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PYTANIA | ODPOWIEDZI INWESTOROW ZAINTERESOWANYCH
PRZYSTAPIENIEM DO MZURI CFIl 2

Zestaw nr 1 — zawiera odpowiedzi na te sposréd pytan, jakie naptynety do Mzuri CFl 2 do dnia
25 czerwca 2015 roku wiacznie, ktére nie powielajg informacji zawartych w prezentacji.
Pytania zostaty zacytowane w oryginalnym brzmieniu.

Ponizsze informacje stanowig wtasnos¢ intelektualng Mzuri CFl 2 Sp. z 0.0. Prosimy nie
rozpowszechniac ich i nie wykorzystywac do innych celéw niz podjecie decyzji o przystgpieniu
do Mzuri CFI 2.

PROCEDURA WEJSCIA

1. Czy mozna zainwestowacd np. 13.000? Czy musi by¢ to wielokrotnos¢ 10.000 zi?

Mozna zainwestowaé 13.000 zt. Cena nominalna jednego udziatu to 1.000 zt. Oznacza to,
ze zainwestowac mozna wielokrotnos¢ 1.000 zt (ale nie mniej niz 10.000 zt).

2. Czy akceptowany jest tylko adres na terenie Polski czy wysytajg Panstwo dokumenty
rOwniez zagranice?

Wysytamy rowniez za granice.

3. Czy s3 jakies ograniczenia co do dziatalnosci inwestycyjnej Inwestora/Wspélnika po
przystgpieniu do CFI 2, jesli jest to dziatalno$¢ podobna do tego, czym zajmuje sie CFl 2,
a co moze by¢ uznane jako dziatalno$¢ konkurencyjna do CFl 2? Krétko moéwiac,
prowadze dziatalnos¢ gospodarcza zajmujacqy sie wynajmem nieruchomosci. Czy dla CFl
2 nie stanowi to problemu? Moje pytanie bierze sie stad, ze w CFl 1, jesli dobrze sie
orientuje, byta klauzula ograniczajgca prawo Inwestora/Wspédlnika do prowadzenia
dziatalnosci podobnej do CFl 1 (remont kamienic) z obawy o skopiowanie know how
specjalistow z Mzuri CFI 1.

Nie ma ograniczen do do prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w przypadku
"szeregowych" Wspadlnikow, sg w odniesieniu do cztonkdédw Rady Nadzorczej.



W przypadku Mzuri CFl 2 ograniczenia dotyczgce dziatalnosci konkurencyjnej sprowadzajg
sie tylko do zapisu w Artykule 14. pkt 19. Aktu Zatozycielskiego, w ktérym jest mowa o
tym, ze cztonek Rady Nadzorczej nie moze prowadzié dziatalnosci konkurencyjnej wobec
Spotki. Dziatalno$cig taka jest inwestowanie srodkdéw osdb trzecich w nieruchomosci lub
zarzadzanie nieruchomosciami oséb trzecich. Jezeli robi sie to na witasny rachunek, nie
jest to dziatalno$¢ konkurencyjna wobec Spotki. Natomiast w przypadku osoby niebedace;j
cztonkiem Rady Nadzorczej prowadzenie dziatalnosci konkurencyjnej nie jest przeszkodg
do objecia udziatéw w Spodice.

Do kiedy nalezy przesta¢ przedwstepna umowe?

Im wczesniej tym lepiej, ale najlepiej nie pdzniej, niz do potowy wrzesnia.

Co prawda nie ma daty granicznej, do ktérej nalezy przesyta¢ do Mzuri CFl 2 podpisang
Przedwstepng Umowe Objecia Udziatéw, gdyz nabdr do Mzuri CFl 2 jest otwarty — do
Spoétki mozna przystepowad przez caty czas - niemniej prosze mie¢ na uwadze, ze objecie
udziatéw w Spoétce po 30 wrzesnia 2015 wigzaé sie bedzie z zakupem udziatéw Spotki po
cenie wyzszej niz cena nominalna (cena nominalna 1 udziatu to 1.000 zt). Zeby zdazy¢ przed
wzrostem ceny udziatéw, nalezy przed dniem 30 wrzesnia 2015 wypetnié catg procedure
przystgpienia do Mzuri CFl 2, czyli:

e podpisa¢ Przedwstepng Umowe Objecia Udziatéw i dostarczyé jej skan lub 2
egzemplarze w formie papierowej do Mzuri CFl 2,

e wptacié kapitat na konto Mzuri CFl 2 podane w Przedwstepnej Umowie Objecia
Udziatow,

e dostarczy¢ do siedziby Mzuri CFl 2 w Warszawie oryginat petnomocnictwa.

Czy wystarczy, ze wysle skan podpisanej umowy przedwstepnej czy musze tez wysytaé
skan zatacznika nr 1?

W celu przystgpienia do Mzuri CFl 2 Inwestor powinien przesta¢ skan podpisanej
kompletnej umowy (wraz z zatgcznikami) z parafkami na kazdej stronie.

A jesli bede chciat zainwestowac w miedzy czasie wiecej kolejnej gotowki? Dajmy na to
np. kolejne 10.000 zt czy bedzie to mozliwe?

Mozliwos$¢ dokupienia udziatéw bedzie dostepna w przysztosci, w zaktadanych przez nas
okresach co cztery miesigce. Inwestorzy, ktérzy juz sg udziatowcami Mzuri CFl 2, mogg
zwieksza¢ kapitat z zastrzezeniem, ze w przypadku obejmowania udziatéw po dniu 30
wrzesnia 2015, cena udziatéw bedzie wyzisza od nominalnej. Mozliwo$é dokupienia
udziatdw nie bedzie uzalezniona od tego czy ktérys ze Wspdlnikdw bedzie chciat sprzedaé
swoje udziaty. Przyjmowanie nowych Wspodlnikéw do Spétki, bgdz dokupowanie udziatéw
przez obecnych Wspdlnikdw, moze byc realizowane przez tworzenie nowych udziatow w
Spotce.



Ponadto, kazdy udziatowiec bedzie modgt odkupi¢ udziaty od tych - mamy nadzieje
nielicznych - udziatowcéw, ktérzy bedg wychodzic ze Spotki.

OPLATY | KOSZTY FUNKCJONOWANIA SPOLKI

Czy koszty ogodlne (IT, ksiegowosc itp.) s pokrywane z optat dla Mzuri za obstuge
wynajmowanych mieszkan czy te koszty sg pokrywane z zysku spétki na wynajmie?

Koszty te pokrywane bedg z zysku Spotki, ale prosze zwrdécié uwage, iz ksztattowad sie one
beda na minimalnym poziomie kilku tysiecy ztotych miesiecznie.

Uwzgledniajgc 4% optate wstepng (moim zdaniem nie powinno jej by¢ skoro MZURI jest
udziatowcem, pobiera optate administracyjng + korzysta¢ bedzie z wszelkich optat
i prowizji, ktore generowac bedzie spétka) rozumiem, ze faktyczny zysk za pierwszy rok
obrotowy wyst3api na poziomie okoto 2-4%?

