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1. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE
1.1. Informacje ogélne

Rok obrachunkowy 2020 byt kolejnym rokiem umacniania pozycji rynkowej Grupy.
Odnosnie podstawowych danych dotyczacych funkcjonowania Grupy stwierdzi¢ nalezy, iz:

1/ W dniu 11 maja 2020 r. z funkcji Prezesa Zarzadu Spotki WAN S.A.
bedacej jednostkag dominujaca, zrezygnowal Pan Lechostaw Mitula. Zgodnie z § 24 ust. 2 pkt
6 Statutu Spotki, jednomyslng uchwata Rady Nadzorczej z dnia 20 maja 2020 r., powotani w
sktad Zarzadu Spotki zostali Pani Aneta Zdulska, ktorej powierzono funkcje Cztonka Zarzadu
oraz Pan Maciej Chrostowski, ktoremu powierzono funkcj¢ Cztonka Zarzadu.

2/ w okresie objetym sprawozdaniem w sktad Rady Nadzorczej wchodzity nastepujace
osoby:
- Pan Witold Anyszka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej - od 1 stycznia 2020 roku do dnia
31 grudnia 2020 roku
- Pan Marian Niziot — Sekretarz, - od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku
- Pani Agnieszka Brzezik — cztonek Rady Nadzorczej -0od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31
grudnia 2020 roku

3/ na podstawie umowy z dnia 18 stycznia 2003 roku obstuge ksiegowa w Grupie
WAN w 2019 r. prowadzita firma ,,IGP” Iwona Grundland-Prejzner z siedzibg w Warszawie
przy ul. Wittiga 9 m 47, NIP: 524-103-36-82, reprezentowang przez Panig Iwon¢ Grundland —
Prejzner. Ksiegi handlowe zgodnie z § 2 w/w umowy, przechowywane byly w siedzibie
Zarzadu WAN S.A. tj. w Warszawie przy Al. Jana Pawta II 80 lok. 10.

1.2. Kapitaly wlasne Grupy

Na dzien 31 grudnia 2020 roku kapitaty wlasne Grupy wynosity 341 493 770,51 zt w
tym 9 600 000 zt kapitat podstawowy, kapital zapasowy stanowil kwote 209 151 194,98 zi
natomiast kapitat rezerwowy stanowit kwote 140 206 565,88 zt.

Na koniec roku obrachunkowego 2020 akcjonariuszami jednostki dominujacej byly
nastepujace podmioty gospodarcze:

Anwit Sp. z 0.0.w restrukturyzacji 53,68% udzialu w kapitale akcyjnym
WA Inwestycje Sp. z 0.0. w restrukturyzacji 21,32%  udzialu w kapitale akcyjnym
GSS Wolverine B.V. 25,00% udzialu w kapitale akcyjnym

Sytuacja od strony Spotki dominujacej przedstawia si¢ nast¢pujgco:

Zgodnie z postanowieniem Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 06.12.2018 r., akcje
WAN S.A. nalezace do GSS III Wolverine B.V. (24 000 akcji stanowigcych 25% w kapitale
zaktadowym) w zwigzku z konieczno$cia ich wykupu, przejda, po rozliczeniu ich ceny,
finalnie na rzecz ,,Anwit” sp. z 0.0. W restrukturyzacji oraz ,,W.A. Inwestycje” sp. z 0.0. W
restrukturyzacji. Udzial przypadajacy na ,,W.A. Inwestycje” sp. z 0.0. W restrukturyzacji i
,Anwit” Sp. z 0.0. W restrukturyzacji zostat ustalony zgodnie z dotychczasowa proporcja
udziatow w kapitale zakladowym WAN S.A. posiadanym przez ,,W.A. Inwestycje” sp. z 0.0.
w restrukturyzacji oraz ,,Anwit” sp. z 0.0. W restrukturyzacji.



