Polsce zalezy od kilku czynnikéw: zmian
demograficznych ludnosci, braku efektywnego systemu emerytalnego i spadku poziomu zamoznosci
przysztych emerytéw, przemian spotecznych oraz oczekiwanych zmian regulacji prawnych
dotyczacych hipoteki odwrdconej.

Prognozy demograficzne wskazujg, ze polskie spoteczenstwo w najblizszych dekadach bedzie sie
bardzo dynamicznie starzeé. Dynamiczny przyrost grupy ludnosci w wieku 65+ w najblizszych
kilkudziesieciu latach, spowodowany jest pierwszym powojennym wyzem demograficznym oraz
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rosngcym okresem dtugosci zycia. W latach 2010-2014 wg danych GUS liczba mieszkancéw Polski w
wieku 60 lat i wiecej wzrosta z 7,4 min do 8,4 min. Liczba mieszkaricow miast w podanej grupie
wiekowej w danym okresie zwiekszyta sie z 4,7 min do 5,5 min.

W okresie trwajgcej obecnie drugiej dekady XXI wieku ponad 5,5 mln oséb ukoriczy 65. rok zycia, a
liczba 65-latkow ulegnie podwojeniu (z 289 tys. oséb w 2010 r. do 550 tys. oséb w 2020 r.).

Woykres. Liczebnosé grupy ludnosci Polski w wieku 65+ i jej udziat w ogdlnej liczbie ludnosci Polski w
latach 2010-2029°P.
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Do 2029 r. liczba mieszkancéw Polski w wieku 65+ lat wzrosnie z 6 069 tys. oséb w 2015 r. do 8 581
tys. 0sdb, co stanowic¢ bedzie ponad 23% ogdlnej populacji mieszkancéw Polski (13,6% w 2010 r.).

Starzenie sie polskiego spoteczenstwa (ktéremu towarzyszy wydtuzanie sie okresu edukacji mtodych
Polakéw) bedzie miato rowniez wptyw na pogorszenie proporcji liczby oséb w wieku produkcyjnym i
emerytalnym. W 2010 r. liczba osdb w wieku produkcyjnym stanowita ok. 64% populacji Polski, a w
2035 r. zgodnie z prognozami udziat ten spadnie do 58%.
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Wykres. Proporcje liczby oséb w wieku produkcyjnym i liczby emerytéw w Polsce w latach 2010-
2035P (bez uwzglednienia zmian w systemie emerytalnym).
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Zrédto: Ministerstwo Finanséw, luty 2012 r.

Oznacza to, ze wydtuzenie Sredniego okresu pobierania swiadczen emerytalnych istotnie przetozy sie
na poziom wyptacanych swiadczen emerytalnych zaréwno dla obecnych jak i przysztych emerytéw.
Prognozy Deloitte wskazujg, ze obecnie niskie stopy zastgpienia brutto (dla scenariusza bazowego
nieuwzgledniajgcego zmian w systemie emerytalnym) wynoszgce ok. 40-45% spadng do poziomu ok.
30% w 2035 r. co z duzym prawdopodobieristwem przetozy sie na pogorszenie sytuacji majgtkowej
0s6b przechodzacych na emeryture. Dodatkowym niekorzystnym czynnikiem wptywajgcym na
zmniejszenie realnych dochoddéw przysztych emerytéw jest fakt, ze blisko 75% Polakéw nie oszczedza
na dodatkowa emeryture, a ok. 98% obecnych emerytéw jako jedyne Zrédto dochoddéw wskazuje
emerytury. Powiekszajgce sie grono emerytéw, ktérych swiadczenia emerytalne ksztattujg sie na
poziomie znacznie nizszym od uzyskiwanych przez nich wczesniej wynagrodzen za prace, moze by¢
zainteresowane dodatkowymi Zrodtami dochodéw. W przypadku polskich Senioréw, praktycznie
jedynymi istotnymi aktywami sg wtasne mieszkania, ktére poprzez ustugi hipoteki odwréconej moga
stac sie zrédtem podniesienia stopy zycia.

Istotnym czynnikiem rozwoju rynku staje sie zwiekszenie bezpieczeristwa jego uczestnikow poprzez
stworzenie dedykowanych regulacji prawnych.

15 grudnia 2014 roku weszta w zycie Ustawa o Odwréconym Kredycie Hipotecznym, ktdra
wprowadzita na polski rynek nowy produkt finansowy — odwrécony kredyt hipoteczny, ktory jest
zblizony do produktu oferowanego przez Funduszu Hipotecznego DOM. Zarzagd Komplementariusza
aktywnie uczestniczyt w procesie legislacyjnym, m.in. biorgc udziat w posiedzeniach Sejmowej Komisji
Finanséw Publicznych. Ustawa data jedynie bankom i innym instytucjom kredytowym mozliwos¢
oferowania hipoteki odwréconej w modelu kredytowym. Zarzagd Komplementariusza nadal nie
dostrzega istotnego zainteresowania bankéw wdrozeniem odwrdconego kredytu hipotecznego na
zasadach okreslonych w w/w ustawie i w horyzoncie najblizszych lat nie przewidywane jest
pojawienie sie tejze ustugi.
Pomimo powstania w latach 2013-2014 rzgdowego projektu ,,Ustawy o dozywotnim swiadczeniu
pienieznym” regulacja nie weszta w zycie. Po przejsciu procesu legislacyjnego prowadzonego przez
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Ministerstwo Gospodarki, po konferencjach uzgodnieniowych i przygotowywaniu ostatecznej wersji
ustawy gotowej do skierowania do prac w Sejmie prace nad ustawgq zostaty wstrzymane. Zarzad
Komplementariusza aktywnie uczestniczyt w procesie legislacyjnym zaréwno bezposrednio, jak i za
posrednictwem Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych (Zwigzku Pracodawcéw). W roku 2018
planowane jest kontynuowanie dziatan zmierzajgcych do wznowienie prac nad regulacjg rynka na
ktérym dziata Spotka z aktywnym udziatem przedstawicieli Spétki Dominujace;j.

Zarzad Komplementariusza jest zdania, ze wejscie w zycie Ustawy o dozywotnim swiadczeniu
pienieznym, moze gwattownie przyspieszy¢ rozwdj rynku hipoteki odwréconej w Polsce dzieki
zwiekszeniu kluczowego dla Klientdw poczucia bezpieczenstwa zawieranych umoéw. Wprowadzeniu
nadzoru nad podmiotami oferujgcymi ustuge, stworzenie jasnych, jednolitych zasad i przejrzystosci
oferowaniu hipoteki odwrdconej zlikwiduje jedng z podstawowych barier rozwoju rynku.

Jednoczesnie, posiadajac bardzo duze, unikalne doswiadczenie w oferowaniu ustug finansowych dla
Seniorow, poparte kilkudziesieciotysieczng, wtfasng bazg oséb zainteresowanych hipoteka
odwrdécong, Spoétka liczy na stopniowe zwiekszenie zainteresowania jego ustugami.

Gtéwni konkurenci Grupy Kapitatowej Spétki

W oparcia o ostatnie dane przedstawione w opracowaniach: Konferencji Przedsiebiorstw
Finansowych w ramach raportu ,Rynek odwrdconej hipoteki w modelu sprzedazowym”, Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ,Raport z kontroli przedsiebiorcéw zawierajgcych umowy
Swiadczen dozywotnich” oraz w oparciu o wiasne analizy, Spétka posiada blisko 70% rynku
odwréconej hipoteki w Polsce.

Obecnie na rynku, obok spoétek z Grupy Kapitatowej, dziata kilka podmiotdw o zasiegu ogdlnopolskim
i lokalnym. Najwazniejszym konkurentem Spétki jest Fundusz Hipoteczny Familia z siedzibg w
Warszawie. Podmiot zostat zarejestrowany w lipcu 2010 r.

Pomimo wejscie w zycie ustawy o Odwréconym Kredycie Hipotecznym, stwarzajacej niezbedne ramy
prawne do oferowania ustugi hipoteki odwrdconej przez banki i inne instytucje kredytowe, Zarzad
Komplementariusza nie zidentyfikowat dziatan bankéw zmierzajgcych do wprowadzenia ustug, ktére
moga by¢ konkurencyjny w stosunku do ustugi oferowanej przez Spoétke.

Aktualnie brak innych, istotnych uczestnikow rynku. Z doswiadczen Spétki wynika, ze najwieksze
zagrozenie dla rozwoju profesjonalnej ustugi hipoteki odwrdconej stanowi nieregulowany i
niemonitorowany rynek prywatnych umow renty, dozywocia lub pozyczek zabezpieczonych hipoteka.

3. Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Spétka w okresie kilku najblizszych lat planuje realizacje
trzech podstawowych celdw strategicznych:

1) wzrost ilosci i wartosci zawieranych umoéw z nowymi klientami i uzyskanie dodatniej rentownosci,
2) utrzymanie pozycji lidera na rynku hipoteki odwrdéconej,

3) wykorzystanie mozliwosci finansowania kapitatem dtuznym.
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Strategia Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Spdtka, zaktada state budowanie portfela
nieruchomosci przy zachowaniu réwnowagi finansowej. Zwiekszanie wartosci portfela nieruchomosci
oraz dywersyfikacja bazy klientéw pozwoli Spétce na ograniczenie ryzyka zwigzanego z przyjetymi
modelami statystycznymi i strukturg posiadanych nieruchomosci. Zwiekszenie skali dziatalnosci
umozliwi wzrost efektywnosci wydatkow zwigzanych z promocjg i reklamg oferty Spétki. Pozycja
lidera na polskim rynku ustug hipoteki odwrdconej jest wynikiem znacznych naktadéw
przeznaczanych na promocje oferty Spotki i edukacje Senioréw w zakresie zalet hipoteki odwrécone;.

Grupa Kapitatowa w roku 2017 zaczeta zbliza¢ sie do osiggniecia nadwyzki przeptywdéw pienieznych
ze sprzedazy uwalnianych nieruchomosci. Poczgwszy od 2018 roku planowana jest poprawa wynikéw
finansowych Grupy Kapitatowej i Spétki, co bedzie efektem planowanego wzrostu liczby zawieranych
umow oraz prognozowanego wg modelu wzrostu liczby uwalnianych i sprzedawanych na wolnym
rynku nieruchomosci. Wieloletnie systematyczne budowanie portfela nieruchomosci nabywanych w
ramach $wiadczonej przez Grupe Kapitatowg ustugi hipoteki odwrdconej przy jednoczesnym
kontrolowaniu kosztéw pozyskiwania nowych Klientéw pozwala zaktadaé, ze Grupa Kapitatowa i tym
samym Spoétka wchodzi w nowg faze rozwoju. Na obecnym etapie Grupa Kapitatowa jest w stanie
finansowad dalszy, stabilny rozwéj dziatalnosci, rozbudowe sieci sprzedazy oraz zwiekszanie skali
dziatan marketingowych przy wykorzystaniu Srodkéw finansowych generowanych z podstawowej
dziatalnosci bez koniecznosci finansowania zewnetrznego. Ze wzgledu jednak na dtugoterminowy
charakter hipoteki odwréconej w modelu sprzedazowych (uméw rent dozywotnich) w przypadku
dynamicznego, gwattownego wzrostu popytu na ustugi Swiadczone przez Grupe Kapitatowg i idacy za
tym gwattowny wzrost liczby nowych umédw (przekraczajgcym 100 umow w skali roku) zaistnieje
koniecznosé pozyskania finansowania na wydatki zwigzane z tak dynamicznym rozwojem.