Fakt, ze jestesmy udziatowcem, nie zmienia tego, ze zainwestowalismy setki godzin oraz
naszg wiedze w uruchomienie Spétki - inni przyszli Wspélnicy nie poniesli tego wysitku.
Optata wstepna przeznaczona jest na pokrycie kosztéw zwigzanych z przygotowaniem
i uruchomieniem catego przedsiewziecia, pozyskiwaniem Inwestoréw do Spotki,
wynagradzaniem partneréw pozyskujgcych Inwestoréw.

Natomiast optata administracyjna ma pokrywac koszty biezgcego zarzadzania portfelem
nieruchomosci i jego optymalizacjg. Prosze zwréci¢ uwage, ze Mzuri CFl 2 nie zatrudnia
zadnych pracownikéow. Wszystkie dziatania zarzadcze, strategiczne i operacyjne,
wykonywane sg przez wspétpracownikdw Mzuri Investments badz Mzuri.

Obie powyzsze optaty sg ustalone na poziomie rynkowym lub ponizej tego poziomu. Dla
poréwnania: wstepna optata dystrybucyjna ksztattuje sie na rynku typowo na poziomie
od 4% do 5% w przypadku produktdw ubezpieczeniowych lub funduszy inwestycyjnych,
natomiast w przypadku projektdw crowdfundingowych jest to od 6% do 8%. Z kolei optata
administracyjna to przewazinie odsetek w granicach 1,95% - 2,45% (polisy
ubezpieczeniowe) i 2,5%-5% (fundusze inwestycyjne).

Z kolei opfaty i prowizje zwigzane z podstawowg dziatalnoscig Mzuri i Mzuri Investments
sg zwyczajnym, rynkowym wynagrodzeniem dla tych dwdch spétek za ustugi, ktdére na co
dzien $wiadczg swoim Klientom (w tym przypadku Klientem bedzie Mzuri CFI 2).

Nasze szacunki wskazujg, ze w pierwszym roku obrotowym Spdtka zapewne poniesie
strate, co wynika z poniesienia szeregu kosztéow "rozruchowych" a takze z zatozonego
uptywu czasu pomiedzy zakupem nieruchomosci a pierwszym dochodem z niej (co
uwzglednia czas na remont itp.).

Dlaczego optata wpisowa to 4%, moze 1% prowizji tez by wystarczyto? Chyba lepiej
inwestowac catos¢ kapitatu i mie¢ pozniej z niego wyzszy zwrot wielokrotnie niz tylko
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raz pobraé prowizje (ktorych jest juz tak duzo, ze swobodnie powinny wystarczy¢ na
pokrycie kosztow zarzadu).

Optata wstepna jest standardowg optatg pobierang przez instytucje inwestycyjne
zbierajace kapitat w celu jego zainwestowania (prosze poréwnac¢ z odpowiedzig na
pytanie nr 8). Co wiecej — inne instytucje czesto stosujg jeszcze jedng optate przy
pozyskiwaniu inwestorow — zatrudnieni przez nich posrednicy pobierajg kilkuprocentowa
prowizje, ktdrg inwestorzy muszg doptacié do kapitatu, ktory inwestujg. Biorgc powyzsze
pod uwage sadzimy, ze optaty zaproponowane przez Mzuri CFl 2 sg na relatywnie niskim
poziomie.

Czes¢ opfat prowizyjnych pobieranych przez Mzuri jest raczej nie do zweryfikowania
(10% od remontu, czy od wynegocjowanej ceny). Skad Wspdlnicy bedg wiedziec, ze cena
ofertowa to bylo X a cena transakcyjna to Y a rézinica pomniejszona o 10%? Tez
z systemu IT? Widze powazne zagrozenie dotyczgce prowizji za negocjowanie ceny. Nie
znalaztem mechanizméw chronigcych inwestoréw przed mozliwoscig zawyzania ceny
ofertowej i rzekomego jej zbijania w celu podwyiszenia prowizji dla Mzuri Investments.
Zreszta odnosze wrazenie, ze jest duzo takich miejsc, w ktérych powigzania kapitatowe
i osobowe pomiedzy Mzuri CFI2 oraz Mzuri Investments mogq prowadzi¢ do konfliktu
interesow. Nie zaktadam ztej woli Zarzadu i wiekszo$ci RN Mzuri CFI2 (a jednoczesnie
wspotwtascicieli Mzuri Investments), jednak powinny zosta¢ zaplanowane i
zaproponowane inwestorom mechanizmy zabezpieczajace przed naduzyciami.

Rozumiemy Pana obawy, jednak prosze zwrdéci¢ uwage na to, iz prowizja za negocjowanie
ceny (a takze wszystkie pozostate prowizje) jest standardowg optatg, jaka pobiera Mzuri
Investments realizujgc ustugi zakupu mieszkan dla Inwestoréow. W praktyce dziata to tak,
ze aby naliczy¢ wynagrodzenie od wynegocjowanej ceny Mzuri Investments musi
udokumentowaé cene wyjsciowq (np. poprzez screen shot z ekranu z portalu, na ktérym
zamieszczono oferte). Tego tez bedzie wymagac¢ Mzuri CFl 2. Kontrole nad prawidtowoscig
tego procesu sprawowa¢ moze Rada Nadzorcza, w tym niezalezni jej cztonkowie
wybierani sposrdd grona Wspdlnikow.

Odnoszac sie do drugiej czesci pytania - istotnie powigzania kapitatowe i personalne
miedzy Mzuri CFl 2 a innymi spétkami z Grupy Mzuri sg bliskie. Dlatego - zgodnie z Pana
oczekiwaniem - zaproponowaliSmy szereg mechanizmdw zabezpieczajacych interesy
Inwestordow. Sg to m.in.:

e powotywanie do Rady Nadzorczej cztonkdw reprezentujgcych Inwestordéw,

e obowigzek audytowania sprawozdan finansowych przez audytora wybranego przez
Rade Nadzorczg,

e wymog zgody Rady Nadzorczej na transakcje z Cztonkami Zarzadu Ilub
z firmami z Grupy Mzuri,

e jawnosc (dla Wspdlnikow) umdw z osobami powigzanymi (spotkami Grupy Mzurii jej
wspotpracownikami),
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e wymdg zgody Rady Nadzorczej na transakcje o wartosci przekraczajacej 1/3
wysokosci kapitatu zaktadowego,

e wymadg zgody Zgromadzenia Wspdlnikow na dokonanie darowizn,

e udostepnianie wszelkich decyzji Rady Nadzorczej wszystkim Wspdlnikom.

