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1. Podstawowe informacje o Marvipol Development
S.A.

Nazwa Marvipol Development Spdtka Akcyjna

Siedziba ul. Prosta 32, 00-838 Warszawa

Rejestracja Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy KRS
KRS 0000534585

REGON 360331494

NIP 5272726050

Przedmiot Spotka prowadzi dziatalnos¢ holdingowa - jest podmiotem dominujgcym Grupy
dziatalnosci Kapitatowej Marvipol Development S.A., prowadzgcej dziatalnos¢ deweloperska.

Marvipol Development S.A. (Marvipol, Emitent, Spdtka) - w nastepstwie podziatu Marvipol S.A.
- z dniem 1.12.2017 r. przejeta dziatalno$¢ deweloperska prowadzona przez Marvipol S.A. od 1996 r.

Emitent jest dominujaca spodtka Grupy Kapitatowej Marvipol Development S.A. (Grupa, Grupa
Kapitatowa, Grupa Marvipol Development).

2. Profil istrategia rozwoju Spodtki oraz Grupy
Kapitatowej

Emitent jest jednym 2z wiodacych polskich deweloperéw. Spdtka prowadzi dziatalnosé - za
posrednictwem spdtek celowych - w trzech segmentach: deweloperskim, w ramach ktérego realizuje
projekty budownictwa wielorodzinnego, magazynowym, inwestujgc w budowe ikomercjalizacje,

a nastepnie sprzedajac skomercjalizowane projekty oraz w segmencie pozostate aktywa

nieruchomosciowe. Do segmentu pozostate aktywa nieruchomosciowe alokowane zostaty

nastepujgce aktywa: nieruchomos¢ niezabudowana w Kotobrzegu, lokale zlokalizowane w obiekcie
Unique Tower w Warszawie, oferowane do sprzedazy tagcznie z umowa dzierzawy na okres 10 lat oraz

26 57 1.099

LAT DZIALALNOSCI ZREALIZOWANYCH TYS. M2 UZYTKOWEJ
NA RYNKU PROJEKTOW POWIERZCHNI
NIERUCHOMOSCI DEWELOPERSKICH W UKONCZONYCH
PROJEKTACH

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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aktywa zwigzane z dziatalnoscig najmu kroétko, srednio i dtugoterminowego prowadzong przez Unique
Apartments Warszawa Sp. z o.0.

Rodzimym i podstawowym rynkiem prowadzenia przez Grupe Marvipol Development dziatalnosci
w segmencie deweloperskim jest Warszawa, gdzie Marvipol w okresie 26 lat zbudowat mocnga pozycje
rynkowa, a takze rozpoznawalng marke, kojarzona z ponadczasowg architekturg, kompleksowym
zagospodarowaniem terenu oraz wysoka jakoscia i solidnoscig wykonania wielorodzinnych budynkdéw

mieszkalnych. Emitent jest obecny rowniez w Tréjmiescie oraz we Wroctawiu.

W ramach segmentu magazynowego Grupa Kapitatowa Marvipol Development od 2015 r. realizuje
inwestycje zlokalizowane w rdéznych, starannie wyselekcjonowanych regionach kraju. Inwestycje sg
realizowane w formule wspdlnych przedsiewzieé¢ z doswiadczonym partnerem branzowym, liderem
rynku w Polsce i w Europie - Grupa Panattoni.

Strategia dziatania zaktada koncentracje na rozwoju dwodch gtéwnych segmentéw biznesu:
deweloperskiego i magazynowego, przy roéwnoczesnym optymalnym zarzadzaniu pozostatymi
aktywami nieruchomosciowymi. Marvipol Development dazy do realizacji celu strategicznego, jakim
jest efektywne pomnazanie kapitatu poprzez koncentracje na projektach o satysfakcjonujgcej
rentownosci zaangazowanego kapitatu.

Kluczowymi elementami biznesowego sukcesu Grupy sa: proces zakupu dziatek budowlanych,
realizacja projektow we wspodtpracy ze sprawdzonymi, renomowanymi biurami projektowymi
i generalnymi wykonawcami, aktywny proces komercjalizacji, wspierany szerokim wachlarzem dziatan

marketingowych oraz realizacja projektéw przy wykorzystaniu finansowania zewnetrznego.

Plan rozwoju na najblizsze lata, przed wybuchem wojny w Ukrainie, zaktadat dalszy wzrost skali
dziatalnosci prowadzonej przez Grupe, co jednak w aktualnej sytuacji, w najblizszej perspektywie nie
jest mozliwe. Zamiarem Grupy, obok umocnienia sie na rodzimym rynku warszawskim, jest realizacja
projektéw deweloperskich w Tréjmiescie i we Wroctawiu. W sredniookresowej perspektywie celem
Grupy jest wzrost poziomu sprzedazy mieszkarn do 800 sztuk rocznie i realizacja projektéow
generujgcych satysfakcjonujgcag marze.

W segmencie magazynowym Spodtka dazy do inwestowania w projekty, ktérych cykl realizacji
(zakonczonej sprzedazga) jest nie dtuzszy niz trzy lata, przy zachowaniu zadowalajgcej stopy zwrotu.

W segmencie pozostate aktywa nieruchomosciowe alokowane sg m.in. niezabudowane
nieruchomosci, na ktérych realizacja projektéw deweloperskich bedzie mozliwa przy spetnieniu
przestanek biznesowych, pozwalajgcych na uzyskanie optymalnych wynikdw. Dziatalnos$¢ spodtki
Unique Apartments Warszawa Sp. z 0.0. jest prowadzona w oparciu o umowe franczyzy marki Royal
Tulip.

Strategia Grupy zaktada podejmowanie dziatanh majacych na celu ograniczenia wptywu realizowanych
przez Grupe inwestycji na srodowisko naturalne, w tym minimalizacje sladu weglowego m.in. poprzez
szersze stosowanie energooszczednych technologii w budynkach.

Dziatania podjete w ramach realizacji strategii rozwoju Grupy w okresie objetym raportem zostaty
zaprezentowane w rozdziatach 8, 9/ 710 niniejszego Sprawozdania. Perspektywy rozwoju dziatalnosci

Grupy zostaty przedstawione w rozdziale 77 Sprawozdania.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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3. Wiadze Spoiki

Zarzad:

MARIUSZ ANDRZEJ
KSIAZEK NIZIO
PREZES ZARZADU WICEPREZES ZARZADU

Rada Nadzorcza:

ALEKSANDER WIESEAW KRZYSZTOF
CHEOPECKI TADEUSZ tATALA BREJDAK
Przewodniczacy Wiceprzewodniczgcy Cztonek
Rady Nadzorczej Rady Nadzorczej Rady Nadzorczej

DARIUSZ ANDRZEJ
DANILUK JACASZEK
Cztonek Cztonek
Rady Nadzorczej Rady Nadzorczej

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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4. Akcjonariat Spoétki

Akcje Marvipol Development S.A. od 19 grudnia 2017 r. s notowane na rynku gtownym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 41.652.852 zt i dzieli sie

na 41.652.852 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

Zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu, Akcjonariuszami Spoétki posiadajgcymi na dzier sporzadzenia

niniejszego raportu znaczne pakiety akcji Emitenta sa:

Mariusz Ksigzek
71,04%

Free float
28,96%

Udziat akcji
w kapitale zaktadowym
i w gtosach na WZ

Liczba posiadanych akcji
i gtoséw na WZ

Akcjonariusze

Mariusz Ksigzek, w tym: 29 591523 71,04%
Ksigzek Holding Sp. z o.o. 27 513 8371 66,05%
Bezposrednio 2077 692 4,99%

Inne podmioty 12 061 329 28,96%

Razem 41 652 852 100%

Tabela nr 1. Akcjonariat Spotki wedtug stanu na 23.11.2022 r.

Gtoéwnym Akcjonariuszem Marvipol Development S.A. jest Ksigzek Holding Sp. zo.0., firma

inwestycyjna kontrolowana przez Mariusza Ksigzek, prezesa Spotki.

Od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego Spdtka nie otrzymata zawiadomien

0 zmianie stanu posiadania akcji przez znaczacych akcjonariuszy.