4. Zarzad Spotki

Spotka jest reprezentowana przez jedynego Komplementariusza, bedgcego jednoczes$nie
wiekszosciowym, dominujgcym akcjonariuszem - spétke Fundusz Hipoteczny DOM S.A.

5. Istotne wydarzenia w Spéice w roku obrotowym, a takze po jego
zakonczeniu oraz ich wplyw na dziatalnos¢ operacyjng i/lub wyniki
Spofki

W roku 2017 Spodtka po okresie obnizania kosztow funkcjonowania struktury organizacyjnej Grupy
Kapitatowe]j, w tym samej Spotki, przystapita do realizacji nowej strategii, ktérej celem jest stopniowe
zwiekszania dynamiki wzrostu portfela uméw przy zachowaniu rGwnowagi finansowe;j.

Na koniec 2017 roku w sktad portfela nieruchomosci zarzadzanych przez Spdtke wchodzito 211
nieruchomosci o wartosci rynkowej (wg wyceny nieruchomosci z dnia zawarcia umowy)
przekraczajacej 50 min zt, z czego 11 nieruchomosci byto uwolnionych i przeznaczonych do
sprzedazy.

W zwigzku z rosnacy liczbg uwalnianych nieruchomosci, zblizajac sie do punktu réwnowagi

przeptywéw finansowych Zarzad Komplementariusza, w uzgodnieniu z Radg Nadzorczg
7
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Komplementariusza, rozpoczat realizacje strategii zmierzajgcej do zwiekszania aktywnosci
sprzedazowej i marketingowej. Strategia ta zaktada rozwdj struktury sprzedawcéw mobilnych i
stopniowy wzrost liczby zawieranych umdw hipoteki odwrdéconej oraz intensyfikacje dziatan
reklamowych. Strategia ta zaktada reinwestowanie srodkéw finansowych ze sprzedazy uwalnianych
nieruchomosci w zwiekszanie zasiegu dziatan marketingowych przy jednoczesnym kontrolowaniu
efektywnosci kosztu pozyskiwania nowych klientéw.

W roku 2017 Zarzad Komplementariusza w uzgodnieniu z Radg Nadzorczg i akcjonariuszem
wiekszosciowym Komplementariusza podjat dziatania zwigzane z finansowaniem Grupy Kapitatowej,
a tym samym Spétki, w tym miedzy innymi:

a) dokonano przedterminowej sptaty kredytu bankowego w Banku Pocztowym;

b) dokonano wykupu obligacji Serii A i Serii B;

Portfel nieruchomosci zarzadzanych przez Grupe Kapitatowa

2017 2016 2015 2014 2013

Wartos¢ rynkowa
nieruchomosci
(bez uwzglednienia
o s . . . 50095311zt | 46574948zt | 47203210zt | 45026681zt | 43998 893 zt
obciazenia dozywociem
wg wyceny z dnia

nabycia)

Wartos¢ skorygowana
nieruchomosci

(z obcigzeniem
dozywociem)

29101993zt | 29774562zt | 293701061zt | 278667641zt | 26773145z

Warto$¢ zobowigzan z

10055927 zt 8723317 zt 9232761zt 9 345 562 zt 9 406 982 zt
tytutu rent

Liczba nieruchomosci w

portfelu 211 208 213 206 194

6. Istotne regulacje prawne i sprawy sadowe
Istotne regulacje prawne

15 grudnia 2014 roku weszta w zycie, Ustawa o Odwréconym Kredycie Hipotecznym, ktéra
wprowadzita na polski rynek nowy produkt finansowy — odwrécony kredyt hipoteczny, ktéry jest
zblizony do produktu oferowanego przez Fundusz tj. umowy dozywocia/renty odpfatnej. Zarzad
Komplementariusza aktywnie uczestniczyt w procesie legislacyjnym, m.in. biorgc udziat w
posiedzeniach Sejmowej Komisji Finanséw Publicznych. Ustawa daje jedynie bankom i innym
instytucjom kredytowym mozliwos$¢ oferowania hipoteki odwréconej w modelu kredytowym. Spotka
aktualnie nie planuje udzielania odwréconych kredytéw hipotecznych. Spétka, podobnie jak w roku
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2016, nadal nie dostrzega istotnego zainteresowania bankéw wdrozeniem kredytu hipotecznego na
zasadach okreslonych w w/w ustawie.

Druga z ustaw, dotyczgca bezposrednio dziatalnosci Spotki i jej Grupy Kapitatowej, Ustawa o
dozywotnim s$wiadczeniu pienieznym, nie weszta w 2zycie. Po przejsciu procesu legislacyjnego
prowadzonego przez Ministerstwo Gospodarki, po konferencjach uzgodnieniowych i
przygotowywaniu ostatecznej wersji ustawy gotowej do skierowania do prac w Sejmie prace nad
ustawg zostaty wstrzymane. Zarzad Komplementariusza aktywnie uczestniczyt w procesie
legislacyjnym zaréwno bezposrednio, jak i za posrednictwem Konferencji Przedsiebiorstw
Finansowych (Zwigzku Pracodawcow). W roku 2018 planowana jest kontynuacja prac przedstawicieli
Spoétki zwigzanych z przywrdceniem procesu legislacyjnego projektu ,Ustawy o dozywotnim
Swiadczeniu pienieznym”. Zarzagd Komplementariusza jest zdania, ze obie regulacje mogg gwattownie
przyspieszy¢ rozwdj rynku hipoteki odwrdconej w Polsce dzieki zwiekszeniu kluczowego dla Klientéw
poczucia bezpieczenstwa zawieranych umoéw. Wprowadzeniu nadzoru nad podmiotami oferujgcymi
ustuge, stworzenie jasnych, jednolitych zasad i przejrzystosci oferowaniu hipoteki odwrdconej
zlikwiduje jedng z podstawowych barier rozwoju rynku.

Postepowania sgdowe
I

Sprawa cywilna o stwierdzenie niewaznosci umowy renty odpfatnej, toczaca sie przed Sadem
Okregowym w Krakowie od 2012 r. W trakcie postepowania powdd zmart. Po wyznaczeniu kuratora
spadku, sgd przystgpit do przestuchiwania swiadkdw. Nastepnie Sad dopuscit dowdd z opinii
biegtego. Biegly sagdowy sporzadzit opinie dotyczgca stanu zdrowia powoda, do ktérej Spoétka ztozyta
zarzuty. Biegly sadowy wskutek zarzutéw Spétki do poprzedniej opinii, sporzadzit opinie
uzupetniajgcy. Sad zobowigzat Spdtke do ustosunkowania sie do uzupetniajgcej opinii, ktore to
zobowigzanie Spodtka spetnita. Wskutek zarzutéw do opinii biegtego wniesionych przez Spétke, Sad na
rozprawie w dniu 29 listopada 2016 r. postanowit dopusci¢ nowy dowdd z opinii biegtego sgdowego.

W dniu 18 kwietnia 2017 r. Spétka otrzymata nowgq opinie biegtego. Powdd ztozyt zarzuty do opinii
biegtego. Spdtka ztozyta pismo procesowe, w ktorym stwierdzita m.in., ze nie zgtasza zarzutéw
merytorycznych do opinii biegtego i ustosunkowata sie do pisma procesowego powoda (biegty uznat,
Zze zar6bwno w czasie podpisywania umowy ostatecznej, jak tez przy podpisywaniu umowy
przedwstepnej powdd znajdowat sie w stanie zdrowia pozwalajgcym na swiadome i swobodne
podejmowanie decyzji i wyrazanie woli). Na dzien 30 listopada 2017 r. zostat wyznaczony termin
rozprawy.

W dniu 30 listopada 2017 r. Sad Okregowy w Krakowie, | Wydziat Cywilny wydat wyrok oddalajacy
powddztwo o ustalenie, iz czynnosé prawna (umowa renty odptfatnej zawarta pomiedzy Seniorem a
Funduszem Hipotecznym DOM Spédtka Akcyjna S.K.A., na podstawie ktérej Senior przenidst na Spétke
spotdzielcze witasnosciowe prawo do lokalu mieszkalnego potozonego w Krakowie w zamian za
dozywotne $wiadczenie renty) jest niewazna. Ponadto Sad zasadzit od Powoda na rzecz Spotki kwote
7.217 zt (stownie: siedem tysiecy dwiescie siedemnascie) ztotych tytutem zwrotu kosztéw
postepowania. Powyzszy wyrok nie jest prawomocny.
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W powyiszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 6.552 zt.

Konsekwencje finansowe:

Ze wzgledu na wygasniecie umowy renty odptatnej Spdtka w trakcie postepowania sgdowego zbyta
ww. prawo za kwote 300.000 zt. Oddalenie powddztwa w przedmiotowej sprawie powoduje, iz brak
jest podstaw do wystgpienia z roszczeniem wobec Spétki o odszkodowanie z tytutu zbycia
spotdzielczego wtasnosciowego prawa do lokalu.

Sprawa cywilna o stwierdzenie niewaznosci umowy zawartej w dniu 14 wrzesnia 2012 r. przez
Fundusz Hipoteczny DOM Spétka Akcyjna S.K.A., toczgca sie przed Sgdem Okregowym we Wroctawiu,
pozew zostat ztozony przez Seniora w marcu 2014 r. W opinii biegtego sgdowego klient Spétki zawart
umowe nie bedgc swiadomym podejmowanej decyzji. W dniu 15 marca 2016 r. Sgd wydat wyrok w
ktorym stwierdzit niewazno$¢ zawartej umowy pomiedzy powodem a Spdtka, obcigzyt Spoétke
kosztami postepowania procesowego. Spoétka w dniu 17 marca 2016 r. ztozyt wniosek o sporzadzenie
i doreczenie pisemnego uzasadnienia zapadtego wyroku. Spétka ztozyta apelacje od przedmiotowego
wyroku.

W dniu 27 marca 2017 r. Spotka otrzymata odpowiedz na apelacje. Wynika z niej m.in., ze w dniu 24
stycznia 2017 r. powdd zmart. Sad z urzedu zawiesit postepowanie (na podstawie art. 174 § 1 pkt. 1
kpc).

W dniu 19 grudnia 2017 roku odbyta sie rozprawa apelacyjna. Sad zamknat rozprawe i odroczyt
termin publikacji wyroku do dnia 29 grudnia 2017 r.

W dniu 29 grudnia 2017 r. Sad Okregowy we Wroctawiu opublikowat wyrok oddalajgcy apelacje
Spotki od wyroku stwierdzajgcego niewaznosc czynnosci prawnej tj. umowy renty odptatnej zawartej
pomiedzy Powodem a Spdétkg - na podstawie ktdrej Powdd przenidst na Spotke spdtdzielcze
wtasnosciowe prawo do lokalu mieszkalnego potozonego we Wroctawiu w zamian za dozywotne
Swiadczenie renty. Ponadto Sad zasadzit od Spétki na rzecz Powoda kwote 10.800 zt (stownie: dziesie¢
tysiecy osiemset ztotych) tytutem zwrotu kosztéw postepowania. Powyzszy wyrok jest prawomocny.
Fundusz ztozyt wniosek o sporzadzenie i doreczenie pisemnego uzasadnienia zapadtego wyroku,
celem rozwazenia ztozenia skargi kasacyjnej od ww. orzeczenia.

W powyiszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 209.000 zt.

