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Rotterdam, 2023-09-22

OSWIADCZENIE

Zarzad TONSA Commercial REI N.V. (“Spotka”, ,Poreczyciel”) jako jednostka dominujaca dla jednostek w 100% zaleznych,

bedacych

spotkami kapitatowymi z siedzibg gtéwnie w Polsce i tworzacych grupe kapitatowg (,Grupa”, ,Grupa Poreczyciela”)

o$wiadcza, iz wedtug jego najlepszej wiedzy potroczne, skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy i dane
porownywalne:

sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci;
odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg ifinansowg Grupy oraz jej wynik
finansowy;

potroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnieé¢ oraz sytuacji Grupy, w
tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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Sprawozdanie Zarzadu TONSA COMMERCIAL REI N.V. za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 roku.

. Zasady sporzadzania pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez Unig Europejskg (UE).

Wiekszo$¢ podmiotdw Grupy prowadzi swojg ksiegowos$¢ zgodnie z zasadami rachunkowosci okre$lonymi w polskich
zasadach rachunkowosci. Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera szereg korekt
nieuwzglednionych w ksiegach spétek Grupy, ktdre zostaty wprowadzone w celu dostosowania sprawozdan finansowych tych
spotek do MSSF UE.

Grupa postanowita prezentowa¢ skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw w jednym
sprawozdaniu a swoje koszty prezentuje w uktadzie funkcjonalnym.

II. Opis dziatalnosci Poreczyciela i Grupy Poreczyciela oraz podstawowe zagrozenia i ryzyka istotne dla oceny
zdolnosci wywiazywania si¢ ze zobowiazan wynikajacych z wyemitowanych diuznych instrumentéw
finansowych przez spétke z Grupy Poreczyciela.

TONSA Commercial REI N.V. jest spétkg z ograniczong odpowiedzialnoscia, zatozong, 13 listopada 2018 roku przez Tonsa
SCA SICAF — RAIF (obecna nazwa: TONSA SCA, SICAV RAIF), spotke utworzong w Luksemburgu. Spotka zostata
zarejestrowana w Rejestrze Handlowym Holenderskiej Izby Handlu pod numerem 73088870 i posiada siedzibe w Rotterdamie
w Niderlandach oraz biuro w Oslo 1, 2993LD Barendrecht. Spotka posiada jednego akcjonariusza: TONSA SCA SICAV RAIF
z siedzibg w Luksemburgu w Wielkim Ksiestwie Luksemburga, wiasciciel 100 % wyemitowanego kapitatu podstawowego.
Spotka nie przekracza progéw, w zwigzku z czym wymogi dla okreslonych struktur wymagane prawem holenderskim
(“structuurvennootschap”) nie majg zastosowania.

Kapitat podstawowy

Na dzier 30 czerwca 2023 roku kapitat podstawowy Spotki wynosi 188.009.900 euro, w catosci optacony. Wyemitowany kapitat
zakfadowy sktada sie z 1.880.099 akcji zwyktych o warto$ci nominalnej 100,00 EUR kazda.

Opis dziatalnosci

Spotka jest jednostkg dominujacg dla jednostek w 100% zaleznych, bedacych spotkami kapitatowymi z siedzibg gtownie w
Polsce, zajmujacymi sie przede wszystkim budowa, rozwojem i utrzymaniem budynkéw biurowych w Polsce (budynki biurowe
tworzg wspdlnie Olivia Centre, komercyjny park biznesowy zlokalizowany w Gdansku) oraz realizacjg projektow
mieszkaniowych w Polsce.

Portfel nieruchomosci inwestycyjnych Olivia Centre zlokalizowany jest w Metropolii Gdariskiej i stanowi blisko 20% udziatu w
rynku biurowym regionu, przy wysokim poziomie komercjalizacji - 90% na koniec czerwca 2023. Grupa posiada
zdywersyfikowany portfel ok. 100 najemcdw, gtéwnie miedzynarodowych i krajowych o stabilnej sytuacji finansowe;.

Na dzier 30 czerwca 2023 roku Spétka posiadata nastepujace bezposrednio lub posrednio zalezne spotki, gtownie z siedzibg
w Gdansku:

“Olivia Gate” Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

“Olivia Point&Tower” Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cia,

“Olivia 4” Spdtka Akcyjna,

“Olivia Star” Spétka Akcyjna,

“J-Home” Spotka Akcyjna,

“Olivia Seven” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

“Olivia Prime B” Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cia,

“Olivia Complex” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Olivia Fin Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig,

Olivia Fin Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spdtka komandytowo-akcyjna,
Olivia Home Platynowa Park Sp. z 0.0. ( poprzednio: Tec Trade Sp. z 0.0.)
TP3 Sp. zo0.0.,

Brillant 3756. GmbH (z siedzibg w Diisseldorf, Niemcy),

OBC Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia.
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Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | potowe 2023 roku zawiera skonsolidowane informacje
finansowe Spotki oraz wszystkich jej jednostek zaleznych.

Polityka i Strategia Grupy

Najwazniejsze elementy dotychczasowej polityki Grupy to:

e  kontynuowanie rozwoju gtownego aktywa Grupy, Olivia Centre, poprzez zwigkszanie liczby uméw najmu i dalszq
komercjalizacje budynkéw;

e rozwazne poszukiwanie dalszych mozliwosci na rynku nieruchomo$ci biurowych, a takze wchodzenie na rynek
mieszkaniowy na nowych dziatkach i posiadanych przez Grupe rezerwach gruntowych, w ramach mozliwosci
prawnych i oczekiwan rynkowych.

Grupa posiada dtugoterminowg strategie inwestycyjng dla swoich inwestycji w nieruchomosci i monitoruje ryzyka zwigzane z
prowadzong dziatalnoscig. Struktura organizacyjna i strategia korporacyjna koncentrujg sie na maksymalizacji zwrotu dla
akcjonariuszy przy konserwatywnym apetycie na ryzyko. Strategia Grupy realizowana jest poprzez konsekwentny rozwoj
kolejnych inwestycji biurowych oraz budowe dywersyfikacji na dziatalno$ci mieszkaniowej, w tym w sektorze PRS (Private
Rented Sector) - wynajmu powierzchni mieszkaniowej. Grupa zabezpieczyta w tym celu bank ziemi oraz stopniowo realizuje
kolejne inwestycje. W zwigzku z istnieniem strategii wdrozono dziatania kontrolne w celu monitorowania wynikajacych z niej
rezultatow i efektdw. W celu realizacji tych $rodkéw kontrolnych Grupa ustanowita i uruchomita: system zabezpieczajacy
realizacje strategii, wytyczne, systemy raportowania i podziat obowigzkdw.

Wyniki Spétki oraz jej spdlek bezposrednio i posrednio zaleznych sg Scisle zwigzane z sytuacjg na polskim rynku
nieruchomosci komercyjnych, a doktadniej rynku powierzchni biurowych. Na realizacje celéw strategicznych Grupy wptywaja
czynniki makroekonomiczne, ktére pozostajg catkowicie niezalezne od Spdtki, jej spotek zaleznych i spdtek Grupy oraz ich
dziatan i reakcji. Wyniki Grupy zalezg od takich czynnikdw jak tempo wzrostu gospodarczego, catkowity poziom inwestycji,
stopa inflacji oraz poziom bezrobocia.

Zarzad Spdtki pozostaje $wiadomy powyzszych ryzyk i w celu ich ograniczenia podejmuje dziatania majace na celu
dostosowanie strategii rozwoju Spétki i Grupy do zachodzacych zmian.

Jednak nieprzewidziane zdarzenia i sytuacje krytyczne, takie jak ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne dziatania natury, mogg
spowodowaé niekorzystne zmiany w zatozeniach gospodarczych, co moze negatywnie wplyna¢ na dziatalno$¢ Spotki i spotek
z Grupy.

Przychody i wyniki

Ponizej przedstawiamy analize wyniku Grupy na podstawie skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania z
catkowitych dochodow:

Wszystkie kwoty w tys. EUR 01-06/2023 01-06/2022 Zmiana
Przychody z najmu brutto 14 660 12619 16%
Przychody z tytutu optat serwisowych 6 022 4630 30%
Wydatki netto na nieruchomosci -8 306 -5179 60%
Przychdd netto z najmu 12 376 12070 3%
Wycena inwestycja zakoriczonych, netto -58 -51 14%
Zysk netto na sprzedazy Srodkow trwatych 0 171 nd
Wycena inwestyciji w toku oraz gruntéw, netto 0 0 nd
Inna amortyzacja i odpisy aktualizujgce -2 0 nd
Koszty administracyjne -836 -931 -10%
Operacyjny zysk netto 11 481 11259 2%
Koszty odsetkowe, netto -6 251 -5 452 15%
Réznice kursowe 10 843 -4 053 nd
Inne koszty finansowe, netto 2504 3370 nd
Zysk brutto 18 576 5125 262%
Podatek dochodowy -3378 -1192 183%
Zysk netto 15198 3933 286%
R&znice kursowe z przeliczenia 11309 -3 369 nd
Catkowite dochody razem za rok 26 508 564 4601%
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Przychody operacyjne Grupy obejmujg przychody z najmu, optaty za ustugi i zarzadzanie nieruchomosciami oraz sprzedaz
nieruchomo$ci.

Przychody z najmu brutto Grupy za | potowe 2023 roku byty 0 16% wyzsze, poréwnujac do | potowy 2022 roku. Przychod netto
z najmu za | potowe 2023 wynidst 12.376 tys. EUR i byt 0 3% wyzszy w poréwnaniu do | potowy 2022 roku (12.070 tys. EUR).
Wozrost przychoddw z najmu brutto i netto spowodowany byt gtéwnie dalsza komercjalizacjgq budynkéw Grupy oraz indeksacjg
€zynszow.

Zysk operacyjny netto za | potowe 2023 wyni6st 11.481 tys. EUR i byt wyzszy o0 2%, w poréwnaniu do | potowy 2022 (11.259
tys. EUR).

W | potowie 2023 roku Grupa odnotowata dodatni wynik netto w wysokosci 15.198 tys. EUR, w poréwnaniu do 3.933 tys. EUR
w | potowie 2022 (wzrost o 286%). Wzrost zysku netto Grupy za | potowe 2023 roku byt spowodowany przede wszystkim
spadkiem kosztéw réznic kursowych (w | potowie 2023 roku zysk w kwocie 10.843 tys. EUR, w porédwnaniu do straty w |
potowie 2022 roku w kwocie 4.053 tys. EUR). Istotny wptyw na ten wynik miat spadek kosztéw réznic kursowych na kredytach.
Malejaca réznica miedzy kursem historycznym a kursem bilansowym, z uwagi na lekki spadek kursu EUR, zmniejszyta istotnie
koszty réznic kursowych.

Sytuacja finansowa

Ponizej przedstawiamy analize sytuacji finansowej Grupy na podstawie skroconego skonsolidowanego sprawozdania
z sytuacji finansowej:

Wszystkie kwoty w tys. EUR 30 czerwca 2023 30 czerwca 2022

AKTYWA

Aktywa obrotowe 50 011 41 007
Nalezno$ci krétkoterminowe 12 814 9416
Zapasy 5420 5481
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31776 26 110
Zobowiazania krétkoterminowe 105 893 64170
KAPITAL PRACUJACY -55 883 -23 163
Aktywa trwate 577 055 515 383
Majatek 531318 478 522
Aktywa finansowe 45737 36 861
RAZEM INWESTYCJE 521173 492 220
FINANSOWANE PRZEZ:

Kapitat 244 957 196 880
Zobowigzania dtugoterminowe 276 216 295 340
RAZEM FINANSOWANIE 521173 492 220

Kapitat obrotowy pokazuije, ile aktywow obrotowych jest finansowanych kapitatem diugoterminowym. Na koniec | potowy 2023
roku, Grupa prezentuje ujemny kapitat pracujacy. Aktywa obrotowe wzrosty w analizowanym okresie przede wszystkim ze
wzgledu na wzrost 0 22% $rodkéw pienieznych i 0 36% naleznosci krétkoterminowych w poréwnaniu do analogicznego okresu
zeszlego roku. Suma aktywdw obrotowych byta nizsza od sumy zobowigzan krétkoterminowych w tym okresie. Gtéwnym
sktadnikiem zobowigzan krétkoterminowych jest kredyt na projekcie Olivia Star - Grupa na przetomie 2023/2024 planuje
przedtuzenie umowy kredytu, tym samym zobowigzanie to stanie si¢ zobowigzaniem dtugoterminowym. Mimo ujemnego
kapitatu obrotowego Grupe cechuje bezpieczenstwo ptynnosci. Celem Grupy w zarzadzaniu kapitatem obrotowym jest
zachowanie rownowagi pomiedzy bezpieczenstwem Grupy w zakresie ptynnosci a rentowno$cig prowadzonej dziatalnosci. W
zwigzku z dywersyfikacjg zrodet finansowania poszczegolnych inwestycii i réznymi terminami zapadalno$ci kredytow, moze
pojawia¢ sie ujemny kapitat pracujacy w danym okresie, wynikajacy ze zblizenia sie do terminu zapadalnosci danego kredytu.
Biorac pod uwage poziom komercjalizacji budynkéw i ich warto$¢ rynkowg Grupa w ramach swojej strategii refinansowuje
kredyty przed ich terminem zapadalno$ci lub przedtuza ich obowigzanie w aktualnym banku.
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Grupa posiada zdywersyfikowane zrodta finansowania dtuznego, pozyskane poprzez diugoterminowe umowy kredytowe
zawarte z r6znymi polskimi i migdzynarodowymi instytucjami finansowymi oraz dtuzne papiery wartociowe ktére wyemitowane
zostaly przez jedng ze spdtek zaleznych spétke Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA (,Emitent”) . Emitent dokonat emisji obligacji za
po$rednictwem Noble Securities SA oraz Michael/Strom Dom Maklerski S.A i za pozyskane $rodki obejmowat obligacje lub
udzielat pozyczek do spétek celowych realizujgcych projekty, przyczyniajace sie do dalszego rozwoju Olivia Centre w Gdansku
- najwigkszego centrum biznesowego wsrdd miast regionalnych w Polsce (poza Warszawa). Wiekszos¢ srodkéw pozyskanych
z emisji obligacji zostata zaangazowana w projekty nalezace do Grupy. Wszystkie emisje zostaly poreczone przez Spotke
TONSA Commercial REI N.V. Pozostata cze$¢ srodkow utrzymywana byta na rachunku Emitenta lub zostata przeznaczona
na realizacje projektéw mieszkaniowych lub zaangazowana w inne projekty zwigzane z Olivia Centre, ktrych beneficjentem
rzeczywistym byt i pozostaje Pan Maciej Grabski.

Majatek trwaly stanowi gtéwna cze$¢ aktywow trwatych. Sg to przede wszystkim ukofczone i skomercjalizowane
nieruchomosci bedace wiasnoscia Grupy. W | potowie 2023 roku w poréwnaniu do okresu analogicznego poprzedniego roku
majatek trwaty wzrést o 11%. W | potowie 2023 roku, finansowe aktywa wzrosty o 24%.

Na koniec czerwca 2023 roku zobowigzania dtugoterminowe spadly o 6% w porédwnaniu do wartosci zobowigzan
dtugoterminowych na koniec analogicznego okresu poprzedniego roku.

Wyptacalnos$¢ i ptynnosé

Wspdtczynnik wyptacalnosci jest kluczowym miernikiem uzywanym do pomiaru zdolno$ci przedsiebiorstwa do spfaty
zadtuzenia i innych zobowigzan. Plynno$¢ wskazuje, w jakim stopniu Grupa jest w stanie regulowa¢ swoje zobowigzania w
krétkim terminie.