Spodtka oraz podmioty zalezne nie posiadajg akcji wtasnych Emitenta.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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5. Spodtki wchodzace w skiad Grupy Kapitatowej

Na dzien sporzadzenia niniejszego Raportu w sktad Grupy Marvipol Development wchodzity:

Marvipol Development S.A., podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej,

37 spotek zaleznych i 10 spoétek wspdtkontrolowanych zaprezentowanych ponizej:

Udziat Grupy

L.P. Nazwa Spotki Kapitatowej
Jednostki uimowane metoda petna

Ertan Sp. z o.0. 100%
Marvipol Aleje Jerozolimskie Sp. z o.0. 100%
Marvipol Conrada Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Construction Sp. z o.0. 100%
Marvipol Development 1 Sp. z o.0. 100%
n Marvipol Development 1 Spdtka z ograniczonag odpowiedzialnoscia sp.k. P 100%
Marvipol Development Cascade Residence Sp. z 0.0. 100%
“ Marvipol Development Riviera Park Sp. z o.0. 100%
n Marvipol Development Topiel No 18 Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Development Unique Tower Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Dom Przy Okrzei Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Dwie Mottawy Sp. z o.0. 100%
Marvipol Gdansk Chmielna Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Gtebocka Sp. z o.0. 100%
Marvipol Instalatoréw Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Kotobrzeg Resort sp. z o0.0. 100%
Marvipol Moko Botanika Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Nad Potokiem Sp. z o.0. 100%
Marvipol Narwik Sp. z o.0. 100%
Marvipol Projekt 30 Sp. z o.o. 100%
Marvipol Raabego Sp. z o.0. 100%
Marvipol Rotunda Dynasy Sp. z o0.0. 100%
Marvipol Sopot | Sp. z o.o. 100%
Marvipol Sopot Il Sp. z o.0. 100%
Marvipol Studio Okecie Sp. z 0.0. 100%
Marvipol TM Sp. z o.0. 100%
Marvipol W Apartments Sp. z 0.0. 100%
Marvipol Warszawa Ktopotowskiego Sp. z o.0. 100%
Marvipol Wroctaw Dozynkowa Sp. z 0.0. 100%
Property-ad Sp. z o.0. 100%
Prosta 32 Sp. z o.0. 100%
Prosta Tower Sp. z 0.0. 2 100%
Unigue Hospitality Warszawa Sp. z o.0. 100%
Marvipol Logistics S.A. 100%

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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r
0

Nazwa Spotki Udziat Grupy

W
(]

W | N
N | O

Kapitatowej
Marvipol Gdansk Grunwaldzka Sp. z o.0. 100%
Marvipol Kotobrzeg Sp. z o.0. 100%
Unique Apartments Warszawa Sp. z 0.0. 100%
Jednostki uyimowane metoda praw witasnosci
PDC Industrial Center 59 Sp. z o0.0. w likwidacji 68%
PDC Industrial Center 82 Sp. z o.0. w likwidacji 4 68%
PDC Industrial Center 130 Sp. z 0.0. ® 40,8%
PDC Industrial Center 135 Sp. z 0.0. ® 50%
PDC Industrial Center 141 Sp. z 0.0. 7 68%
PDC Industrial Center 149 Sp. z 0.0.9 68%
PDC Industrial Center 187 sp. z 0.0. 9 68%
Zynwalin Investments sp. z 0.0. 19 68%
PDC Industrial Center 195 sp. z 0.0. ™ 45%
PDC Industrial Center 229 sp. z 0.0.1? 52%

Tabela nr 2. Lista spodtek zaleznych i wspodtzaleznych Marvipol Development S.A. (wedtug stanu na dzien

23.11.2022r.)

Legenda:
B Segment deweloperski
B Segment magazynowy

B Pozostate aktywa nieruchomosciowe

1 Marvipol Development 1 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. - jednostka zalezna
posrednio w 100% (Marvipol TM Sp. z 0.0. posiada 99% udziatu w zysku jednostki, 1% - Marvipol
Development 1Sp. z 0.0.)

2) Prosta Tower Sp. z 0.0. - jednostka zalezna posrednio w 100% (100% posiada Prosta 32
Sp. z 0.0. - jednostka zalezna w 100% od Marvipol Development S.A.)

3) PDC Industrial Center 59 Sp. z 0.0. w likwidacji - 68% udziatéw uprawniajgcych do 50% gtoséw
na zgromadzeniu wspolnikdw posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowa wspolnikow
spotka stanowi wspodlne przedsiewziecie

4) PDC Industrial Center 82 Sp. z 0.0. w likwidacji - 68% udziatéw uprawniajgcych do 50% gtosow
na zgromadzeniu wspolnikdw posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowg wspolnikow
spodtka stanowi wspodlne przedsiewziecie

5) PDC Industrial Center 130 Sp. z 0.0. - 40,8% udziatdw uprawniajgcych do 30% gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdw posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie zumowa wspdlnikow
spotka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

6) PDC Industrial Center 135 Sp. z 0.0. - 50% udziatdw uprawniajgcych do 36,8% gtosdw na
zgromadzeniu wspolnikdow posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowa wspodlnikdw
spotka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

7) PDC Industrial Center 141 Sp. z 0.0. - 68% udziatéw uprawniajacych do 50% gtoséw na

zgromadzeniu wspdlnikdw posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie zumowa wspdlnikow
spotka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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8) PDC Industrial Center 149 Sp. zo0.0. - 68% udziatdw uprawniajagcych do 50% gtosdw na
zgromadzeniu wspolnikdow posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowa wspodlnikdw

spotka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

9) PDC Industrial Center 187 Sp. z 0.0. - 68% udziatdéw uprawniajagcych do 50% gtoséw na
zgromadzeniu wspoélnikdow posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowa wspodlnikdw

spotka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

10) Zynwalin Investments Sp. zo.0. - 68% udziatdw uprawniajagcych do 50% gtosdéw na
zgromadzeniu wspolnikdw posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowa wspodlnikdw

spotka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

11) PDC Industrial Center 195 Sp. z 0.0. - 45% udziatdw uprawniajacych do 45% gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikdow posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowga wspodlnikdw

spodtka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

12) PDC Industrial Center 229 Sp. z 0.0. - 52% udziatdw uprawniajagcych do 52% gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikdw posiada Marvipol Logistics S.A. Zgodnie z umowa wspodlnikow

spotka stanowi wspdlne przedsiewziecie.

Na dzient 30 wrzesnia 2022 r. oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu Emitent nie posiada

oddziatéw (zaktaddow).

Poza wskazanymi powyzej spdtkami zaleznymi oraz wspodtzaleznymi oraz nieruchomosciami
sktadajgcymi sie na bank ziemi, Grupa Marvipol Development nie identyfikuje istotnych inwestycji
(w tym inwestycji obejmujacych papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne oraz nieruchomosci) innych niz te, o ktérych informowata w formie

raportow biezacych.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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6. Grupa Kapitatowa w liczbach

412,0 min zt

SKONSOLIDOWANE PRZYCHODY
ZE SPRZEDAZY
ZA 9 MIESIECY 2022 R.

85,6 min zt

ZYSK
OPERACYJNY
ZA 9 MIESIECY 2022 R.

1493,4 min zt 638,1 min zt

WARTOSC
KSIEGOWA
NA 30.09.2022 R.

SUMA
BILANSOWA
NA 30.09.2022 R.

152

LOKALE MIESZKALNE, UZYTKOWE
I INWESTYCYJNE
SPRZEDANE
ZA 9 MIESIECY 2022 R.

615

LOKALI MIESZKALNYCH
| UZYTKOWYCH PRZEKAZANYCH
NABYWCOM
ZA 9 MIESIECY 2022 R.

27,8 min zt

ZYSK SEGMENTU

261 tys. m?

POWIERZCHNIA

MAGAZYNOWEGO WYNAJMOWALNA
ZA 9 MIESIECY 2022 R. PROJEKTOW MAGAZYNOWYCH
W PORTFELU

(na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu)

72,9 min zt

ZYSK
NETTO
ZA 9 MIESIECY 2022 R.

220,6 min zt

DLUG
NETTO
NA 30.09.2022 R.*

198 tys. m?

POWIERZCHNIA UZYTKOWA
PROJEKTOW**
W REALIZACJI
| W PRZYGOTOWANIU

(na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu)

206,7 min zt

ZAANGAZOWANIE
KAPITALOWE
W REALIZOWANE PROJEKTY
MAGAZYNOWE

(na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu)

* Dtug netto Grupy na dzien 30.09.2022 r. po uwzglednieniu zobowigzania z tytutu optat za uzytkowanie wieczyste gruntéw kalkulowanego

zgodnie z MSSF 16 Leasing wynosi 232,6 min zt.

** Powierzchnia uzytkowa projektow deweloperskich wynosi 189 tys. m2. Powierzchnia uzytkowa projektéw przypisanych do segmentu

pozostatych aktywow nieruchomosciowych to 9 tys. m2.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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7. Najwazniejsze wydarzenia okresu 9 miesiecy
2022 roku oraz do dnia sporzadzenia raportu

Styczen 2022 r.