Konsekwencje finansowe: W wyniku uprawomocnienia sie wyroku oddalajgcego apelacje, Spdtka
przeniosta na Powoda spoétdzielcze wtasnosciowe prawo do lokalu mieszkalnego oraz zobowigzana
jest do zwrotu kosztdw postepowania w kwocie 10.800 zt. Spotce przystuguje roszczenie o zwrot
kwot stanowigcych miesieczng rente dozywotnig przekazang na rzecz Powoda oraz wszelkich
naktadéw/kosztéw poniesionych na ten lokal.
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1.

Postepowanie z powddztwa spadkobiercy Seniora o stwierdzenie niewaznosci oswiadczenia woli
ztozonego w zwigzku z zawarciem umowy z Funduszem Hipotecznym DOM Spodtka Akcyjna S.K.A,,
toczace sie przed Sadem Okregowym w Krakowie. W zwigzku z wnioskiem Spétki dotyczagcym braku
legitymacji czynnej powoda, Sad Okregowy w Krakowie wezwat do udziatu w sprawie drugiego
spadkobierce po zmartym Seniorze. Sad postanowit doreczy¢ wzywanej stronie pozew oraz
odpowied? na pozew. Sad dopuscit dowdd z opinii biegtego na okoliczno$¢ stanu zdrowia Seniora w
chwili podpisania umowy. W opinii biegtego sgdowego klient Spétki zawart umowe nie bedac
Swiadomym podejmowanej decyzji.

W powyizszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 319.000 zt.
W dniu 09 maja 2017 r. odbyta sie rozprawa.

Na termin stawita sie biegta - w catosci podtrzymata ztozong przez siebie opinie. W odpowiedzi na
pytania petnomocnik pozwanego wskazata, ze jak najbardziej u opiniowanej wystgpita reemisja
choroby psychicznej, ale tylko w zakresie paranoi, a nie negatywnych przestanek choroby. Wskazata,
Ze stan opiniowanej w okresie 2010 - 2012 mdgt by¢ stabilny, ale i tak wykluczyta, aby swobodnie
mogta ztozy¢ oswiadczenie woli w 2011 (mogta mie¢ sSwiadomosé, ale wytgczyta jej swobode
dziatania). Co do wzroku przyznata, ze nie byta catkiem niewidoma, ale z racji wykonywanego zawodu
miata wyuczony podpis, wiec nawet przy zanikajagcym wzroku byta w stanie "z pamieci" ztozy¢ podpis.

Sad po przestuchaniu biegtej wydat wyrok — niekorzystny dla Spétki. W wyroku ustalit, ze:
1. umowa o dozywocie jest niewazna,
2. zasadzit od pozwanego — Spétki na rzecz Powoda 7.217 zt tytutem zwrotu kosztéw procesu,

3. zasadzit od pozwanego — Spodtki na rzecz Skarbu Panstwa, czyli Sgdu Okregowego kwote
17.027,26 zt tytutem zwrotu kosztéw sadowych.

W ustnych motywach rozstrzygniecia Sad podat, ze pomimo tego, ze Seniorka dziatata tylko w stanie
wytgczajagcym swobodne podjecie decyzji i wyrazenie woli to jest to przestanka wystarczajgca, aby
uznaé, ze umowa jest niewazna, a postepowanie dowodowe potwierdzito ww. teze, zwtaszcza
zeznania opiekunki, ktdre pokrywajg sie ze stanowiskiem biegtej - art. 82 kc.

Dziatanie pozwanego w dobrej wierze przy zawieraniu umowy to za mato, aby uznaé, ze umowa byta
wazna.

Spétka ztozyta apelacje od ww. wyroku. Na chwile obecng nie zostat wyznaczony termin rozprawy.

Konsekwencje finansowe: w przypadku przegrania procesu, Spétka zobowigzana bedzie pokry¢ koszty
postepowania wraz z kosztami zastepstwa procesowego. Majac na uwadze, ze nieruchomos¢ bedaca
przedmiotem sporu zostata zbyta na rzecz osoby trzeciej, w przypadku ewentualnego uznania przez
Sad niewaznosci umowy, powdd nie odzyskatby nieruchomosci, gdyz nabywce chroni rekojmia wiary
publicznej ksigg wieczystych. W takim przypadku Powdd bedzie zmuszony do wystgpienia przeciwko
Spétce z kolejnym powddztwem o odszkodowanie za nieruchomosé¢. Spétce natomiast przystugiwac
bedzie roszczenie o zwrot kwot stanowigcych miesieczng rente dozywotnig oraz wszelkich
naktadéw/kosztow poniesionych na te nieruchomoscé.
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V.

Sprawa cywilna z powddztwa spadkobiercy Seniora o stwierdzenie niewaznosci umowy zawartej
przez Fundusz Hipoteczny DOM Spotka Akcyjna S.K.A., toczaca sie przed Sadem Okregowym w
Szczecinie. Do ksiegi wieczystej nieruchomosci Sad wpisat roszczenie o zakazie zbywania lokalu do
dnia zakonczenia postepowania. W oparciu o otrzymane opinie prawne mozna stwierdzi¢, ze powdd
nie posiada interesu prawnego do ustalenia niewaznosci umowy a jego powddztwo winno zostac
oddalone.

Sad na rozprawie w dniu 3 wrzesnia 2015 r., dopuscit dowody z zeznan swiadkéw w drodze pomocy
prawnej (Swiadkowie wnioskowani przez Pozwanego). Sad na rozprawie w dniu 19 maja 2016 r.
przestuchat 5 swiadkéw zawnioskowanych przez Powoda. Ponadto Sgd Rejonowy w Gryfinie w
drodze pomocy prawnej przestuchat w dniu 23 sierpnia 2016 r. s$wiadka strony Powodowej. Po
rozprawie akta zostaty odestane do Sadu Okregowego w Szczecinie. W dniu 10 stycznia 2017 r. Sad
dopuscit dowdd z kolejnego sSwiadka i postanowit o przestuchaniu go w drodze pomocy prawnej przez
Sad Rejonowy w Gryfinie.

Sad wydat postanowienie o dopuszczeniu dowodu z opinii biegtego. Biegta sporzadzita opinie.
Stwierdzita w niej, ze Seniorka w dniu zawierania umowy ze Spdtka cierpiata na ciezkie otepienie, a
takze ze zgromadzone dane nie pozwalajg na stwierdzenie, ze w chwili sktadania przez drugiego z
Seniorow oswiadczenia woli objetego umowg renty odptatnej znajdowat sie on w stanie
wytgczajgcym Swiadome powziecie decyzji i wyrazenie woli. Spotka ztozyta zarzuty do opinii biegtego.

Sad wyznaczyt termin rozprawy na 6 lutego 2018 r. Na rozprawie Sgd wydat wyrok — niekorzystny dla
Spotki.W wyroku ustalit, ze:

1. umowa renty odptatnej jest niewazna,
2. zasadzit od pozwanego — Spétki na rzecz Powoda 11.650 zt tytutem zwrotu kosztéw procesu,

3. zasadzit od pozwanego — Spétki na rzecz Skarbu Panstwa, czyli Sgdu Okregowego kwote 260,98
zt tytutem zwrotu kosztéw sgdowych.

Spotka ztozyta wniosek o sporzadzenie i doreczenie pisemnego uzasadnienia zapadtego wyroku.
Wyrok jest nieprawomocny.

W powyiszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 137.000 zt.
Przewidywane rozstrzygniecie sprawy - na obecnym etapie nie sposdb okresli¢ przewidywanego
rozstrzygniecia sprawy.

Konsekwencje finansowe: w przypadku przegrania procesu, Spétka zobowigzana bedzie pokryé koszty
postepowania wraz z kosztami zastepstwa procesowego. W przypadku ewentualnego uznania przez
Sad niewaznosci umowy, Powddka odzyska nieruchomos¢. Spdtce natomiast przystugiwaé bedzie
roszczenie o zwrot kwot stanowigcych miesieczng rente dozywotnig oraz wszelkich
naktadéw/kosztow poniesionych na te nieruchomoscé.
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V.

Sprawa z powddztwa Funduszu Hipotecznego DOM Spédtka Akcyjna S.K.A. z maja 2015 roku o
eksmisje z lokalu mieszkalnego we Wroctawiu. Po $mierci uprawnionej z umowy dozywocia lokal
winien by¢ opuszczony przez Pozwanego. Sprawa w toku.

Na rozprawie w dniu 13 pazdziernika 2015 r. Pozwany ztozyt wniosek o odroczenie z uwagi na
koniecznosé reprezentowania jego interesdw przez profesjonalnego petnomocnika. Na rozprawie w
dniu 14 stycznia 2016 r. Pozwany nie stawit sie. Sad odroczyt termin rozprawy do dnia 31 marca
2016 r. Na kolejnych rozprawach Sad przestuchiwat swiadkéw wnioskowanych zaréwno przez
Powoda jak i Pozwanego. Dodatkowo do postepowania po stronie Spotki przystgpita Gmina Wroctaw
jako interwenient uboczny. Sad przeprowadzit postepowanie dowodowe — przestuchat wszystkich
Swiadkéw. Na rozprawie w dniu 11 wrzesnia 2016 r. Sad postanowit przestuchac Strony, przy czym
Powoda w drodze pomocy prawnej przez Sgd Rejonowy dla Warszawy Woli w Warszawie.

W dniu 7 kwietnia 2017 r. Sad Rejonowy dla Warszawy Woli w Warszawie przestuchat Roberta
Majkowskiego — Prezesa Zarzagdu komplementariusza Spétki w charakterze strony.

W dniu 5 wrzesnia 2017 r. odbyta sie rozprawa. W zwigzku z pismem ztozonym przez petnomocnika
Pozwanego (dok. dotyczacy przyznania Pozwanemu prawa do emerytury), Sad otworzyt rozprawe na
nowo i nie wydat wyroku. Aplikant adwokacki reprezentujgcy Spotke wnioskowata o oddalenie ww.
dowodu, podnoszac iz dokument dot. emerytury byt znany stronie pozwanej juz w lipcu i mogta go
ztozy¢ na rozprawie w sierpniu — czego nie uczynita. Niemniej jednak Sad zakreslit petnomocnikowi
Pozwanego termin 7 dniowy na przedtozenie wniosku o przyznaniu Pozwanemu prawa emerytury.
Ponadto zmienit sie petnomocnik Pozwanego (uprzedni petnomocnik zakonczyt wykonywanie
zawodu).

Ww. dziataniami dot. emerytury Pozwany zmierza aby Sad w wyroku przyznat lokal socjalny.
W powyizszej sprawie warto$é przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 3.300 zt.

W dniu 18 stycznia 2018 r. Sad ogtosit wyrok.

Sad orzekt eksmisje Pozwanego przyznajac mu lokal socjalny.

Sad réwniez zasadzit obowigzek zwrotu przez Pozwanego na rzecz Powoda kosztow zastepstwa
procesowego. Wyrok nie jest prawomocny.

VI.

Sprawa z powddztwa Funduszu Hipotecznego DOM Spédtka Akcyjna S.K.A., powigzana ze sprawg V, o
odszkodowanie za bezumowne korzystanie z lokalu. Sad udzielit Spétce zabezpieczenia powddztwa.
Sad aktualnie przeprowadza postepowanie dowodowe — przestuchiwanie swiadkdw. Po rozprawie w
dniu 30 sierpnia 2016 r. Sad postanowit przestuchaé Powoda w drodze pomocy prawnej przez Sad
Rejonowy dla Warszawy Woli w Warszawie. W dniu 27 pazdziernika 2017 r. Sagd Rejonowy dla
Warszawy Woli w Warszawie przestuchat w charakterze strony Prezesa Komplementariusza —
Roberta Majkowskiego.
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Na rozprawie w dniu 6 listopada 2017 r. Spdétka rozszerzyta powddztwo do kwoty 44.200 zt. Z uwagi
na fakt, ze Sgd Rejonowy dla Warszawy Woli w Warszawie nie odestat do Sgdu prowadzacego sprawe
akt sprawy, zawierajgcych protokot z przestuchania Powoda, Sad odroczyt termin na 1 lutego 2018 r.