ZWROT Z INWESTYCJI, OPODATKOWANIE, WYPLATY

Wedtug mojej opinii prezentacja wprowadza inwestorow w btad w kwestii
spodziewanej stopy zwrotu. Z punktu widzenia inwestora najistotniejszg kwestig jest
rentownos¢ zainwestowanego przez niego kapitatu. W prezentacji postugujecie sie
Panstwo spodziewang stopa zwrotu w wysokosci 7%. Nie jest jednak to wyraznie
napisane, Ze jest to rentownos¢ brutto (o czym swiadczy dalsze wyliczenie poziomu
wyptat z zysku). Ponadto wyliczenie to nie zauwaza faktu, ze inwestor by otrzymac 5670
udziatu w zyskach musiatby zainwestowaé¢ 104 166,67 (prowizja wstepna). Z tego
wynika, Ze rzeczywista rentowno$¢ przy zatozeniu podawanej przez Panstwa
w prezentacji stopy zwrotu wynosi 5,44%, a po odliczeniu podatku od dochodow
kapitatowych 4,41%. Uwazam, ze uczciwie by bytlo podawaé takie wyliczenia stopy
zwrotu, bo prezentowane 7% jest bardzo mylace.

Istotnie prezentacja (str. 22) moze nie by¢ jednoznaczna odnosnie opodatkowania -
dziekujemy za zwrdcenie na to uwagi.

Wskazane w prezentacji na stronie 22 wyptaty sg wyptatami przy osiggnieciu zwrotu na
poziomie 7% netto, tj. po uwzglednieniu zaptacenia podatku CIT (podatku od dochoddéw
przedsiebiorstw) oraz po uwzglednieniu podatku od dochoddéw kapitatowych. Stad
prezentowana kwota wyptat dywidendy na poziomie 5670 zt (100.000 zt x 7% - 19%).

Jednoczesnie pragniemy wyjasnié, ze Inwestor, by otrzymac 5670 zt dywidendy, musi
zainwestowad 100 tys. zt (a nie 104 166,67zt jak Pan pisze) - optata wstepna jest potrgcana
ze 100 tys. zt i nasze szacunki zwrotu i wyptat uwzgledniajg juz ten wstepny koszt.

Natomiast celowo nie uwzgledniamy w naszych szacunkach zwrotu podatku od
dochoddw kapitatowych (tzw. "Podatku Belki"), gdyz zadne stanowigce alternatywe dla
Mzuri CFl instytucje ani instrumenty finansowe (banki pokazujgc oprocentowanie lokat,
fundusze inwestycyjne itp.) nie uwzgledniajg go w swoich szacunkach zwrotu.

W ktorym roku inwestycji jest liczona stopa zwrotu z najmu ktora panstwo okreslacie
na 6-7% w skali roku skoro w 1 roku bedzie pobrana optata administracyjna w wysokosci
4% i prowizje od zakupionych mieszkan. Ponadto proces zakupu mieszkan bedzie
roztozony w czasie i na poczatku nie bedzie przychoddéw z najmu.
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Szacujemy, ze docelowa stopa zwrotu zostanie osiggnieta w trzecim roku funkcjonowania
Spotki. Zaktadamy, ze w pierwszym roku Mzuri CFl 2 poniesie strate, zas zwrot w drugim
roku bedzie pozytywny, ale ponizej poziomu docelowego. Pragniemy jednak zaznaczy¢,
ze to szacunki opierajace sie o liczne zatozenia.

Z prezentacji wynika, ze od ll-ego roku obrotowego inwestor bedzie otrzymywat
dywidende proporcjonalna do ilosci posiadanych udziatow w Spétce. Od tej kwoty jest
zobowigzany zaptaci¢ podatek 19% oraz w kazdym roku wnie$¢ optate za zarzadzanie
0,75% od wniesionego kapitatu. Obliczytam kwote, jaka pozostanie inwestorowi, ktéry
nabedzie na przyktad 5 udziatow i z wyliczenia otrzymatam... bardzo niskie sumy. Jesli
wptaci 50 000 zi, to przy zaktadanej 7% stopie zwrotu, jego zysk roczny wyniesie 3500
zt, ale faktycznie do rgk inwestora trafi zaledwie 1546,35 zt czyli w przeliczeniu na
miesigc - 128,86 1zt natomiast kwote 1953,65 1zt pochfonie podatek i koszt
zarzadzania...(dwukrotny podatek = 1203,65 zt oraz optata za zarzadzanie 750 zi). Ta
utracona dla inwestora kwota stanowi okoto 56 % jego rocznego zysku...

Inwestor nie wnosi oddzielnej optaty za zarzadzanie. Optata administracyjna w wysokosci
0,75% wartosci aktywow w skali roku pobierana jest nie od Inwestora, a od Spoétki, a
zaktadany zwrot na poziomie 6-7% uwzglednia juz ten koszt. Podobnie, zaktadany poziom
zwrotu uwzglednia juz konieczno$é zaptacenia podatku od dochoddéw przedsiebiorstw
(CIT).

Inwestor wptacajgc kapitat w wysokosci 50.000 zt, przy zaktadanej stopie zwrotu 7%
rocznie, otrzyma wyptate dywidendy "na reke" za caty rok w wysokosci 2.835 zi.
Wyliczamy to w nastepujacy sposob:

7% x 50.000 zt = 3.500 zt — zwrot do wyptaty przed opodatkowaniem
podatkiem od zyskéw kapitatowych

3.500 zt x (1-19%) = 2.835 zt — wyptata na konto po odjeciu 19% podatku
od zyskéw kapitatowych

W przeliczeniu na 1 miesigc: 2.835 / 12 = 236,25 zt. To niemal dwa razy wiecej, niz wynika
z Pani szacunkéw. Prosimy o wybaczenie, jesli wczesniejsza prezentacja danych
finansowych nie byta wystarczajaco klarowna.

Czy szacowana stopa zwrotu w wysokosci 6-7% prognozowana jest rozumiem juz po
uwzglednieniu kosztow spétki, optaty administracyjnej oraz wszelkich optat/prowizji na
rzecz MZURI i podatku CIT (zostaje tylko PIT rozliczany indywidualnie)?

Prognozowana stopa zwrotu w wysokosci 6-7% uwzglednia juz niemal wszystkie koszty
Spotki, optaty, prowizje i podatek CIT, jaki zaptaci Spétka. Nie uwzglednia jedynie kosztow
wymiany sprzetéw w mieszkaniach i napraw nie wynikajgcych z winy najemcéw (nie
uwzglednialismy ich, gdyz sg trudne do oszacowania i nie powinny pojawic sie w znaczgcej
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skali w okresie pierwszych pieciu lat istnienia Spotki, ktory modelowalismy) oraz podatku
od dochoddéw kapitatowych ("podatku Belki").

Czy uwzgledniajac podatek Belki rentownos¢ inwestycji netto to 5,67% (przy zatozeniu
rentownosci brutto 7%)? Zatézmy wptacam 100 tys zt, z czego 96 tys$ jest inwestowana.
Uzyskuje z CFI2 dywidendy bedace 7% zwrotem i od tego ptace w zeznaniu rocznym
Belke co daje zwrot netto 5,67%, tak?

W podanym w pytaniu przyktadzie stopa zwrotu po zaptaceniu podatku Belki wyniesie
istotnie 5,67%.

Przy jakich zatozeniach dotyczacych stopnia wynajecia lokali przyjeli Panstwo stope
zwrotu na poziomie 7% (np. wszystkie wynajete lokale, 80% wynajetych lokali)?