Aby zachowa¢ dotychczasowg proporcj¢ podzialu akcji pomiedzy ,,W.A. Inwestycje” sp. z
0.0. W restrukturyzacji a ,,Anwit” sp. z 0.0. W restrukturyzacji w kapitale zaktadowym WAN
S.A., ,,W.A. Inwestycje”Sp. z 0.0. W restrukturyzacji powinno naby¢ 6.822 akcji sposrod
24.000 bedacych w posiadaniu GSS III Wolverine B.V. (24.000 akcji * 28,425% =

6.822 akcji), a spotka pod firmg ,,Anwit Sp. z 0.0. w restrukturyzacji” powinna naby¢ 17.178
akcji sposrod 24.000 bedacych w posiadaniu GSS III Wolverine B.V. (24.000 akcji * 71,575
% = 17.178 akcji). Docelowo, w wyniku wykonania uktadu, Anwit Sp. z 0.0. W
restrukturyzacji bedzie posiadat tacznie 68.712 akcji, tj. 71,58 % kapitatu zaktadowego WAN
S.A, za$ ,,W.A. Inwestycje” Sp. z 0. o. W restrukturyzacji bedzie posiadat 6.822 akcji, tj.
28,42 % kapitatu zaktadowego WAN S.A.

Powyzsza struktura akcjonariatu bedzie miala miejsce podczas Zamknigcia 1, na ktorym
akcje zostang przeniesione, czyli w 7 dni po uprawomocnieniu postanowienia Sadu
restrukturyzacyjnego z dnia 25 stycznia 2021 r. o przyj¢ciu uktadow Anwit Sp. z 0.0. w
restrukturyzacji i WA Inwestycje Sp. z 0.0. w restrukturyzacji. Na dzien sporzadzenia noty
postanowienie nie jest jeszcze prawomocne , zostaly ztozone wnioski o sprostowanie
oczywistych omytek pisarskich.

Zgodnie z postanowieniem o zatwierdzeniu uktadu cena wykupu zostata ustalona w
zalezno$ci od terminu wykonania uktadu — jesli uktad zostanie wykonany w ciggu 6 miesigcy
, Wowczas cena wykupu stanowi¢ bedzie kwote 25.4 mln euro lub 30 mln euro jesli uktad
bedzie wykonany w terminie 2 lat i 6 miesiecy.

W ramach wykonania uktadu Zréodlem zaspokojenia wierzycieli w pierwszej kolejnosci
bedzie emisja obligacji przez WAN S.A., w tym zakresie zostaly podpisane umowy z
doradcami finansowymi oraz doradcami prawnymi, finalizowana jest oferta prywatna, a takze
zbycie $rodkéw trwatych nalezacych do Grupy WAN, w tym udziatbw w spotkach
nieruchomosciowych.

W dniu 26.02.2021 akcje Spotki ,,WAN S.A.” zostaty zdeponowane w mBank zgodnie z
umowg o prowadzenie rejestru akcjonariuszy i1 zgodnie z prawem w dniu 01.03.2021 zostaly
zdematerializowane.

1.3. Siedziba i obszar dzialania Grupy

Na dzien 31 grudnia 2020 roku siedziba jednostki dominujgcej miescita si¢ w
Warszawie przy Al. Jana Pawta II 80 lok. 10 w Warszawie.

1.4. Zatrudnienie

Liczba zatrudnionych na dzien 31 grudnia 2020 roku wynosita 34 osoby w tym w
WAN 44 Sp. z 0.0. 8 0s6b a w WAN S.A. 26 0so6b.



2. POSIADANE UDZIALY

2.1. Udzialy w innych podmiotach

Na dzien 31 grudnia 2020 roku kapitalowy udziat bezposredni oraz posredni jednostki
dominujacej w innych podmiotach byt nastepujacy:
(Wszystkie wartosci podane sa w PLN)