Na rozprawie w dniu 1 lutego 2018 r. Pozwany zakwestionowat wysokos¢ dochodzonego przez
Spoétke czynszu, podnoszac iz jest on razgco zawyzony. W zwigzku z tym Sad dopuscit z urzedu dowéd
z opinii biegtego sadowego z zakresu wyceny na okoliczno$¢ ustalenia wysokosci czynszu jaki
powinien ptaci¢ Pozwany za lokal, ktdry bezprawnie zajmuje. Sad odroczyt rozprawe bez terminu.

W powyzszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 44.200 zt.

Przewidywane rozstrzygniecie sprawy — sprawa zakonczy sie nakazaniem Pozwanemu zaptaty kwoty
odszkodowania za caty okres korzystania z lokalu bez tytutu prawnego oraz zwrotu Spétce kosztéw
postepowania, w tym kosztéw zastepstwa procesowego.

VII.

Sprawa z wniosku Funduszu Hipotecznego DOM Spdtka Akcyjna S.K.A. o wydanie lokalu mieszkalnego
w Gdansku, zajmowanego bez tytutu prawnego przez osobe trzecig. Po $mierci uprawnionego z
umowy o dozywocie lokal winien by¢ opuszczony przez te osobe trzecia. Osoba ta ztozyta
oswiadczenie w formie aktu notarialnego o poddaniu sie rygorowi egzekucji co do wydania
przedmiotowego lokalu mieszkalnego w terminie 30 dni od dnia $mierci uprawnionego z umowy o
dozywocie. Uprawniony z umowy o dozywocie zmart w marcu 2016 r. Spdtka po bezskutecznym
uptywie terminu do wydania lokalu, ztozyta wniosek do Sadu Rejonowego Gdarnsk-Potudnie w
Gdansku o nadanie aktowi notarialnemu klauzuli wykonalnosci. Sad postanowieniem z 19 sierpnia
2016 r. nadat przedmiotowemu aktowi klauzule wykonalnosci. Spétka ztozyta wniosek do Komornika
Sadowego o wszczecie egzekucji dotyczacej wydania ww. lokalu mieszkalnego.

Niezalezenie od powyzszego w dniu 20 kwietnia 2017 r. Sad wydat wyrok, o tresci jak ponizej:

1. nakazat Pozwanej opuszczenie i oprdznienie ze wszystkich rzeczy do niej nalezgcych lokalu
mieszkalnego nr 5 potozonego w budynku przy ul. Zimnej 2 ABCD kl. C w Gdanisku, dla ktérego
SR Gdansk - Pétnoc w Gdansku Il Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr
GD1G/00146638/9 i wydania tego lokalu Powodowi;

2. ustalit prawo Pozwanej do otrzymania lokalu socjalnego;

3. nakazat wstrzymanie wykonania wyroku do czasu przedstawienia Pozwanej przez Gmine
Miasto Gdansk oferty zawarcia umowy najmu lokalu socjalnego;

4. oddalit wniosek Powoda o nadanie wyrokowi rygoru natychmiastowej wykonalnosci (w
zwigzku z trescig pkt. 3 Wyroku);

5. odstgpit od obcigzenia Pozwanej kosztami postepowania na podstawie 102 k.p.c. (ze wzgledu
na sytuacje majatkowg i zdrowotng Pozwanej).

Wyrok jest prawomocny. Obecnie postepowanie eksmisyjne zostato zawieszone do czasu przyznania
Pozwanej lokalu socjalnego.
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VIII.

Sprawa z powddztwa Funduszu Hipotecznego DOM Spoétka Akcyjna S.K.A., powigzana ze sprawa VI, o
odszkodowanie za bezumowne korzystanie z lokalu. Sgd nadat sprawie sygnature.

Na dzien dzisiejszy Sad nie podjat zadnych czynnosci merytorycznych.
W powyiszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 2.990 zt.

Przewidywane rozstrzygniecie sprawy — sprawa zakonczy sie nakazaniem Pozwanej zaptaty kwot
odszkodowania za caty okres korzystania z lokalu bez tytutu prawnego oraz zwrotu Spétce kosztéw
postepowania, w tym kosztédw zastepstwa procesowego.

IX.

Sprawa cywilna z powddztwa spadkobiercy Seniora (brak postepowania spadkowego, jedynie
testament) o ustalenie niewaznosci umowy zawarte] przez Fundusz Hipoteczny DOM Spétka Akcyjna
S.K.A., toczaca sie przed Sagdem Okregowym w Toruniu. Strona Powodowa zarzuca Spoétce wyzysk,
twierdzi takze, ze Klientka Funduszu cierpiata na wiele choréb, w tym leczyta sie psychiatrycznie co
ma mie¢ wptyw na waznos¢ zawartej przez nig umowy.

Spétka w dniu 14.09.2017 r. ztozyta odpowiedz na pozew.

Na terminie w dniu 7 listopada 2017 r. Sad przestuchat wszystkich swiadkéw strony Powodowej oraz
jednego swiadka Funduszu.

W dniu 19 grudnia 2017 r. odbyta sie rozprawa, na ktérej zostali przestuchani kolejni swiadkowie
Pozwanego. Sad postanowit odroczy¢ sprawe na termin z urzedu.

Jednoczesnie Sad Okregowy w Toruniu w dniu 19 czerwca 2017 r. wydat postanowienie o udzieleniu
zabezpieczenia roszczenia Powddki o ustalenie niewaznosci umowy. Na ww. postanowienie Spétka
ztozyta zazalenie. Postanowieniem z 25 pazdziernika 2017 r. Sad Apelacyjny w Gdansku, na skutek
zazalenia Spétki, uchylit zaskarzone postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia i przekazat sprawe
Sadowi Okregowemu w Toruniu do ponownego rozpoznania.

Sad Okregowy w Toruniu Postanowieniem z dnia 4 stycznia 2018 r. oddalit wniosek Powddki o
udzielenie zabezpieczenia.

X.

Sprawa z powddztwa Funduszu Hipotecznego DOM Spdtka Akcyjna S.K.A. z sierpnia 2017 roku o
eksmisje z lokalu mieszkalnego w Toruniu. Po $mierci osoby uprawnionej z umowy renty odptatnej
okazato sie, ze w lokalu mieszka cérka Klientki Funduszu. Lokal jest zajmowany bez jakiegokolwiek
tytutu prawnego. Sprawa w toku (sprawa powigzana ze sprawag IX).

Postanowieniem z 18 wrzesnia 2017 r. Sgd Rejonowy w Toruniu zawiesit postepowanie w sprawie, w
zwigzku z prowadzonym postepowaniem o stwierdzenie niewaznosci umowy zawartej przez Fundusz
Hipoteczny DOM Spdtka Akcyjna S.K.A. z Seniorem (sprawa z pkt. IX). Na ww. postanowienie Fundusz
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ztozyt zazalenie. Postanowieniem z dnia 8 listopada 2017 roku wydanym przez Sad Okregowy w
Toruniu VIII Wydziat Cywilny Odwotawczy ww. zazalenie zostato oddalone.

W powyiszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 3.000 zt.

Przewidywane rozstrzygniecie sprawy — sprawa zakonczy sie orzeczeniem eksmisji. W przypadku
orzeczenia eksmisji Pozwana bedzie zobowigzana zwrdcic¢ Spotce koszty postepowania, w tym koszty
zastepstwa procesowego.

X1

Sprawa z powddztwa Funduszu Hipotecznego DOM Spoétka Akcyjna S.K.A., powigzana ze sprawg X, o
odszkodowanie za bezumowne korzystanie z lokalu.

W powyiszej sprawie warto$¢ przedmiotu sporu zostata okreslona na kwote 4.000 zt.

Postanowieniem z dnia 15 stycznia 2018 r. Sgd Rejonowy w Toruniu zawiesit postepowanie, wobec
faktu iz przed Sadem Okregowym w Toruniu toczy sie postepowanie o stwierdzenie niewaznosci
umowy (sprawa z pkt IX). Spétka ztozyta zazalenie na ww. postanowienie.

Przewidywane rozstrzygniecie sprawy — sprawa zakonczy sie nakazaniem Pozwane] zaptaty kwot
odszkodowania za caty okres korzystania z lokalu bez tytutu prawnego oraz zwrotu Spétce kosztéw
postepowania, w tym kosztéw zastepstwa procesowego.

7. Zmiany w kapitatach Spéfiki

Kapitat zaktadowy Spétki Fundusz Hipoteczny Dom Spdtka Akcyjna S.K.A. wynosi 1.657.700,00 zt
(stownie: jeden milion sze$¢éset piecdziesiat siedem tysiecy siedemset ztotych). W roku 2017 r. Spotka
nie dokonywata podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Zobowigzania wekslowe Spotki wyniosty na koniec 2017 roku wartos¢ 13.021.536,30 zt na co sktadajg
sie:
e W lutym 2014 roku Spétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spétke o tacznej

wartosci 4.000.000 zt. Na koniec roku 2017 tacznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla
pozostato 2.279.077,50 zt w stosunku do 3.337.844,73 zt na koniec roku 2016.

e W czerwcu 2015 roku Spdétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spétke o tacznej
wartosci 1.000.000 zt. Na koniec roku 2017 tacznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla
pozostato 1.258.333,33 zt w stosunku do 1.156.944,44 zt na koniec roku 2016.

¢ We wrzes$niu 2015 roku Spdtka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spotke o tacznej
wartosci 500.000 zt. Na koniec roku 2017 tgcznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla
pozostato 616.527,78 zt w stosunku do 565.833,33 zt na koniec roku 2016.

e W lipcu 2017 roku Spétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spotke o tacznej
wartosci 5.103.959,30 zt. Na koniec roku 2017 tacznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla
pozostato 5.257.537,42 zi.

e W grudniu 2017 roku Spétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spotke o tacznej
16
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wartosci 3.600.000,00 zt. Na koniec roku 2017 tacznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla
pozostato 3.610.060,27zt.

Na koniec 2017 roku warto$¢ rynkowa nieruchomosci znajdujgcych sie w posiadaniu Spoétki (bez
uwzgledniania obcigzenia prawem dozywocia, wg wycen na dzie zawarcia umowy) przekraczata 50
min zt.

8. Przewidywania dotyczace rozwoju Spotki w latach kolejnych

W zwigzku z prognozami demograficznymi i na bazie analiz rynkdw zagranicznych hipoteki
odwrdconej Zarzagd Komplementariusza przewiduje dalszy rozwdj dziatalnosci Grupy Kapitatowej i
samej Spofki.

W zwigzku z opdznieniami w uchwaleniu zapowiadanych przepiséw wprowadzajgcych nadzér Komisji
Nadzoru Finansowego nad rynkiem hipoteki odwrdconej w latach 2013-2016 doszto do spowolnienia
rozwoju rynku, co przetozyto sie na spadek przychoddéw Spoétki. W roku 2017 rozpoczeto realizacje
nowej strategii Grupy Kapitatowej, ktérej celem jest stopniowe zwiekszanie dynamiki zawierania
nowych uméw renty odptatnej lub uméw o dozywocie przy jednoczesnym zachowaniu réwnowagi
finansowej.