Stosujemy modele finansowe oparte na wiedzy i doswiadczeniu spétek Mzuri i Mzuri
Investments. Kalkulacje te zaktadajg dla kazdego mieszkania 1 miesigc pustostanu
w kazdym roku. Inaczej méwigc — liczymy przychdd z czynszu przy zatozeniu, ze mieszkanie
jest wynajete przez 11 miesiecy w roku. Zatozenie to jest raczej konserwatywne - z reguty
rzeczywisty poziom pustostandw w zarzgdzanych przez Mzuri mieszkaniach - zwtaszcza
zas tych, ktore zostaty kupione przez Mzuri Investments - jest nizszy.

Przewidywany szacowany zysk to 6-7% w stosunku rocznym — czy pierwszy rok kiedy
dywidenda nie bedzie wyptacana bedzie brany pod uwage do tego wyliczenia? (np. po
5-ciu latach i 10-ciu udziatach tj 10 000 zt przy zysku na poziomie 7% w stosunku rocznym
- faczna dywidenda wyniesie 3 500 zt czy 2 800 zt)

Dziekujemy za zwrdcenie uwagi na to niedopowiedzenie. Zwrot na poziomie 6-7% jest
zwrotem docelowym, a wiec nie uwzglednia np. przewidywane;j straty z pierwszego roku.

W jaki sposob bedzie omijane podwodjne opodatkowanie w spoétce (raz jako dochdd
spoftki i drugi raz przy wyptacie dywidendy)?

Przeanalizowalismy rdézne, zgodne z prawem mozliwosci unikniecia podwdjnego
opodatkowania. Okazato sie jednak, ze koszt ich wdrozenia zniwelowatby korzysci
wynikajgce z unikniecia ptacenia drugiego podatku. W efekcie rozwigzania te okazaty sie
nieoptacalne do wdrozenia i postanowiliSmy nie komplikowaé procesu organizacji Spoétki
i wyptacania zyskdw, co oznacza, ze niestety nie unikniemy podwéjnego opodatkowania.

Dlaczego wyptaty dywidendy dla wspdlnikow majg odbywac sie jedynie 3 razy w roku,
a nie co kwartat? | dlaczego 2 pierwsze wyptaty zaliczek sg tak niskie, a dopiero 3-cia
wyptata (bilansujgca jest wysoka). Taki mechanizm w sumie sprowadza sie do
traktowania inwestycji w MZURI CFI2 jako lokaty ze zmiennym oprocentowaniem,
a odsetki s3 zauwazalne dopiero po roku trwania inwestycji. Dlaczego wyptaty nie moga
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by¢ rowne i czestsze (np co kwartat) w postaci przewidywalnego réwnego strumienia
pasywnej gotowki?

Kodeks spotek handlowych narzuca ograniczenia w stosunku do wysokosci wyptacanej
zaliczki na poczet dywidendy. Nie moze ona by¢ wyzsza niz potowa zysku osiggnietego
w okresie, za ktéry zaliczka jest wyptacana. Stad bierze sie znaczgca rdinica miedzy
wysokoscig dwdch zaliczek a wysokoscig wyptaty salda dywidendy za dany rok.

Z kolei czestotliwo$é wyptat zostata ustalona biorgc pod uwage wysokos¢ wyptaty, jaka
otrzymywatby Wspdlnik, ktory zainwestowat minimalng kwote kapitatu. W przypadku
zastosowania wyptat czestszych niz raz na 4 miesigce, wyptaty dla oséb, ktére
zainwestowaty 10.000 zt, ksztattowatyby sie na zbyt niskim - w naszej ocenie - poziomie.
WozieliSmy tez pod uwage koszty zwigzane z czestszymi wyptatami.

Czy pierwsza prognozowana wypfata nastapi po kwietniu 2016 roku, czy bedzie to
przetom 2016 i 2017 roku?

Planujemy, ze pierwsza wypftata zysku nastgpi po okoto 4 miesigcach drugiego roku
obrotowego, czyli w lutym 2017 roku. Od tego momentu wyptaty powinny by¢
realizowane co okoto 4 miesigce.

POLITYKA INFORMACYJNA

Na jakiej zasadzie bedzie funkcjonowac transparentnosc¢ kosztéw i przychodéw, poprzez
system IT? Czy w systemie IT bedzie petna ksiegowos¢, P&L, bilans, CashFlow i dostep
do wszystkich umow zawartych z wynajmujacymi mieszkania?

W Strefie Inwestora raz na kwartat publikowane bedg syntetyczne informacje finansowe
dotyczace ostatnich trzech miesiecy dziatalnosci Spotki. Ponadto na biezgco Wspdlnicy
bedg informowani o przebiegu procesdw inwestycyjnych dot. zakupdw, remontéw,
wynajecia nieruchomosci. Podsumowanie wszystkich wazniejszych informacji
dotyczacych dziatalnosci operacyjnej, finansowej, organizacyjnej bedzie regularnie (raz na
kwartat lub raz na cztery miesigce) udostepniane Wspdlnikom w formie newslettera. W
sekcji,,pliki do pobrania” udostepnione bedg istotne dokumenty i umowy dot. dziatalnosci
Mzuri CFl 2. Dodatkowo, co roku, po sporzadzeniu sprawozdania finansowego i jego
zrewidowaniu przez niezaleznego audytora, bedzie ono publikowane w Strefie Inwestora.

Nie bedziemy jednak umieszczaé w Strefie Inwestora kazdej pojedynczej umowy, jaka
podpisze Spétka ani dawaé biezgcego wgladu do ksiegowosci Spétki - nie ma takiej
praktyki rynkowej. Niemniej, celem zabezpieczenia intereséw Wspdlnikéw, planujemy
publikowaé w Strefie Inwestora wszelkie umowy zawierane pomiedzy Mzuri CFl 2



22.

23.

24.

a osobami powigzanymi, tj. innymi spotkami z Grupy Mzuri oraz wspodtpracownikami
Grupy Mzuri.

Czy bede miat "wglad" na jaka nieruchomos¢ zostaly przeznaczone, zainwestowane
moje Srodki?

Po zalogowaniu sie w Strefie Inwestora na stronie www.mzuricfi.pl (login i hasto zostang
przestane po objeciu przez Inwestora udziatdw w Spoétce) udostepnione beda dla
wszystkich Wspélnikéw informacje na temat dziatan inwestycyjnych Spétki, spraw
finansowych i organizacyjnych. Wspdlnicy bedg tez mie¢ dostep do informacji
o nieruchomosciach posiadanych przez Spotke.

Niestety nie mamy mozliwosci wskazania na ktérg konkretng nieruchomos¢ dana wptata
zostata przeznaczona, gdyz kapitat wptacony przez wszystkich Wspdlnikow bedzie
agregowany na jednym koncie bankowym.

Czy MZURI CFI 2 udostepni inwestorom model biznesowy wraz z wyliczeniami, tak by
mozna byto sprawdzi¢ przed zaangazowaniem kapitatu czy inwestycja nie bedzie stuzy¢
gtéwnie MZURI CFl 2, kosztem Wspodlnikow?