11 stycznia - uchwata Zarzadu ws. zatwierdzenia Ostatecznych Warunkdéw Emisji Obligacji serii
P2021A
(szczegdty: raport biezagcy Emitenta nr 2/2022)

Luty 2022 r.

1 lutego - zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 5/2022)

3 lutego - emisja niezabezpieczonych obligacji serii P2021A

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 6/2022)

4 |utego - uchwata Zarzadu ws. zatwierdzenia Ostatecznych Warunkéw Emisji Obligacji serii
p2021B

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 7/2022)

11 lutego - okresowa amortyzacja zasymilowanych obligacji serii Z, AA, AB

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 4/2022)

22 lutego - powotanie Pana Andrzeja Jacaszek do sktadu Rady Nadzorczej Spdtki na kolejng
kadencje

(szczegdty: raport biezagcy Emitenta nr 8/2022)

22 lutego - emisja niezabezpieczonych obligacji serii P2021B

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 9/2022)

28 lutego - Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki

(szczegdty: raporty biezacy Emitenta nr 10/2022 i 11/2022)

Marzec 2022 r.

11 marca - powotanie Pana Grzegorza Kaweckiego do Zarzadu Spotki i petnienia funkcji
Wiceprezesa Zarzadu na kolejng dwuletnig kadencje
(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 12/2022)

14 marca - zawarcie aneksu do przedwstepnej umowy sprzedazy udziatdéw w spdtce PDC
Industrial Center 112 sp. z 0.0., realizujgcej projekt magazynowy Warszawa IV
(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 13/2022)

18 marca - wniosek akcjonariusza o umieszczenie w porzagdku obrad Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia uchwat w sprawie wstrzymania polityki dywidendowej oraz w sprawie wyptaty
dywidendy

(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 14/2022)

18 marca - rekomendacja Zarzgdu dotyczaca podziatu zysku i wyptaty dywidendy oraz ocena
rekomendacji Zarzadu przez Rade Nadzorcza

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 15/2022)

18 marca - zwotanie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia

(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 16/2022)

21 marca - zawarcie przez PDC Industrial Center 229 i Panattoni Development Europe Sp. z 0.0.
umowy dotyczagcej wybudowania obiektu magazynowego w todzi
(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 17/2022)

28 marca - zawarcie aneksu do umowy przedwstepnej dotyczgacej sprzedazy pakietow lokali
(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 18/2022)

29 marca - zawarcie anekséw do umow przedwstepnych dotyczacych sprzedazy pakietow
lokali
(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 19/2022)

Kwiecien 2022 r.

8 kwietnia - zawarcie miedzy PDC Industrial Center 135 Sp. z 0.0. a mBank S.A. umowy
kredytowej
(szczegdty: raport biezagcy Emitenta nr 21/2022)

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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14 kwietnia - Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki

(szczegdty: raporty biezacy Emitenta nr 22/2022 | 23/2022)

14 kwietnia - podjecie uchwaty ws. wyptaty dywidendy

(szczegdty: raport biezagcy Emitenta nr 24/2022)

20 kwietnia - zawiadomienie o zmianie stanu posiadania akcji

(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 25/2022)

20 kwietnia - zawarcie umowy sprzedazy udziatdow w spodtce PDC Industrial Center 112
Sp. z 0.0, realizujacej projekt magazynowy Warszawa |V

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 26/2021)

28 kwietnia - zawarcie umowy o generalne wykonawstwo inwestycji In Place | w Warszawie
(szczegdty: raport biezagcy Emitenta nr 27/2021)

Maj 2022 r.

1 maja - oficjalne rozpoczecie dziatalnosci przez Royal Tulip Warsaw Apartments

Czerwiec 2022 r.

10 czerwca - ustalenie programu emisji obligacji publicznych
(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 28/2022)

12 czerwca - okresowa amortyzacja obligacji serii Y
(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 27/2022)

15 czerwca - zawarcie umowy zakupu nieruchomosci w dzielnicy Krzyki (Wroctaw)
(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 29/2022)
Lipiec 2022 r.

12 lipca - uchwata Zarzadu ws. przedterminowego wykupu obligacji serii Z, AA, AB
(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 31/2022)

18 lipca - zawarcie miedzy PDC Industrial Center 195 Sp. z 0.0. a Bankiem Gospodarstwa
Krajowego umowy kredytowej
(szczegodty: raport biezgcy Emitenta nr 32/2022)

21 lipca - zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 33/2022)

28 lipca - zawarcie umowy przeniesienia wtasnosci pakietu lokali w projekcie Moko Botanika
(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 34/2022)

29 lipca - zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci niezabudowanej w Gdansku przy al.
Grunwaldzkiej

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 40/2022

Sierpien 2022 r.

10 sierpnia - powotanie Pana Mariusza Ksigzek do Zarzgdu Spotki i petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu na kolejng dwuletnig kadencje

(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 35/2022)

18 sierpnia - Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spodtki, powotanie oséb nadzorujgcych
w Spodtce

(szczegdty: raporty biezagce Emitenta nr 36/2022, 37/2022, 38/2022)

24 sierpnia - Zatwierdzenie prospektu Spodtki przez KNF

(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 39/2022)

31 sierpnia - zawarcie umowy o generalne wykonawstwo inwestycji Gardenia
Lagom w Warszawie

(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 41/2021)

Wrzesiert 2022 r.

15 wrzesdnia - zawarcie umowy przeniesienia wtasnosci pakietu lokali w projekcie Unique Tower
(szczegdty: raport biezgcy Emitenta nr 42/2022)

Pazdziernik 2022 r.

4 pazdziernika - zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki
(szczegdty: raport biezagcy Emitenta nr 43/2022)

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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13 pazdziernika - zawarcie umowy przeniesienia wtasnosci pakietu lokali w projekcie Moko
Botanika
(szczegdty: raport biezagcy Emitenta nr 45/2022)

Listopad 2022 r.

17 listopada - nabycie przez Spdlke obligacji celem umorzenia
(szczegdty: raport biezacy Emitenta nr 46/2022)

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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8. Segment deweloperski

Wprowadzenie

Realizacja projektow o profilu mieszkaniowym, to historycznie pierwszy z segmentéw dziatalnosci
deweloperskiej firmy Marvipol, rozwijanej obecnie w ramach Grupy Marvipol Development. W swojej
dotychczasowej dziatalnosci Grupa Kapitatowa oddata do uzytkowania 9 tys. mieszkan i lokali

uzytkowych z 521 tys. m2 powierzchni uzytkowej mieszkalnej i ustugowe;.

Grupa specjalizuje sie w realizacji projektéw o podwyzszonym standardzie. Dzieki koncentracji na
wartosci dodanej realizowanych projektédw, w tym m.in. ponadczasowej architekturze, wysokiej jakosci

i solidnos$ci wykonania, efektywnej iefektownej aranzacji czesci wspdlnych, Grupa Marvipol

Development jest w stanie generowac na realizowanych projektach atrakcyjne marze na sprzedazy
i ponadnormatywny zwrot z zaangazowanego kapitatu,

przy zachowaniu atrakcyjnej ceny dla

nabywcy.

Rodzimym i podstawowym rynkiem geograficznym dziatalnosci Marvipol jest rynek warszawski, na
ktorym firma obecna jest od lat 90-tych XX wieku. Emitent realizuje rowniez projekty w Gdansku oraz

we Wroctawiu.

Portfel projektow deweloperskich

Warszawa
Biatoteka 3 Projekty w budowie
Projekty gotowe
Biatoteka 1 do uruchomienia

Gardenia Lagom
ul. Gtebacka

Projekty w przygotowaniu

Bielany 1

Bielany 3

Bielany 2
Lazurova Concept
ul. Narwik
Praga-Potudnie
Rotunda Dynasy
Ochota ul. Dynasy
Studio Okecie
ul. Komitetu Obrony Robotnikow

In Place

ul. Instalatorow

Ursynow 2

Apartamenty Zielony Natolin
ul. Raabego

Rys. 1. Projekty deweloperskie w Warszawie, Gdansku i Wroctawiu (potozenie,
raportu

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu portfel projektéw Grupy Marvipol Development tworza
24 inwestycje w budowie, gotowe do uruchomienia oraz w przygotowaniu, zlokalizowane
w Warszawie, Gdansku, Sopocie i we Wroctawiu. taczna powierzchnia uzytkowa projektéw w banku
ziemi wynosi 189 tys. m2 powierzchni uzytkowej mieszkalnej i ustugowej, z czego 30 proc. stanowig
projekty w budowie.