W najblizszych latach, bez wzgledu na zmiany przepisdw prawa, przewidywany jest rozwdj rynku,
jednak na dzien sporzadzania sprawozdania trudno jest okresli¢ tempo wzrostu. Populacja ponad

5. mIn obywateli Polski w wieku powyzej 65 lat, przyrost tej grupy demograficznej o ponad 1 min
0s6b w horyzoncie najblizszych 5. lat oraz zmniejszajgcy sie koszyk Swiadczen socjalnych i
emerytalnych, szczegdlnie dla oséb wchodzgcych w wiek emerytalny, wskazujg na wielkosc¢
potencjalnego popytu na ustuge oferowang przez Spotke. Zachodzgce zmiany spoteczne oraz
stopniowa akceptacja rozwigzania jakim jest hipoteka odwrécona pozwalajg optymistycznie oceniac
dalszy rozwdj Grupy. Ze wzgledu na ditugoterminowy charakter dziatalnosci Spotki kluczowym
elementem dalszego rozwoju jest zapewnienie finansowania niezbednego do efektywnego
budowania portfela zarzgdzanych nieruchomosci. Celem Grupy Kapitatowej, w sktad ktdérej wchodzi
Spoétka, na najblizsze lata jest staty wzrost liczby zawieranych umow hipoteki odwrdconej przy
jednoczesnym zachowaniu réwnowagi finansowej, ktdra ma ogranicza¢ zapotrzebowanie na
dodatkowe s$rodki finansowe z zewnetrznych zrédet.

Spétka planuje zachowaé pozycje lidera na rozwijajgcym sie rynku hipoteki odwrdconej w Polsce.

9. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy.

10. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Sytuacja finansowa Spétki w roku obrotowym byta dobra. Spétka w petni reguluje swoje
zobowigzania. Dziatalno$¢ jednostki zaleznej na rzecz ktdrej Spotka swiadczy ustugi obarczona jest
szeregiem ryzyk wynikajgcych ze specyfiki zawieranych umoéw hipoteki odwréconej. Ze wzgledu na
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dtugoterminowy charakter kontraktéw zawieranych z Klientami jednostka zalezna narazona jest na
ryzyko utraty ptynnosci wynikajace z ograniczonych mozliwosci zbywania posiadanych nieruchomosci
inwestycyjnych. Ponadto kontrakty zawierane przez jednostke zalezng obarczone sg ryzykiem zmian
cen nieruchomosci, zmian wskaznika cen towardw i ustug, zmian oczekiwanych dfugosci zycia i zmian
stopy procentowej. Przewidywania co do przysztej sytuacji finansowej Spotki sg dobre.

Dostrzegana w ostatnich kwartatach poprawa ptynnosci finansowej Spétki wynikajgca z rosnacej
liczby uwalnianych i uptynnianych nieruchomosci zmniejsza ryzyko utraty ptynnosci.

11.Nabycie przez Spétke akcji wikasnych
W 2017 r. Spoétka nie nabyta akcji wtasnych.

12.Posiadanie przez Spoétke oddziatow (zakladow)

Spdtka na koniec roku nie posiadata zadnych oddziatow ani zaktadow.

13.Posiadane przez Spoétke instrumenty finansowe i ryzyko z nimi zwigzane

. W lutym 2014 roku Spétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spotke o tacznej
wartosci 4.000.000 zt. Na koniec roku 2017 facznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla pozostato
2.279.077,50 zt w stosunku do 3.337.844,73 zt na koniec roku 2016.

. W czerwcu 2015 roku Spdétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spotke o tgcznej
wartosci 1.000.000 zt. Na koniec roku 2017 tacznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla pozostato
1.258.333,33 zt w stosunku do 1.156.944,44 zt na koniec roku 2016.

. We wrzesniu 2015 roku Spdtka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spétke o tacznej
wartosci 500.000 zt. Na koniec roku 2017 tgcznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla pozostato
616.527,78 zt w stosunku do 565.833,33 zt na koniec roku 2016.

. W lipcu 2017 roku Spétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spétke o tacznej
wartosci 5.103.959,30 zt. Na koniec roku 2017 tacznie z odsetkami do sptaty z tytutu weksla pozostato
5.257.537,42 zt.

. W grudniu 2017 roku Spétka Dominujgca nabyta weksle wystawione przez Spétke o tgcznej
wartosci 3.600.000,00 zt. Na koniec roku 2017 tacznie z odsetkami do spfaty z tytutu weksla pozostato
3.610.060,27zt.

Spétka nie posiadata zadnych instrumentdéw finansowych.
14.Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2017 r.

Na dzien bilansowy kapitat akcyjny Spotki wynosit 1.657.700,00 zt i byt podzielony na 1.657.700 akcji
o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.
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Na dzien bilansowy struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego Spotki byta nastepujaca:

Lp. AKCJONARIUSZ LICZBA AKCJI LICZBA GLOSOW

1. Fundusz Hipoteczny DOM S.A. 1.657.699 1.657.700

2. Robert Majkowski 1 2
tACZNIE 1.657.700 1.657.702

15.Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Spofki
Ryzyko zwigzane z nieosiggnieciem zaktadanych celéw strategicznych

Spétka nie moze zagwarantowac osiggniecia zaktadanych przez siebie celdéw strategicznych, w
szczegblnosci wzrostu ilosci zawieranych uméw z nowymi klientami, co jest niezbedne do osiggniecia
poziomdéw oczekiwanej rentownosci oraz utrzymania pozycji lidera rynku w Polsce. Realizacja
strategii Spotki zalezy od wielu czynnikdow zwigzanych m. in.: z otoczeniem makroekonomicznym,
trendami demograficznymi, cenami nieruchomosci, zmianami w przepisach prawa itp., ktére
pozostajg niezalezne od Spodtki. Specyfika dziatalnosci Spdtki wymaga korzystania z finansowania
zewnetrznego w celu dynamicznego zwiekszenia liczby zawartych uméw i osiggniecia w ten sposéb
progu rentownosci. W zwigzku z tym nie mozna wykluczy¢, iz Spotka moze przez kilka najblizszych lat
ponosi¢ strate na prowadzonej dziatalnosci operacyjnej i nie wyptaca¢ dywidendy. Ponadto
osiggniecie celdéw strategicznych zalezy w znacznej mierze od efektywnosci wydatkéw ponoszonych
na reklame i dziatania spotecznosciowe (kampanie reklamowe w mediach, dziatania edukacyjne,
Kluby Seniora Dom), ktdre stanowig obecnie i mogg stanowié¢ w przysztosci istotng pozycje kosztow.
Moze sie okazaé, iz wydatki te nie przyniosg zaktadanych korzysci w postaci dynamicznego wzrostu
ilosci zawartych umoéw. Spdtka stara sie budowac swojg strategie w oparciu o biezgcg sytuacje
rynkowa i dostepne dane statystyczne. Spétka nie moze jednak zapewni¢, iz strategia oparta zostata o
petng i trafng analize obecnych i przysztych tendencji wptywajgcych na jego dziatalnos¢ i wyniki. Nie
mozna takze wykluczy¢, iz dziatania podjete przez Spotki okazg sie niewystarczajgce lub btedne z
punktu widzenia realizacji obranych celéw strategicznych. Btedna ocena perspektyw rynkowych i
wszelkie nietrafne decyzje Spdtki mogg miec istotny negatywny wptyw na jego wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z przesunieciem wpltywow ze sprzedazy nieruchomosci

Specyfika modelu sprzedazowego odwrdconej hipoteki powoduje, iz oferowana ustuga do momentu
uzyskania mozliwosci zbycia nieruchomosci po Smierci Seniora generuje koszty i wydatki w postaci
wyptacanej renty dozywotnej. W zwigzku z tym nastepuje koniecznosé finansowania dziatalnosci
Spétki w okresie od zawarcia umowy z Seniorem do chwili sprzedazy nieruchomosci, co moze
nastgpi¢ po okresie nawet kilkudziesieciu lat. W chwili obecnej Spétka nie jest w stanie finansowac
wiasnej dziatalnosci wytgcznie ze srodkéw pozyskanych ze sprzedazy uwalnianych nieruchomosci, a
rozwdéj swojej dziatalnosci finansuje z kapitatéw pozyskanych od akcjonariuszy oraz zewnetrznego
finansowania dtuznego. Ze wzgledu na przejsciowg niemoznos¢ réwnowazenia przeptywow
pienieznych Srodkami z uwalnianych nieruchomosci moze wystgpi¢ w przysztych okresach zwiekszone
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zapotrzebowanie na kapitat zwigzany z finansowaniem dotychczasowego portfela uméw. Moze to
ograniczy¢ skale rozwoju Spotki. W poczatkowej fazie rozwoju dziatalnosci Spoétki w przypadku braku
dostepu do finansowania dtuznego lub opdznienia w uzyskaniu dostepu do takiego finansowania
moga réwniez wystgpic przejsciowe trudnosci z utrzymaniem ptynnosci.

Ryzyko zwigzane z posiadanymi nieruchomosciami inwestycyjnymi

Dziatalnos$¢ Spotki zwigzana jest z obrotem nieruchomosciami nabywanymi w zamian za $wiadczenia
wyptacane Seniorom. W momencie zawierania umowy Fundusz zleca wyspecjalizowanym
podmiotom wykonanie wyceny rynkowej wartosci nieruchomosci. Nieprawidtowa wycena wartosci
nieruchomosci wskutek btedu, nierzetelnosci bgdz celowego zawyzenia wartosci nieruchomosci przez
rzeczoznawce moze utrudni¢ badz uniemozliwi¢ sprzedaz nieruchomosci przy poziomach wyceny
ksztattujgcych sie dla poréwnywalnych nieruchomosci w przysztosci.