Rozumiemy Pani(a) obawe, niemniej nie przewidujemy udostepnienia modelu
finansowego Mzuri CFl 2, poniewaz zawiera narzedzia, zatozenia, kalkulacje, ktdre
wypracowane zostaty przez lata funkcjonowania Mzuri, stanowig unikalng wiedze Grupy
Mzuri i reprezentujg duzg wartosé.

Oczywiscie Grupa Mzuri bedzie tez zarabia¢ na obstudze Mzuri CFl 2 - wydaje nam sie, ze
prezentacja w bardzo transparentny sposéb opisuje, w jaki sposéb bedzie sie to dziato.
Niemniej nalezy pamietaé, ze szacowane przez nas zwroty juz uwzgledniajg te wszystkie
koszty.

PELNOMOCNICTWO

Rozumiem, ze przygotujg Panstwo petnomocnictwo i wskaza notariusza?

Petnomocnictwo w catosci wypetnia i przygotowuje notariusz, z ktéorym sie Panstwo
umoéwia. Nalezy mu przesta¢ wzér petnomocnictwa, ktéry Paistwo otrzymali w pakiecie
inwestora. Pola oznaczone na z6tto sg utatwieniem dla notariusza — oznaczajg one pola,
ktore nalezy uzupetni¢. Po ich uzupetnieniu notariusz powinien usung¢ z6tty kolor.

Zgodnie z prawem petnomocnictwo do objecia udziatéw w spdtce musi byé udzielone
w formie aktu notarialnego - nie wystarczy notarialne potwierdzenie podpisu.


http://www.mzuricfi.pl/

25.

26.

27.

28.

29.

W petnomocnictwie jest miejsce na wpisanie numeru KRS Mzuri CFI 2. Jaki numer mam
tam wpisac?

W chwili obecnej oczekujemy na rejestracje Spotki Mzuri CFl 2 przez KRS. Moze to zajgé
maksymalnie kilka tygodni. Do tego momentu notariusz, ktéry sporzadzi petnomocnictwo
na podstawie naszego wzoru, powinien, zamiast numeru KRS, uzy¢ zwrotu ,,Mzuri CFl 2
spotka w organizacji”.

Mieszkam w Irlandii czy do petnomocnictwa wymagana jest Klauzula Apostille?
Klauzula apostille nie jest wymagana.

Jesli zatatwiam petnomocnictwo w Holandii u notariusza to musze ttumaczy¢ je na jezyk
holenderski? Czy jesli przettumacze notariuszowi (sam lub za pomocg kogos) tres¢
petnomocnictwa to bedzie w porzadku?

Dla 0séb zamierzajgcych udzieli¢ petnomocnictwa poza granicami Polski przygotowalismy
wzér petnomocnictwa w wersji angielskiej. Osoby, ktdre zyczg sobie otrzymadé takie
petnomocnictwo, prosimy o przestanie takiej informacji na adres cfi2@mzuricfi.pl.
Niestety nie mamy mozliwosci przettumaczenia na inny jezyk.

W przypadku gdy osoby mieszkajgce za granicg udzielg petnomocnictwa w jezyku innym
niz polski, powinny one dostarczy¢, wraz z oryginatem petnomocnictwa, jego ttumaczenie
na jezyk polski dokonane przez ttumacza przysiegtego, na podstawie ktdrego bedzie
mozna stwierdzié, ze jest ono zasadniczo zgodne ze wzorem i wystarczajgce do objecia
udziatéw w Spétce (a nastepnie gtosowania w imieniu Wspadlnika).

Jestem wspolnikiem w CFl 1, mam pytanie, czy mozemy zastosowac pethomocnictwo,
ktore dotyczyto CFl 1 do CFI 2?

Niestety nie - musi to by¢ oddzielne petnomocnictwo, poniewaz w jego tresci jest mowa
o konkretnej spoétce, ktdrej ono dotyczy.

Par.9 petnomocnictwa - osoby z zagranicy podajg kwote pobrang w walucie obcej?

W walucie, w jakiej dokonali opfaty notariuszowi. Niemniej nie jest to zapis istotny dla
tresci samego petnomocnictwa, a wiec petnomocnictwo bez tej informacji bedzie
uwazane za zgodne ze wzorem.
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32.

PROCEDURA WYJSCIA

Jezeli jaki$ inwestor bedzie chciat sie wycofaé¢ po dwdch latach ze spoétki to z czego
zostanie mu wyptacony 100 % zwrot kapitatu skoro pienigdze beda zainwestowane juz
w mieszkania?

Inwestor chcacy wycofaé kapitat ze Spdtki ma dwie mozliwosci: moze skorzystaé
z mozliwosci sprzedazy swoich udziatéw innej osobie — jest to prostsza i szybsza metoda
wyjscia z inwestycji - lub zazgda¢ ich umorzenia przez Spoétke. W pierwszym przypadku
Grupa Mzuri postara sie pomadc w znalezieniu kupca sposréd innych Wspdlnikéw lub oséb
zainteresowanych przystgpieniem do Spotki. Natomiast w przypadku umorzenia udziatéw
Spotka bedzie miata kilka mozliwosci: wyptata z gotéwki (CFl 2 zawsze bedzie utrzymywac
pewien niewielki poziom gotéwki na koncie); wyptata ze srodkéw wnoszonych przez
nowo przystepujgcych Inwestoréw; uzyskanie srodkéw na wyptate dla Inwestora bez
zbywania nieruchomosci (np. pozyskanie zewnetrznego finansowania) lub wreszcie, w
ostatecznosci, uptynnienie czesci aktywdw Spotki — np. mieszkania.

Czy Spoétka jest zobowigzana w kazdym przypadku i bezwzglednie odkupié udziaty od
Udziatowca w przypadku checi ich zbycia, nawet w sytuacji, gdy inni Wspdlnicy nie beda
zainteresowani checig nabycia zbywanego udziatu?

Tak. Jezeli Wspdlnik zdecyduje o umorzeniu swoich udziatéw, Spétka bedzie musiata je
odkupié a nastepnie umorzy¢ - na zasadach opisanych w Akcie Zatozycielskim.

Prosze o doktadne opisanie procedury ewentualnego wyjscia z inwestycji poprzez
umorzenie udziatéw - tak jak wyjasniona zostata procedura przystapienia do inwestycji
(limity umorzen udziatéw, czas umorzenia, czas od momentu zgtoszenia checi
umorzenia do momentu wplywu gotéwki z umorzenia na rachunek bankowy
udziatowca, terminy umorzen itp.)

Decyzje o wycofaniu kapitatu ze Spétki mozna podjgé w dowolnym momencie. Umorzenie
udziatéw jest jedng z dwéch drég wyjscia z inwestycji. Druga mozliwos¢ — odsprzedaz
udziatéw - jest droga fatwiejszg i szybsza.