Udziat bezposredni:
. L. Kapitat Zysk/strata za . Warto$¢ bilansowa Udziat L, L,
Lp.| Nazwapodmiotu | Siedziba Zakladowy rok obrotowy Kapital wiasny inwestycji wzl | Spotki w% Tlos¢ udziatow
1, |WA-20007Sp. 21\ szawa | 14 340 000,00 17 557,16 13185 105,72 807565864 5554 | 00 udzalowolacznej
0.0. warto$ci 7.965.000 zt.
2. |WAN-ORNA"SP. |y c7ana 50 000,00 5412446 241111378 241111381 100 100 udziatéw o tacznej
Z0.0. warto$ci 50.000,00 zt.
213.540 udziatéw o
3. | WAN 2" Sp. zo.0.| Warszawa | 10 677 000,00 91076325, 1269871133, 1269520433, 100 tacznej wartosci
10.677.000,00 zt
. 615.119 udziatéw o
4, | WWAN26TSPZ L\ rczana| 30755950,00 220485848| 3132442281 3131783481 100 tacznej wartosci
0.0.
30.755.950 1.
. 16.440 udziatow o
5, ”WANOZE SP-Z | \Warszawa| 822000000 -847792,31| 5695 458,43 8172180300, 100 tacznej wartosci
o 8.220.000,00 zt.
" 55.638 udziatlow o
6. ”WANOIZ SP-Z | \Warszawa| 5310 000,00 -86209,19| 527319598 278412600, 52,39 tacznej wartosci
o 2.781.900,00 zt.
" 102.250 udziatéw o
7. | WAN20"SP.Z \cana | 6853 950,00 578'502,60, 1400538356/ 10454 057,77, 7459 tacznej wartosci
0.0.
5.112.500,00 zk.
» 174.580 udziatéw o
g. | "WANBYISDZ L\ czana| 8729000000 119723583| 1069633524 1073783824 100 tacznej wartosci
0.0.
8.729.00,00 2.
R 29.615 udziatow o
0. |V AI;'LZE(?:H\IG Warszawa | 14 808000,00| 1442591,92| 1510332050  15176854,31] 99,99 tacznej wartosci
p-20.0. 14.807.500,00 1.
i 1.253 udziatow o tacznej
10.| W /S'\;\I ZHO'“O‘DE Warszana| 1265 000,00 157929,67| 1415 740,30 1266991,96! 9991 | wartosci 1.253.000,00
- 200 2.
. 984.412 udziatow o
11. ”WANO“;‘ SP-Z | \Warszawa | 56147 750,00] -3279076,36| 64238252,00  56102242,00] 87,66 tacznej wartosci
' 49.220.600,00 zL.
. 129.760 udziatow o
12. ”WANOSE SP-Z | \Warszawa|  6488000,00 178444641 7558 410,53 649137620, 100 tacznej wartosci
' 6.488.000,00 zk.
" 87.751 udziatow o
13, WANATSD.Z |\ arczana | 440000000 34807066 983894313 981041019, 99,72 tacznej wartosci
0° 4.387.550,00 zk.
47.060 udzialow o
14.| NAW”Sp. zo.0. | Warszawa| 2 353 000,00 13523,19| 2506 601,05 244469200, 100 tacznej wartosci
2.353.000,00 zk.
15| WANINVEST" |\ s7ana 910000,00]  -218112,36| 609 578,19 82760055 100 | 100 udalowo lacznej
Sp.zo0.0. warto$ci 910.000,00 zt.
Ogotem warto$¢ udziatdw na 31 grudnia 2020 roku 178768 894,71
Poprzez “WAN 17” Sp. z 0.0.
. N Kapitat Zysk/strata za . Warto$¢ bilansowa Udziat L, -
Lp.| Nazwapodmiotu | Siedziba Zakladowy rok obrotowy Kapital wiasny inwestycji wzt | Spolki w % Tlo$¢ udziatow
1. | Secret11Sp. z0.0. | Krakow 6.000,00 21| 284756314| 274512014 444498400| 50830 | OFudAalowo lacznej
wartos$ci 3.050,00 zt
2. | YWANBZSpZ |y crana 29000,00 647331  -144 995 84 1666500 51 296 udziatéw o fgczne;
0.0. wartos$ci 14.800,00 zt
3, | WANS@ISD.Z 1\ ama| 10000000 -43 546,76 29 468,49 5397490 50050 | 001 uddalow o tacznej
0.0. warto$ci 50.050,00 zt
4 | WANBITSP.Z I\ csana 560 000,00 1784 446,41 755 841,53 4648299,04] 25000 |2 500 udzalowo tacznej
0.0. warto$ci 140.000,00 zt
Ogotem warto$¢ udziatow na 31 grudnia 2020 roku 9163 922,94