W zwigzku z faktem, ze okres realizacji inwestycji w nieruchomosci nabywane od Senioréw wynosi od
kilku do nawet kilkudziesieciu lat istnieje ryzyko spadku atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci w
relacji do rynkowych poziomdw cen poréwnywalnych nieruchomosci ze wzgledu m. in. na: zmiane
plandw zagospodarowania przestrzennego, brak powstawania dodatkowej infrastruktury, realizacje
konkurencyjnych projektéw mieszkalnych w bezposredniej okolicy nieruchomosci wchodzacej w
sktad portfela nieruchomosci Spoétki. W skrajnym przypadku nie mozna réwniez wykluczyé
wystgpienia ryzyka pogorszenia atrakcyjnosci gospodarczo-ekonomicznej regionu, w ktorym
zlokalizowana jest nieruchomo$¢. Dlatego spadek atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci moze
utrudnié badz uniemozliwi¢ w przysztosci sprzedaz nieruchomosci po oczekiwanej przez Spétki cenie i
w dogodnym terminie po jej uwolnieniu. Ponadto, w zwigzku z opdinieniem sprzedazy
nieruchomosci Spoétka bedzie musiat ponosi¢ dodatkowe koszty utrzymania nieruchomosci, co
zwiekszy jego obcigzenia finansowe. Drastyczny spadek atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci moze
nawet prowadzi¢ do ograniczenia zbywalnosci tej nieruchomosci. Spdtka stara sie ograniczaé to
ryzyko wybierajgc nieruchomosci zlokalizowane w miastach o najwiekszej ptynnosci nieruchomosci
oraz o najmniejszym poziomie ryzyka zwigzanym ze spadkiem atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z wadami prawnymi nieruchomosci i ryzyko wywtaszczeniowe

Spétka przeprowadza stosowne analizy i badania stanu prawnego nieruchomosci przed ich zakupem,
co jednak nie wyklucza catkowicie ryzyka wad prawnych nieruchomosci, ktére mogg ujawnic sie po
zawarciu umowy jej nabycia, np. poprzez roszczenia reprywatyzacyjne. lIstnieje takze ryzyko
wywlaszczenia nieruchomosci Spétki na rzecz Skarbu Panstwa lub jednostek samorzadu
terytorialnego z przeznaczeniem na cele publiczne. W takich przypadkach poziom zrealizowanej
marzy na transakcji moze ulec znacznemu obnizeniu w wyniku otrzymania rekompensaty ponizej
wartosci rynkowej nieruchomosci. Ryzyko to jest ograniczane ze wzgledu na dywersyfikacje portfela
nieruchomosci (iloSciowe i wartoSciowe) oraz ich rozproszenie geograficzne na terytorium Polski.
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Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerska

Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Spétka oraz jej dalszy rozwdj sg w duzej mierze
uzaleznione od wiedzy, doswiadczenia i kwalifikacji kadry zarzadzajacej (1 osoba) oraz kluczowych
pracownikéw. Od kompetencji kadry menedzerskiej zalezy sukces wszystkich kluczowych obszaréw
dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej wchodzi Spétka. W zwigzku z posiadanym know-how w
zakresie organizacji i zarzadzania procesem sprzedazy ustugi odwrdconej hipoteki w modelu
sprzedazowym Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Spétka (wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu
Komplementariusza Spoéftki) jest pionierem tej ustugi w Polsce. Istnieje zatem ryzyko, ze utrudnione
lub przejsciowo niemozliwe bedzie natychmiastowe zastgpienie kluczowych menadzeréw Spotki.
Ryzyko to w znacznej mierze minimalizowane jest ze wzgledu na fakt, iz Cztonek Zarzadu
Komplementariusza Spotki jest jednym z zatozycieli Spoétki oraz jego akcjonariuszem. W przypadku
odejécia pozostatych kluczowych pracownikdéw istnieje krétko lub srednioterminowe ryzyko braku
mozliwosci zatrudnienia specjalistow posiadajgcych wiedze i doswiadczenie w zakresie ustug
odwréconej hipoteki, co moze mie¢ przejsciowy negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowe], w sktad ktérej wchodzi Spotka. Ryzyko jest w znacznej mierze ograniczone ze wzgledu na
fakt, ze eksperci to osoby spetniajgce kryterium wieku pow. 50 lat — nie sg aktywnymi uczestnikami
rynku pracy. Grupa Kapitatowa, w sktad ktérej wchodzi Spotka na dzien 31.12.2017 r. zatrudnia 9
pracownikéw (wszystkie osoby sg zatrudnione w spdétce dominujacej Fundusz Hipoteczny DOM S.A.) -
Spotka nie zatrudnia pracownikow.

Ryzyko zwigzane z dostepem do finansowania diuznego

Dziatalnos¢ Spotki w fazie dynamicznego rozwoju jest wysoce kapitatochtonna. Spotka wykorzystuje
obecnie i zamierza wykorzystywa¢ w przysztosci finansowanie dtuzne w celu rozwoju skali
prowadzonej dziatalnosci. Spétka nie moze wykluczy¢ pojawienia sie utrudnien w dostepie do
finansowania dtuznego (kredyt lub obligacje) lub znacznego wzrostu kosztdw obstugi zadtuzenia,
spowodowanych ztg sytuacjg na globalnych rynkach finansowych i niekorzystng koniunkturg w
gospodarce. Dodatkowym czynnikiem ograniczajgcym potencjalne wykorzystanie finansowania
dtuznego przez Spotke mogg by¢ zmiany w polityce kredytowej bankéw ograniczajgce finansowanie i
refinansowanie nabycia hipotek. Ponadto w przypadku ukonstytuowania sie przepisdw regulujgcych
dziatalno$¢ hipoteki odwrdéconej w modelu sprzedazowym moze wystgpi¢ koniecznoscé
zabezpieczania Swiadczen przystugujgcych Seniorom poprzez ustanowienie hipoteki na
nieruchomosci nabywanych przez Fundusz, co moze ograniczy¢ czesciowo lub catkowicie dostep do
finansowania dtuznego, ze wzgledu na brak mozliwosci ustanowienia odpowiednich zabezpieczen.
Powyzsze niekorzystne czynniki mogg ograniczy¢ skale wykorzystania finansowania dtuznego i przez
to tempo rozwoju dziatalnosci Spétki oraz mie¢ negatywny wpltyw na jego wyniki finansowe w
przysztosci.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem transakcji z podmiotami powigzanymi

Spoétka zawarta ze spotkg dominujgcg Fundusz Hipoteczny DOM S.A. umowe o $Swiadczenie ustug w
zakresie zarzadzania z dnia 18 kwietnia 2010 r. oraz umowy wekslowe. Transakcje z podmiotem
powigzanym mogg by¢ przedmiotem kontroli ze strony organdw podatkowych, co wigze sie z
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ryzykiem okreslenia przez organ podatkowy podatku dochodowego w wyzszej kwocie lub natozenia
na Spotki z Grupy Kapitatowej obowigzku zwrotu nadptaty podatku. Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki
transakcje z podmiotem powigzanym zawierane sg na zasadach rynkowych, a Spétka sporzadza
dokumentacje podatkowa dotyczaca tych transakcji, co zmniejsza ryzyko zakwestionowania przez
ograny podatkowe sposobu ustalania cen transferowych i okreslenia podatku dochodowego w
wyzszej wysokosci.

Ryzyko zwigzane z utratg informacji znajdujacych sie w posiadaniu Spotki

Warunki oraz informacje dotyczace dziatalnosci Spdétki majg decydujacy wptyw na jego pozycje
konkurencyjng. Ewentualne ujawnienie informacji dotyczacych aktualnych warunkéw handlowych
oraz bazy obecnych i potencjalnych klientéw, stanowigcych tajemnice przedsiebiorstwa Spotki, moze
doprowadzi¢ do pogorszenia pozycji konkurencyjnej oraz skutkowaé niezrealizowaniem planowanego
tempa rozwoju dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z wykonywaniem obowigzkéw zwigzanych z ochrong bazy danych osobowych
klientow

W celu korzystania z ustug Spétki Senior zobowigzany jest do podania swoich danych osobowych. W
zwigzku z tym Spodtka podlega obowigzkom zwigzanym z ochrong i przetwarzaniem danych
osobowych wynikajacych z ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych. W
wypadku naruszenia zasad ochrony i przetwarzania danych osobowych, Spétka lub jego pracownicy
moga podlegad sankcjom wynikajgcych z przepiséw ww. ustawy lub z innych ustaw. Ponadto istnieje
ryzyko naruszenia zabezpieczen systemu informatycznego Spétki, celowego uszkodzenia, zniszczenia
lub kradziezy danych osobowych klientdw Spétki lub ich utraty w inny nieprzewidziany sposéb. Moze
to skutkowac dostepem do tych danych oséb trzecich i wykorzystania ich w bezprawnych celach, co
moze negatywnie wptyngé na ocene wiarygodnosci Spétki i w konsekwencji utrate potencjalnych
klientow oraz pogorszenie sytuacji finansowej Spotki. W celu ograniczenia powyzszych ryzyk w
zakresie przetwarzania i ochrony danych osobowych Spétka wdrozyt i wykorzystuje adekwatne srodki
techniczne i organizacyjne zapewniajgce ochrone danych przed ich nieuprawnionym Ilub
niewtasciwym przetwarzaniem.

Ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec Spétki wynikajacymi z zawartych uméw

Spoétka sSwiadczy ustugi finansowe odwrdconej hipoteki w tzw. modelu sprzedazowym polegajgcym
na przeniesieniu prawa wtasnosci nieruchomosci przez Seniora na rzecz Spétki w zamian za
Swiadczenie pieniezne dla Seniora w wysokosci okreslonej w umowie oraz prawo do dozywotniego
zamieszkania przez Seniora w tejze nieruchomosci. W zwigzku z zawieraniem umow istnieje
potencjalna mozliwos$¢ ich naruszania przez Spétke oraz zwigzana z tym potencjalna mozliwoscé
skierowania przez Senioréw lub ich spadkobiercéw roszczen przeciwko Spdtce mogacy mie¢ wptyw
na sytuacje finansowg Spoétki. Spotka ogranicza skale tego ryzyka poprzez zachowanie nalezytej
starannosci majacej na celu prawidtowe wykonywanie zawartych umoéw.
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Ryzyko zwigzane z uprawnieniami osobistymi okreslonych akcjonariuszy

Zgodnie z § 9 pkt. 3 Statutu Spétki akcja imienna serii A o numerze 1, nalezgca do Roberta
Majkowskiego jest uprzywilejowana:

- co do prawa gtosu w ten sposéb, ze na kazdg akcje przypadajg 2 (dwa) gtosy na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki,

- co do dywidendy w ten sposéb, ze dywidenda z tych akcji wynosi 150 (sto pieédziesigt procent)
dywidendy przystugujacej z akcji nieuprzywilejowanej,

- co do podziatu majgtku Spétki w ten sposéb, ze akcje uprzywilejowane dajg prawo do
pierwszenstwa zaspokojenia sie z majgtku Spétki pozostatego po jej likwidacji przed akcjonariuszami
nieuprzywilejowanymi.

Ryzyko zwigzane z przychodami i niskim poziomem kapitatu zaktadowego spoétki zaleinej w
stosunku do jej zobowigzan finansowych wobec Senioréw

Nalezy podkreslic, iz Spdtka w sprawozdaniu finansowych wykazuje przychody dziatalnosci
podstawowej gtéwnie na podstawie szacunkdéw wycen nieruchomosci inwestycyjnych oraz wycen
zobowigzan. Ponadto Spétka posiada niski poziom kapitatu zaktadowego w stosunku do zobowigzan
finansowych z tytutu zawartych uméw o dozywocie/renty odptatnej. Kapitat zapasowy powstat z
wynikéw finansowych w latach poprzednich, ktére w znacznej czesci dotyczyty przychoddw z wycen.
Ma to wptyw na niski poziom ptynnosci Spoétki. Z tego wzgledu istnieje konieczno$¢ zapewnienia
zrédet dtugoterminowego finansowania Spoétki. W przypadku trudnosci z pozyskaniem takiego
dtugoterminowego finansowania istnieje ryzyko utraty ptynnosci przez Spoétke.

Powyzisze ryzyko jest minimalizowane poprzez finansowanie udzielane przez Total FIZ - wiodgcego
akcjonariusza Spoétki Dominujgcej, w zamian za weksle wystawiane przez Spdétke Dominujaca lub
Spoétke Zalezng. Ryzyko to jest rowniez minimalizowane poprzez finansowanie udzielane Spoéfce przez
Spétke Dominujaca. Ponadto nalezy wskazaé, iz na koniec 2017 roku tgczna liczba uwolnionych
nieruchomosci wynosita 11 (jedenascie), o facznej szacowanej wartosci rynkowej ok. 4,1 min zi.
Zakonczenie procesu sprzedazy wymienionych nieruchomosci bedzie miato istotny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej i samej Spétki i wygeneruje znaczgce dodatnie przeptywy finansowe,
ktdre zmniejszg ryzyko utraty ptynnosci przez Spoétke.