Kredyty bankowe sg monitorowane na podstawie réznych wskaznikéw (kowenantéw bankowych). Kredyty inwestycyjne
monitorowane sg za pomocg wskaznika pokrycia sptaty zadtuzenia (DSCR) i wskaznika wartosci zadtuzenia do wartoSci
majatku (LTV), a dla kredytéw budowlanych wskaznik pokrycia sptaty odsetek (ISCR) oraz wskaznika wartosci diugu do
kosztow (LTC). Wszystkie wskazniki na koniec czerwca 2023 roku byly na poziomach nie powodujacych przypadkow
naruszenia kowenantéw przewidzianych w umowach kredytowych.

Ponizej przedstawiono wskazniki wyptacalnosci i ptynnosci:

Wyptacalnosé 06.2023 12.2022 06.2022
Zobowigzania diugoterminowe / Kapitat wiasny 1,13 1,40 1,50
Zobowigzania ogdtem / Kapitat wtasny 1,56 1,68 1,83
Zobowigzania ogdtem / Aktywa 0,61 0,63 0,65
Aktywa / Kapitat wiasny 2,56 2,68 2,83
Dtug netto* / Aktywa Projektowe™* 0,56 0,58 0,61
Dtug netto* / Kapitat wtasny 1,21 1,34 1,48
Ptynnos$¢ 06.2023 12.2022 06.2022
Wskaznik ptynnosci gotowkowej 0,30 0,39 0,41
Srodki pienigzne/Zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,42 0,57 0,55
(Aktywa obrotowe - Zapasy)/ Zobowigzania

krétkoterminowe

*Diug netto to suma krotko- i dtugoterminowych zobowigzan z tyt. kredytéw, poZyczek i obligacji pomniejszona o $rodki pienigzne i ekwiwalenty.

** Aktywa Projektowe to suma Inwestycji Zakoriczonych i Inwestycji w toku i gruntow.
Wskazniki wyptacalno$ci na koniec | potowy 2023 roku sg poréwnywalne wzgledem korica roku.

Spadek wskaznikéw ptynnosci w | potowie 2023 w stosunku do poprzednich okreséw wynika w gtéwnej mierze z reklasyfikacji
kredytu na projekcie Olivia Star do zobowigzan krétkoterminowych ( w kwocie 75.323 kEUR) - Grupa na przefomie 2023/2024
planuje przedtuzenie umowy kredytu, tym samym zobowigzanie to stanie sie zobowigzaniem dtugoterminowym.

Przeplywy pieniezne

Przeptywy pieniezne netto zostaty zaprezentowane ponizej:

Wszystkie kwoty w tys. EUR 01-06.2023 01-12.2022  01-06.2022

Przeptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej 15 436 21 885 9401
Przeptywy netto z dziatalnoSci inwestycyjnej -3 817 -10 651 -4 935
Przeptywy netto z dziatalno$ci finansowe; -3 597 -13 586 -4 463
Zmiana netto w stanie Srodkow pienieznych 8 023 -2 352 3
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Akceptacja ryzyka i apetyt na ryzyko

Catkowity apetyt Grupy na ryzyko jest na poziomie niskim do $redniego, zgodnie z celem Spétki, jakim jest generowanie
diugoterminowych stabilnych wynikéw dla jej akcjonariuszy przy jednoczesnym zabezpieczeniu ptynnosci na pokrycie kosztu
kapitatu dostarczanego przez innych kapitatodawcow.

Ryzyko strategiczne i biznesowe

Grupa dazy do rozwoju z dobrze zdefiniowang strategia, stosujac jasne kryteria akwizycji i wyjscia z inwestycji. Grupa jest
przygotowana do podejmowania ryzyka zwigzanego z obrang strategiq w sposob odpowiedzialny i zgodny z interesami
interesariuszy.

Czynniki makroekonomiczne

Niepewno$¢ gospodarcza i polityczna moze prowadzi¢ do zmniejszenia popytu ze strony najemcéw, wpltywajac na wyceny
nieruchomos$ci i moze skutkowa¢ ograniczeniem aktywnos$ci na rynku, wptywajac na zdolno$¢ Grupy do nabywania,
sprzedawania lub rozwijania inwestyciji.

W Polsce Grupa inwestuje w Gdansku, ktory jest postrzegany jako lokalizacja korzystna pod wzgledem perspektyw
gospodarczych i popytu ze strony najemcow oraz charakteryzujaca sie dobrym poziomem przejrzysto$ci i ptynnosci na rynku
nieruchomosci.

Warto$¢ rynkowa nieruchomo$ci / wycena

Warto$¢ rynkowa nieruchomosci ma fundamentalne znaczenie dla biznesu opartego na twardych aktywach, w szczegdInosci
przy obliczaniu NAV (warto$ci aktywdw netto). Istnieje nieodtaczne ryzyko, ze nieruchomosci w portfelu zostang niewtasciwie
wycenione, co moze skutkowac¢ nieprawidtowymi wynikami, szkodg dla reputaciji i potencjalnymi roszczeniami z powodu
wygenerowania btednych oczekiwan wsrod interesariuszy. Wartos¢ aktywow i ich relacja z zadtuzeniem ma réwniez znaczenie
w kontekscie stosowanych kowenantéw kredytowych oraz obligacyjnych.

Portfel nieruchomosci Grupy podlega corocznej zewnetrznej wycenie zgodnie ze standardami wyceny. Do wyceny swoich
aktywéw Grupa korzysta tylko z wybranych renomowanych rzeczoznawcéw. Grupa posiada aktualne dane dotyczace
aktywow, tak aby wszystkie istotne informacje byty dostepne w trakcie procesu wyceny.

Zmiany strukturalne w popycie na powierzchnie biurowa

Firmy coraz czesciej postrzegaja Srodowisko pracy jako klucz do przyciggania i zatrzymywania talentéw. W zwigzku z tym
warunki pracy ulegajg szybkim zmianom, a przedsigbiorstwa wymagajg wiekszej elastycznosci i wiekszej liczby ustug,
napedzanych zmianami technologicznymi, automatyzacja, zmieniajgcym si¢ stylem Zycia oraz, w mniejszym stopniu,
efektywnos$cig kosztowa. Co wiecej, postepujaca urbanizacja spowoduije, ze przyszty popyt najemcéw bedzie koncentrowat
sie strukturalnie w mniejsze;j liczbie lokalizacji. Brak mozliwosci zaspokojenia przysztego popytu najemcéw moze skutkowaé
strukturalnie wysokim poziomem pustostanéw, co skutkowa¢ moze nizszymi wynikami finansowymi i nizszymi wycenami
nieruchomo$ci.

Grupa stale ocenia, czy jej nieruchomos$ci zaspokajaja potrzeby (potencjalnych) najemcdw i przewiduje zmiany wymagan
klienta, aby moc skutecznie reagowaé i dodawac warto$¢ swoim budynkom biurowym. Grupa koncentruje sie na wysokie;
jakosci nieruchomosciach w poblizu weztéw transportowych w preznie rozwijacych sie dzielnicach biznesowych. Grupa
odpowiada réwniez na potrzebe elastycznosci i zakresu dostepnych ustug. W celu utrzymania klientéw i zaspokojenia ich
przysztego zapotrzebowania, Grupa stale dgzy do poprawy poziomu ustug.

Zmiany cen sprzedawanych mieszkan

Grupa bedzie uzalezniona od cen sprzedawanych lokali, na ktére nie ma bezpo$redniego wptywu. Na obecny popyt na
mieszkania oraz poziom cen wptyw ma przede wszystkim poziom zamoznosci spoteczenistwa, dostepno$¢ kredytu (w tym:
oprocentowanie i marza kredytowa) oraz dziatania konkurencji. Niekorzystna zmiana czynnikéw ksztattujacych popyt i ceng
mieszkan moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Grupa zamierza realizowaé projekty mieszkaniowe w segmentach rynku najmniej narazonych na tego typu ryzyko. Skala
projektéw bedzie dostosowana do aktualnej sytuacji rynkowe;.

Zdolnos$¢ kredytowa nabywcow lokali mieszkalnych

Grupa dziata na rynku mieszkaniowym, gdzie lokale przeznaczone sg réwniez do sprzedazy klientom indywidualnym. Popyt
na tym rynku zalezy w szczegdlno$ci od dostepnosci kredytow mieszkaniowych dla nabywcdw mieszkan oraz mozliwosci ich
obstugi. Ewentualny spadek dostepnosci tego typu kredytéw, jak rowniez pogorszenie zdolno$ci kredytowej potencjalnych
nabywcow lokali mieszkalnych, moze negatywnie wptyna¢ na wielko$¢ przychodéw Grupy. Ponadto zmiany w politykach
regulacyjnych wplywajace na ocene zdolnosci kredytowej bankow oraz polityke bankéw w tym zakresie mogq skutkowaé
spadkiem popytu na nowe lokale mieszkalne, a tym samym moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, perspektywy rozwoju
Grupy, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalno$ci.
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Grupa realizuje projekty mieszkaniowe, ktérych klientami sg gtéwnie osoby niewymagajace wsparcia kredytowego. W
przypadku korzystania przez klienta z finansowania bankowego harmonogram sptat jest kazdorazowo dostosowywany do
warunkdw umowy kredytowe;.

Konkurencja

Skupiajac sie na rynkach o wysokim popycie na powierzchnie biurowe, istnieje ryzyko, ze Grupa bedzie musiata konkurowaé
cenowo z innymi podmiotami o te same aktywa, co w rezultacie wptynaé moze na ekonomiczny efekt realizowanych inwestycji.

Grupa zbudowata rozlegtq sie¢ lokalna, aby méc skutecznie identyfikowac i szybko reagowac¢ na mozliwosci rynkowe.

Zroéwnowazony rozwoj

Nacisk na zréwnowazony rozwdj jest coraz czesciej postrzegany jako ,licencja na prowadzenie dziatalnosci’. Jest to tez
warunek wstepny modelu biznesowego Grupy. Jako organizacja Grupa przewiduje i reaguje na zmieniajace sie potrzeby
klientéw, spotecznosci, partnerow i pracownikéw w zakresie zrbwnowazonego rozwoju. Istnieje jednak ryzyko, ze Grupa nie
bedzie w stanie odpowiedzie¢ na zmieniajace sie potrzeby. Moze to wptynaé na zmniejszenie atrakcyjnosci nieruchomosci w
oczach najemcdw, a takze na zdoInos¢ do przyciagniecia nowych pracownikéw, a w wymiarze ekonomicznym na atrakcyjnosé
akcji Grupy dla (potencjalnych) akcjonariuszy.

Zréwnowazony rozwoj jest integralng czescig diugoterminowej strategii tworzenia wartosci Grupy. Model biznesowy Grupy jest
ukierunkowany na minimalizacje $ladu weglowego, oferowanie i rozwijanie przysztosciowych budynkéw oraz tworzenie
zdrowych, inspirujacych i elastycznych $rodowisk pracy dla klientéw i pracownikéw. Grupa na biezaco sprawdza stan swojego
obecnego portfela nieruchomosci pod katem (nowych) przepiséw i zasad w zakresie zrownowazonego rozwoju.

Bezpieczenstwo informacii / cyber przestepstwa

Profesjonalne zarzadzanie i kontrolowanie ryzyka zwigzanego z zapewnieniem ciggtosci, dostepnosci, funkcjonowania i
bezpieczenstwa (w tym zgodnosci z obowigzujacymi przepisami dotyczacymi prywatnosci) wewnetrznej infrastruktury IT i
aplikacji ma kluczowe znaczenie.

Grupa inwestuje w dalszg cyfryzacje swoich proceséw korporacyjnych, koncentrujac sie w duzym stopniu na przejrzystosci i
bezpieczenstwie swoich danych i innych informaciji, i korzysta w tym zakresie z doradztwa $wiadczonego przez podmioty
zewnetrzne. Profesjonalne zarzadzanie i kontrolowanie ryzyka zwigzanego z zapewnieniem ciggtosci, dostepnoci,
funkcjonowania i bezpieczenstwa informacji wewnetrznej infrastruktury IT i aplikacji ma dla Grupy kluczowe znaczenie.
Ustanowiono wewnetrzne procesy i procedury, ktére w pierwszej kolejno$ci majg na celu zapobieganie katastrofom. Regularne
kontrole procesdw i procedur przez ekspertow wewngtrznych i zewnetrznych zapewniajg ciagte doskonalenie i zmniejszaja
prawdopodobieristwo wystapienia katastrof. W mato prawdopodobnym przypadku katastrofy istnieja procedury okreslajace
regularnie testowane scenariusze awaryjne i naprawcze, minimalizujgce skutki.

Ryzyko klimatyczne

Przeprowadziliémy analize ryzyka klimatycznego zgodnie z TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures) w
trzech horyzontach czasowych — krétkoterminowym (do 2025 r.), Srednioterminowym (do 2030 r.) i dlugoterminowym (do 2050
r.). W krétkim terminie na Olivie Centre wptyng przede wszystkim ryzyka zwigzane z transformacjg gospodarki. Szczegdlnie
wazne sg ryzyka dotyczace ograniczen w dostawach medidw, rozszerzenia obowigzkéw ESG i zrownowazonego rozwoju
technologii. Bardzo istotne sg rowniez ryzyka zwigzane z wyzszymi oczekiwaniami instytucji finansowych, ubezpieczycieli i
klientéw co do spetnienia coraz bardziej rygorystycznych wymogdéw klimatycznych. W perspektywie $rednioterminowe;
poziomy ryzyka w kazdej kategorii sg podobne do pozioméw prognozowanych w krétkim okresie, jednak do 2030 r.
oczekiwania naszych interesariuszy oraz prawdopodobienstwo cyklonéw i wiekszego zanieczyszczenia powietrza mogg
wzrosngé. Ze wzgledu na rozwo¢j infrastruktury wodno-energetycznej ryzyko ograniczen w dostawach mediéw moze sie
zmniejszy¢. W dtuzszej perspektywie rozwazaliSmy dwa scenariusze. Pierwszy scenariusz (SSP1 -1,9 wedtug IPCC) zaktada
wzmozone dziatania w celu ograniczenia globalnego ocieplenia, wigc zaréwno wptyw, jak i prawdopodobienstwo ryzyka
transformacyjnego sg stosunkowo wyzsze niz ryzyko fizyczne. W scenariuszu wzrostu temperatury o co najmniej 3,5°C
(scenariusz IPCC SSP3 7.0) ryzyko fizyczne staje sie znacznie wazniejsze. W diuzszej perspektywie rosnace $rednie
temperatury, zmienno$¢ wzorcow pogodowych i cyklony prawdopodobnie bedg miaty dla nas najwigksze znaczenie.

Wiemy, Ze powyzsze ryzyka mogg skutkowaé wzrostem kosztéw operacyjnych i inwestycyjnych, zmniejszeniem przychoddw
i produktywno$ci, zmniejszong dostepno$cig kapitatu lub utratg wartosci aktywédw. Mozemy jednak odpowiednio nimi
zarzadza¢ i maksymalizowaC wynikajace z nich mozliwosci, do ktérych naleza; status lidera rynku, rosnacy popyt, rosngca
konkurencyjno$¢, wzrost przychodow, wzrost wartosci aktywdw, lepsza dostepnos¢ i nizszy koszt kapitatu, nizsze koszty
ubezpieczenia. W odpowiedzi na zidentyfikowane czynniki ryzyka zidentyfikowalismy i wdrozyliSmy odpowiednie metody
zarzadzania m.in.:

e Zastosowanie rozwigzan do szybkiego wykrywania i reagowania na fizyczne czynniki ryzyka (stacje meteorologiczne
w kazdym budynku, automatyczna reakcja urzadzen na skutek alarmoéw, mozliwo$¢ zdalnego sterowania urzadzeniami
w budynkach).
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o Elastyczno$¢ w zakresie uzytkowania gruntéw, budownictwa, aranzacji przestrzeni i oferty ustug.