W przypadku umorzenia udziatéw procedura jest nastepujaca:
e Wspdlnik zgtasza Spodfce cheé umorzenia udziatéw i podaje ich liczbe.

e Zgromadzenie Wspdlnikow podejmuje uchwate o umorzeniu udziatéw (Wspdlnicy
zobowigzani sg do gtosowania za podjeciem uchwaty pod grozba kary w wysokosci 20%
wartosci ich udziatéw).

e W przypadku umorzenia udziatéw przed uptywem drugiego roku od ich objecia,
wynagrodzenie przystugujace Wspolnikowi wynosi 80% nominalnej wartosci udziatow.
Po uptywie drugiego roku — Wspdlnikowi przystuguje wynagrodzenie rdwne wartosci
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33.

34.

35.

bilansowej udziatow wg ostatniego sprawozdania finansowego lub wg sprawozdania
sporzagdzonego na potrzeby wyceny wartosci udziatéw — do decyzji Zarzadu).
Zaktadamy, ze wartos¢ bilansowa udziatdw generalnie bedzie odpowiadac ich warto$ci
nominalne;.

o Wyptata nastgpi w terminie do 3 miesiecy od dnia podjecia przez Zgromadzenie
Wspdlnikow uchwaty o umorzeniu udziatéw. W przypadku gdy uzyskanie przez Spoétke
srodkdw na wyptate wigzac sie bedzie z koniecznoscia sprzedazy aktywdéw za cene
znacznie ponizej wartosci rynkowej (co mogtoby nastgpi¢ w przypadku gdyby duza
liczba udziatowcow postanowita jednoczesnie wyjs¢ ze Spotki), termin na wyptate
wynagrodzenia moze by¢ przedtuzany o kolejne 3 miesigce, ale nie wiecej niz dwa razy.
Zgode na przedtuzenie tego terminu musi wyrazi¢ Rada Nadzorcza.

Podsumowujgc — kwestia zwofania Zgromadzenia Wspdlnikdow i przyjecia uchwaty
0 umorzeniu udziatdw nie powinna zajgé wiecej niz 1 miesigc. Czyli wyptata nastgpi
w terminie do 4 miesiecy od zgtoszenia checi umorzenia udziatéw. W skrajnie
niekorzystnych przypadkach termin tez moze zostac¢ przedtuzony do 7 lub 10 miesiecy.

W przypadku odsprzedazy udziatéw osobie trzeciej (Mzuri CFl 2 pomoze w znalezieniu
chetnych nabywcéw sposréd grona innych Wspdlnikéw lub osdb zainteresowanych
inwestowaniem grupowym) procedura moze zajg¢ nawet krdcej niz jeden miesigc.

Czy posiadane udziaty moina sprzeda¢ dowolnej osobie? Czy podarowac np.
potomstwu czy osobie obcej? Czy zapisa¢ w testamencie? Itp.

Udziaty mozina zby¢ lub podarowa¢ dowolnej osobie. Ani osoba nabywajgca (lub
dziedziczaca) udziaty ani Wspdlnik sprzedajacy czes¢ udziatdw nie moze po transakcji miec
mniej niz 10 udziatéw.

Co prawda w Akcie Zatozycielskim zapisano prawo pierwszeristwa nabycia udziatéw przez
Mzuri Investments (prawo pierwokupu nie dotyczy jednak np. darowizn dla najblizszej
rodziny), niemniej bedziemy rekomendowac¢ Zgromadzeniu Wspdlnikéw likwidacje tego
zapisu i zobowigzujemy sie, ze Mzuri Investments bedzie gtosowa¢ za takg zmiana.

Czy udziatowcem moze by¢ spétka zagraniczna?
Tak.

Czy w przysztosci mozna inwestowac np. we dwie osoby ? Ja i moja zona tzn. bySmy
oboje byli na jednej umowie?

Tak, ale jedynie w ramach wspotwtasnosci matzenskiej, pod warunkiem, ze matzonkowie
wskazg jednej adres do korespondencji, jeden numer konta do przelewéw dywidend etc.
oraz udzielg dwéch petnomocnictw dla mec. Chilarskiego. W przeciwnym razie prosimy
o zawarcie dwéch osobnych uméw.
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37.

POZOSTALE PYTANIA

Skoro kapitat spotki stanowig wptaty udziatowcow, to dlaczego na str. 20-tej jest mowa
o kredycie?

Po okoto 1 lub 2 latach dziatania Spétka planuje positkowac sie kredytem w celu
wypracowania wiekszego zwrotu dla Wspdlnikéw. Wierzymy, ze zabezpieczenie kredytu
posiadanymi przez Spotke nieruchomosciami pozwoli na uzyskanie korzystnych
warunkéw kredytowania, co przetozy sie na zwiekszenie stopy zwrotu.

W jaki sposdb bedzie wytonionych dwoch przedstawicieli nie zwigzanych z MZURI do
Rady Nadzorczej? Jak beda optacani? Na jaki okres zostang wybrani? Czy bedzie jakas
kadencyjnos¢?

Cztonkowie Rady Nadzorczej wybierani sg na czas nieoznaczony i nie otrzymujg
wynagrodzenia. Kazdy cztonek Rady Nadzorczej moze w dowolnym czasie zostac
odwotany przez podmiot, ktory go powotat.

Zastosowany zostanie tryb powotywania cztonkéw Rady Nadzorczej, jaki sprawdzit sie
w przypadku Mzuri CFl 1, gdzie wygladato to nastepujgco:

1. Osoby zainteresowane funkcjg cztonka Rady Nadzorczej przesytajg swoje zgtoszenia
sktadajgce sie z CV, listu do Wspdlnikéw oraz oswiadczenia o nie prowadzeniu
dziatalnosci konkurencyjnej).

2. Wszystkie aplikacje zostajg rozestane do wszystkich Wspdlnikdw.

3. Po zapoznaniu sie z aplikacjami Wspdlnicy zostang poproszeni o przekazanie
petnomocnikowi instrukcji w jaki sposéb ma zagtosowad w ich imieniu.

4. Podczas Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow odbywa sie gtosowanie.

Wspélnicy zostang w odpowiednim momencie poinformowani o wszystkich szczegdtach
i terminach zwigzanych z powyzszg procedurg. Wybér planujemy przeprowadzi¢ miedzy
30 wrzesnia 2015 a 31 grudnia 2015.

Zgodnie z kodeksem spoétek handlowych, prawo gtosu posiadajg jedynie te osoby, ktére
posiadajg udziaty zarejestrowane w KRS. W przypadku gdyby w momencie gtosowania
KRS nie zdazyt jeszcze zarejestrowacd ostatniego podniesienia kapitatu, zeby nie pozbawiaé
prawa gtosu tych osdb, ktére objety niezarejestrowane jeszcze przez KRS nowo utworzone
udziaty, Mzuri Investments zagtosuje zgodnie z wyborem, za jakim opowie sie wiekszos$¢
Wspdlnikdw oczekujgcych na zarejestrowanie ich w KRS.
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39.

40.

41.

Czy istnieje jakis mechanizm ochronny na wypadek gdyby zarzad prowadzony przez
Mzuri sie nie sprawdzat? Z tego co rozumiem zarzad jest powotywany przez rade
nadzorcza, w ktdrej przewage majg przedstawiciele powotywani przez Mzuri?

Istotnie Zarzad jest powotywany przez Rade Nadzorcza. Jedynym "mechanizmem
ochronnym" jest zmiana zarzadu przez Rade.