Poprzez WAN 26 Sp. z0.0.
. N Kapitat Zysk/strata za . Warto$¢ bilansowa ;Udziat L, -
Lp.| Nazwapodmiotu | Siedziba Zakladowy rok obrotowy Kapitat wtasny inwestycji wzt Spotki w % Tlo$¢ udziatow
" 6303 udziatow o tacznej
1 [WA 2320 SP- 2| \Warszawa | 14 340 000,00 17557,16| 1318510572 630433194, 4395 | wartosci 6.303.000,00
o 7t
" 34.212 udziatow o
2. | WAN20SP-Z |\ orczana| 6853 950,00 578'502,60, 14 005 383,56 171155852 24,96 tacznej wartosci
0.0.
1.710.600,00 zt.
» 137.950 udziatéw o
3. ”WAN:: SP-Z | \Warszawa | 56147 750,00 -3279076,36| 64 238 252,00 7865577,97, 12,28 tacznej wartosci
: 6.897.500,00 zt.
Ogotem warto$¢ udziatow na 31 grudnia 2020 roku 15881 468,43
Poprzez ,,WAN 24” Sp. z0.0.
. Lo Kapitat Zysk/strata za . Warto$¢ bilansowa |  Udziat ks 1a
Lp.| Nazwapodmiotu | Siedziba Zakladowy rok obrotowy Kapital wiasny inwestycii wzl | Spotki w % Tlos¢ udziatow
R 120.100 udziatéw o
1. ”RAIT?)L;A SP-Z | \Warszawa | 12 010 000,00 564 916,42| 11286 902,13 629303800 50 taczne] wartosci
o 6.005.000,00 zt.
Ogotem warto$¢ udziatdéw na 31 grudnia 2020 roku 6293 038,00
poprzez ,WAN 4” Sp. zo.0.
. N Kapitat Zysk/strata za . Warto$¢ bilansowa Udziat L, -
Lp.| Nazwapodmiotu | Siedziba Zakladowy rok obrotowy Kapital wiasny inwestycji wzt | Spotki w % Tlo$¢ udziatow
1, | WA20008p.z 1\ sana | 14340 000,00 17557,16| 13185 105,72 7331300, 05 72 udzialy o faczne]
0.0. wartosci 72.000,00 zt
2. | WAN'17 Sp.z0.0. |Warszawa | 5310 000,00 -86209,19| 5273195,98 2897400, 0,53 362 udzialy o lacznej
wartos$ci 28.100,00 z
3. | WAN 48 Sp.z0.0. |Warszawa | 4400 000,00,  -348 070,66/ 9 838 943,13 1079400 023 | 200 uddaldwo lacznej
wartosci 10.000,00 zt
4, |WANLEBSINGSP- 2|\ oana | 1480800000 1442591,92) 15103 320,50 4806,00 0,01 1 udzial o Iaczne]
0.0. wartosci 500,00 zt
5, | WAN-TRADESD. |\ orszana | 126500000  157929,67| 1415740,30 1295500, 0,09 12 udzalow o laczne]
Z0.0. wartosci 12.000,00 zt
6. | WAN 24 Sp. 2 0.0. |Warszawa 5.000,00 12662515 6507 876,55 638125100 100 100 udzialow o facznej
warto$ci 5.000,00 zt
,, 120.100 udziatéw o
7. ”RAIT’ZLOIA SP-Z \Warszawa | 12 010 000,00 564916,42| 11286 902,13 6129172,000 50 tacznej wartosci
o 6.005.000,00 zt.
g | WAN20TSPZ |\ sana|  685395000]  578502,60) 1400538356]  10454057,77) o010 | 017 udzaiowo lacznej
0.0. warto$ci 713.100,00 zt.
Ogotem warto$¢ udziatow na 31 grudnia 2020 roku 23095 322,77
poprzez ,,WAN 88” Sp. zo.0.
. N Kapitat Zysk/strata za . Warto$¢ bilansowa Udziat L, _
Lp.| Nazwapodmiotu | Siedziba Zakladowy rok obrotowy Kapital wiasny inwestycii wzl | Spotki w % Tlo$¢ udziatow
1. | PWANBISP 2y rzana 56000000 178444641 75584153 1723368960, 750 | o400 udziatéwo tacznej
0.0. warto$ci 420.000,00 zt.
Ogolem warto§¢ udziatow na 31 grudnia 2020 roku 17 233 689,60
poprzez ,,WAN 44” Sp. z0.0.
. Lo Kapitat Zysk/strata za . Warto$é¢ bilansowa |  Udziat ks 1s
Lp.| Nazwapodmiotu | Siedziba sakladowy rok obrotowy Kapitat wtasny inwestycii wzl | Spotki w% Tlo$¢ udziatow
i 233.200 udziatéw o
1. ”WAN03 05 SP-Z | \Warszana | 11 660 000,00 405518,33| 12065518,33|  11660480,00/ 100 tacznej wartosci
o 11.660.000,00 2.
. 50.000 udziatow o
”WANOIZ SP-Z | \Warszawa| 5310 000,00 647,05 535940517 2500669,12| 47,08 tacznej wartosci
o 2.500.000,00 L.
WAN 4” Sp. z0.0.| Warszawa 70000,00]  -148327,27| 10397 311,01 7211400 75 | 1400 udzaléw o tacznej
warto$ci 70.000,00 zt.
Ogolem warto§¢ udziatow na 31 grudnia 2020 roku 14 233 263,12