Zastosowanie materiatéw trwatych i odpornych na czynniki zewnetrzne oraz elementy ochronne.

Wyposazenie budynkéw Olivii w wydajne instalacie HVAC, wysokiej klasy filtry (np. F7), jonizatory i oczyszczacze

powietrza.

Zastosowanie ponadstandardowych elementéw montazowych (np. ponadgabarytowe zbiorniki retencyjne).

Wewnetrzne audyty ESG z wykorzystaniem $wiatowych standardéw (np. analiza CRREM).

Coroczny audyt i obliczanie $ladu weglowego w oparciu o Protokdt GHG.

Coroczna publikacja raportow ESG z wykorzystaniem globalnych standardéw (takich jak GRI, TCFD).

Wdrozenie usprawnien w celu wzmocnienia wskaznikow ESG (np. wykorzystanie niskoemisyjnych zrddet energi,

wykorzystanie innowacyjnych rozwigzan z zakresu gospodarki o obiegu zamknigetym, modernizacja budynkéw w

kierunku gospodarki zeroemisyjnej i cyrkularnej).

o \Wdrazanie strategii z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego (np. dekarbonizacji, celéw
spotecznych) oraz polityki z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego (np. kodeksu
postepowania).

e Stopniowe wprowadzanie wymogéw ESG w trakcie wspotpracy z dostawcami.

o \Wdrozenie procedur gotowosci na wypadek awarii i dziatan zgodnie z procedurg zarzadzania jako$cig wody i powietrza
w oparciu o wytyczne certyfikacji WELL Health-Safety Rating.

e Analiza znaczenia zagadnienn zréwnowazonego rozwoju z perspektywy Interesariuszy i planowanie dziatan z
uwzglednieniem ich opinii.

o Biezace dziatania majace na celu ztagodzenie negatywnych skutkéw.

Ryzyko braku zgodno$ci z przepisami

Grupa dazy do petnego przestrzegania przepiséw prawa i obowigzujgcych regulacji. Istnieje jednak ryzyko, ze rozbieznos¢ w
interpretacji przepisow prawa doprowadzi¢ moze do sytuacji, ktdrych Grupa nie jest w stanie przewidzie¢, a ktére rzutowaé
beda na jej stabilnos¢ finansowa i osiggane wyniki.

Zasady etyczne i przestrzeganie prawa

Zachowanie nieetyczne i naruszenia obowigzujacych przepiséw i regulacji mogg skutkowaC uszczerbkiem na reputacii,
roszczeniami i postepowaniami sagdowymi, prowadzac do wyzszych kosztow i nizszego wyniku.

Grupa przestrzega wszystkich odpowiednich przepisow prawa obowigzujacych w lokalizacjach, w ktérych prowadzi dziatalno$é
(Niderlandy i Polska). Regulacje wewnetrzne sg regularnie aktualizowane zgodnie z nowymi przepisami lub innymi istotnymi
zmianami na rynku. Wszyscy pracownicy sg regularnie szkoleni z obowigzujgcych przepiséw.

Ustawodawstwo dotyczgce zréwnowazonego rozwoju / zdrowia i bezpieczenstwa

Ryzyko, ze funkcjonowanie nieruchomosci Grupy nie jest zgodne z obowigzujacymi przepisami i regulacjami w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju oraz zdrowia i bezpieczenstwa, moze spowodowaé sytuacje, w ktérej nieruchomosci te nie bedg
juz mogty by¢ uzytkowane iflub zostang natozone kary, co negatywnie wptynie na wartos¢ i zbywalno$¢ nieruchomosci. Moze
to réwniez doprowadzi¢ do utraty reputacji.

Grupa na biezaco sprawdza stan swojego obecnego portfela nieruchomosci pod katem (nowych) przepiséw i zasad w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju oraz BHP.

Ryzyko oszustwa

Zarzadzanie ryzykiem oszustwa jest integralng cze$cig zarzadzania ryzykiem Tonsa. Potencjalne ryzyko oszustwa jest
tagodzone i kontrolowane w ramach $rodowiska kontroli wewnetrznej Tonsa w celu okreslenia, czy istniejg jakiekolwiek ryzyka,
ktére nie zostaty (jeszcze) odpowiednio ograniczone, oraz czy istniejg niedociggniecia, w przypadku ktérych nalezy podjac
dodatkowe $rodki.

Dla kazdego procesu/dziatania zidentyfikowano potencjalne ryzyko oszustwa, ktére moze mie¢ zastosowanie, oraz $rodki
kontroli, ktore sg stosowane. W tym celu dziatania podzielono na trzy gtéwne kategorie;

e  Ogdlne: kultura i zarzadzanie

e Podstawowe procesy/dziatania (w tym komercjalizacja, nabywanie i zbywanie aktywow, zarzadzanie aktywami i
zagospodarowanie nieruchomosci);

e Dziatania wspierajace.

Gtéwne potencjalne ryzyka naduzy¢ finansowych zwigzanych z naszg dziatalno$cig to: przeciwdziatanie tapédwkarstwu i
korupcji (np. pranie brudnych pieniedzy), transakcje z osobami oszukanczymi, ryzyko samowzbogacenia sie i ryzyko
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manipulacji. Wdrozony podziat obowigzkéw oraz sposéb osadzenia w naszej organizacji podejmowania decyzji i
petnomocnictw znaczaco sig do tego przyczynia.

Ponadto przydzielanie rzeczoznawcow zewnetrznych w procesie wyceny oraz ogdlna standaryzacja proceséw i standardéw
sg rowniez waznymi Srodkami zapobiegajacymi ryzyko w tym zakresie.

Whyniki i wnioski z oceny ryzyka naduzy¢ sa omawiane na forum zarzadu. W wyniku tej oceny ryzyka naduzy¢ finansowych nie
zaobserwowano zadnych powaznych probleméw. Zdaniem zarzadu mozna by dokona¢ dalszych ulepszen w zakresie bardziej
wyraznego powigzania ryzyka i srodkow mitygujacych.

Grupa Scisle przestrzega wewnetrznych standardéw w zakresie przeciwdziatania naduzyciom finansowym, przeciwdziatania
korupcji oraz finansowaniu dziatalnosci terrorystycznej. Od pierwszego etapu nawigzywania relacji biznesowych - z
najemcami, kontrahentami, instytucjami finansujacymi czy innymi partnerami — kierujemy sie wysokimi standardami etycznymi,
ktdre pozwalajg nam unika¢ sytuacji mogacych prowadzi¢ do naduzy¢, korupcji czy tamania prawa.

Identyfikujemy naszych partneréw. Ogromng pomoca w tym zakresie jest wiedza i doSwiadczenie naszych wspotpracownikow,
formularze Know Your Client, publicznie dostepne informacje (np. z rejestréw handlowych i rejestréw beneficjentéw
rzeczywistych) czy korzystanie ze zrédet OSINT.

Staramy sie zobowigza¢ naszych partneréw biznesowych do zwrdcenia szczegolnej uwagi na kwestie przeciwdziatania
korupcji, praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu. Jednoczesnie, aby zwiekszy¢ naszg kontrole nad tym obszarem,
planujemy wdrozy¢ skuteczniejszy mechanizm zgtaszania naruszen i zgtaszania wszelkich watpliwo$ci. Dzigki temu bedziemy
w stanie wczesnie wykryé ewentualne obszary zagrozen i szybko zareagowa¢ w przypadku podejrzenia naruszen.
Odpowiednie klauzule umowne sg dodatkowg gwarancjg naszego bezpieczenstwa, pozwalajacg na zakorniczenie wspdtpracy
biznesowej w sytuacji, gdy nasz partner tamie prawo.

Wszelkie ryzyka zwigzane z dziatalno$cig Grupy sg w pierwszej kolejnosci analizowane przez powotane w tym celu zespoty,
w sktad ktérych wchodzg decydenci, w szczegolno$ci kierownicy, oraz osoby posiadajace specjalistyczng wiedze niezbedng
do funkcjonowania Grupy i jej aktywow. W przypadku zaistnienia sytuacii, w ktdrej konieczne jest podjecie okreslonych dziatan,
poszczegolne kwestie kierowane sg do dalszych dyskusji z Zarzadem.

Wszelkie ryzyka zwigzane z dziatalnoScig podstawowg i pomocniczg sq réwniez ograniczane przez podziat obowigzkéw i
polityke podwajnej akceptacii.

W przypadku stwierdzenia, Ze doszlo do oszustwa, Grupa przygotuje plan naprawczy, ktéry obejmie nastepujace aspekty:

$rodki majace na celu cofnigcie oszustwa;
$rodki zapobiegajace nawrotom w przysztosci;
$rodki dotyczace zaangazowanych osob i firm;
sposoéb dochodzenia odszkodowania;
ztozenie zawiadomienia na policji.

W przypadku wystapienia oszustwa skutki oszustwa (np. utrata majatku, roszczenia odszkodowawcze, koszty dochodzenia)
zostang ujete w sprawozdaniu finansowym.

Regulacje podatkowe

Poniewaz Grupa dziata w dwdch réznych lokalizacjach podatkowych, kluczowe jest przestrzeganie wszystkich przepiséw
podatkowych. Nieprzestrzeganie przepiséw moze mie¢ istotny negatywny wplyw na Grupe, jej wyniki lub sytuacje finansowa.

Grupa na biezaco monitoruje gtéwne ryzyka zwigzane z jej sytuacjg podatkowg, w tym wszystkie wymogi podatkowe oraz
zmiany prawa podatkowego wprowadzone przez holenderskie i polskie organy podatkowe. Grupa odpowiada za wewnetrzne
dzielenie si¢ wiedzg na temat (zmian) przepiséw podatkowych w celu budowania $wiadomo$ci pracownikdw, umozliwiajacej
im identyfikacje istotnych kwestii i uzyskanie niezbednej porady.

Ryzyko finansowe

Grupa zarzadza ryzykiem finansowym poprzez funkcje zarzadzania ryzykiem. Ryzyka finansowe to ryzyka wynikajace z
instrumentow finansowych, na ktore Grupa jest narazona w trakcie lub na koniec okresu sprawozdawczego. Ryzyko finansowe
obejmuje ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej i inne ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe oraz
ryzyko ptynnosci. Podstawowym celem funkcji zarzadzania ryzykiem finansowym jest ustalenie limitow ryzyka, a nastepnie
zapewnienie, ze ekspozycja na ryzyko miesci sie w tych limitach.

Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie na podstawie polityk zatwierdzonych przez Zarzad. Zarzad identyfikuje i ocenia ryzyka
finansowe w $cistej wspdipracy z jednostkami Grupy. Zarzad okresla ogélne zasady zarzadzania ryzykiem, a takze polityke
dotyczacq okreslonych obszardw, takich jak ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe oraz lokowanie
nadwyzek srodkéw pienigznych.
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Grupa prowadzi konserwatywng polityke finansowa, co oznacza, ze apetyt na ryzyko jest niski.

Raportowanie

Ryzyko raportowania dotyczy wptywu nieprawidtowych, niepetnych lub nieterminowo udostepnionych informacji na
wewnetrzne procesy decyzyjne lub procesy decyzyjne podmiotdw zewnetrznych (w tym akcjonariuszy, obligatariuszy, bankéw
i regulatoréw), co moze skutkowac¢ potencjalnymi roszczeniami interesariuszy.

Grupa opracowuje i monitoruje budzet Grupy, budzet inwestycyjny oraz prognoze ptynnosci, ktore kwartalnie sq aktualizowane
i porbwnywane z rzeczywistymi wynikami. Raporty sg weryfikowane przez kierownictwo, a takze zespoly finansowe i
operacyjne. Peine roczne sprawozdania finansowe sg badane przez niezaleznego audytora.

Pracownicy regularnie uczestnicza w kursach i spotkaniach, aby by¢ informowanym o wszystkich stosownych przepisach i
regulacjach, tak aby wszystkie informacje wytwarzane przez Grupe byly zgodne z obowigzujacymi przepisami i regulacjami.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa lub przyszte przeptywy pieniezne instrumentu finansowego bedg ulegac
wahaniom ze wzgledu na zmiany cen rynkowych. Ryzyko rynkowe Grupy wynika z otwartych pozycji w (a) walutach obcych
oraz (b) oprocentowanych aktywach i pasywach, o ile sg one narazone na ogdine i specyficzne zmiany rynkowe.

Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe, przede wszystkim w odniesieniu do euro. Ryzyko walutowe powstaje w odniesieniu
do tych ujetych pienieznych aktywow i zobowigzan finansowych, ktore nie sg w walucie funkcjonalnej danej jednostki Grupy.

Polityka Grupy zaktada zawieranie walutowych transakcji zabezpieczajacych z terminowymi kontraktami walutowymi; nie
zdecydowata sie jednak na stosowanie rachunkowosci zabezpieczen zgodnie z wymogami MSSF 9.

Grupa posiada rézne aktywa finansowe, takie jak pochodne instrumenty finansowe, naleznosci handlowe i inne oraz $rodki
pieniezne i lokaty krétkoterminowe, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci. Gtéwne
zobowigzania finansowe Grupy, oprécz pochodnych instrumentéw finansowych, obejmuija kredyty bankowe oraz zobowigzania
z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania. Gtéwnym celem tych zobowigzan finansowych jest finansowanie dziatalnosci
Grupy.

Transakcje pochodne, ktdre Grupa zawiera, to przede wszystkim transakcje zamiany stép procentowych oraz kontrakty
walutowe typu forward. Celem jest zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej i ryzykiem walutowym wynikajacym z jej zrédet
finansowania (zabezpieczenia ekonomiczne).

Grupa zarzadza ryzykiem walutowym na poziomie grupowym.

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczer zgodnie z MSSF 9. Ponadto Grupa zarzadza ryzykiem walutowym poprzez
dopasowywanie gtéwnych wyptywdw Srodkow pienieznych do waluty, w ktérej denominowane sg gtéwne wptywy pieniezne
(np. Przychody z najmu). Osigga sie to na ogdt poprzez uzyskanie finansowania pozyczkowego w odpowiedniej walucie i
zawieranie walutowych kontraktéw terminowych typu forward.

Walutg funkcjonalng Spotki jest polski ztoty (PLN). Walutami funkcjonalnymi gtéwnych jednostek zaleznych Grupy sq polski
Ztoty. Spétka oraz kazda z jej jednostek zaleznych narazona jest na ryzyko walutowe wynikajace z instrumentéw finansowych
utrzymywanych w walutach innych niz ich poszczegoine waluty funkcjonalne.

Ryzyko cenowe
Grupa nie jest narazona na istotne ryzyko cenowe, poniewaz nie posiada kapitatowych papieréw warto$ciowych ani towaréw.

Grupa jest narazona na ryzyko cenowe inne niz zwigzane z instrumentami finansowymi, takie jak ryzyko cen nieruchomosci,
w tym ryzyko zwigzane z najmem nieruchomosci.

Ryzyko przeptywdw pienieznych i stopy procentowej

Poniewaz oprocentowane aktywa Grupy nie generujg znaczacych kwot odsetek, zmiany rynkowych stop procentowych nie
majg istotnego wptywu na dochody Grupy. Grupa narazona jest na ryzyko zmiany warto$ci godziwej depozytéw od najemcow.
Jakakolwiek zmiana stawek rynkowych moze wptynaé na zysk lub strate z tytutu wartosci godziwej ujete w innych catkowitych
dochodach. Nie oczekuije sie, aby wptyw takich zmian byt znaczacy dla Grupy.