Kto decyduje o rozwigzaniu spotki? Wiekszos¢ wspolnikéw? Czy Mzuri ma tu jakies
dodatkowe uprawnienie?

W kwestii rozwigzania Spotki kompetencje ma jedynie Zgromadzenie Wspélnikéw (a wiec
wiekszos¢ Wspolnikéw). Mzuri Investments nie jest uprzywilejowana co do gtosu (ani
w zaden inny sposdb) odnosnie kwestii rozwigzania Spofki.

Zasadniczo celem powotania Spétki jest zapewnienie udziatowcom stabilnego strumienia
pasywne] gotdwki przez dziesigtki lat. Tak wiec na dzisiaj nie zaktadamy, by Mzuri
Investments mogto gtosowac za likwidacjg Spotki. Niemniej mozna sobie wyobrazi¢ taka
sytuacje np. gdyby Spétka, w wyniku zmian prawa, trwale utracita rentownos¢ lub
gdybysmy uznali, ze lepiej dla Wspdlnikéw jest przenies¢ kapitat do innego CFI.

Prosze mi jeszcze powiedzieé¢ czy wyptaty dywidendy s3 brane pod uwage przez np
jakie$ placowki jako dochdéd i moina by korzysta¢ z np kredytu czy pozyczki
uwzgledniajac dochdd z naszej inwestycji?

Jesli dobrze rozumiemy pytanie, dotyczy ono tego, czy banki biorg pod uwage dywidende
przy wyliczaniu zdolnosci kredytowej. Trudno nam odpowiedzie¢ na to pytanie - rézne
banki majg rdine polityki, ale wydaje sie, ze cze$¢ bankdéw powinna uwzglednié te
dochody w wyliczeniach zdolnosci kredytowej, choé moze nie w pierwszym roku
wyptacania dywidendy.

Czy jako wspdlnik musze zgtosi¢ objecie udziatow w spétce do Urzedu Skarbowego?
Nigdy nie bytam wspodlnikiem, wiec nie wiem jak to wyglada od strony fiskalnej.
Uzyskane dochody podlegajg opodatkowaniu - po kazdorazowej wyptacie, czy tez
rozliczam sie rocznie. Nie ukrywam, ze dla mnie ogromng barierg inwestowania w tego
typu przedsiewziecia jest obawa przed ewentualnymi "problemami" (czegos nie
zgtositam, czegos$ nie zaptacitam) z Urzedem Skarbowym. Czy moga Panstwo wyjasnic,
jak nalezy postepowac po objeciu udziatow w Urzedzie Skarbowym?

Rozumiemy Pani obawy. Na szczescie Wspdlnik nie musi zgtasza¢ do urzedu skarbowego
objecia udziatow w Spdtce. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych (PCC) zwigzany
z objeciem udziatéw przez Wspolnikdw zaptaci Spétka za posrednictwem notariusza.

Podobnie, Spdtka zapfaci podatek od wyptaconej Wspdlnikowi dywidendy i ztozy
w urzedzie skarbowym odpowiedni PIT.
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43,

44,

Przychodu z tytutu dywidendy nie faczy sie z dochodami opodatkowanymi wedtug skali
podatkowej i nie wykazuje w zeznaniu rocznym. W zwigzku z tym nie wykazuje Pani
w zadnym zeznaniu rocznym otrzymanej dywidendy ani zaptaconego podatku.

Zysk wypracowany przez Spotke rozlicza¢ bedzie Spétka (podatek CIT).

Opodatkowanie dywidend w przypadku osdb, ktdre nie sg polskimi rezydentami, zalezy
od kraju jej rezydencji i postanowien odpowiedniej umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania.

Z zainteresowaniem przeczytatem nadestana przez Panstwa oferte, wydaje mi sie, ze
informacje warto by rozszerzy¢ o ocene wplywu wprowadzenia podatku katastralnego
na inwestycje. Na razie niewiadoma jest zaréwno wysokos¢ podatku, jak i potencjalny
wptyw na rynek jaki ten podatek wywrze.

Kwestia wprowadzenia podatku katastralnego przewija sie w dyskusjach eksperckich od
kilkunastu lat. Na chwile obecng nie ma podstaw, aby sgdzi¢, ze podatek ten zostanie
wprowadzony w przewidywalnym czasie. Zgadzamy sie, ze niewiadoma jest zaréwno
wysokos¢ podatku jak i potencjalny jego wptyw na rynek, dlatego tez nie istniejg
konkretne przestanki, na podstawie ktérych moina by przygotowaé analize wptywu
wprowadzenia tego podatku na inwestycje Mzuri CFl 2. Jezeli pojawig sie wiarygodne
informacje na temat zamiaru wprowadzenia takiego podatku, Zarzad i Rada Nadzorcza
Mzuri CFl 2 beda reagowac na takie wiesci z odpowiednim wyprzedzeniem.

Warto tez wzig¢ pod uwage, ze podatki sg zwykle przerzucane na ostatecznych klientéw
— gdy rosnie akcyza, paliwo na stacjach staje sie natychmiast drozsze; gdy wzrdést VAT na
ksigzki, ceny ksigzek odpowiednio wzrosty. Przewidujemy, ze wprowadzenie podatku
katastralnego przetozytoby sie na wzrost cen najmu, a wiec pozostatoby neutralne dla
wtascicieli mieszkan. Zapewne zajetoby to dtuzszy czas (ze wzgledu na rozdrobnienie
rynku), ale bytoby — wedtug nas — nieuchronne, bo taki jest mechanizm dziatania rynku.

Jaki wymagany jest minimalny kapitat umozliwiajgcy funkcjonowanie Mzuri CFl 2?

Jezeli, wg zatozen modelu finansowego Mzuri CFl 2, zebrana kwota kapitatu nie pozwoli
na wygenerowanie satysfakcjonujgcego poziomu zwrotu, Zarzad podejmie decyzje
0 zaniechaniu inwestowania i zwrocie kapitatu Wspdlnikom. Kwota ta ksztattuje sie na
poziomie ok. 3 min zt.

Czy zamiast zwracac sie do banku po kredyt inwestycyjny po ok. 1-2 latach dziatalnosci
spotki zarzad rozwaza zwrdcenie sie do obecnych udziatowcow o zwigkszenie
zaangazowania kapitatowego np. nabycie dodatkowych udziatéw na preferencyjnych
warunkach (z dyskontem cenowym), to taki rodzaj udziatéw uprzywilejowanych dla
dotychczasowych udziatowcéw w celu podniesienia kapitatu?

Na chwile obecng nie zaktadamy takiego scenariusza. Nie bedziemy domagac sie
dodatkowych wptat od Wspélnikdw.
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46.

Prosze tez zwrdci¢ uwage, ze ewentualna mozliwos¢ "uprzywilejowania" niektérych
udziatowcéw poprzez dyskonto przy obejmowaniu udziatéow odbytaby sie de facto
kosztem pozostatych udziatowcow, ktérzy musieliby to dyskonto sfinansowaé. Nie
zamierzamy stosowac zadnych rozwigzan tego typu - chcemy traktowaé wszystkich
udziatowcédw jednakowo.