2.2. Nabvycie udzialow (akcji) wlasnych

Nie wystapito

3. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY,
JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO
ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Na skutek pandemii wirusa SARS-CoV-2, wywotujacego chorobe o nazwie COVID-19,
nastapity znaczace zaktocenia w funkcjonowaniu gospodarki w wielu regionach $wiata, w
tym w Polsce. W zwigzku z zagrozeniem dla zdrowia obywateli zdecydowana wickszos¢
krajow Unii Europejskiej wprowadzita istotne restrykcje sanitarne, majgce zapobiec epidemii.
Zaklocenia gospodarcze wywotane pandemia COVID-19 maja bezprecedensowa skale i
powoduja znaczacy spadek aktywnos$ci gospodarczej, w szczegolnosci w Europie.

Wplyw na sytuacje finansowa poszczeg6lnych przedsigbiorstw jest bardzo zréznicowany. W
przypadku spotek z grupy kapitalowej WAN sytuacja jest wzglednie dobra i stabilna. Jest to
spowodowane strukturg przychodow. W przypadku sprzedazy lokali mieszkaniowych
nastapity pozytywne zmiany w strukturze popytu, co przelozyto si¢ m.in. na wzrost cen na
tym rynku.

W przypadku wynajmu lokali negatywne skutki s zminimalizowane ze wzgledu na fakt
matej ilo$ci najemcow najbardziej dotknigtych skutkami pandemii. W kilku przypadkach
podjeto jedynie decyzje 0 3 miesigcznej prolongacie czynszu. W dwoch bankach uzyskano
réwniez zgod¢ na trzy miesigczng prolongate obstugi kredytow. To zneutralizowalo skutki
naszych decyzji w prolongacie ptatno$ci czynszu.

Ustalajac zdolnos¢ jednostki do kontynuowania dziatalno$ci, Zarzad Spotki dominujacej
uwzglednil wszystkie informacje dostepne na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

4. PRZEWIDYWANY ROZWOJ GRUPY

W najblizszych latach Grupa nadal bedzie umacnia¢ swoja pozycje¢ na rynku.
Kontynuowane beda glownie inwestycje mieszkaniowe. Ten rynek jest bardziej stabilny i
przewidywalny co pozwala istotnie ograniczy¢ ryzyko rynkowe.

Do czasu ustabilizowania sytuacji na rynkach $wiatowych ograniczona bedzie skala
dziatalnosci w innych segmentach. Podejmowane beda gltownie dziatania przygotowujace
przyszte inwestycje bez koniecznosci ponoszenia istotnych naktadow. W tym czasie Grupa
bedzie si¢ koncentrowata na zarzgdzaniu posiadanymi nieruchomosciami.

Po ustabilizowaniu si¢ sytuacji w oparciu o posiadane atrakcyjne tereny, a takze
w wyniku dalszych inwestycji zaoferujemy naszym klientom do kupna, jak i najmu:

- mieszkania i apartamenty,

- atrakcyjne domy w ekologicznych i zamknietych osiedlach pod Warszawa,
- Obiekty biurowe i biurowo — magazynowe,

- magazyny wysokiego sktadowania,

- kompleks sportowo — rekreacyjny z zapleczem hotelowym.