Ryzyko stopy procentowej Grupy wynika gtéwnie z diugoterminowych pozyczek. Pozyczki udzielone ze zmienng stopg
procentowg narazajg Grupe na ryzyko stopy procentowej. Polityka Grupy zaktada oprocentowania kredytéw oparte na
zmiennej stopie procentowej. W tym celu Grupa zawiera transakcje zabiezpieczajace stope procentowg IRS i opcje CAP, w
ramach ktérych Grupa zobowigzuje sie do wymiany w okre$lonych odstepach czasu réznicy miedzy kwotami oprocentowania
wedtug statej i zmiennej stopy procentowej, obliczonych w oparciu 0 ustalong nominalng kwote kapitatu. Ryzyko stopy
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procentowej Grupy jest monitorowane przez kierownictwo Grupy. Kierownictwo w sposoéb aktywny analizuje ekspozycje Grupy
na ryzyko stopy procentowe;.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko, ze jedna strona instrumentu finansowego spowoduje strate finansowa drugiej strony, nie
wywigzujac sie ze zobowigzania. Grupa nie posiada znaczacych koncentracji ryzyka kredytowego.

Ryzyko kredytowe jest zwigzane ze Srodkami pienieznymi i ich ekwiwalentami przechowywanymi w bankach, nalezno$ciami
handlowymi, w tym nalezno$ciami z tytutu najmu, aktywami z tytutlu uméw, gwarancjami najmu, umownymi przeptywami
pienieznymi z inwestycji dtuzne papiery warto$ciowe oraz pochodnymi instrumentami finansowymi oraz lokatami w bankach i
instytucjach finansowych. Zarzadzanie ryzykiem kredytowym odbywa sie na poziomie Grupy. Grupa konstruuje akceptowalne
poziomy ryzyka kredytowego, naktadajac limity na swojg ekspozycje na jednego kontrahenta lub Grupy kontrahentéw oraz na
segmenty geograficzne i branzowe. Takie ryzyka podlegajg kwartalnym lub czestszym przegladom.

Grupa posiada zasady zapewniajace zawieranie umow najmu wytacznie z najemcami posiadajacymi odpowiednig_ historie
kredytowa. Grupa na biezaco monitoruje jako$¢ kredytowg naleznosci. Salda $rodkéw pienieznych sg utrzymywane, a
instrumenty pochodne sg zawierane wytgcznie z instytucjami finansowymi o wysokim ratingu finansowym.

Grupa posiada zasady, ktére ograniczajg wielkos¢ ekspozycji kredytowej wobec jakiejkolwiek instytucji finansowe;.
Wykorzystanie limitéw kredytowych jest regularnie monitorowane.

Grupa posiada dwa rodzaje aktywow finansowych, ktore podlegaja modelowi oczekiwanych strat kredytowych:
- nalezno$ci od najemcow;
- pozyczki.

Chociaz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz depozyty od najemcow réwniez podlegajg wymogom dotyczacym utraty
wartosci zgodnie z MSSF 9, zidentyfikowany odpis z tytutu utraty wartosci byt nieistotny.

Kaucje podlegajace zwrotowi najemcom mogg zostaé wstrzymane przez Grupe w czeSci lub w catosci w przypadku
nieuregulowania nalezno$ci od najemcy lub w przypadku innych naruszen umowy.

Warto$¢ godziwa $rodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 30 czerwca 2023 roku i 31 grudnia 2022 roku jest zblizona
do wartosci bilansowej.

Grupa przygotowata analizy wskazujace, ze oczekiwane straty kredytowe i oczekiwana stopa strat sq nieistotne. W zwigzku z
tym nie rozpoznano utraty wartosci z tytutu oczekiwanych strat kredytowych dla nalezno$ci handlowych. Rezerwa na utrate
wartosci zostata utworzona w oparciu o biezace kwestie rozliczeniowe z najemcami.

Wszystkie inwestycje diuzne Grupy wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu sg uznawane za obarczone niskim ryzykiem
kredytowym, w zwigzku z czym odpis aktualizujacy z tytutu utraty warto$ci ujety w danym okresie byt ograniczony do
oczekiwanych strat z 12 miesiecy, ktére zostaly ocenione jako nieistotne i nie zostaly ujete w sprawozdaniu finansowym.

Ryzyko ptynnosci

Swiadome zarzadzanie ryzykiem plynnosci zaktada utrzymywanie wystarczajacych $rodkéw pienieznych, dostepno$é
finansowania w postaci odpowiedniej kwoty przyznanych linii kredytowych oraz zdolno$¢ do zamykania pozycji rynkowych. Ze
wzgledu na dynamiczny charakter dziatalnosci podstawowej, dziat skarbu Grupy dazy do zachowania elastycznosci
finansowania poprzez utrzymywanie dostepnych linii kredytowych.

Poziom ptynnosci Grupy jest na biezaco monitorowany i okresowo weryfikowany przez Zarzad. Niezdyskontowane przeptywy
pieniezne z tytutu sald naleznych w ciggu 12 miesiecy sgq na ogét rdwne ich wartosci bilansowej w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej, poniewaz wptyw dyskontowania nie jest znaczacy.

Cele i zasady dotyczace zarzadzania ryzykiem

Gtéwnym celem zarzadzania ryzykiem przez Grupe jest zapewnienie bezpieczerstwa prowadzonej dziatalnosci operacyjnej
oraz zapewnienie skutecznoSci osiggania celéw strategicznych poprzez podejmowanie decyzji nakierowanych na
maksymalizacje dochodu uzyskiwanego w diuzszej perspektywie przy jednoczesnym podejmowaniu akceptowalnego poziomu
ryzyka.

System zarzadzania ryzykiem w Grupie obejmuje wszystkie obszary dziatalnosci Spétki i ma na celu identyfikacje
potencjalnych zdarzen pod katem zagrozen i szans.
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Polityka zabezpieczania ryzyka zwigzana ze wszystkimi gtdbwnymi rodzajami transakcji

Spotki z Grupy dywersyfikujg zrodta przychoddw z najmu wynajmujac powierzchnie wielu firmom z réznych rynkéw. Umowy
podpisywane sg na kilka lat z podmiotami o dobrej kondycji finansowej. W okresie najmu okresowo monitorowana jest sytuacja
finansowa najemcéw oraz ich pfatnosci.

Wiekszo$¢ czynszdw jest wyrazana i ptacona w euro, co minimalizuje ryzyko niedopasowania miedzy walutg przychodow a
walutg gtownego zadtuzenia bankowego.

Czynsze najemcow sg corocznie indeksowane stopq inflacji, co zabezpiecza firme przed nieoczekiwanymi znacznymi
zmianami inflacji. Umowy najmu zawierane sg z najemcami w standardzie triple net, zgodnie z ktérym wszystkie koszty
zwigzane z nieruchomoscig, w tym podatek od nieruchomosci oraz ubezpieczenie, sg w catosci rozliczane z najemcami.

Spotki z Grupy zawieraty dtugoterminowe kredyty inwestycyjne w réznych polskich i miedzynarodowych bankach w EUR, co
znacznie minimalizuje koszty tego finansowania oraz ryzyko niedopasowania waluty zadtuzenia do waluty przychodow.

W celu zminimalizowania ryzyka wahan kursow walutowych Grupa wykorzystuje transakcje typu forward na etapie budowy
budynkéw do zabezpieczenia kursu konwers;ji kredytu budowlanego zaciagnietego w PLN na kredyt inwestycyjny w EUR.

W celu zminimalizowania ryzyka wzrostu stdp procentowych Spétka stosuje transakcje zabezpieczajace IRS lub opcje CAP.

Poszczegolne firmy budowlane na etapie budowy i aranzaciji korzystajg z wielu dostawcéw i wykonawcow. Poszczegoine
umowy sg zabezpieczone kaucjg lub gwarancjami bankowymi lub ubezpieczeniowymi. Wyboru wykonawcéw dokonuje sie
zgodnie z polityka przetargowq Grupy, ktéra uwzglednia réwniez sytuacje finansowa i ptynnosciowa wykonawcy.

Kodeks postepowania

Grupa wdrozyta i SciSle przestrzega polityki w zakresie zapobiegania naduzyciom, przeciwdziatania korupcji oraz
przeciwdziataniu praniu brudnych pieniedzy i finansowaniu dziatalno$ci terrorystycznej. Kodeks postepowania Olivia Centre
zostat wdrozony do stosowania w dniu 17.08.2023

Grupa wprowadzita do obrotu obligacje na platformie obrotu lub jej odpowiedniku (alternatywny system obrotu Catalyst), a
suma jej skonsolidowanych aktywéw przekracza prog 500 min EUR. Grupa nie przestrzega holenderskiego Kodeksu tadu
Korporacyjnego w tym zakresie, poniewaz liczbe akcjonariuszy uznaje sie za ograniczona.

Kwestie spoteczne

Grupa jest bardzo aktywna w spoteczno$ci lokalnej Gdanska, szczegélnie w dzielnicy Gdansk Oliwa, gdzie zlokalizowane jest
Olivia Centre. Grupa angazuje sie w przestrzeganie zasady dobrego sgsiedztwa i bierze udziat w wielu lokalnych dziataniach,
takich jak prace remontowe na terenie dzielnicy, otwarte imprezy dla dzieci i 0s6b starszych oraz wspieranie lokalnych szkét.

Zdrowie i dobre samopoczucie to kluczowa czes¢ strategii ESG Grupy. Pandemia spotegowata ten problem i wysuneta go na
pierwszy plan w naszym mysleniu. Zapewnienie przez Olivia Centre jak najwigkszego bezpieczenstwa dla wszystkich jej
uzytkownikow byto nadrzedne w naszym mysleniu od czasu pojawienia sie nowego koronawirusa. Grupa wdrozyta procedury
i zainstalowata innowacyjne rozwigzania technologiczne, aby zapewni¢ spokéj wszystkim korzystajacym z centrum. W 2022
roku Olivia Centre otrzymata ponownie certyfikat WELL Health-Safety Rating. Jest to oparta na danych, niezaleznie
zweryfikowana ocena budynkéw, skupiajaca sie na analizie zasad operacyjnych, standardéw uzytkowania i konserwacji,
zaangazowania interesariuszy i planéw awaryjnych w celu zapewnienia maksymalnej ochrony COVID-19 obecnie i w
przysztosci. Olivia uzyskata maksymalng note 25 na 25 punktow.

Grupa dostrzega konieczno$¢ uwzgledniania w swojej dziatalno$ci aspektow $rodowiskowych i dlatego dobrowolnie wdraza
wiele rozwigzan stuzacych ograniczaniu zuzycia wody i energii oraz poprawy wptywu swojego funkcjonowania na srodowisko.
Wszystkie budynki z Olivia Centre od samego poczatku projektowane byty z myslg o spetnieniu powyzszych wymagan. Grupa
przestrzega wszystkich obowigzujacych przepisow Srodowiskowych i zwigzanych z nimi regulacji. Wszystkie budynki
posiadajg certyfikat BREEAM (2 oceny Very Good i 5 Excellent), a kazdy nowy budynek poprawia wynik poprzedniego.
Obecnie Grupa dazy do uzyskania w 2023/2024 roku ratingu Outstanding dla najnowszego budynku, Olivia Prime B.

Grupa, w pomieszczeniach biurowych w biurowcach Olivia Star, Olivia Four, Olivia Six i Olivia Gate, zaaranzowanych jako
przestrzenie coworkingowe, w szerokim zakresie wspiera idee przedsigbiorczosci.

Badania i rozwoj

Grupa nie prowadzi dziatalno$ci badawczo-rozwojowej.
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Przysztos¢ biznesu

Budynki ,Olivia Prime B” pozostajg w koncowej fazie komercjalizacji (w ofercie znajdowato sie ok. 20% powierzchni najmu
brutto ,GLA” Prime B). Grupa jest w trakcie negocjacji warunkéw najmu kolejnych powierzchni i planuje zakoficzy¢ proces
komercjalizacji w 2023 roku.

W pozostatych budynkach poziom komercjalizacji pozostaje wysoki i Grupa planuje go utrzymywa¢ na podobnym poziomie.

Grupa jest w trakcie projektowania kolejnych budynkéw na gruntach nalezacych do Olivia Complex Sp. z o.0. Plan
zagospodarowania przestrzennego tego terenu dopuszcza wiele mozliwosci w zakresie jego wykorzystania. Grupa jest w
trakcie analizy najbardziej korzystnego wariantu pod wzgledem rentownosci i bezpieczenstwa ze wzgledu na niepewng
sytuacje rynkowg spowodowang pandemig i wojng w Ukrainie. Wszystkie projekty i zwigzane z nimi harmonogramy podlegajg
ciggtej analizie pod katem terminowos$ci w stosunku do aktualnej sytuacii, ktéra pozostaje dynamiczna. W | kwartale 2023 roku
uzyskano pozwolenie na budowe dwach kolejnych budynkéw Olivia 10 (z przeznaczeniem lokali mieszkaniowych na wynajem
- PRS) i Olivia 11.

Grupa w 2022 zdecydowata sie rozszerzy¢ swojg dziatalno$¢ na rynek mieszkaniowy — pierwszy projekt mieszkaniowy
Platynowa Park jest w trakcie sprzedazy — wydanie mieszkan nabywcom zaplanowane jest w |l potowie 2023 roku. Tonsa jest
w trakcie poszukiwania nowych projektow, ktére mogtyby powsta¢ w najblizszych latach.

Projekt Olivia Centre ma mocne fundamentalne przewagi na tle rynku i w ocenie Zarzadu jest dobrze przygotowany na
przyszto$¢. Gtdwne atuty Olivia Centre to:

e Olivia Centre uzyskata maksymalng mozliwg liczbe punktow w certyfikacie WELL Health-Safety Rating za
certyfikacje proceséw zarzadzania i eksploatacji budynkéw. Ten kamie milowy oznacza starania organizacji o
przygotowanie przestrzeni do ponownego wejscia w srodowisko po COVID-19, wzbudzajac zaufanie najemcow i
szerszej spotecznosci.

e Lokalizacja w centralnym obszarze biznesowym Metropolii Gdanskiej oraz najwigkszy blisko 20% udziat w
komercyjnym rynku biurowym w regionie.

o  Zdywersyfikowany portfel najemcow - okoto 100 najemcdw, ktbrymi sg gtéwnie miedzynarodowi i krajowi najemcy
biurowi o stabilnej sytuacji finansowej.

e Biezacy kontakt z poszczegdlnymi najemcami w celu identyfikacji ich aktualnych potrzeb i plandw.

o Wysoki poziom komercjalizacji.

e Niski poziom naleznosci handlowych od najemcow oraz bardzo dobra historia ptatnosci w dotychczasowe;
wspotpracy z najemcami.

o Wskazniki obstugi zadtuzenia w poszczegoinych budynkach na bezpiecznych poziomach umozliwiajacych biezaca
obstuge kredytow.

o  Zdywersyfikowane Zrédta finansowania diuznego w ramach ditugoterminowych uméw kredytowych podpisanych z
réznymi polskimi i miedzynarodowymi instytucjami finansowymi.

e Lancuch dostaw skupiony przede wszystkim na krajowych kontrahentach o dobrej reputacii, z ktorymi wspdtpraca
trwa od wielu lat.

e Bardzo dobry stan techniczny budynkéw.

e  Roboty budowlano-wykoriczeniowe zlecane w systemie pakietowym, a nie w ramach generalnego wykonawstwa
podmiotu niepowigzanego. Dzigki temu mozliwe jest doktadniejsze i efektywniejsze zarzadzanie jako$cia, zmianami,
postepem prac, cena, a przede wszystkim ograniczenie ryzyka upadto$ci wykonawcy, ktdre moze mie¢ wptyw na
projekt.

e Kluczowe obszary zwigzane z dziatalno$cig operacyjng Olivia Centre znajdujg sie pod kontrolg Inwestora, w tym w
szczegblnosci zarzadzanie nieruchomosciami, komercjalizacja, projektowanie/budowa, zakupy/rozliczenia, ochrona.

e  Sprawne zarzadzanie projektem Olivia Centre moze odbywac sie zdalnie, nawet przez dtugi czas.

o Wysokie rezerwy gotéwkowe w poszczegélnych spotkach budowlanych stanowig dodatkowe zabezpieczenie
projektu.