PROJEKTY W BUDOWIE PROJEKTY GOTOWE DO URUCHOMIENIA

ORAZ W PRZYGOTOWANIU

Pozostate Gardenia
e Lpdqm | In Place I Ochota

14% 1% 21%

Mottawa

5 6 Garden 1 3 3 Biatoteka 1
12% 8%

tys. m2 tys. m2
PUM/PUU PUM/PUU Wroctaw 2

Lazurova Pozostate 10%
In Place | Concept 40%
o)
33% 23% Chmielna
(Gdansk)
10%

Woykres nr 1. Portfel inwestycji deweloperskich Grupy Marvipol Development wedtug stanu na dzien sporzadzenia raportu

W okresie 9 miesiecy 2022 r. Grupa Marvipol Development rozpoczeta budowe inwestycji In Place |
(dzielnica Wtochy), Gardenia Lagom | (Biatoteka) w Warszawie oraz Mottawa Garden (Gdansk).
Ponadto na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa kontynuuje realizacje czterech
inwestycji w Warszawie rozpoczetych we wczesniejszych latach: Lazurova Concept (dzielnica
Bemowo), Apartamenty Zielony Natolin (dzielnica Ursyndéw), Studio Okecie (Wtochy) oraz Rotunda
Dynasy (Srodmieécie). W okresie 9 miesiecy br. zakoriczona zostata realizacja inwestycji Moko
Botanika | i Il (Mokotdéw) oraz Ktopotowskiego No 11 (Praga-Pdtnoc) w Warszawie.
Liczba
sprzedar_mych Frmrcme PIanpwan_e
lokali ukonczenie

(stan na budowy budowy
30.09.2022r.)

Projekt Liczba lokali PUM/PUU

w projekcie (tys. m2)

Inwestycje w budowie

Studio Okecie 94 3,6 94 IV kw. 2020r. | kw. 2023 r.
Lazurova Concept 235 12,6 191 Il kw. 2021r. | kw. 2023 r.
Rotunda Dynasy 25 3,1 9 IV kw.2020r. Il kw. 2023 .
fipartamenty Zielony 68 3 45 IV kw.2021r. Il kw. 2023 r.
In Place | 371 18,4 78 I kw. 2022 r. 1l kw. 2024 .
Gardenia Lagom | 160 8,1 3 Il kw. 2022 r. Il kw. 2024 r.
Mottawa Garden 72 6,7 7 IV kw.2022r. Il kw.2024 .

Inwestycje gotowe do uruchomienia

Trio Park | (Wroctaw) 134 6,4 1 - -
In Place Il 280 14,3 1 - -
Gardenia Lagom I 127 6,4 1 - -

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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Liczba
sprzedanych
lokali
(stan na
30.09.2022r.)

Planowane
ukonczenie
budowy

Liczba lokali PUM/PUU

Rozpoczecie

Projekt e —

w projekcie (tys. m2)

Inwestycje w przygotowaniu

Chmielna (Gdansk) 319 12,7 - - -
Ochota 448 27,7 1 - -
Trio Park Il (Wroctaw) 44 1,9 - - -
Wroctaw 2 273 14,0 - - -
Bielany 1 etap | 32 6,3 - - -
Bielany 1 etap Il 16 3,1 - - -
Biatoteka 1 216 10,3 - - -
Bielany 2 88 4,6 - - -
Bielany 3 92 4,5 - - -
Biatoteka 3 129 6,3 - - -
Ursynow 2 58 3,7 - - _
Praga Potudnie 70 4,0 - - -

Tabela nr 3. Harmonogram realizacji inwestycji (stan na dzien sporzadzenia raportu)

Kontraktacja lokali

KONTRAKTACJA LOKALI STRUKTURA SPRZEDAZY
(szt.) (szt.)

Pozostate In Place |
32 78

Apartamenty Zielony
Natolin
12

Lazurova Concept
30

9 mies. 2020 r. 9 mies. 2021 r. 9 mies. 2022 r.

Wykres nr 2. Kontraktacja (zawarte przedwstepne i deweloperskie umowy sprzedazy) lokali mieszkaniowych
i ustugowych wedtug projektéw

* Czes¢ lokali w projekcie Unique Tower prezentowanych jest w segmencie pozostate aktywa nieruchomosciowe
W okresie 9 miesiecy 2022 r. Grupa Marvipol Development zawarta 152 umowy sprzedazy mieszkan,
lokali uzytkowych oraz lokali inwestycyjnych, wobec 245 umoéw w okresie 9 miesiecy 2021 r. Kluczowy
wptyw na wyniki sprzedazy Grupy miata sytuacja rynkowa, ze wzrostem kosztéw finansowania
hipotecznego oraz ograniczeniem jego dostepnosci na czele.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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Oferta lokali w inwestycjach zakonczonych i w budowie

Lokale Wszystkie lokale
niesprzedane w inwestycji Przewidziany termin

e e el PUM/PUU | zakonczenia inwestycji

(tys. m2?)

PUM/PUU

(tys. m?) Liczba

Liczba

Lokale z ukonczonych

inwestycji 25 4.0 ) B B
Lazurova Concept 44 2,5 235 12,6 | kw. 2023 r.
Rotunda Dynasy 16 1,8 25 3,1 Il kw. 2023 r.
Apartamenty Zielony Natolin 23 1,0 68 3,1 Il kw. 2023 r.
In Place | 293 14,9 371 18,4 Il kw. 2024 r.
Mottawa Garden 65 6,1 72 6,7 Il kw. 2024 r.
Gardenia Lagom | 157 8,0 160 8,1 Il kw. 2024 r.
Razem 623 38,3 - - -

Tabela nr 4. Prezentacja lokali mieszkalnych oraz ustugowych w sprzedazy na dzien 30.09.2022 r.

Przekazania lokali

72 19 257 443 65 23 265 89 157 216 73

| kw. 2020 r. Il kw.2020r. [l kw.2020r. IV kw.2020r. |kw.2021r. I kw. 2021 r. IMkw. 2021 r. IV kw. 2021r. | kw.2022r. Il kw.2022r. |l kw.2022r.

Wolumen przekazan —eo— |_okale zakontraktowane, a nieprzekazane

Wykres nr 3. Przekazania (zakonczone protokotem zdawczo-odbiorczym) lokali mieszkalnych i ustugowych nabywcom

W okresie 9 miesiecy 2022 r. Grupa Marvipol Development przekazata nabywcom 446 lokali
mieszkalnych i ustugowych, wobec 353 lokali w okresie 9 miesiecy 2021 r. Ponadto w analizowanym
okresie Grupa wydata 169 lokali inwestycyjnych, ujmowanych w segmencie pozostate aktywa

nieruchomosciowe.
Przychody ze sprzedazy lokali w podziale na projekty

Lokale przekazane klientom

Projekt Liczba Przychdd ze sprzedazy Koszt wtasny sprzedazy

(tys. zt) (tys. zt)
Unique Tower* 334 230180 181127) 21,3%
Moko Botanika | 193 98 392 (72 457) 26,4%
Ktopotowskiego No 11 72 47 282 (36 31D 23,2%

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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Lokale przekazane klientom

Projekt Liczba | Przvchod ze sprzedazy | Koszt wiasny sprzedazy — Marza
(tys. zt) (tys. zt) brutto
Pozostate gotowe lokale 16 19 430 (12 295) 36,7%

Razem 615 395 284 (302 190) 23,6%
Tabela nr 5. Przychody oraz koszty wtasne sprzedazy lokali mieszkalnych, ustugowych i inwestycyjnych

*Pozycja uwzglednia przychody ze sprzedazy lokali inwestycyjnych, przypisane do segmentu pozostatych

aktywow nieruchomosciowych.

W okresie 9 miesiecy 2022 r. Grupa Kapitatowa rozpoznata 395,3 min zt przychoddéw ze sprzedazy
mieszkan, lokali uzytkowych oraz lokali inwestycyjnych. Marza brutto na sprzedazy lokali

przekazanych nabywcom wyniosta 23,6%.

Wartosé¢ umoéow przedwstepnych i deweloperskich, dla ktérych
lokale nie zostaty jeszcze przekazane

Lokale sprzedane, a nieprzekazane nabywcom

Przewidziany termin

Inwestycja . PUM/PUU  Wartoé¢ uméw | zakoriczenia inwestycji
Liczba (m2) )

Moko Botanika Il 290 14 759 155 304 Ukonczony
groonZitt?;e ukoriczone 5 345 8136 Ukonczony
Studio Okecie 94 3628 38 761 I kw. 2023 r.
Lazurova Concept 191 10 099 15193 | kw. 2023 r.
Rotunda Dynasy 9 1242 65 313 Il kw. 2023 r.
Apartamenty Zielony Natolin 45 2 087 32 540 I kw. 2023 r.
In Place | 78 3486 47173 Il kw. 2024 r.
Pozostate 16 1095 13 388 -
Razem 728 36 741 475 808 -

Tabela nr 6. Umowy sprzedazy (przedwstepne, deweloperskie), dla ktdérych lokale mieszkalne i ustugowe nie
zostaty przekazane nabywcom wedtug stanu na 30.09.2022 r.