Ryzyko z tytutu uméw wekslowych

Spoétka pozyskuje na dziatalno$¢ operacyjng Srodki pieniezne od Spotki w zamian za wystawiane
weksle wiasne, ktére Spotka zobowigzana jest w ustalonym terminie wykupi¢ od Spotki Dominujacej
(wraz z ustalonymi odsetkami od pozyskanej kwoty). Istnieje ryzyko, iz Spdtka nie bedzie w stanie
uregulowaé zobowigzan wekslowych ze wzgledu na fakt, iz kwoty pozyskiwane ze sprzedazy
uwalnianych nieruchomosci nie pokryjg catosci zobowigzarn wobec Seniorow oraz kosztéw
funkcjonowania Spéfki.

Jednakze powyisze ryzyko jest redukowane przez stale rosngcg, zgodnie z oczekiwaniami
wynikajgcymi z modelu statecznego, liczbe uwalnianych nieruchomosci - na koniec 2017 roku taczna

liczba uwolnionych nieruchomosci wynosita 11 (jedenascie), o tacznej szacowanej wartosci rynkowej
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ok. 4,1 min zt. Zakonczenie procesu sprzedazy wymienionych nieruchomosci bedzie miato istotny
wpltyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej i samej Spotki i wygeneruje znaczgce dodatnie
przeptywy finansowe, ktére zmniejszg ryzyko utraty ptynnosci przez Spotke.

16.Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Spétka prowadzi
dziatalnosé¢

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce ma miedzy innymi wplyw na czynniki zwigzane z sytuacja
finansowg Spotki tj. na popyt na ustuge odwrdéconej hipoteki, dostep do finansowania dtuznego oraz
poziom realizowanych marz.

W przypadku utrzymywania sie dobrej koniunktury gospodarczej w Polsce w kolejnych latach oraz
poprawy sytuacji budzetowej Polski istnieje ryzyko, ze zainteresowanie ofertg moze by¢ mniejsze od
zaktadanego przez Spotke. W takim przypadku wieksza liczba Senioréow bedzie w stanie zaspokoic
swoje podstawowe potrzeby zyciowe z tytutu emerytury lub innych lokat oszczednosciowych, co
wplynie na mniejsze zainteresowanie uzyskaniem dodatkowych 7rédet dochoddéw. Tempo i sita
oddziatywania powyzszych czynnikdw na zamoznos¢ obecnych i przysztych emerytéw jest trudna do
oszacowania, ale z uwagi na rosngcg proporcje liczby emerytéw do liczby oséb w wieku pracujgcym
oraz prognozowane zmniejszanie sie stopy zastgpienia brutto stopa zyciowa obecnych i przysztych
emerytow moze sie nie poprawic.

Pogorszenie koniunktury gospodarczej moze mie¢ wptyw na ptynnosc systemu bankowego i mniejszg
sktonnos$é bankéw do udzielania kredytéw. Z uwagi na fakt, iz prowadzona przez Spétke dziatalnosc
wymaga ponoszenia wysokich naktadéw na reklame i marketing oraz kosztéw utrzymania sieci
oddziatéw, jak rédwniez czesSciowego finansowania, w poczatkowej fazie rozwoju Spétki, wyptat
Swiadczen dla Senioréw, Spétka zamierza zwiekszy¢ finansowanie diuzne w najblizszych latach.
Pogorszenie koniunktury gospodarczej moze miec¢ zatem wptyw na ograniczenie dostepnosci zrodet
finansowania dtuznego oraz wzrostu kosztéw obstugi zadtuzenia.

W sytuacji pogorszenia sie koniunktury gospodarczej moze réwniez wystgpi¢ ryzyko spadku cen i
ptynnosci rynku nieruchomosci, co moze negatywnie oddziatywaé na wyniki finansowe i przeptywy
pieniezne Spotki. W takiej sytuacji Spétka moze nie zrealizowad oczekiwanych marz z tytutu sprzedazy
nieruchomosci lub realizacja zaktadanych marz moze opdznié¢ sie w czasie. Ponadto spadek cen
nieruchomosci ma negatywny wptyw na wycene nieruchomosci znajdujgcych sie w portfelu Spétki, co
wptywa na mozliwos¢ wykorzystania finansowania dfuznego.

Ryzyko zwigzane z dtugoscia zycia Senioréw

Sytuacja finansowa Spétki jest w istotnym stopniu uzalezniona od diugosci okresu wyptacania
Swiadczen na rzecz Senioréw, na co wptyw ma ich faktyczna dtugosé zycia. Spétka opiera prognozy
dtugosci zycia Seniorow na aktualnych danych statystycznych (tabele ,Trwanie zycia” publikowane
przez GUS). Istnieje ryzyko, iz rzeczywista dtugosc¢ zycia grupy Senioréw, z ktérymi Spédtka zawart
umowy, moze by¢ znacznie dtuisza od prognoz sSredniej zycia publikowanych przez GUS, badz
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prognozy GUS okazg sie nieprawidlowe. W takim przypadku wystgpi koniecznosé¢ wyptaty
Swiadczenia przez dtuzszy okres, niz wynikato to z zatozen Spétki przyjetych w momencie zawierania
umowy z Seniorem, co spowoduje pogorszenie sytuacji finansowej Spétki, a w skrajnym przypadkach
wartosé wyptaconych swiadczen moze przewyzszy¢ wptywy ze sprzedazy uwolnionej nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z tempem rozwoju rynku

Mimo niekorzystnych tendencji demograficznych i makroekonomicznych wptywajgcych na realne
dochody obecnych i przysztych emerytdw rynek odwrdconej hipoteki znajduje sie na wczesnym
etapie rozwoju i trudno jest precyzyjnie oszacowaé tempo rozwoju i wielko$¢ tego rynku w
perspektywie kilku najblizszych lat. Ustuga odwrdconej hipoteki w wariancie sprzedazowym cechuje
sie przeniesieniem prawa witasnosci nieruchomosci posiadanej przez Seniora na rzecz Spotki w
momencie zawarcia umowy. W zwigzku z ograniczonym zaufaniem Senioréw do utraty prawa
wtasnosci nieruchomosci istnieje ryzyko, ze z tego powodu ustuga odwrdconej hipoteki w wariancie
sprzedazowym bedzie rozwija¢ sie w tempie wolniejszym, niz zaktadane. Réwnie istotne jest
postrzeganie tej formy ustug finansowych przez opinie publiczng i spoteczenstwo w aspekcie
pozafinansowym, co moze wptywaé na decyzje podejmowane przez Seniorow w zakresie
skorzystania z tego typu ustug lub spowodowaé zmiane warunkdéw umoéw zawieranych pomiedzy
stronami. Nie jest réwniez mozliwe oszacowanie, ktory z modeli odwréconej hipoteki — sprzedazowy
czy kredytowy — zyska wiekszg popularnosé na polskim rynku, co moze mie¢ wptyw na poziom
realizowanych marz oraz sytuacje finansowg Spétki.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Na dynamicznie rosngcym rynku hipoteki odwréconej w Polsce funkcjonuje obok Grupy Kapitatowej
Spotki kilka podmiotéw o zdecydowanie mniejszej skali dziatalnosci,. Wedtug szacunkéw Zarzgdu
Komplementariusza Spétka posiada ok. 70% udziat w rynku. Spétka nie jest jednak podmiotem
nalezagcym do duzej grupy kapitatowej o zasiegu krajowym czy miedzynarodowym. Rozwija sie
organicznie oraz w oparciu o $rodki udostepnione przez gtéwnego akcjonariusza spétki — Total FIZ i
nie posiada nieograniczonego dostepu do srodkéw finansowych w stosunku do potencjatu duzych
grup finansowych.. Nie mozna rowniez wykluczy¢ pojawienia sie znaczacej konkurencji w postaci
obecnych na polskim rynku instytucji finansowych: bankéw, firm ubezpieczeniowych Ilub
funkcjonujacych na zagranicznych rynkach podmiotéw wyspecjalizowanych w tego typu ustugach,
co moze przyczyni¢ sie do utraty wiodacej pozycji przez Spdtke. Ponadto Spdtka nie wyklucza
rowniez mozliwosci wystgpienia niekorzystnego wptywu dziatan podmiotdw o niskiej wiarygodnosci
finansowej i niskim standardzie swiadczonych ustug na popularnosé ustug hipoteki odwrdconej i w
konsekwencji ograniczenia tempa rozwoju dziatalnosci prowadzonej przez Spotke.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka w postaci zwiekszonej konkurencji moze by¢ wptyw Ustawy o
Odwrdconym Kredycie Hipotecznym na rynek hipoteki odwrdconej oraz prace legislacyjne nad
Ustawa o Dozywotnim Swiadczeniu Pienieznym.

Zgodnie z projektem Ustawy o Dozywotnim Swiadczeniu Pienieznym ustuge beda mogty oferowaé
tylko spétki akcyjne o kapitale zaktadowym nie mniejszym niz 2 miliony euro i odpowiednich
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kwalifikacjach zawodowych o0séb reprezentujgcych (zarzadu). Grupa Kapitatowa jest w stanie
spetni¢ te wymagania i w przypadku wejscia w zycie tej ustawy rozpocznie $wiadczenie ustugi
dozywotniego swiadczenia pienieznego na zasadach okreslonych w tej ustawie. W ocenie Zarzadu
Komplementariusza wejscie w zycie nowej regulacji spowoduje ograniczenie konkurencji ze strony
matych podmiotéw, ktére nie bedg w stanie spetni¢ wymogdw okreslonych w ustawie.

Zgodnie z Ustawg o Odwréconym Kredycie Hipotecznym, ktéra weszta w zycie 15 grudnia 2014 roku,
na rynek polski zostat wprowadzony nowy produkt finansowy w postaci hipoteki odwrdconej w
wariancie kredytowym. Istnieje zatem ryzyko pojawienia sie konkurencyjnej ustugi, do swiadczenia
ktorej zgodnie z Ustawg uprawnione sg wytgcznie banki i inne instytucje kredytowe,, do ktérych
obecnie nie zaliczajg sie spotki z Grupy Kapitatowej, w skfad ktérej wchodzi Spdtka. Nie mozina
rowniez wykluczyé, iz mimo réznic miedzy modelem sprzedazowym a kredytowym drugi z
wymienionych modeli zyska wiekszg popularno$é na polskim rynku. Ryzyko wzrostu konkurencji na
pozycje rynkowg Grupy Kapitatowej jest w pewnym stopniu ograniczone ze wzgledu na fakt, ze Grupa
Kapitatowa zbudowata od poczatku swojej dziatalnosci silng pozycje rynkowa (dominujacy udziat w
rynku i wysoka rozpoznawalno$¢ marki), a pojawienie sie w perspektywie kilku lat modelu
kredytowego moze wptynac¢ na wzrost popularnosci ustugi hipoteki odwrdéconej rowniez w modelu
sprzedazowym. Mimo wejscia ponad dwa lata temu w Zycie powyzszej ustawy oraz po spotkaniach z
przedstawicielami bankéw komercyjnych i Zwigzku Banku Polskich Zarzad Komplementariusza nie
dostrzega istotnego zainteresowania bankow wdrozeniem kredytu hipotecznego na zasadach
okres$lonych w w/w ustawie, co zdaniem Zarzagdu oznacza, ze w ramach ustug bankowych nowa
oferta pojawi sie nie wczeséniej niz w horyzoncie 2-3 lat.