Wptyw COVID-19 i wojny w Ukrainie na Grupe

0Od 16 maja 2022 roku w Polsce zostat zniesiony stan epidemii, ktory obowigzywat od ponad dwdch lat. Z tego powodu nalezy
uznaé, ze wptyw pandemii COVID-19 na sytuacje gospodarcza nie jest juz znaczacy.

Wedtug danych Jones Land LaSalle w | pot. 2023 r. catkowity popyt na powierzchnie biurowa na gtéwnych rynkach
regionalnych w Polsce wyniost 334 100 m?, co jest relatywnie wysokim wynikiem zblizonym do pre-pandemicznych
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wolumenéw. W strukturze popytu znaczacy udziat majg renegocjacje istniejacych uméw najmu (33%), a udziat uméw
przednajmu jest marginalny. Potwierdza to fakt, ze rynek biurowy w Polsce nadal znajduje si¢ w fazie duzej niepewnosci. |I
kw. 2023 r. przynidst wzrost stawek czynszu za najlepsze powierzchnie biurowe we Wroctawiu oraz Tréjmiescie (13,9-15,9
€/m?/miesiac).

Wojna na Ukrainie i wynikajaca z niej niepewna sytuacja spoteczno-polityczna, inflacja, nowe regulacje prawne w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju firm oraz wyzwania zwigzane z nowymi modelami pracy bedq nadal oddziatywa¢ na rynek
nieruchomosci, w tym réwniez na Grupg. Obserwujemy wyrazne spowolnienie aktywno$ci deweloperskiej na rynku biurowym.
Przest6j w wydawaniu nowych pozwolert na budowe i ograniczona liczba nowych inwestycji biurowych spowoduje luke
podazowa w kolejnych latach. Spadek podazy nowej powierzchni biurowej wynika z kilku czynnikéw, w tym: rekordowo
wysokiego poziomu inflacji, ktory napedza wzrost kosztéw m.in. materiatow budowlanych, gruntéw, mediow i wynagrodzen. Z
drugiej strony niska podaz nowej powierzchni wywrze presje na czynsze wywotawcze, a rosnace ceny energii bedg miaty
wplyw na optaty eksploatacyjne. Nie spowoduje to jednak istotnego spadku aktywno$ci najemcow. Na rynku widoczne sg
coraz czestsze decyzje firm o powrocie pracownikéw do biur.

Rosyjska inwazja na Ukraing zintensyfikowata relokacje niektérych firm dziatajacych na Wschodzie (Ukraina, Rosja, Biatoru$),
a beneficjentem tej sytuacji jest rowniez Olivia Centre. Polska, bedac cztonkiem zaréwno Unii Europejskiej, jak i NATO,
gwarantuje stabilne schronienie dla biznesu i pracownikéw, ktérzy w poszukiwaniu bezpieczenstwa zdecydowali sie na
przyjazd do Polski. Zmian dokonaty gtéwnie duze organizacje, ktére majq odbiorcéw na $wiecie, a ich oddziaty znajdowaly sie
na Wschodzie. Wojna, wykluczenie geopolityczne, presja ze strony zagranicznych akcjonariuszy oraz obawa przed utratg
zagranicznych klientéw byly gtownymi czynnikami, ktére zadecydowaty o podpisaniu uméw najmu biur w Polsce i relokacji
pracownikow.

Polska utrzymuje pozycje najatrakcyjniejszego rynku w Europie Srodkowo-Wschodniej dzieki wysokiej ptynnosci oraz szerokiej
gamie wysokiej jakosci produktéw inwestycyjnych. Zdaniem Zarzadu, jednym z gtownych wyzwan stojacych przed rynkiem
nieruchomos$ci biurowych w nadchodzacych kwartatach bedzie konieczno$¢ poszukiwania oszczednosci w zwigzku z
rosnacymi kosztami eksploatacji. ESG staje sie coraz wazniejszym uzasadnieniem decyzji biznesowych. Coraz wigkszy wptyw
na efektywnos¢ pracownikdw i wzrost czestotliwosci pracy z biura bedzie miat coraz wiekszy komfort pracy. Polska bedzie
nadal liderem aktywnoSci inwestycyjnej, jednoczesnie zwigkszajac swoj udziat jako kluczowy rynek w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej. Ewentualna korekta wartoéci aktywoéw powinna zostaé w znacznym stopniu zrekompensowana
wzrostem czynszoéw, co wzbudzi zainteresowanie inwestoréw. Inwestorzy postrzegaja biurowce jako atrakcyjne aktywa ze
wzgledu na potencjat wzrostu czynszéw, wysoki popyt i absorpcie netto. Upowszechnienie hybrydowego modelu pracy
przyczynia sie do dywersyfikacji liczby najemcdw i nie zagraza perspektywom dalszego rozwoju rynku biurowego w Polsce.
Wzrost cen materiatéw budowlanych oraz alternatywnych mozliwo$ci wykorzystania gruntéw pierwotnie przeznaczonych pod
inwestycje biurowe w celu realizacji inwestycji PRS (instytucjonalny wynajem mieszkan) przyczyni si¢ do ograniczenia podazy
nowych budynkdw biurowych, co przetozy sie na wzrost czynszéw w kolejnych latach. Aranzacje powierzchni biurowej w
potaczeniu z lukg podazowg bedag miaty wplyw na decyzje najemcow dotyczace lokalizacji ich biur. Zdaniem Zarzadu najemcy
chetniej pozostang w dotychczasowej lokalizacji biura lub wybiorg dobrze funkcjonujace centra biznesowe o ugruntowanej
reputacji wérdd najemcdw, oferujace oprécz korzysci dla Srodowiska takze wysoki komfort i przyjemno$¢ pracy z biura.

W | potowie 2023 r. widoczna jest zmiana na pierwotnym rynku mieszkaniowym w Polsce. Zapowiedz, a pdzniej szybkie
uchwalenie ustawy wprowadzajgcej nowy program mieszkaniowy ,kredyt za 2%” spowodowato powrét sprzedazy mieszkan w
Polsce do poziomu z Il pot. 2021 r. - mimo rekordowo wysokich w ostatnich latach stdp procentowych, wysokiego poziomu
inflacji oraz wojny w Ukrainie.

Najsilniej na rynek mieszkaniowy zadziataly obawy przed moZliwym wzrostem cen i ograniczeniem oferty. Nabywcy
poszukujacy mieszkan, zaréwno na wiasne potrzeby jak i w celach inwestycyjnych, przyspieszyli swoje decyzje zakupowe. Po
trzech kwartatach stagnacji na rynku mieszkaniowym wzrosta nowa podaz. Najwiekszy wzrost w poréwnaniu z poprzednim
kwartatem miat miejsce w Trojmiescie, 0 127%. We wszystkim miastach regionalnych wida¢ trend wzrostowy. Jesli
deweloperzy nie zwigksza szybko nowej podazy, to beda musieli sztucznie ogranicza¢ sprzedaz, a nierbwnowaga zaowocuje
szybkim wzrostem cen. Zdaniem Jones Land LasSalle rynek mieszkaniowy w Polsce jest w sytuacji znanej z poprzednich
kryzysdw, gdy banki jednoczesnie pobudzajg popyt (w zwigzku z programem ,, kredyt za 2%), ograniczajac jednocze$nie nowa,
podaz. Bardzo dobra sprzedaZz i nienadgzajaca za nig nowa podaz oznaczajg wejscie rynkdw w faze wyraznej nadwyzki
popytu. Brak réwnowagi popytowo-podazowej moze zatem powodowaé kolejny wyrazny wzrost cen mieszkan w nastepnych
miesigcach. Projekty PRS cieszg sie duza popularnoscia, a nowe inwestycje sg wynajmowane bardzo szybko pomimo
wysokich czynszéw. Projekty te pomagaja nieco ztagodzi¢ znaczny deficyt mieszkaniowy wystepujacy we wszystkich giéwnych
miastach. Biorgc pod uwage te silne podstawy rynku, zainteresowanie inwestoréw polskim rynkiem pozostaje ogromne, nawet
jesli wysokie koszty finansowania stanowig wyzwanie dla nowych inwestycji z perspektywy inwestorow.

Na ogromny potencjat polskiego rynku najmu instytucjonalnego sktada sie kilka czynnikdw, m.in. strukturalny niedobor
mieszkan na wynajem oraz rosnacy popyt skutkujacy petnym obtozeniem niemal wszystkich istniejacych projektow
instytucjonalnych. Kolejnymi czynnikami sg potrzeby migrantéw zarobkowych czy uchodzcow poszukujacych bezpiecznego
miejsca do zycia, rozwdj miast wynikajacy z niskiego poziomu urbanizacji, proces singularyzacji gospodarstw domowych, a
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takze mobilno$¢ zwigzana z réznymi formami zatrudnienia. Zdaniem Zarzadu spodziewana kompresja stop kapitalizacji i
dalszy wzrost cen w kolejnych latach stanowig zachete do wejscia na ten rynek. Grupa planuje realizacje kolejnego etapu
Olivia Centre wta$nie w tym segmencie rynku.

lll.  Wybrane skonsolidowane dane finansowe Spotki

w tys. PLN w tys. EUR
Wybrane dane finansowe | pétrocze 2023 | | pétrocze 2022 | | potrocze 2023 | | péirocze 2022
Przychody z najmu brutto 67 625 58 585 14 660 12619
Przychdd netto z najmu 57 091 56 037 12 376 12 070
Operacyjny zysk netto 52 960 52 272 11 481 11259
Zysk(strata) brutto 85693 23792 18 576 5125
Zysk(strata) netto 70110 18 260 15198 3933
w tys. PLN w tys. EUR
Wybrane dane finansowe 06.2023 12.2022 06.2023 12.2022
Aktywa razem 2790633 2742 251 627 066 585 876
Aktywa trwate 2568070 2 549 827 577 055 544 765
Aktywa obrotowe 222 563 192 424 50 011 41111
Zobowigzania razem 1700 500 1719779 382109 367 427
Zobowigzania krotkoterminowe 471 258 286 027 105 893 61109
Zobowigzania dtugoterminowe 1229 243 1433752 276 216 306 318
Kapitat razem w tym 1090 132 1022472 244 957 218 449
Zyski zatrzymane 67 637 125 066 15198 26720

Przeliczenie na PLN dokonano wg kurséw $rednich ustalonych przez Narodowy Bank Polski:
Pozycje bilansowe przeliczono wg kursu Sredniego obowigzujacego na ostatni dzier odpowiedniego okresu:

e 30 czerwca 2023 roku wg kursu Sredniego — 4,4503
e 31 grudnia 2022 roku wg kursu $redniego — 4,6899
e 30 czerwca 2022 roku wg kursu $redniego — 4,6806

Pozycje z rachunku zyskéw i strat przeliczono wedtug kurséw obliczonych jako Srednia arytmetyczna $rednich kurséw NBP w
obowigzujacych w ostatnim dniu kazdego miesigca w danym okresie:

e Srednia arytmetyczna kurséw za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku — 4,6130
e Srednia arytmetyczna kurséw za okres od 1 stycznia 2022 roku do 31 grudnia 2022 roku — 4,6833

e Srednia arytmetyczna kursow za okres od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku — 4,6427
Signature Not

_ Jeroen Digitaal ondertekend
door Jeroen Edwin
( . / L/ EdW|n Missaar
. Datum: 2023.09.22
DAVID / Mlssaa r 14:03:45 +02'00'
M. Grabski D. Luksenburg M. Leininger J. E. Missaar
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

TONSA COMMERCIAL REI N.V.

ZA OKRES 0D 01.01.2023 DO 30.06.2023

Rotterdam, dnia 22.09.2023 r.
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Nota 30 czerwca 2023 31 grudnia 2022 30 czerwca 2022

AKTYWA

Aktywa trwate 577 055 544 765 515 383
Inwestycje zakonczone 15 500 850 473 294 448 612
Inwestycje w toku i grunty 15 29 641 27 892 29 165
Prawo do uzytkowania aktywow 771 681 734
Srodki trwate 48 46 0
Wartosci niemateriaine 8 10 1
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1723 1996 1254
Diugoterminowe pozyczki i obligacje 6 22 472 20083 18 358
Diugoterminowe instrumenty pochodne - aktywa 20 8610 10738 6159
Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 19 6 336 4629 5150
Inne aktywa dtugoterminowe 19 6 596 5396 5940
Aktywa obrotowe 50 011 41111 41007
Zapasy 17 5420 6 369 5481
Naleznosci od najemcow 18 4 345 4573 4 897
Inne naleznosci krotkoterminowe 0 0 334
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 150 0 0
Krotkoterminowe pozyczki i obligacje 6 1129 1064 16
Krétkoterminowe instrumenty pochodne - aktywa 20 1044 0 0
Inne krotkoterminowe aktywa finansowe 19 1067 444 88
Inne aktywa krotkoterminowe 19 5080 4907 4081
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31776 23754 26 110
RAZEM AKTYWA 627 066 585 876 556 390
PASYWA

Kapitat wtasny ogétem 244 957 218 449 196 880
Kapitat podstawowy 22 188 010 188 010 188 010
Kapitat zapasowy 137 137 137
Raznice kursowe z przeliczenia -3440 -14 751 -14 314
Zyski zatrzymane 25 45 052 18 333 19115
Wynik netto 15198 26 720 3933
Zohowiazania dtugoterminowe 276 216 306 318 295 340
Ditugoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje 23 235 897 270 844 266 660
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 38810 34 286 26 946
Ditugoterminowe zobowigzania leasingowe 6 995 853 904
Diugoterminowe zobowigzania z tytutu instrumentow 20 160 0 0
pochodnych

Dtugoterminowe przychody przysztych okresow 353 335 830
Zobowigzania krétkoterminowe 105 893 61109 64170
Zobowigzania handlowe i inne 24 3855 5352 1753
Krétkoterminowe kredyty, pozyczki i obligacje 23 91407 45 383 51 369
Krétkoterminowe zobowigzania leasingowe 6 59 92 87
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu instrumentow 0 3148 4487
pochodnych

Podatek dochodowy 14 142 6 111
Inne krétkoterminowe zobowigzania finansowe 25 4 896 4 816 4769
Inne krétkoterminowe zobowigzania 25 1826 746 1378
Krotkoterminowe przychody przysztych okresow 3706 1564 216
Rezerwy 2 2 0
RAZEM PASYWA 627 066 585 876 556 390

Powyzsze sprawozdanie nalezy czytac tacznie z notami objasniajacymi.
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2023 DO 30 CZERWCA 2023

Nota 01-06/2023 01-12/2022 01-06/2022

Przychody z najmu brutto 9 14 660 26 548 12619
Przychody z tytutu optat serwisowych 9,10 6022 9282 4630
Wydatki netto na nieruchomosci 10 -8 306 -10 833 -5179
Przychdd netto z najmu 12 376 24997 12 070
Wycena inwestycja zakoriczonych, netto 15 -58 20 960 -51
Zysk netto na sprzedazy $rodkdow trwatych 0 170 171
Wycena inwestycji w toku oraz gruntow, netto 15 0 -1514 0
Inna amortyzacja i odpisy aktualizujace -2 6 0
Koszty administracyjne 1 -836 -2 081 -931
Operacyjny zysk netto 11 481 42 538 11 259
Koszty odsetkowe, netto 12 -6 251 -12 067 -5452