Na dzien 30 wrzesnia 2022 r. Grupa Kapitatowa posiadata 728 lokali mieszkalnych i ustugowych, dla
ktorych do konca trzeciego kwartatu br. zostaty zawarte umowy sprzedazy (warunkowe,
rezerwacyjne), ale nie doszto do przekazania lokali nabywcom. Wartos$¢ zawartych umow netto to

475,8 min zt (wartos$é¢ umaodw sprzedazy lokali w inwestycjach ukornczonych wyniosta 163,4 min zt).

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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9. Segment magazynowy

Wprowadzenie

Segment magazynowy to drugi z obszaréw dziatalnosci Grupy Kapitatowe] Marvipol Development.
Segment jest rozwijany w ramach Grupy Kapitatowej od 2015 r., kiedy to Grupa Marvipol Development,
dazac do dywersyfikacji ryzyk biznesowych i osiggniecia atrakcyjnego zwrotu z zaangazowanego
kapitatu, nawigzata wspotprace z Grupg Panattoni, liderem rynku magazynowego w Polsce

i w Europie, w zakresie wspodlnej realizacji projektdéw magazynowych.

W ramach segmentu magazynowego Grupa Marvipol Development koncentruje sie na projektach
o niskim ryzyku biznesowym - inwestycjach w bardzo dobrych lokalizacjach. Strategia rozwoju
segmentu zaktada koncentracje na projektach, ktérych cykl realizacji (zakonczonej sprzedazga) jest nie

dtuzszy niz trzy lata.

Portfel projektow magazynowych

Proiekt GLA Status
) (tys. m2) projektu
IC 149 Wroctaw I 18 Wybudowany
- IC 135 Warszawa Il 41 W budowie
Poznan
IC 195 Poznan 61 W budowie
e
P fi a
— I Wa;; v Zynwalin Katowice 39 W przygotowaniu
— =
rods Warszawalll —1C 187 £6dz Il 20 W przygotowaniu

todz I @ t g todz it

_-\- IC 229 £odz 1l 82 W przygotowaniu
O Wroctaw

Katowice
< Razem 261 -

=

Wroctaw i

Katowice

IC 112 Warszawa IV 9 Sprzedany w 2022 r.

Sprzedane w 2022 r.

9 -
razem
Sprzedane w latach
2017-2021 541

Vc Inwestycje w realizacji Inwestycje sprzedane w 2022 r.

Zrealizowane inwestycje

Rys. 2. Projekty magazynowe Grupy Marvipol Development
- potozenie, etap realizacji (stan na dzien sporzadzenia raportu)

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, portfel projektéw magazynowych Grupy Marvipol
Development tworzy 6 projektéw (w budowie, w przygotowaniu oraz oddanych do uzytkowania) z 261
tys. m?2 tacznej powierzchni wynajmowalnej brutto (GLA), zlokalizowanych w Warszawie, oraz

w rejonach Katowic, todzi, Poznania i Wroctawia.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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Udziat GK Marvipol

Zaawansowanie realizacji projektéw magazynowych DeveleTren

Warszawa llI 80% 50%

Wroctaw I 68%

Katowice 0% 68%

45%

£6dz | 68%

Al 52%

Wykres nr 4. Portfel projektéw magazynowych - zaawansowanie budowy.
Grupa Kapitatowa w okresie 9 miesiecy 2022 r. oraz po jego zakonczeniu kontynuuje realizacje
i komercjalizacje projektdow:
Warszawa Il (IC 135), z 41 tys. m2 GLA (z ktérych 23% jest wynajete), zakoriczenie budowy
planowane jest na IV kw. 2022 r,,

Wroctaw Il (IC 149) z19 tys. m2 GLA (z ktérych 100% jest wynajete), budowa zostata

zakonczona w Il kw. 2022 r.,

Poznan (IC 195) z 61 tys. m2 GLA (z ktdérych 94% jest wynajete), zakoriczenie budowy
planowane jest na IV kw. 2022 r.,

Katowice (Zynwalin Investments) z 39 tys. m2 GLA,
todz 11 (IC187) z 20 tys. m2 GLA.
W 2022 r. Grupa zaangazowata sie w realizacje jednego nowego projektu magazynowego:

21 marca br. PDC IC 229 Sp. z 0.0., spotka zalezna Marvipol Logistics S.A. zawarta z Panattoni
Development Europe Sp. z 0.0. umowy dotyczace realizacji obiektu magazynowego w todzi
(£odz 111, 82 tys. m2 GLA). Zakonczenie budowy obiektu planowane jest na Il kw. 2024 r. Na

dzien sporzadzenia raportu obiekt jest wynajety w 38%.

28 kwietnia br. Marvipol Logistics S.A. zawarta umowe sprzedazy catosci posiadanych udziatéw w
spotce PDC Industrial Center 112 Sp. z 0.0., wiasciciela projektu Warszawa IV (9 tys. m2 GLA).

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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Zaangazowanhnie kapitatowe

Marvipol Development realizuje projekty magazynowe poprzez spotki celowe, ktérych jest
wspotudziatowcem oraz podmiotem wspodtfinansujgcym (poprzez pozyczki udzielane spodtce celowej).
Dziatalnos¢ magazynowa Grupy Kapitatowej jest skupiona w Marvipol Logistics S.A., spdtce zaleznej
Emitenta, posiadajgcej udziaty w spoétkach celowych realizujacych projekty magazynowe. taczna
wartosé¢ zaangazowania kapitatowego Grupy w projekty magazynowe stanowi sume udziatdow w
kapitatach spdtek celowych oraz wartosci bilansowej (na dzien sprawozdawczy) udzielonych im

pozyczek.

Wartosé inwestiji (Wp’fat na kaplta’r oraz Realizowane projekty
pozyczek) w projekty magazynowe (w min zt)

23.11.2022 r. 206,7 Warszawa llI, Wrocf+aw I!, K,atowme, Poznan,
todz I, £édz il

Warszawa lll, Wroctaw Il, Katowice, Poznan,

30.09.2022'r. 211,9 L6d% 11, £6d2 I

Warszawa lll, Warszawa IV, Wroctaw I,

Sl Katowice, Poznan, £6dz Il

Konotopa lll, Konotopa IV, Warszawa lll,

3112.2020 r. Wroctaw |, Warszawa |1V, Wroctaw II

Gérny Slask, Warszawa |, okolice Szczecina,
31.12.2019 r. Warsaw South, Warszawa Il, Konotopa llI,
Warszawa llI

Gérny Slask, okolice Krakowa, OBl w todzi,
31.12.2018 r. Konotopa Il, Warszawa |, okolice Szczecina, Warsaw
South, Warszawa ll, Pruszkéw, Konotopa Il

okolice Warszawy, Gérny Slask, okolice
31.12.2017 r. Krakowa, OBI w todzi,
Konotopa Il

31.12.2016 r. Konotopa, okolige Warszawy,
Goérny Slask

31.12.2015r. | 26,8 Konotopa

Wykres nr 5. Zaangazowanie kapitatowe Grupy w projekty magazynowe - ewolucja (stan na dzien sporzadzenia raportu)

W okresie 9 miesiecy 2022 r. Grupa Kapitatowa zwiekszyta zaangazowanie w projekty magazynowe
z153,6 min zt (na dzien 31.12.2021 r.) do 211,9 min zt (na dzien 30.09.2022 r.). Na dzieh sporzgdzenia
sprawozdania zaangazowanie Grupy w projekty magazynowe wyniosto 206,7 min zt.

Wiecej informacji na temat pozyczek udzielonych spdtkom celowym realizujgcym projekty
magazynowe zaprezentowano w Nocie 34 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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10. Pozostate aktywa nieruchomosciowe

Wprowadzenie

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu do segmentu pozostatych aktywéw nieruchomosciowych

przypisane zostaty:

e czes$é inwestycji Unigue Tower, skomercjalizowana pod nazwa Unique Apartments,
obejmujgca lokale, dla ktérych wraz ze sprzedaza zawierane sg umowy dzierzawy lokali przez
podmiot z Grupy. Aktywa te sg wykorzystane przez spoétke z Grupy Marvipol do prowadzenia
samodzielnej dziatalnosci najmu kroétko, srednio i dtugoterminowego,

e nieruchomos¢ niezabudowana w Kotobrzegu. Miejscowy plan zagospodarowania umozliwia
zabudowe nieruchomosci obiektem zamieszkania zbiorowego iprowadzenie dziatalnosci
hotelowej. Dla nieruchomosci zostat opracowany projekt architektoniczny oraz zostata

uzyskana ostateczna decyzja o pozwoleniu na budowe.