Nasza dziatalno$¢ orientujemy na szybko zmieniajace si¢ uwarunkowania kraju, ktory
bedac cztonkiem Unii Europejskiej stoi przed nowymi wyzwaniami, a budownictwo
mieszkaniowe i komercyjne moze naleze¢ do najszybciej rozwijajacych si¢ branz.

W celu podniesienia skutecznosci i efektywnos¢ dziatania w ramach Grupy
Kapitalowej, WAN S.A. nadal bedzie petlnit w prowadzonych inwestycjach funkcje



Generalnego Realizatora Inwestycji, a poszczegodlne projekty inwestycyjne prowadzone beda
poprzez istniejace, badz nowe spotki celowe.

Gléwnym celem na najblizsze lata be¢dzie wybudowanie, a nastepnie refinansowanie
poprzez kredyt badz leasing zwrotny, co najmniej 100 tys. metrow kwadratowych
powierzchni biurowej, ustugowej i magazynowej przeznaczonej na wynajem.

W 2020 roku realizowana byta sprzedaz mieszkan w Lodzi przy ul. Biegunowej oraz
w Krakowie przy ul. Gornikéw i ul. Snycerskiej. Realizowana jest inwestycja w Kutnie oraz
inwestycja mieszkaniowa przy ul. Marymonckiej. Realizacja tych inwestycji powinna
przyczyni¢ si¢ do kilkuprocentowego wzrostu sprzedazy i zysku.

5. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU
Nie dotyczy.
6. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

W 2020 roku przychody netto ze sprzedazy wyniosty 48 236 442,09 zl, pozostate
przychody operacyjne 13 314 867,48 zl, a przychody finansowe 238 762,33 zl. Laczne
przychody osiagnety poziom 61 790 071,90 zk. Grupa zamkneta rachunek wynikéw zyskiem
bilansowym w wysokosci brutto 5 125 234,12 zt oraz zyskiem bilansowym w wysokosSci
netto 3 103 411,15.

Aktywa na koniec roku osiggnety poziom 592 771 477,96 zi. Odnotowano wzrost
aktywow o 7,02 % w stosunku do roku ubieglego. Kapitaty wtasne wynosity na koniec 2020
roku 341 493 770,51 zt i zwigkszyty si¢ w stosunku do poprzedniego roku o 0,70 %.

7. INSTRUMENTY FINANSOWE W ZAKRESIE RYZYKA

Na rynku deweloperskim wystepujg dwa podstawowe ryzyka finansowe: ryzyko zmiany cen
oraz ryzyko kredytowe.

Ryzyko zmiany cen

Grupa Kapitalowa WAN S.A. zabezpiecza si¢ przed ryzykiem zmiany cen podpisujac
kontrakty przerzucajace to ryzyko na wykonawcow. W umowach najmu znajduja si¢ rowniez
wskazniki waloryzacji przychodow.

W 2020 r. nie wystapily zadne negatywne zdarzenia zwigzane z realizowanymi pracami
budowlanymi.

Ryzyko kredytowe

Wystepuja tu dwa ryzyka: ryzyko zmiany stop procentowych i ryzyko kursu walutowego.
Grupa na biezaco analizuje zmiany na rynku kredytowym, w tym giéwnie zmiany stop
procentowych oraz zmiany kursu walutowego. Ograniczeniu ryzyka stuzy polityka Grupy,
zgodnie z ktorg kredyty sg zaciggane w walucie, w ktorej osiggane sg przychody bedace
podstawa sptaty kredytow.

Generalng zasada jest podpisywanie umoéw najmu gltéwnie w Eur0 1 zacigganie kredytow w
Euro. Pozwala to na zmniejszenie ryzyka stop procentowych. Na rynku Euro stopy te sa
nizsze 1 bardziej stabilne.

Ograniczeniu ryzyka kredytowego stuzy tez polityka utrzymywania wzglednie niskiego
poziomu zadluzenia w stosunku do wartosci posiadanych aktywow.
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