Przychody odsetkowe 1631 1834 707

Koszty odsetkowe -7 882 -13 901 -6 158
Rdznice kursowe 6.2 10 843 -4 244 -4 053
Inne koszty finansowe, netto 13 2504 8955 3370
Zysk brutto 18 576 35182 5125
Podatek dochodowy 14 -3378 -8 462 -1192
Zysk netto 15198 26720 3933
Réznice kursowe z przeliczenia 11309 -3 808 -3 369
Inne catkowite dochody 11 309 -3 808 -3 369
Catkowite dochody razem za rok 26 508 22912 564
Catkowite dochody razem przypadajace akcjonariuszom 26 508 22912 564

wigkszosciowym z dziatalnosci kontynuowanej
PowyZzsze sprawozdanie nalezy czytac tacznie z notami objasniajgcymi.
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2023 DO 30 CZERWCA 2023

Réznice

Wszystkie kwoty w tys. EUR  Nota Kapitat Kapitat kursowe z Zyski Zysk Razem
podstawowy zapasowy . . zatrzymane netto
przeliczenia

1 stycznia 2023 188 010 137 -14 751 18 333 26720 218 449
Zysk netto 0 0 0 0 15198 15198
Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 11309 0 0 11 309
Podziat wyniku 0 0 0 26720 -26720 0
30 czerwca 2023 188 010 137 -3 440 45 052 15198 244 957
1 stycznia 2022 187 710 0 -10 943 9454 10 125 196 346
Zysk netto 0 0 0 0 26720 26720
Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 -3 808 0 0 -3 808
Podziat wyniku 0 0 0 10125 10125 0
Emisja nowych akgcji 300 137 0 0 0 437
Transakcje z wiascicielami 0 0 0 -1 246 0 -1 246
31 grudnia 2022 188 010 137 -14 751 18 333 26 720 218 449
1 stycznia 2022 187710 0 -10 943 9454 10 126 196 347
Zysk netto 0 0 0 0 3933 3933
Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 -3 369 0 0 -3 369
Podziat wyniku 0 0 0 10126  -10126 0
Emisja nowych akcji 300 137 0 0 0 437
Transakcje z wiascicielami 0 0 0 -465 0 -465
30 czerwca 2022 188 010 137 -14 314 19 115 3933 196 880

Powyzsze sprawozdanie nalezy czytac facznie z notami objasniajacymi.
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW

PIENIEZNYCH ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2023 DO 30 CZERWCA 2023

Nota 01-06.2023 01-12.2022  01-06.2022
Przeplywy z dziatalnosci operacyjnej
Zysk brutto 18 576 35182 5125
Korekty: -5079 -13 272 5295
Inna amortyzacja i odpisy aktualizujace 2 0 0
Wycena instrumentéw finansowych -1903 -10 084 -4 165
Wycena inwestycji zakoriczonych, netto 15 57 -20 960 0
Wycena inwestycji w toku i gruntow, netto 15 0 1514 0
Réznice kursowe, netto -9537 -157 4 826
Zysk ze sprzedazy Srodkdw trwatych i naktadow inwestycyjnych 0 -170 171
Wydatki odsetkowe 7728 13 824 5784
Wptywy odsetkowe -1427 -1524 -978
Inne 0 4285 0
Przeptywy operacyjne przed zmianami w kapitale pracujacym 13 497 21910 10 420
Zm|§na palgznosm od najemcdw, innym naleznoéci, innych aktywow, zaliczek i 1145 1660 2036
rozliczer migdzyokresowych czynnych
Zmiana stanu zapasow 949 -615 284
;m|ana zobovquza’n handlowych i innych, rozliczery migdzyokresowych biernych i 2577 3071 1014
innych zobowigzan
Przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej 15878 22706 9 682
Podatek dochodowy, netto -442 -821 -281
Przeplywy netto z dziatalnosci operacyjnej 15436 21885 9401
Wydatki na naktady w nieruchomosci inwestycyjne -3697 -7 574 5183
Wplywy ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych 672 187 992
Nabycie jednostek zaleznych, po pomniejszeniu o nabyte $rodki pieniezne 0 410 380
Pozyczki udzielone -867 -3931 1293
Odsetki od pozyczek udzielonych i nabytych obligacii 75 261 173
Wydatki na $rodki trwate i aktywa niematerialne 0 4 - 4
Przeplywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej -3 817 -10 651 -4 935
Przeplywy netto przed dziatalno$cig finansowa 11619 11234 4 466
Wptywy z pozyskanego finansowania 23 47 484 14 690 4868
Sptata zadtuzenia 23 -41 844 -15523 3271
Przg.piym,/y.z naleznosci ;wazanych ze Srodkami pienigznymi o ograniczonej 2323 503 - 669
mozliwosci dysponowania
Odsetki zaptacone -6 877 -12 258 5393
Splata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -37 8 2
Przeptywy netto z dziatalno$ci finansowej -3 597 -13 586 -4 463
Zmiana w $rodkach pienieznych i ich ekwiwalentach 8023 -2 352 3
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 23754 26107 26107
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 3N777 23754 26110

Powyzsze sprawozdanie nalezy czytac tacznie z notami objasniajacymi.
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Noty objasniajace do skréconego srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

1. Informacje ogodine

Tonsa Commercial REI N.V. (Spétka; Matka) i jej spétki zalezne (razem Grupa Tonsa lub Grupa) posiadajg istotny portfel
nieruchomosci inwestycyjnych w Polsce. Grupa jest rdwniez zaangazowana w rozwdj nieruchomosci inwestycyjnych i budowe

budynkéw mieszkaniowych.

Spotka posiada siedzibe w Rotterdamie w Niderlandach oraz biuro w Oslo 1, 2993LD Barendrecht. Spétka zostata
zarejestrowana w Rejestrze Handlowym Holenderskiej Izby Handlu pod numerem: 73088870. Na dzien 30 czerwca 2023 roku

kapitat podstawowy Spotki wynosi 188.009.900 euro i byt w catosci optacony.

Spotka zostata powotana na bazie prawa Holenderskiego 14 listopada 2018 roku.

2. Istotne jednostki zalezne

Na dzien 30 czerwca 2023 roku Grupa Tonsa skiadata sie z nastepujacych jednostek:

Nazwa jednostki Siedziba Udzial Grupy | Udzialy  innych | Gléwna dziatalno$¢
w kapitale podmiotéw
Olivia Complex Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% Baza gruntéw i rozwoj nieruchomosci
Olivia Gate Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% Rozwdj inwestycji na rynku biurowym
Olivia Point & Tower Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% Rozwoj inwestycji na rynku biurowym
Olivia 4 SA Gdansk, Polska 100% 0% Rozwj inwestycji na rynku biurowym
Olivia Star SA Gdansk, Polska 100% 0% Rozwoj inwestycji na rynku biurowym
J-HOME SA Gdansk, Polska 100% 0% Rozwj inwestycji na rynku biurowym
Olivia Seven Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% Rozwoj inwestycji na rynku biurowym
Olivia Prime B Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% Rozwéj inwestycji na rynku biurowym
Olivia Fin Sp z.0.0. Gdansk, Polska 100% 0% Komplementariusz
Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA Gdansk, Polska 100% 0% Finansowanie
Olivia Home Platynowa Park * Gdansk, Polska 100% 0% Rozw¢j inwestycji na  rynku
mieszkaniowym
TP3Sp.zo.0.* Gdansk, Polska 100% 0% Spotka nie prowadzi  aktywnie
dziatalnosci.
Brillant 3756. GmbH* Berlin, Niemcy 100% 0% Spotka nie prowadzi  aktywnie
dziatalnosci.
OBC Sp. z 0.0.* Gdansk, Poland 100% 0% Finansowanie

* Spotka zostata nabyta w 2022 roku.

3. Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci

Gtéwne zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania zostaty przedstawione ponizej.
Zasady te zostaly zastosowane w sposab ciagty do wszystkich zaprezentowanych okresow.
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4. Deklaracja zgodnosci

Niniejsze skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”, zaakceptowanym przez Unie Europejska. Nie
zawiera ono wszystkich informacji wymaganych w petnym sprawozdaniu finansowym zgodnym z Miedzynarodowymi
Standardami  Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez UE (,MSSF UE’). Zawiera jednak wybrane noty
objasniajace dotyczace wydarzen i transakgji, ktdre sg istotne dla zrozumienia zmian wynikéw Grupy i jej sytuacji majgtkowe;
od ostatniego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien i za rok zakoriczony 31 grudnia 2022 roku.

Wiekszo$¢ podmiotow Grupy prowadzi swoja ksiegowos$¢ zgodnie z zasadami rachunkowosci okre$lonymi w polskich
zasadach rachunkowosci. Niniejsze skrocone srddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera szereg korekt
nieuwzglednionych w ksiegach spétek Grupy, ktdre zostaty wprowadzone w celu dostosowania sprawozdan finansowych tych
spotek do MSSF UE.

Sprawozdanie z zyskow i strat i z przeptywow pienieznych

Grupa Tonsa postanowita prezentowaé skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw w jednym sprawozdaniu a
swoje koszty prezentuje w ukfadzie funkcjonalnym.

Grupa sporzadza sprawozdanie z przeptywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej metodq posrednig. Otrzymane oraz
zaptacone odsetki prezentowane sg w ramach przeptywéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej oraz finansowej. Nabycie
nieruchomosci inwestycyjnych jest wykazywane jako przeptywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej, poniewaz najlepiej
odzwierciedla to charakter dziatalno$ci Grupy.

5. Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci.
Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone z zastosowaniem zasady kosztu
historycznego, z wyjatkiem wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w wartoSci godziwej, aktywéw finansowych
zaklasyfikowanych jako wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy (FVPL) lub w warto$ci godziwej przez inne
catkowite dochody (FVOCI) i pochodnych instrumentéw finansowych, ktére zostaty wycenione w warto$ci godziwej.

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga zastosowania kluczowych szacunkow.
W biezacym okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany zakresu ani metodologii dokonywania istotnych szacunkéw.
Zmiany warto$ci szacunkowych wynikaty ze zdarzen, jakie wystapity w okresie sprawozdawczym.

Sporzadzenie skrdconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczosé finansowa’, zatwierdzonym przez Unie Europejska (,UE”)
wymaga od Zarzadu przyjecia pewnych zatozen i dokonania szacunkdw, ktdre wptywajg na wielkosci wykazane w skréconym
$rodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz w notach do tego sprawozdania. ZatoZenia i szacunki oparte
s na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych i przysztych zdarzen i dziatan. Rzeczywiste wyniki moga sig jednak rdznic
od przewidywanych.

Obszary wymagajace wyzszego stopnia osadu lub ztozonoSci lub obszary, w ktérych zatozenia i szacunki sg istotne dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostaly opisane w dalszej cze$ci niniejszego sprawozdania. Zasady
rachunkowosci Grupy w okresie od 01.01.2023 do 30.06.2023 nie ulegty zmianie. Szczegétowy opis polityki rachunkowos$ci
zostat przedstawiony w ramach rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2022 rok.

Standardy, zmiany do istniejacych standardéw i interpretacje wydane przez RMSR i zatwierdzone przez Unie Europejska
obowiazujgce po raz pierwszy w roku 2023:

e MSSF 17 ,Umowy ubezpieczeniowe” z p6zniejszymi zmianami do MSSF 17 zatwierdzone w UE w dniu 19 listopada
2021 roku ( obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2023 roku lub
pdzniej),

e Zmiany MSSF 17 Kontrakty ubezpieczeniowe: Ujecie poczatkowe MSSF 17 i MSSF 9 — Dane Poréwnywalne
(obowigzuje dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2023 r. lub pdzniej),

e Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdarn finansowych” oraz wytyczne Rady MSSF w zakresie ujawnien
dotyczacych polityki rachunkowo$ci w praktyce — wymdg ujawnienia istotnych informacji dotyczacych zasad
rachunkowosci (obowigzujace w odniesieniu do okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2023 lub
pozniej),

Strona: 23/39



Raport pétroczny TONSA COMMERCIAL REIN.V. na dzien 30.06.2023 rok (niezaudytowany)

e Zmiany do MSR 8 ,Zasady (polityka) rachunkowo$ci, zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie btedéw” —
definicja warto$ci szacunkowych (obowiazujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2023 roku lub pézniej),

e Zmiany MSR 12 Podatki dochodowe: Podatek odroczony dotyczacy aktywow i zobowigzan wynikajacych z
pojedynczej transakcji (obowiazuije dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2023 r. lub pdzniej),

Powyzej wymienione zmiany nie miaty istotnego wptywu na wyniki Grupy.

Standardy, zmiany do istniejgcych standardéw i interpretacje wydane przez RMSR i zatwierdzone przez Unie Europeijska, ale
nieobowigzujace w odniesieniu do okreséw obrachunkowych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2023 r., ktérych Grupa nie
przyjeta wezesniej do stosowania - brak

Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie od regulacii przyjetych przez RMSR, z wyjatkiem ponizszych
standardéw, zmian do standardéw i interpretacii, ktére wedtug stanu na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie
zostaly jeszcze przyjete do stosowania:

e Zmiany MSR 12 Podatki dochodowe: globalny minimalny podatek dochodowy (obowigzuje dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2023 r. lub pdzniej),

e  Zmiany do MSR 16 Leasing: zobowigzania leasingowe w przypadku transakcji sprzedazy i leasingu zwrotnego,

e Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych - prezentacja zobowigzan jako krétkoterminowe lub
dtugoterminowe (obowigzuje dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2024 r. lub poznie)),

e Zmiany do MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych” i MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie
informacji” — ujawnianie informacji na temat uméw finansowych z dostawcami,

e Zmiany do MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut: Brak Wymiennosci,

e MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie) — Komisja Europejska postanowita nie zatwierdzaé tego
przejsciowego standardu, czekajac na jego ostateczng wersje,

e Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycie w jednostkach
stowarzyszonych i wspoinych przedsiewzieciach” — sprzedaz lub wniesienie aktywow pomiedzy inwestorem a jego
jednostkg stowarzyszong lub wspoinym przedsiewzieciem oraz pdzniejsze zmiany (data wejScie w zycie zmian
zostata odroczona do momentu zakonczenia prac badawczych nad metodg praw wiasnosci).

Grupa przewiduje, ze przyjecie nowych standardéw i zmian do istniejacych standardéw nie bedzie miato istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe Grupy w pierwszym okresie ich zastosowania.

5.1. Objasnienia dotyczace sezonowosci i cyklicznosci dziatalnosci w prezentowanym okresie

Grupa dziata przede wszystkim w segmencie nieruchomosci komercyjnych na wynajem, w ktdrych gtéwnym aktywem sg
budynki biurowe oddane do uzytkowania i skomercjalizowanie w ramach dtugoterminowych uméw najmu. Sezonowo$¢ i
cykliczno$¢ nie generuije istotnego ryzyka. Przychody ze sprzedazy Grupa realizuje w trakcie catego roku, niezaleznie od
warunkéw atmosferycznych lub okresu w danym roku. Wahania przychodéw nie sg znaczace i wynoszg maksymalnie kilka
procent, co ma nieznaczny wptyw na osiggane przez Grupe wyniki finansowe w skali roku.