W poprzednich okresach sprawozdawczych do segmentu pozostatych aktywdw nieruchomosciowych
klasyfikowana byta nieruchomos¢ niezabudowana w Gdansku przy ul. Grunwaldzkiej. 29 lipca 2022 r.

nieruchomosc¢ zostata sprzedana na rzecz podmiotu trzeciego za kwote 25,1 min zt.

Nieruchomosé PUM/PUU Liczba

/projekt (tys. m>) lokali Status

Unigue Tower, czesé Projekt skomercjalizowany w ramach konceptu

inwestycyjna .7 320 Unique Apartments
Kotobrzeg 9.3 ) ;;zovrvoavzvaegaoreallzaqa projektu zamieszkania
21,0

Razem

Tabela nr 7. Parametry projektdw przypisanych do segmentu pozostate aktywa nieruchomosciowe

Unique Apartments

Opis projektu

Grupa Marvipol Development komercjalizuje, w ramach konceptu biznesowego Unique Apartments,
czesc lokali powstatych w ramach inwestycji Unique Tower (320 lokali zlokalizowanych w nizszych
kondygnacjach (do 16 pietra) gtéwnej wiezy kompleksu). Unique Apartments Warszawa Sp. z o.0.
(spotka z Grupy) zawiera z nabywcami 10-letnie umowy najmu lub dzierzawy sprzedawanych lokali.
Najem i dzierzawa sprzedanych lokali rozpoczyna sie z dniem wydania wyposazonych lokali klientom.

Od 1 maja 2022 r. Unique Apartments Warszawa organizuje dalszy podnajem mieszkan w systemie
kréotko, srednio i dtugoterminowym w ramach obiektu pod markg Royal Tulip Warsaw Apartments
(wykorzystywana na podstawie zawartej w maju 2019 r. umowy franczyzy z Louvre Hotels Group).
W ramach Grupy Kapitatowej Marvipol Development zostaty utworzone struktury do prowadzenia
dziatalnosci operatorskiej z wykorzystaniem zasobu lokali bedacych w dyspozycji Grupy w ramach

umow najmu lub dzierzawy.
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Zaawansowanie sprzedazy i oferta lokali w Unique Apartments

_ Lokale sprzedane, Lokale Wszystkie lokale
a nieprzekazane nabywcom niesprzedane w inwestycji

PUM/PUU Wartos¢ umoéw Liczba PUM/PUU Liczba PUM/PUU

Liczba (tys. m2) (tys. zb) (tys. m2) (tys. m2)

1 67 1285 38* 2,4 320 1,7

Tabela nr 8. Informacje o zawartych umowach sprzedazy lokali w Unique Apartments oraz o ofercie lokali
w projekcie wedtug stanu na 30.09.2022 r.

*W tym 8 lokali uzytkowych, o powierzchni 1,5 tys. m?, ktére nie sa oferowane klientom.

W okresie 9 miesiecy 2022 r. kontynuowano przekazania lokali z Unique Apartments. W minionym
okresie przekazano klientom 169 lokali w stanie deweloperskim. Dla 281 lokali w Unique Apartments
miato miejsce przekazanie po wykonaniu prac wykonczeniowych, rozpoczynajgce bieg okres najmu
lub dzierzawy tych lokali przez jedng ze spodtek z Grupy. Na koniec wrzesnia br. Grupa posiadata 1

sprzedany, a nieprzekazany dewelopersko lokal inwestycyjny w projekcie.

Zgodnie z przyjetymi zasadami rachunkowosci, Grupa rozpoznaje transakcje sprzedazy lokali w
ramach konceptu Unique Apartments jako leasing zwrotny, zgodnie z MSSF 16. Czes$¢ wynikow
(przychodow, kosztdw, zysku) na sprzedazy lokali (przy uwzglednieniu aktualnej stopy dyskontowej
ok. 53%) jest rozpoznawana w momencie wydania klientom lokalu w stanie deweloperskim oraz
miejsca postojowego (pierwszy odbidr). Czesé wyniku - szacowana na okoto 12% - rozpoznawana jest
w momencie wydania klientom wykonczonego i wyposazonego mieszkania. Pozostata czes¢ (35%),
na dzien rozpoczecia okresu najmu lub dzierzawy jest uymowana w bilansie poprzez wprowadzenie w
odpowiedniej wartosci prawa do uzytkowania aktywow z tytutu leasingu i zobowigzania z tytutu
leasingu, a nastepnie, przez okres leasingu, bedzie ona rozpoznawana proporcjonalnie w wynikach.

W okresie 9 miesiecy 2022 r. przychody segmentu wyniosty 95,5 min zt, a wynik netto: 11,0 min zt.

Informacje dotyczace zobowigzan ztytutu leasingu w zwigzku z zawartymi umowami najmu
i dzierzawy sa zaprezentowane w Nocie 27 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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11. Czynniki, ktore beda miaty wptyw na wyniki
finansowe w perspektywie kolejnych kwartatow

Perspektywy krétkoterminowe

Kluczowy wptyw na wyniki finansowe, jakie w perspektywie najblizszych 12 miesiecy bedg

rozpoznawane przez Grupe Kapitatowg, beda mied:

Rozliczenie sprzedazy lokali w inwestycji Moko Botanika ll;

Oddanie do uzytkowania inwestycji mieszkaniowych Studio Okecie, Lazurova Concept,
Apartamenty Zielony Natolin i Rotunda Dynasy oraz przekazanie nabywcom
w wynikach sprzedanych lokali w wymienionych inwestycjach, jak rowniez przekazanie

nabywcom irozliczenie sprzedazy lokali z inwestycji zakonczonych we wczesniejszych

okresach;

Tempo sprzedazy lokali mieszkalnych iustugowych w inwestycjach przewidzianych do

ukonczenia w perspektywie najblizszych 12 miesiecy;

Decyzje Rady Polityki Pienieznej w zakresie poziomu stép procentowych iich wptyw na
dostepnosé¢ kredytow hipotecznych dla Klientéw Grupy oraz poziom kosztéow finansowych

Grupy;

Stanowisko (i jego ewentualna zmiana) Komisji Nadzoru Finansowego ws.

szacowania przez banki zdolnosci kredytowej dla kredytéw hipotecznych,

Wywotana przez Rosje wojna w Ukrainie i jej wptyw m.in. na nastroje konsumenckie w Polsce,
postrzeganie regionu przez inwestordw zagranicznych, sytuacje na polskim rynku pracy, ceny

surowcow energetycznych (i w konsekwencji m.in. paliw ienergii elektrycznej) oraz

dostepnosé i ceny materiatow budowlanych;

Wynik zrealizowany na ewentualnej sprzedazy kolejnych projektéw magazynowych,

realizowanych przez spotki celowe;

Wyniki spotek celowych realizujgcych projekty magazynowe, skorygowane o wycene

nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej;

Wyniki spoétek celowych, ktére podmioty z Grupy Kapitatowej moga
w perspektywie najblizszych 12 miesiecy dla realizacji kolejnych projektéw magazynowych;

Rdéznice kursowe zwigzane ze zmiennoscig na rynku walutowym;

Rozwdj dziatalnosci w obszarze wynajmu lokali pod marka Royal Tulip Warsaw Apartments;

Pandemia COVID-19 i jej oddziatywanie na krajowa i globalng gospodarke, w tym m.in. na
warunki prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Polsce, nastroje konsumentéw na rynku
mieszkaniowym, dostepnosc¢ finansowania dla zakupdéw lokali mieszkalnych i ustugowych,
popyt na powierzchnie magazynowe, kondycje finansowg najemcoéw powierzchni
magazynowych w projektach bedgcych w portfelu Grupy, aktywnosé inwestoréw na rynku

nieruchomosci komercyjnych, globalng gospodarke, taricuchy dostaw, dostepnosé i ceny

materiatéw budowlanych.