Ryzyko zwigzane ze zmiang rynkowych stép procentowych

Spétka jest zainteresowana zwiekszeniem zaangazowania finansowania dtuznego w najblizszych
latach. Wzrost rynkowych stép procentowych moze zatem spowodowac wzrost kosztéw finansowych
ponoszonych przez Spétke i tym samym wptyngé negatywnie na jego wyniki finansowe.
Z drugiej strony wzrost/spadek rynkowych stép procentowych wptywa pozytywnie/negatywnie na
poziom stdp dyskontowych zwigzanych z wyceng bilansowg zobowigzan wobec Senioréw. Okresowe
wahania stop procentowych wptywajg na pojawienie sie zyskow albo strat z wyceny zobowigzan z
tytutu rent.

Spodtka zabezpiecza sie przed tym ryzykiem poprzez korzystanie z finansowania dtuznego (weksle) o
statym oprocentowaniu w skali roku, co zmniejsza ewentualne negatywne skutki istotnego wzrostu
stép procentowych.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych

Zyskownosé Spoétki uzalezniona jest od wysokosSci wyptacanych swiadczen na rzecz Seniordw, ktore
podlegajg rewaloryzacji na koniec miesigca nastepujgcego po zakoniczeniu kwartatu kalendarzowego
o wskaznik zmiany cen towardéw i ustug konsumpcyjnych, publikowany przez GUS. Wzrost tego
wskaznika powoduje zwiekszenie biezgcych kosztéw okresu z tytutu wyptacanych rent oraz moze
wpltynaé na pojawienie sie na koniec roku strat z wyceny zobowigzan z tytutu rent dozywotnich.
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Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw prawa oraz innych regulacji majacych wptyw na zakres
dziatalnosci prowadzonej przez Spoétke

W zwigzku z pracami nad ustawg o dozywotnim $wiadczeniu pienieznym istnieje ryzyko
wprowadzenia regulacji, ktére mogga ograniczy¢ tempo rozwoju dziatalnosci Spoétki. Ustawa ta ma na
celu doregulowanie dziatalnosci podmiotéw Swiadczacych ustuge renty dozywotniej, dozywotniego
Swiadczenia pienieznego (odwréconej hipoteki w modelu sprzedazowym).

Zgodnie z projektem Ustawy — ustuge dozywotniego swiadczenia pienieznego bedg mogty oferowacd
tylko spoétki akcyjne o kapitale zaktadowym nie mniejszym niz 2 miliony euro i odpowiednich
kwalifikacjach zawodowych osdb reprezentujgcych (zarzadu). Grupa Kapitatowa jest w stanie
spetni¢ te kryteria i w przypadku wejscia ustawy w zZycie planuje rozpoczg¢ $wiadczenie ustugi na
zasadach okreslonych w tej ustawie.

Projekt Ustawy zaktadat zdefiniowang procedure zawierania umowy oraz zakres informacji
przekazywanych klientowi. Procedury spétek z Grupy Kapitatowej Spétki i informacje przekazywane
klientowi sg obecnie dostosowane do przewidzianych wymagan.

W zakresie tresci umowy i zabezpieczenia praw swiadczeniobiorcow przewidzianych w ustawie
Zarzagd Komplementariusza dostrzega ryzyko dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Zatozenia do
ustawy naktadajg obowigzek ustanawiania przez oferujgcego ustuge dozywotniego Swiadczenia
pienieznego hipoteki umownej na rzecz klienta. Ustanowienie takiego zabezpieczenia na
nieruchomosciach moze ograniczac i utrudniaé mozliwosci pozyskiwania finansowania dfuznego.

Projekt zatozen przewiduje sprawowanie nadzoru nad dziatalnoscig Spoétki przez Komisje Nadzoru
Finansowego. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko zwigzanie z potencjalnym obligatoryjnym
terminem i warunkami uzyskania zezwolenia, dtugoscig procesu uzyskania zezwolenia oraz trybem i
ewentualnymi sankcjami ze strony KNF dotyczacymi zawieszenia badZ cofniecia zezwolenia na
prowadzenie dziatalnosci. Z drugiej jednak strony uregulowanie zasad dziatania podmiotéw
oferujgcych ustuge odwréconej hipoteki w modelu sprzedazowym moze by¢ czynnikiem
sprzyjajagcym rozwojowi rynku i dziatalnosci, gdyz ograniczone zostanie ryzyko prowadzenia
dziatalnosci przez nierzetelne i niekompetentne podmioty mogace zaszkodzi¢ rozwojowi rynku tych
ustug w Polsce.

Ponadto 15 grudnia 2014 roku weszta w zycie nowa ustawa zwigzana z obszarem dziatalnosci Grupy
Kapitatowej, w sktad ktdorej wchodzi Spétka, Ustawa o Odwrdcony Kredycie Hipotecznym. Odwrdcony
kredyt hipoteczny ma bedzie oferowany jedynie przez banki i instytucje kredytowe. Spétka aktualnie
nie planuje udziela¢ odwrdéconych kredytéw hipotecznych, ale nie jest wykluczone, ze po
przygotowaniu przez banki produktu Grupa Kapitatowa Spétki bedzie zabiega¢ o zawarcie uméw
dystrybucji produktu przygotowanego przez banki zgodnie z ustawg o odwrdconym kredycie
hipotecznym. Nie mozna réwniez wykluczy¢, iz ustuga hipoteki odwrdconej w modelu kredytowym
bedzie bardziej popularna wséréd Senioréw i ograniczy liczbe umoéw hipoteki odwrdconej w modelu
sprzedazowym zawieranych przez Spétke.
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Ryzyko zmian przepiséw podatkowych zwigzanych z dziatalnoscig Spotki

Dziatalnos$¢ Spétki podlega przepisom podatkowym, a w pewnym zakresie réwniez interpretacjom
tych przepiséw, wydawanym przez organy podatkowe. Niestabilnos¢ polskiego systemu
podatkowego, przejawiajgca sie w czestych zmianach przepiséw podatkowych oraz w wydawaniu
sprzecznych ze sobg interpretacji podatkowych, moze prowadzi¢c do niekorzystnych i
nieoczekiwanych dla Spétki zmian podatkowych, mogacych istotnie wptywaé na wyniki osiggane
przez Spoétke.

Spétka, w celu zabezpieczenia wszelkich potencjalnych roszczen organéw podatkowych oraz
potwierdzenia zgodnego z prawem interpretowania oraz stosowania przepisow prawa podatkowego
uzyskat pisemne interpretacje indywidualne wydane przez Ministra Finansdw. Interpretacje te
dotyczyty podatku dochodowego od o0séb prawnych w zakresie rozpoznania przychodu w zwigzku z
zawarciem umowy dozywocia w dniu nabycia nieruchomosci, metodologii rozpoznania kosztéw
uzyskania przychoddéw zwigzanych z nabyciem nieruchomosci w zwigzku z zawarciem przedmiotowej
umowy, metodologii rozpoznania kosztéw uzyskania przychoddw zwigzanych z nabyciem
nieruchomosci w zwigzku z zawarciem umowy dozywocia z tytutu wyptaty renty, w zakresie
metodologii rozpoznania kosztéw uzyskania przychoddéw zwigzanych z planowanym remontem lub
ulepszeniem lokalu. Interpretacje te potwierdzity, iz Spotka prawidtowo stosuje przepisy prawa
podatkowego w powyzszym zakresie. Istnieje jednak ryzyko zmiany indywidualnych interpretacji
przepiséw prawa podatkowego uzyskanych przez Spoétke, w zwigzku z m.in. ze zmiang przepiséw
prawa podatkowego w przedmiotowym zakresie.

W zwigzku z potrzebami fiskalnymi jednostek samorzadu terytorialnego istnieje ryzyko wzrostu
podatkéw od nieruchomosci oraz optat za uzytkowanie wieczyste. Zmiany te mogg zwiekszy¢ koszty
utrzymania nieruchomosci, co moze wptynac na sytuacje finansowg Spotki.

Wsrdd potencjalnych ryzyk w zakresie zmian przepiséw prawa podatkowego zwigzanego z
dziatalnoscig Spotki, nalezy wskaza¢ plany wprowadzenia podatku katastralnego, w przypadku
ktérego wysoko$¢ podatku uzalezniona jest od wartosci nieruchomosci. Wprowadzenie podatku
katastralnego moze spowodowac zwiekszenie obcigzen podatkowych wtascicieli nieruchomosci, co
moze przetozyé sie na wzrost kosztéw utrzymania nieruchomosci i w konsekwencji moze negatywne
wptyngé na wyniki finansowe Spatki.

Ryzyko zarzutu naruszenia zbiorowych intereséw konsumentow

Ustawa o ochronie konkurencji uprawnia Prezesa UOKiK do natozenia na przedsiebiorce kary
administracyjnej, jezeli przedsiebiorca, chociazby nieumysinie, dopuscit sie praktyki naruszajgcej
zbiorowe interesy konsumentdw. Przez praktyke naruszajgcg zbiorowe interesy konsumentéw
rozumie sie godzace w nie bezprawne dziatanie przedsiebiorcy. Ryzyko natozenia na Spotke kary
wynika z dwdch czynnikéw. Po pierwsze, katalog zachowan bedacych praktykami naruszajgcymi
zbiorowe interesy konsumentéw nie jest zamkniety, a powyzsza ustawa wylicza takie praktyki tylko
przyktadowo. Oznacza to, ze Prezes UOKiK moze uznaé okreslone zachowanie rynkowe Spoétki za
praktyki naruszajgce zbiorowe interesy konsumentéw, mimo ze nie jest ono wyraznie wskazane w
ustawie, i natozy¢ kare na Spétke, nawet jesli Spétka stosowat takg praktyke nieumysinie. Po drugie,
ryzyko polega na mozliwosci uznania klauzul umownych zawartych we wzorcach uméw stosowanych
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przez Spotke za klauzule niedozwolone (abuzywne). Zgodnie z polskim prawem, osoba mogaca byc
strong umowy zawierajgcej potencjalnie niedozwolone postanowienia moze wnies¢ pozew do Sadu
Ochrony Konkurencji i Konsumentdw, wnoszac o uznanie danego postanowienia za niedozwolone.
Odpowiedniego rodzaju pozew moze réwniez wnie$¢ do sadu Prezes UOKIK, rzecznik konsumentéw
lub organizacje pozarzagdowe. Sad przeprowadza abstrakcyjne badanie postanowienia, czyli dokonuje
jego weryfikacji bez uwzgledniania konkretnej umowy zawierajagcej to postanowienie Ilub
okolicznosci, w jakich postanowienie jest stosowane. Jezeli sad stwierdzi, ze postanowienie jest
postanowieniem niedozwolonym, wdwczas przedsiebiorca, ktéry je stosuje, ma obowigzek je
usuniecia z dokumentacji uzywanej w relacjach z konsumentami, co moze wigzac sie ze znaczgcymi
kosztami. Postanowienie takie jest wpisywane do publicznie dostepnego rejestru klauzul
niedozwolonych prowadzonego przez Prezesa UOKiK i od chwili wpisania do rejestru nie moze by¢
legalnie stosowane. Jezeli takie postanowienie zostanie zastosowane pomimo orzeczenia ww. sad,
taka praktyka stanowi naruszenie zbiorowych intereséw konsumentdw, co moze prowadzi¢ do
natozenia kary przez Prezesa UOKiK. Spétka stara sie ogranicza¢ ww. ryzyko opierajgc sie w
opracowywanych umowach na obowigzujacych przepisach prawa i uwzgledniajgc rejestr klauzul
zakazanych.

Robert Majkowski

Prezes Zarzadu Komplementariusza

Warszawa, 12 marca 2018 r.
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