6. Zarzadzanie ryzykiem finansowym
6.1. Czynniki ryzyka finansowego

Grupa zarzadza ryzykiem finansowym poprzez funkcje zarzadzania ryzykiem. Ryzyko finansowe to ryzyko wynikajace z
instrumentow finansowych, na ktére narazona jest Grupa w trakcie lub na koniec okresu sprawozdawczego. Ryzyko finansowe
obejmuije ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowe; i inne ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe i ryzyko
ptynnosci. Podstawowymi celami funkcji zarzadzania ryzykiem finansowym sg ustanowienie limitdw ryzyka, a nastepnie
zapewnienie, ze ekspozycja na ryzyko pozostaje w granicach tych limitow.

Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie z polityka zatwierdzong przez Zarzad. Zarzad identyfikuje i ocenia ryzyko finansowe
w Scistej wspdipracy z jednostkami Grupy. Zarzad okresla zasady ogoinego zarzadzania ryzykiem, a takze zasady obejmujgce
okreslone obszary, takie jak ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe i inwestowanie wolnych $rodkéw.
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6.2. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa lub przyszte przeptywy pieniezne instrumentu finansowego beda sie zmienia¢
ze wzgledu na zmiany cen rynkowych. Ryzyka rynkowe Grupy wynikajg z otwartych pozycji w (a) walutach obcych oraz (b)
oprocentowanych aktywach i pasywach, o ile sg one narazone na ogoine i specyficzne zmiany rynkowe.

Na dzien 30 czerwca 2023 roku transakcje zabezpieczajace IRS i opcje CAP zabezpieczaty ponad 80% salda kredytéw
bankowych w EUR.

a. Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe, przede wszystkim na wahania kursu euro. Ryzyko walutowe powstaje w zwigzku z
ujetymi pienieznymi aktywami i zobowigzaniami finansowymi, ktore nie sg wyrazone w walucie funkcjonalnej danego podmiotu
Grupy.

Polityka Grupy polega na zabezpieczeniu ryzyka walutowego terminowymi kontraktami walutowymi. Grupa nie stosuje
rachunkowo$ci zabezpieczen zgodnie z wymogami MSSF 9.

Grupa posiada rézne aktywa finansowe, takie jak pochodne aktywa i zobowigzania finansowe, nalezno$ci handlowe i inne
oraz $rodki pieniezne i lokaty krotkoterminowe, ktore powstajg w toku zwyktej dziatalnosci. Gtéwne zobowigzania finansowe
Grupy, oprocz pochodnych instrumentéw finansowych, obejmujg finansowanie dtuzne oraz zobowigzania handlowe i inne.
Gtownym celem tych zobowigzan finansowych jest finansowanie dziatalno$ci Grupy.

Instrumenty pochodne, z ktérych Grupa korzysta, to przede wszystkim swapy procentowe i terminowe kontrakty walutowe.
Celem tych transakcji jest zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej i ryzykiem walutowym wynikajacym ze zrédet finansowania
(zabezpieczenia ekonomiczne).

Grupa zarzadza ryzykiem walutowym na poziomie Grupy.

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen zgodnie z MSSF 9. Grupa zarzadza ryzykiem walutowym, dopasowujac swoje
gtéwne wyptywy pieniezne do waluty, w ktérej denominowane sg gtowne wptywy pieniezne (takie jak przychody z najmu).
Zasadniczo odbywa sie to poprzez uzyskanie finansowania w odpowiedniej walucie i zawieranie terminowych kontraktow
walutowych.

Walutg funkcjonalng Spotki jest polski ztoty; walutg funkcjonalng gtéwnych spdtek zaleznych Grupy jest polski ztoty. Spotka i
kazda z jej spotek zaleznych sg narazone na ryzyko walutowe wynikajace z instrumentéw finansowych utrzymywanych w
walutach innych niz ich waluty funkcjonalne.

30 czerwca 2023 .Aktywa ZoPowiqzania Ekspozycja netto
finansowe finansowe

EUR 23 876 270 112 -246 235

PLN 52 903 67 158 -14 255

Razem 76779 337 270 -260 490

31 grudnia 2022 'Aktywa ZoP owlazania Ekspozycja netto
finansowe finansowe

EUR 29431 255 862 -226 431

PLN 35 854 74 626 -38 772

Razem 65 285 330 488 -265 203

Zysk z tytutu réznic kursowych w wysokosci 10.843 tys. EUR, ujety w wyniku roku biezacego, spowodowany jest gtéwnie
wyceng kredytow w EUR, w zwigzku ze spadkiem kursu PLN/EUR (4,4503 na dziefi 30 czerwca 2023, w poréwnaniu do 31
grudnia 2022: 4,6899).

Ponizszy paragraf przedstawia wrazliwo$¢ wyniku Grupy na mozliwe zmiany kurséw walutowych zastosowanych na dzien
bilansowy w stosunku do waluty funkcjonalnej podmiotéw Grupy, przy zachowaniu wszystkich pozostatych zmiennych.

Na dzien 30 czerwca 2023 roku, gdyby euro ostabto / umocnito sie 0 10% w stosunku do ztotego wynik netto za rok bytby o
19.945 tys. EUR wyzszy/nizszy.

Na dzieft 31 grudnia 2022 roku, gdyby euro ostabto / umocnito sie 0 10% w stosunku do ztotego wynik netto za rok bytby o
18.341 tys. EUR wyzszy/nizszy.
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b. Ryzyko cenowe

Grupa nie ma znaczacej ekspozycji na ryzyko cenowe, poniewaz nie posiada zadnych kapitatowych papieréw wartosciowych
ani towaréw.

Grupa narazona jest na ryzyko cenowe inne niz zwigzane z instrumentami finansowymi, takie jak ryzyko cen nieruchomosci,
w tym ryzyko zwigzane z wynajmem nieruchomosci. Patrz nota 6.2.

C. Ryzyko przeptywow pienieznych i ryzyko stop procentowych

Poniewaz oprocentowane aktywa Grupy nie generujg istotnych odsetek, zmiany rynkowych stdp procentowych nie majg
istotnego bezposredniego wptywu na dochody Grupy. Grupa narazona jest na ryzyko stopy procentowej w przypadku
depozytow otrzymanych od najemcéw. Kazda zmiana stawek rynkowych moze wptyngé na wzrost lub spadek wartosci
godziwej do ujecia w innych catkowitych dochodach. Wptyw takich zmian nie powinien byé znaczacy dla Grupy.

Ryzyko stopy procentowej Grupy wynika gtéwnie z dtugoterminowego finansowania diuznego (nota 23). Kredyty i obligacje o
zmiennym oprocentowaniu narazajg Grupe na ryzyko stopy procentowej w zakresie przeptywdw pienieznych. Grupa nie
posiada istotnego finansowania o statym oprocentowaniu i dlatego nie ma znaczacej ekspozycji na ryzyko stopy procentowej
w warto$ci godziwej.

Polityka Grupy polega na zabezpieczaniu oprocentowania kredytdw o zmiennym oprocentowaniu. Aby to osiagna¢, Grupa
zawiera swapy na stopy procentowe (IRS) i opcje CAP, w ktérych Grupa zgadza sie wymienia¢, w okreslonych odstepach
czasu, réznice miedzy kwotami odsetek o statej i zmiennej stopie procentowej obliczonymi w odniesieniu do uzgodnionej
nominalnej kwoty gtownej. Na dzien 30 czerwca 2023 roku, podobnie jak w roku poprzednim, po uwzglednieniu efektu
zabezpieczenia stop procentowych, wiekszo$¢ zadtuzenia finansowego Grupy jest oprocentowana wediug statej stopy
procentowej. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci oraz zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sq
nieoprocentowane i majq okres ptatnosci krotszy niz jeden rok, dlatego zaktada sig, ze te pozycje nie sg obarczone ryzykiem
stopy procentowe.

Ryzyko stopy procentowej jest monitorowane przez kierownictwo Grupy. Kierownictwo dynamicznie analizuje ekspozycje
Grupy na ryzyko stopy procentowe;.

Na dzien 30 czerwca 2023 roku, gdyby stopy procentowe byly 0 100 punktdw bazowych wyzsze (31 grudnia 2022: 100 punktéw
bazowych wyzsze) przy wszystkich innych zmiennych niezmienionych, zysk netto za rok bytby nizszy o 862 tys. EUR (31
grudnia 2022: nizszy 0 1.163 tys. EUR). Gdyby stopy procentowe byly o 100 punktéw bazowych nizsze (31 grudnia 2022: 100
punktéw bazowych nizsze) przy wszystkich innych zmiennych niezmienionych, zysk po opodatkowaniu za rok bytby wyzszy o
862 tys. EUR (31 grudnia 2022: wyzszy o 1.163 tys. EUR).

6.3. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko, Ze jedna strona instrumentu finansowego spowoduje strate finansowg dla drugiej strony z powodu
niewypetnienia zobowigzania. Grupa nie wykazuje znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego.

Ryzyko kredytowe wigze si¢ ze Srodkami pienieznymi ich ekwiwalentami przechowywanymi w bankach, naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, w tym naleznosci z tytutu umdéw najmu od najemcéw, aktywow umownych, gwarancji najmu, umownych
przeptywow pienieznych wynikajacych z inwestycji w instrumenty dtuzne oraz korzystnych pochodnych instrumentéw
finansowych i depozytéw w bankach i instytucjach finansowych. Ryzykiem kredytowym zarzadza sie na poziomie Grupy. Grupa
zarzadza poziomem akceptowalnego ryzyka kredytowego, ograniczajac swoja ekspozycje przypadajacq na pojedynczego
kontrahenta lub grupy kontrahentéw oraz segmenty geograficzne i branzowe. Takie ryzyko podlega weryfikacji kwartalnej lub
czestszej.

Grupa stosuje zasady zapewniajace, ze umowy najmu sg zawierane tylko z najemcami z odpowiednig historig kredytowa.
Grupa na biezaco monitoruje jakos¢ kredytowg naleznosci. Salda gotéwkowe sg utrzymywane, a instrumenty pochodne
zawierane tylko z instytucjami finansowymi o solidnej ocenie finansowej. Grupa stosuje zasady ograniczajace kwote ekspozyciji
kredytowej wobec instytucji finansowych. Wykorzystanie limitdw kredytowych jest regularnie monitorowane.

Grupa posiada dwa rodzaje aktywow finansowych, ktére podlegajg modelowi oczekiwanej straty kredytowe;:

e nalezno$ci od najemcow;
e pozyczki udzielone i obligacje.

Mimo iz Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz depozyty najemcdw podlegajg wymogom MSSF 9 dotyczacym utraty wartosci,
oszacowana strata z tytutu utraty ich warto$ci bytaby nieistotna.
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Maksymalna ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe wedtug klasy aktywow finansowych innych niz instrumenty pochodne jest
nastepujaca:

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022
Nalezno$ci od najemcow 4 345 4 573
Pozyczki i obligacje 23601 21147
Inne aktywa finansowe 7403 5073
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31776 23 754
Razem 67 125 54 547

Depozyty podlegajace zwrotowi najemcom moga zostaé zatrzymane przez Grupe w czesci lub w cato$ci, jezeli naleznosci nie
zostang uregulowane lub w przypadku innych naruszen umowy.

Warto$¢ godziwa Srodkdw pienigznych i ich ekwiwalentéw na dzien 30 czerwca 2023 roku i 31 grudnia 2022 roku jest zblizona
do warto$ci bilansowe;.

Analiza jako$ci kredytowej aktywdw finansowych przedstawia sie nastepujaco:

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022

Naleznosci od najemcow (brutto) 4476 4704
Minus: Odpisy aktualizujace -131 -131
Naleznosci handlowe — pomniejszone o odpisy 4345 4513

Grupa przygotowata analizy wykazujace, ze oczekiwane straty kredytowe i oczekiwany wskaznik strat sa nieistotne. W zwigzku
z tym nie rozpoznano utraty wartosci z powodu oczekiwanych strat kredytowych dla nalezno$ci handlowych.

Wszystkie inwestycje w instrumenty dtuzne wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu uznaje sie za obarczone niskim
ryzykiem kredytowym, a zatem odpis aktualizujacy ujety w tym okresie byt ograniczony do oczekiwanych strat za 12 miesiecy,
ktdre zostaty ocenione jako nieistotne i nie zostaty ujete w sprawozdaniu finansowym.

Ratingi instytucji finansowych, w ktorych Grupa ulokowata $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty, przedstawiono ponizej:

Instytucja finansowa Rating Wystawca ratingu
ING Bank Slaski S.A. A+ Fitch

Santander Bank Polska S.A. A- Fitch

Alior Bank S.A. BB Fitch

PKO BP S.A. A2 Moody's

Bank Millenium SA BBB+ Fitch

ING Bank N.V. A+ Fitch
6.4. Ryzyko ptynnosci

Ostrozne zarzadzanie ryzykiem plynnosci oznacza utrzymanie wystarczajacej ilosci $rodkéw pienieznych, dostepno$é
finansowania w formie odpowiedniej kwoty pozyskanego finansowania i zdolno$¢ do zamykania otwartych pozycji.

Pozycja Grupy w zakresie ptynnosci jest codziennie monitorowana i kwartalnie weryfikowana przez Zarzad. Niezdyskontowane
przeplywy pieniezne zwigzane z saldami naleznymi o terminie ptatnosci krétszym niz 12 miesiecy na ogét sg réwne ich wartosci
bilansowej w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, poniewaz wptyw dyskontowania nie jest znaczacy.

Poniewaz kwota niezdyskontowanych umownych przeptywdw pienieznych zwigzanych z pozyskanym finansowaniem oparta
jest na zmiennych, a nie statych stopach procentowych, ujawniona kwota zobowigzania jest ustalana na podstawie warunkéw
istniejacych na dzien sprawozdawczy.

Tabela ponizej prezentuje podziat zobowigzan finansowych wedtug daty wymagalno$ci:
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30 czerwiec 2023 31 grudnia 2022
Wymagalne w ciggu 1 roku 117 214 60 597
Wymagalne w drugim roku 82410 149 958
Wymagalne w okresie od 3 do 5 lat 174 801 139 495
Wymagalne w okresie od 5 lat 0 0
Razem 374 425 350 050

6.5. Zarzadzanie kapitatem

Celami Grupy w zarzadzaniu kapitatem jest ochrona zdolno$ci Grupy do kontynuowania dziatalno$ci w celu zapewnienia
zwrotéw akcjonariuszom i korzysci dla innych interesariuszy oraz utrzymania optymalnej struktury kapitatu w celu obnizenia
kosztu kapitatu. Aby utrzymaé lub skorygowa¢ strukture kapitatu, Grupa moze dostosowa¢ kwote dywidend wyptaconych
akcjonariuszom, zwréci¢ kapitat akcjonariuszom, wyemitowaé nowe akcje lub sprzedaé aktywa w celu zmniejszenia
zadtuzenia.

Grupa monitoruje kapitat na podstawie wskaznika dzwigni finansowej. Wskaznik ten oblicza si¢ jako stosunek zadtuzenia netto
do sumy kapitatu. Zadtuzenie netto jest obliczane przez Grupe jako suma zadtuzenia pomniejszona o $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty i pomniejszona o finansowanie dostarczone przez podmioty powigzane spoza Grupy. Catkowity kapitat oblicza
sie jako kapitat wiasny, wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, powigkszonym o zadtuzenie netto
oraz o zadtuzenie w stosunku do podmiotéw powigzanych spoza Grupy.

Wskaznik dzwigni na dzien 30 czerwca 2023 roku i 31 grudnia 2022 roku ksztattowat sie nastepujaco:

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022

Kredyty i obligacje 327 304 316 227
Zobowigzania leasingowe 1054 945
Minus: Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty -31776 -23 754
Minus: Kredyty i obligacje od podmiotéw powigzanych -385 -2 364
Diug netto 296 197 291 054
Kapitat wiasny 244 957 218 449
Kredyty i obligacje od podmiotéw powigzanych 385 2 364
Razem kapitaty 541 539 511 867
Wskaznik dzwigni 55% 57%

6.6. Szacunki wartosci godziwej

a. Aktywa i zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej

Tabela ponizej prezentuje instrumenty finansowe wyceniane w warto$ci godziwej w podziale na metody wyceny.