Warszawa, 23 listopada 2022 r.
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Perspektywy srednio i dtugoterminowe

Kluczowy wptyw na rozwoj i wzrost wartosci Spotki ijej Grupy Kapitatowej dla Akcjonariuszy
w dtugim okresie bedzie mied¢ efektywna realizacja strategii rozwoju Spdtki i jej Grupy Kapitatowej,

w tym przede wszystkim:

Rozwdj dziatalnosci Grupy Kapitatowej w segmencie deweloperskim i wptyw czynnikéw
zewnetrznych (ogdlna sytuacja gospodarcza, sytuacja na globalnych ilokalnych rynkach
surowcow wptywajgca na koszty wykonawstwa, polityka bankéw w zakresie kredytowania
zakupow mieszkan oraz realizacji projektow deweloperskich, polityka monetarna, w tym
decyzje Rady Polityki Pienieznej w zakresie poziomu stdép procentowych, nastroje

konsumenckie) na realizacje celdw strategicznych;

Zgodna z harmonogramem realizacja inwestycji deweloperskich na posiadanym banku ziemi,

pozwalajgca na uzyskanie zaktadanej rentownosci kapitatu;

Zakup nowych dziatek pod kolejne inwestycje w celu utrzymania banku ziemi na poziomie
adekwatnym do skali dziatalnosci oraz satysfakcjonujgcego Akcjonariuszy zwrotu z kapitatu,

a takze sprawne przygotowywanie gruntéw do realizacji inwestycji;

Rozwdj dziatalnosci Grupy Kapitatowej w segmencie magazynowym, w tym utrzymanie

optymalnej z perspektywy zwrotu na kapitale i ryzyka biznesowego, skali dziatalnosci;
Optymalizacja modelu prowadzenia inwestycji w celu zwiekszenia ich ekonomiki;

Konsekwentna realizacja zatozen inwestycyjnych dla projektow magazynowych, w tym
finalizacja inwestycji poprzez ich sprzedaz w perspektywie ok. 36 miesiecy od zaangazowania

kapitatu w projekt;
Dalsze efektywne wykorzystanie finansowania zewnetrznego (bankowego i obligacyjnego);

Dalsze wzmacnianie juz dzis wysokiej rozpoznawalnosci i renomy Grupy Kapitatowej na rynku

oraz pozytywnych relacji z jej klientami i kontrahentami;
Dalszy przebieg pandemii COVID-19 i jej wptyw na polska i $wiatowg gospodarke;

Wywotana przez Rosje wojna w Ukrainie, sankcje oraz ich konsekwencje dla gospodarki

polskiej, regionu i gospodarki Swiatowej,

12. Sytuacja finansowa Spotki i Grupy Kapitatowej

Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej

Wybrane skonsolidowane dane finansowe
9 miesiecy 9 miesiecy

tys. zt 2022r. 2021r. Zmiana
Przychody ze sprzedazy 411 988 263 915 56%
Koszt wtasny sprzedazy -319 516 -195 339 64%
Zysk brutto na sprzedazy 92 472 68 576 35%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 85 558 75 367 14%
Zysk netto 72 908 64 228 14%
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tys. zt 30.09.2022 31.12.2021 Zmiana

Aktywa trwate, w tym: 412 032 264 420 56%
Dtugoterminowe aktywa finansowe 222169 81087 174%
Nieruchomosci inwestycyjne 32 945 21497 53%
Aktywa obrotowe, w tym: 1081 338 1275 894 -15%
Zapasy 817 745 1008 332 -19%

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, w tym: 207 816 218 181 -5%

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci

; 42 876 35207 22%
dysponowania

Kapitat wtasny 638 116 612 692
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 404 610 296 070
Zobpwuazama z tytutu kredytéw bankowych 35592 24 788
i pozyczek

Zobowiagzania z tytutu obligacji 261843 220 066
Zobowiagzania z tytutu leasingu finansowego 77 901 16 712
Zobowiagzania krétkoterminowe, w tym: 450 644 641029
Zobpwuazama z tytutu kredytéw bankowych 22 28] 20 954
i pozyczek

Zobowiazania z tytutu obligacji 25 857 52 330
Zobowiagzania z tytutu leasingu finansowego 4 984 1892

Wybrane wskazniki finansowe (Grupa Kapitatowa)
9 miesiecy 9 miesiecy

2022 . 2021r.
Rentownos¢
Marza brutto na sprzedazy 22,4% 26,0%
30.09.2022 31.12.2021
Ptynnos¢

Wskaznik biezacej ptynnosci

aktywa obrotowe do zobowigzan krétkoterminowych (bez
przychoddw przysztych okresow)

Wskaznik szybkiej ptynnosci

aktywa obrotowe pomniejszone o zapasy do zobowigzan
krotkoterminowych (bez przychoddow przysztych okreséw)
Zadtuzenie

Dtug netto (w min zt)*

zobowigzania odsetkowe (w tym naliczone odsetki) pomniejszone
o wartosé srodkdéw pienieznych

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi

kapitat wtasny do aktywow ogdtem

128,7

39,5%

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

[»)
zobowigzania ogdtem do kapitatu wtasnego 152,9%
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30.09.2022 31.12.2021

Wskaznik ogdélnego zadtuzenia

)
zobowigzania ogétem do aktywow ogodtem 57,3%

60,5%

* Dtug netto Grupy na dzien 30.09.2022 oraz na dzien 31.12.2021r. wynidstby odpowiednio 232,6 min zt oraz 149,2
min zt po uwzglednieniu zobowigzania z tytutu optat za uzytkowanie wieczyste gruntow kalkulowanego zgodnie
z MSSF 16 Leasing.

Omodwienie wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej

W okresie 9 miesiecy 2022 r. Grupa Marvipol Development rozpoznata 412,0 min zt przychoddéw wobec
263,9 min zt rok wczesniej, wypracowujgc 85,6 min zt zysku operacyjnego (14% wzrost rdr.) oraz 72,9

min zt zysku netto (14% wzrost rdr.).

Kluczowy wptyw na wzrost wyniku operacyjnego miat istotny wzrost przychoddéw segmentow
deweloperskiego oraz pozostatych aktywdéw nieruchomosciowych, zwigzany z wyzszym poziomem
przekazan. Na poziomie zysku netto dodatni rezultat segmentu pozostatych aktywow
nieruchomosciowych skompensowat nieznacznie nizszy wynik segmentu deweloperskiego (zwigzany

m.in. ze wzrostem kosztéw finansowych), przy stabilnym wyniku segmentu magazynowego
Sytuacja ptynnosciowa Grupy Kapitatowej utrzymuje sie na stabilnym, komfortowym poziomie.

Grupa Kapitatowa utrzymuje bezpieczny poziom zadtuzenia, realizujgc réwnoczesnie plan rozwoju
Grupy Kapitatowej w obu jej podstawowych segmentach dziatalnosci. Na 30 wrzesnia 2022 r.
zadtuzenie netto Grupy Kapitatowej wyniosto 220,6 min zt (232,6 min zt po uwzglednieniu zobowigzan
z tytutu optat za uzytkowanie wieczyste gruntéw oszacowanych zgodnie z MSSF 16 Leasing), wobec
128,7 min zt dtugu netto na koniec 2021 r. Na wzrost zadtuzenia odsetkowego netto wptynety m.in.
ujemne saldo przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej, zwigzane zrozwojem dziatalnosci
magazynowej Grupy, jak réwniez wyptata, w kwietniu br. rekordowej dywidendy, w wysokosci 47,5
min zt.

Informacje uzupetniajgce

Poreczenia i gwarancje

W okresie 9 miesiecy 2022 r. Spodtka oraz podmioty z Grupy Kapitatowej nie poreczyty za

zobowigzania podmiotdéw spoza Grupy Kapitatowe;j.

W analizowanym okresie Marvipol Development Unigue Tower Sp. z 0.0. zawarta z Tower D Property
Sp. z o0.0. (podmiot z grupy Heimstaden) umowe gwarancji jakosci robdét budowlanych.
Zabezpieczeniem wykonania postanowien umowy jest kaucja zatrzymana na okres pieciu lat, przy
czym przez pierwsze dwa lata kwota kaucji wynosi 4,4 min zt, w trzecim roku 1,8 min zt, a w czwartym

i piatym 0,9 min zt.

W analizowanym okresie Grupa Kapitatowa otrzymata gwarancje ztytutu dobrego/nalezytego

wykonania, usuniecia wad i usterek oraz gwarancji i rekojmi od ponizszych podmiotéw:

Gwarancje otrzymane w okresie 9 miesiecy 2022 r.

Rodzaj Kwota gwarantowana

gwarancji (49
Polska Grupa Tekstylna Sp. z o.0. bankowa 133*
Mirmar S.C. ubezpieczeniowa 6**
Mirmar S.C. ubezpieczeniowa 3
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Gwarancje otrzymane w okresie 9 miesiecy 2022 r.

Rodzaj Kwota gwarantowana
gwarancji (tys. zt)

Firma Budowlana Antczak Marek Sp. z o.o. bankowa 2 213
Karmar S.A. bankowa 12 098
Karmar S.A. bankowa 2240
Clima Komfort Sp. z o.0. bankowa 916***
Clima Komfort Sp. z o.0. bankowa 458
TG Instalacje Sp. z o.0. bankowa 62
TG Instalacje Sp. z o.0. bankowa 272

Tabela nr 8. Gwarancje otrzymane w okresie 9 miesiecy 2022 r. przez Spodtke i podmioty tworzace Grupe
Kapitatowa

*gwarancja wygasta 30.06.2022 r.
**gwarancja wygasta 30.05.2022 r.
***gwarancja wygasta 15.07.2022 r.