Rozwazymy jednak mozliwo$é dodatkowego finansowania rozwoju Spétki przez chetnych
Wspdlnikdw, np. poprzez emisje obligacji - jednakze pod warunkiem, ze odbedzie sie ona
na warunkach zblizonych do rynkowych, objecie obligacji nie bedzie obowigzkowe dla
Wspdlnikdéw i wreszcie, ze ci Wspdlnicy, ktdrzy nie wezma w niej udziatu, nie poniosg w
jej skutek zadnej straty.

Czy jest zagrozenie, ze za jaki$ czas ktos nieodpowiedzialny moze przejac spotke? Teraz
sg bardzo zaufane osoby, ale réine rzeczy sie zdgzajg nawet losowe, a my dajemy
petnomocnictwo.

W naszej opinii nie ma takiego zagrozenia - w Akcie Zatozycielskim zapisano szereg
mechanizmdéw zabezpieczajgcych przed nim. Sg to m.in. zachowanie kluczowych decyzji
do kompetencji Rady Nadzorczej, ktorej przewodniczacy i dwdch innych cztonkéw jest
powotywanych przez Mzuri Investments, prawo veta Mzuri Investments w razie zmiany
Aktu Zatozycielskiego itd.

Nalezy tez pamietac, ze Inwestor podpisujgc petnomocnictwo nie rezygnuje ze swojego
prawa do gtosu — petnomocnik jest zobowigzany gtosowaé Scisle zgodnie z instrukcjami
Inwestora. Inwestor moze tez sam uczestniczy¢ i gtosowac podczas Zgromadzen
Wspdlnikéw. Petnomocnictwo ma na celu usprawnienie kierowania Spétka bez
koniecznosci angazowania kazdorazowo wszystkich Wspdlnikéw, ktdrych liczba moze byé
trzycyfrowa.

Czy maja panstwo podstawy sadzi¢, ze zbiorg 10 min pln, podczas gdy CFI1 zebrato
z trudem 1,5 min? Bytly jakie$ ankiety z ktérych wynika taka suma docelowa?

Celem Mzuri CFl 1 byto zebranie 1,5 min zt — Spétka zebrata nawet nieco wyzszg kwote
w ciggu zaledwie ok. miesigca, i to w sytuacji, gdy wprowadzony byt gérny préog kwoty
inwestycji (czes¢ Inwestorow chciata wnies¢ wyzsze S$rodki). Osoby, ktére chciaty
przystgpi¢ do Spétki po dniu, w ktorym kapitat przekroczyt 1,5 min zt, zostaty niestety
odprawione z kwitkiem. Nie mozna wiec mowi¢, ze Mzuri CFl 1 "z trudem" zebrata te
kwote.

Trzeba tez pamietac, ze Mzuri CFl 1 byta pierwszg inicjatywg grupowego inwestowania
uruchomiong przez Grupe Mzuri i skierowana byta do osdob z bliskiego kregu
zainteresowania Mzuri (Klientéw Grupy Mzuri, oséb sledzacych blog Fridomia.pl itp.).
Zadaniem tej spotki byto zebranie z géry okreslonej wielkosci kapitatu. Natomiast Mzuri
CFl 2 skierowane jest do szerokiej rzeszy Inwestoréw i nie ma gérnego limitu dotyczgcego
inwestowania. Z ankiet przeprowadzonych w ostatnich miesigcach, gdy
przygotowywalismy kolejne edycje Mzuri CFl, wynika, ze istnieje duze zainteresowanie tg
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formga inwestowania i szczerze wierzymy, ze uda nam sie z tatwoscig osiggngc¢ prog,
powyzej ktérego Spdtka zapewni godziwy zwrot Inwestorom (czyli ok. 3 min zt), a moze
nawet przekroczy¢ wartos¢ 10 miliondw ztotych kapitatu zaktadowego.

Warto tez odnotowa¢, ze jeszcze zanim wystaliSmy niniejsze odpowiedzi na pytania,
kapitat Spétki to juz ponad 200 tys zt.

Co doktadnie oznacza "wartos¢ bilansowa" zbywanego udziatu?

"Wartos¢ bilansowa udziatu" oznacza wysokosé aktywow netto tzn. aktywow (generalnie
nieruchomosci, gotowki i ewentualnie naleznosci) pomniejszonych o zobowigzania Spoétki,
podzielonych przez liczbe udziatow.

Nie musi to by¢ warto$¢ nominalna udziatdw, aczkolwiek zaktadamy, ze przyjmiemy
polityke ksiegowa, zgodnie z ktdrg bedzie to wartosc zblizona do nominalne;j.

Dlaczego zamierzajg Panstwo inwestowac¢ w pierwszej kolejnosci w wielopokojowe
mieszkania z przeznaczeniem na wynajem na pokoje, a nie np. w mieszkania do 40 m2,
czy tez kawalerki. Wydaje mi sie, ze tego typu mieszkania sprofilowane sg pod
studentéw, ktérych obecnie w Polsce jest mato, a bedzie jeszcze mniej. Single (ktorych
przybywa) nie szukaja duzych mieszkan, by mieszka¢ z innymi, tylko wolg mieszkac
w pojedynke. Co do imigrantow, to nie jesteSmy w stanie okresli¢, czy ich liczba wkroétce
bedzie, az tak duza, by musieli sie skupia¢ po kilka os6b w mieszkaniu. Strategia, ktdra
chcecie przyjac¢ byta dobra w przesztosci, ale patrzac na trendy, wszystko wskazuje na
to, ze wkrétce na topie znowu bedg mate mieszkania.

Najem na pokoje pozwala uzyska¢ wiekszy zwrot z inwestycji niz zwrot osiggany
w przypadku mieszkan wynajmowanych w catosci i nie sgdzimy, by miato sie to zmieni¢,
tym bardziej, ze identyczny mechanizm mozna zaobserwowac np. w Wielkiej Brytanii.

W przypadku mieszkan dwupokojowych wynajmowanych na pokoje i wynajmowanych
w cafosci rdznica w czynszu jest nieznaczna, natomiast w przypadku mieszkan trzy-,
cztero-, pieciopokojowych zsumowany czynsz najmu za wszystkie pokoje jest znaczaco
wyzszy niz pojedynczy czynsz najmu za cate mieszkanie.

Mzuri zarzadza ponad 1200 mieszkaniami i domami na wynajem i obserwuje trendy
rynkowe dotyczgce najmu. Np. studenci stanowig tylko ok. 1/3 najemcéw w zarzadzanych
przez nas mieszkaniach. Inwestycje Mzuri CFl 2 bedg mocno zdywersyfikowane pod kagtem
lokalizacji i typu, a jakiekolwiek zmiany w trendach, wspomnianych w pytaniu, beda
sukcesywnie uwzgledniane w caftosciowym procesie optymalizacji portfela
nieruchomosdci, ktory bedzie zlecony Mzuri Investments.

(koniec pierwszego zestawu odpowiedzi na zadane pytania)
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