Wykorzystanie srodkéw pozyskanych z emisji papieréow wartosciowych

W lutym 2022 r. Spotka przeprowadzita emisje obligacji serii P2021A i P2021B o tacznej wartosci

nominalnej 70 min zt. Srodki pozyskane z emisji sg przeznaczone na finansowanie dziatalnosci Grupy.

13. Pozostate informacje

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Wszystkie transakcje zawierane przez Spotke oraz podmioty z jej Grupy Kapitatowej w okresie 9

miesiecy 2022 r. z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

Szczegdtowe informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zaprezentowane sa w Nocie 29
Jednostkowego sprawozdania finansowego za 9 miesiecy 2022 r. oraz w Nocie 34 Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 9 miesiecy 2022 .

Postepowanie saqdowe, arbitrazowe lub administracyjne

Szczegdtowe informacje na temat istotnych postepowan sadowych, arbitrazowych Ilub
administracyjnych dotyczacych Spodtki lub toczonych z jej udziatem zaprezentowane sg w Nocie 28
Jednostkowego sprawozdania finansowego za 9 miesiecy 2022 r. Szczegdtowe informacje na temat
istotnych postepowan sgdowych, arbitrazowych lub administracyjnych dotyczacych Grupy lub
toczonych zudziatem spoétek wchodzacych wjej sktad zaprezentowane sa w Nocie 33

Skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 9 miesiecy 2022 r.

Istotne pozycje pozabilansowe

Poza poreczeniami igwarancjami opisanymi w punkcie Poreczenia i gwarancje niniejszego
sprawozdania Zarzadu, Spoétki z Grupy Kapitatowej nie posiadajg istotnych pozycji pozabilansowych,

poza pozycjami wynikajgcymi z zabezpieczen udzielanych w ramach Grupy Kapitatowe;j.
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Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw

Spodtka oraz spdtki wechodzgce w sktad jej Grupy Kapitatowej nie publikowaty prognoz finansowych na
rok 2022.

Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wptyw na wyniki Spotki i Grupy Kapitatowej

Gtéwne czynniki, majace wptyw na wyniki finansowe Spdtki i Grupy Kapitatowej, zostaty omowione
we wczesniejszych rozdziatach niniejszego raportu.

Wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej w Ukrainie

Zdarzeniem mogacym mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Spodtki i Grupy Kapitatowej oraz ich przyszte wyniki
finansowe, jest agresja Rosji na Ukraine i jej konsekwencje, w tym sytuacja gospodarcza i spoteczna
w tym kraju oraz dziatania spotecznosci miedzynarodowej wobec Rosji.

Na dziern 30 wrzesnia 2022 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu Grupa nie zatrudniata
pracownikow posiadajgcych obywatelstwo Ukrainy, Biatorusi lub Rosji. Wedtug posiadanych przez
Grupe informacji wsrod firm z nig wspodtpracujgcych (w tym generalnych wykonawcdw inwestycji
Grupy) sg podmioty zatrudniajace obywateli ww. krajéw (przede wszystkim obywateli Ukrainy). Na
dzien sporzadzenia niniejszego raportu Grupa nie odnotowata istotnych opdznien w realizacji
inwestycji w zwigzku z wptywem konfliktu w Ukrainie na polski rynek pracy. Grupa jest w biezagcym
kontakcie z partnerami biznesowymi Grupy i monitoruje ewentualny wptyw konfliktu na realizacje
umow, ktorych podmioty z Grupy sa strona.

Spodtka ani podmioty wchodzgce w sktad jej Grupy Kapitatowej nie sa, wedtug wiedzy Spdiki, stronami
umow i porozumien z podmiotami zarejestrowanymi w Ukrainie, Biatorusi lub Rosji lub majacymi

istotne powigzania gospodarcze z ww. krajami.

W ocenie Zarzadu Spotki wywotana przez Rosje wojna w Ukrainie wptywa na dziatalnos¢ segmentu
deweloperskiego Grupy poprzez m.in.:

nastroje konsumenckie,

sytuacje na rynkach finansowych i m.in. koszty finansowania dziatalnosci Grupy,

sytuacje gospodarczg w Polsce,

sytuacje na rynku pracy w Polsce, w tym zmiany w dostepnosci pracownikow w sektorze
ustug budowlanych,

sytuacje na rynku surowcow, w tym surowcodw energetycznych,

sytuacje na rynku materiatéw budowlanych.
W ocenie Zarzadu Spdtki sytuacja w Ukrainie wptywa na dziatalno$é segmentu magazynowego Grupy
poprzez m.in.:

sytuacje na rynkach finansowych i m.in. koszty finansowania dziatalnosci Grupy,

sytuacje gospodarcza w Polsce i jej wptyw na popyt na powierzchnie magazynowe,

sytuacje na rynku pracy w Polsce, w tym potencjalne zmiany w dostepnosci pracownikdw
w sektorze ustug budowlanych,

sytuacje na rynku surowcow, w tym surowcow energetycznych,

ocene atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski ijej rynku magazynowego przez inwestorow
zagranicznych.
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W ocenie Zarzadu Spodtki sytuacja w Ukrainie moze wptywac na dziatalnos¢ segmentu pozostatych
aktywow nieruchomosciowych Grupy poprzez m.in.:

nastroje konsumenckie oraz sytuacje gospodarczg, oddziatowujgcg m.in. na popyt na ustugi
hotelowe,
sytuacje na rynku surowcow energetycznych i jej wptyw m.in. na ceny energii w Polsce,

sytuacje na rynku zywnosci.

Wptyw pandemii COVID-19 na biezaca dziatalnosé¢ Spétki i Grupy

Aktualnie pandemia COVID-19 nie ma wptywu na biezgcg dziatalnos¢ Spdtki i Grupy Kapitatowej oraz
biezace i przyszte wyniki finansowe Spodtki i Grupy. Jednak skutki pandemii z poprzednich okresow
mogg mie¢ wptyw na aktualng i przysztg dziatalnosé Spotki i Grupy (przejsciowe braki kadrowe na
budowach i zachwianie tancuchdéw dostaw wptywato na terminy realizacji kontraktéw przez
generalnych wykonawcéw). O wptywie pandemii na dziatalno$s¢ Grupy Kapitatowej Spodtka
informowata m.in. w raporcie rocznym za 2021r.

W segmencie magazynowym pandemia nie miata, w okresie sprawozdawczym oraz do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, wptywu na przebieg realizacji projektdw.
Akcje Spoétki w posiadaniu cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Na dzierh sporzadzenia niniejszego raportu posiadaczami akcji Spoétki byli ponizej zaprezentowani
cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki:

Wartos¢ nominalna
akcji (w zt)

Stanowisko Stan posiadania

27.513.831 akcji - za posrednictwem 27.513.831 - za posrednictwem
Ksigzek Holding Sp. z o0.0. Ksiazek Holding Sp. z o.0.
2.077.692 akcji - bezposrednio 2.077.692 - bezposrednio

Mariusz Prezes
Ksigzek Zarzadu

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego stan posiadania akcji przez cztonkéw
Zarzadu i Rady Nadzorczej Spdtki nie ulegt zmianie. Rdwnoczesnie w analizowanym okresie miaty
miejsce zmiany w sktadzie Zarzadu Spodiki.

Osoby zarzadzajace inadzorujgce nie posiadaty uprawnien do akcji Spotki na dzien publikacji
niniejszego raportu. Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadajg akcji/udziatéw podmiotow
z Grupy Kapitatowej Marvipol.

Informacja o konsolidacji

Spoétka jest Jednostka dominujgcg w Grupie Kapitatowej, sporzadzajgcg skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

Lista podmiotéow wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest zaprezentowana w rozdziale Spdtki
wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej Sprawozdania Zarzadu z dziatalnos$ci Marvipol Development
S.A. oraz Grupy Kapitatowej Marvipol Development S.A. za 9 miesiecy 2022 r.

Informacje o podstawie sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej oraz sprawozdania finansowego Spotki sg zaprezentowane w Nocie 2 Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za 9 miesiecy 2022 r. oraz w Nocie 2 Jednostkowego

sprawozdania finansowego Spoétki za 9 miesiecy 2022 r.
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Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Brak jest innych informacji istotnych dla oceny sytuacji Spétki i Grupy Kapitatowej Marvipol

Development niz przekazane w niniejszym raporcie.

Mariusz Ksigzek Andrzej Nizio
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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