Poziomy wyceny do wartosci godziwej:

. Ceny notowane (niekorygowane) na aktywnych rynkach dla identycznych aktywow lub zobowigzan (Poziom 1).

. Dane wej$ciowe inne niz ceny notowane zawarte w Poziomie 1, ktére mozna zaobserwowa¢ dla sktadnika
aktywow lub zobowigzania, bezposrednio (ceny) lub po$rednio (inne niz ceny) (Poziom 2).

. Dane wejsciowe do sktadnika aktywéw lub zobowigzania, ktore nie sg oparte na obserwowalnych danych

rynkowych (dane nieobserwowalne) (Poziom 3).
Aktywa i zobowigzania finansowe Grupy zostaty sklasyfikowane w nastepujacy sposéb:

30 czerwca 2023 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
Instrumenty pochodne - aktywa 0 9654 0 9654
Instrumenty pochodne - zobowigzania 0 160 0 160
31 grudnia 2022 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
Instrumenty pochodne - aktywa 0 10738 0 10738
Instrumenty pochodne - zobowigzania 0 3148 0 3148

W ciggu roku nie byto transferow migdzy poziomami 1i 2.
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Polityka Grupy polega na ujeciu transferow pomiedzy poziomami hierarchii wartoci godziwej na dzien wystapienia zdarzenia

lub zmiany okoliczno$ci, ktére spowodowaly transfer.

Instrumenty finansowe na poziomie 2

Warto$¢ godziwa instrumentow finansowych, ktore nie sg przedmiotem obrotu na aktywnym rynku (na przyktad pozagietdowe
instrumenty pochodne) ustala sig, stosujac techniki wyceny. Te techniki wyceny maksymalizujg wykorzystanie
obserwowalnych danych rynkowych tam, gdzie sg one dostepne, i w jak najmniejszym stopniu opierajg sie na szacunkach
specyficznych dla jednostki. Jezeli wszystkie znaczace dane wejSciowe wymagane do wyceny instrumentu w warto$ci
godziwej s mozliwe do zaobserwowania, instrument ten nalezy do poziomu 2.

Jezeli co najmniej jedna znaczaca dana wejsciowa nie jest oparta na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych,

instrument nalezy do poziomu 3.

Techniki wyceny stosowane do wyceny instrumentéw finansowych obejmuja;

. notowane ceny rynkowe lub inne notowania dla podobnych instrumentéw;

. wartos$¢ godziwa swapow stop procentowych i opcji CAP obliczana jest jako warto$¢ biezaca szacowanych
przysztych przeptywdw pienieznych na podstawie obserwowalnych krzywych stép procentowych;

o warto$¢ godziwa terminowych kontraktéw walutowych jest ustalana przy uzyciu terminowych kurséw wymiany

na dzief skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej, a uzyskana wartos¢ jest dyskontowana do

warto$ci biezaceyj; i

. inne techniki, takie jak analiza zdyskontowanych przeptywow pienieznych, sg stosowane do ustalenia warto$ci
godziwej dla pozostatych instrumentdw finansowych.

b. Aktywa i zobowigzania nieutrzymywane w wartosci godziwej ale dla ktdrych warto$¢ godziwa jest ujawniana

Ponizsza tabela zawiera wskazanie hierarchii wartosci godziwej aktywow i pasywow Grupy (wedtug klas), ktore nie sg
wyceniane w wartosci godziwej na dzier 30 czerwca 2023 roku, ale dla ktorych ujawniono warto$¢ godziwa.

30 czerwca 2023 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem

Aktywa

Naleznosci od najemcéw 0 0 4 345 4 345
Pozyczki i obligacje 0 23 601 0 23 601
Inne aktywa finansowe 0 7403 0 7403
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31776 0 0 31776
Razem 31776 31003 4 345 67 125
Zobowiazania

Zobowigzania handlowe i inne 0 3855 0 3855
Kredyt, pozyczki i obligacje 0 327 304 0 327 304
Zobowigzania leasingowe 0 1054 0 1054
Inne zobowigzania finansowe 0 4 896 0 4 896
Razem 0 337109 0 337109

Ponizsza tabela zawiera wskazanie hierarchii wartosci godziwej aktywow i pasywow Grupy (wedtug klas), ktdre nie sg

wyceniane w warto$ci godziwej na dzien 31 grudnia 2022 roku, ale dla ktérych ujawniono warto$¢ godziwa.

31 grudnia 2022

Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem

Aktywa

Naleznosci od najemcéw 0 0 4573 4573
Pozyczki 0 21147 0 21147
Inne aktywa finansowe 0 5073 0 5073
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23 754 0 0 23 754
Razem 23 754 26 220 4573 54 547
Zobowiazania

Zobowigzania handlowe i inne 0 5352 0 5352
Kredyt, pozyczki i obligacje 0 316 227 0 316 227
Zobowigzania leasingowe 0 945 0 945
Inne zobowigzania finansowe 0 4816 0 4 816
Razem 0 327 340 0 327 340
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Aktywa i zobowigzania ujete w powyzszej tabeli sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu; ich warto$ci bilansowe sg
zblizone do warto$ci godziwe;j.

Naleznosci z tytutu dostaw obejmujg kwoty umowne zwigzane z rozliczeniem transakgji i innych zobowigzan wobec Grupy.
Zobowigzania handlowe i inne oraz pozyczki stanowig kwoty umowne i zobowigzania nalezne wierzycielom Grupy.

7. Kluczowe szacunki i 0sady

Szacunki i osady podlegajg ciagtej weryfikacji i opierajg sie na doSwiadczeniach historycznych skorygowanych o biezace
warunki rynkowe i inne czynniki.

71. Kluczowe szacunki i zatozenia

Kierownictwo dokonuje szacunkéw i przyjmuje zatozenia dotyczace przysztosci. Szacunki ksiegowe z definicji rzadko
doréwnuja powigzanym faktycznym wynikom. Szacunki, zatozenia i osady kierownictwa, ktére wigza sie ze znacznym ryzykiem
spowodowania istotnej korekty wartosci bilansowych aktywéw i zobowigzan w nastepnym roku obrotowym, zostaty
przedstawione ponize;j.

a. Nieruchomosci inwestycyjne (Inwestycje zakonczone oraz Inwestycje w toku i grunty)

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest ustalana przy uzyciu technik wyceny. Wiecej informacji na temat
dokonanych osadéw i zatozen w tym obszarze znajduje sie w nocie 15.

b. Instrumenty pochodne (Instrumenty pochodne — aktywa i zobowigzania)

Warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych jest ustalana przy uzyciu technik wyceny. Wiecej informaciji na temat dokonanych
0sadéw i zatozen w tym obszarze znajduje sie w nocie 6.6.

7.2, Kluczowe osady zastosowane w polityce rachunkowosci Grupy
a. Waluta funkcjonalna

Przy okre$laniu waluty funkcjonalnej spdtek zaleznych konieczna jest znaczna ocena, poniewaz dziatajq one w $rodowisku
dwuwalutowym (tj. euro i polski ztoty). Grupa ustalita, ze polski oty najwierniej reprezentuje skutki ekonomiczne transakc;i
lezacych u podstaw rozliczer i wydarzen polskich spétek zaleznych i w jednostce dominujacej. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy prezentowane jest w euro.

8. Segmenty operacyjne

Grupa dotychczas dziatata w jednym segmencie - rynku nieruchomosci komercyjnych na wynajem. W Il kwartale 2022
rozpoczeta dziatalno$¢ w nowym segmencie — rynku nieruchomosci mieszkaniowych na sprzedaz. Organizacije i zarzadzanie
Grupa podzielono na segmenty uwzgledniajace rodzaj prowadzonej dziatalnosci. W wyniku analizy kryteribw agregaciji oraz
progow wartosciowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za 2022 rok ujawniono nastepujace segmenty
operacyjne:

e  Segment 1 - Nieruchomos$ci komercyjne na wynajem- ktdry obejmuje wybudowanie i wynajmowanie nieruchomosci
komercyjnych nalezacych do Grupy;

e  Segment 2 — Nieruchomo$ci mieszkaniowe na sprzedaz — ktory obejmuje wybudowanie i sprzedaz nieruchomosci
mieszkaniowych;

e Pozostate segmenty — ktore obejmujg dziatalno$¢ jednostek Grupy, a ktére nie wchodzg w zakres wymieniony w
segmentach 1i 2.

Miernikiem wyniku finansowego poszczegélnych segmentdw operacyjnych Grupy, analizowanym przez Zarzad Jednostki
Dominujacej, jest zysk/strata operacyjna segmentu ustalona zgodnie z zasadami MSSF.

Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami bedg eliminowane w procesie konsolidacji. Sprzedaz miedzy segmentami
realizowana bedzie na warunkach rynkowych. Zgodnie z zasadami stosowanymi przez Zarzad Spdtki do oceny wynikow
dziatalnosci poszczegdlnych segmentéw, przychdd oraz marza bedg rozpoznawane w wyniku segmentu w momencie
dokonanej sprzedazy poza segment. W wyniku finansowym poszczegélnych segmentéw nie beda zawarte przychody i koszty
finansowe.
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Nieruchomosci Nieruchomosci Eliminacje i
2023.06 komercyjne na mieszkalne na Inne aktywa Razem
wynajem sprzedaz korporacyjne
Przychdd netto z najmu 12776 -343 -1 -56 12 376
Wynik netto ze zbycia 0 0 0 0 0
Wycena inwestycja zakoriczonych, netto -58 0 0 0 -58
\ri\gtlgana inwestycji w toku oraz gruntéw, 0 0 0 0 0
Inna amortyzacja i odpisy aktualizujace 0 -2 0 0 2
Koszty administracyjne -547 -112 -107 -70 -836
Operacyjny zysk netto 12171 -457 -108 -125 11 481
Koszty odsetkowe, netto -6 251 -6 251
R&znice kursowe 10 843 10 843
Inne przychody/koszty finansowe, netto 2504 2504
Zysk brutto 12171 -457 -108 6970 18 576
Podatek dochodowy -3378 -3 378
Inne catkowite dochody 12171 -457 -108 3592 15198
Razem aktywa 652 528 9423 61639 -96 524 627 066
Razem zobowigzania 403 339 10673 63 659 -95 562 382109

9. Przychody z kontraktow z klientami

Spotka ma siedzibe w Niderlandach, ale nie generuje tam przychodéw. Przychody Grupy generowane sg gtownie z aktywow
nieruchomosciowych, ktore sa w posiadaniu spdtek Grupy majacych siedzibe w tym samym kraju, w ktérym znajduje sie dany

sktadnik aktywow, ktérym jest Polska.

Przychody pochodzg od duzej liczby najemcow i Zaden pojedynczy najemca lub grupa pod wspdlng kontrolg nie stanowi wiece;

niz 10% przychodéw Grupy.

Wiekszo$¢ przychoddw Grupy zwigzanych z ustugami $wiadczonymi dla najemcow jest ujmowana w danym okresie.

10. Wydatki na nieruchomosci po pomniejszeniu o Przychody z tytulu opfat serwisowych

01-06/2023 01-12/2022 01-06/2022
Optata serwisowa, netto 651 971 -114
Koszty modernizacji, napraw, renowacji 140 436 58
Inne koszty zwigzane z nieruchomo$ciami 1492 144 605
Razem 2283 1 551 549
11. Koszty administracyjne

01-06/2023 01-12/2022 01-06/2022
Ustugi prawne i doradcze 234 389 161
Ustugi zarzadzania aktywami 85 622 34
Ksiegowo$¢, obstuga administracyjna 356 737 353
Podatki i inne optaty 50 37 22
Pozostate 111 296 362
Razem 836 2081 931
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12. Koszty odsetkowe netto

01-06/2023 01-12/2022 01-06/2022
Przychody odsetkowe -1 631 -1905 -707
Koszty odsetek od leasingdw 25 48 25
Koszty odsetek od kredytow i pozyczek 5610 9973 4452
Koszty odsetek od obligacii 2238 3936 1678
Pozostate 9 15 4
Razem 6 251 12 067 5452
13. Inne koszty finansowe netto
01-06/2023 01-12/2022 01-06/2022
Odpisy aktualizujace aktywa finansowe 585 -1730 0
Wycena instrumentoéw pochodnych -3 234 -8 052 -3 830
Pozostate koszty finansowe netto 145 827 460
Razem -2 504 -8 955 -3 370
14. Podatek dochodowy
01-06/2023 01-12/2022 01-06/2021
Podatek biezacy 428 763 209
Podatek odroczony 2950 7699 1693
Razem 3378 8462 1902

Podatek od zysku Grupy przed opodatkowaniem rézni sie od teoretycznej kwoty, ktéra powstataby przy zastosowaniu sredniej
wazonej stawki podatkowej (19%) od majacych zastosowanie zyskow skonsolidowanych spotek.

Najwieksze kwoty niepodlegajace opodatkowaniu dotyczg kosztéw odsetek przekraczajacych limit 3 min zt, kosztow
reprezentacji oraz minimalnego podatku od nieruchomos$ci komercyjnych, ptaconego nawet jesli podmiot poniést strate w
biezacym okresie (minimalny podatek wymagany przez polskie prawo).

15. Inwestycje zakoriczone oraz Inwestycje w toku i grunty

Nieruchomosci inwestycyjne Grupy (Inwestycje zakoriczone oraz Inwestycje w toku i grunty) wyceniane sq w wartoSci
godziwej.

30 czerwca 2023 31 grudnia 2021

Inwestycje Inwestycje w Inwestycje Inwestycje w

zakonczone  tokuigrunty  zakonczone  toku i grunty
Na poczatek okresu 473 294 27 892 454 077 29437
Zyskl Iup straty z wyceny nieruchomosci 0 0 20 960 1514
inwestycyjnych
Zbycie 672 0 17 0
Budowa, modernizacje i rozbudowa nieruchomosci 2707 238 7110 537
Réznice z przeliczenia wartosci w walutach obcych 25521 1511 -8 836 -568
Na koniec okresu 500 850 29 641 473 294 27 892

Polityka Grupy zaktada rozpoznawanie transferéw pomiedzy poziomami hierarchii wartosci godziwej na dzieh zdarzenia lub
zmiany okoliczno$ci, ktére spowodowaty transfer.

Na koniec czerwca 2023 roku nie byto aktywnych projektow w trakcie budowy (budynkéw biurowych w trakcie budowy) ujetych
w pozycji Inwestycje w toku i grunty (na koniec 2022 roku: brak). Pozycja ta zawierata jedynie rezerwe gruntow.

Procesy wyceny

Nieruchomosci inwestycyjne Grupy zostaty wycenione na dzien 31 grudnia 2022 roku przez niezaleznych, wykwalifikowanych
rzeczoznawcow, ktdrzy posiadajq uznane kwalifikacje zawodowe i posiadaja doSwiadczenie w odpowiedniej lokalizacji i
segmentach rynku. W przypadku wszystkich nieruchomos$ci inwestycyjnych ich biezace wykorzystanie odpowiada

Strona: 32/39



Raport pétroczny TONSA COMMERCIAL REIN.V. na dzien 30.06.2023 rok (niezaudytowany)

najlepszemu mozliwemu ich wykorzystaniu. Grupa dokonuje przegladu wycen przeprowadzonych przez niezaleznych
rzeczoznawcow na potrzeby sprawozdawczosci finansowe;.

Na koniec kazdego roku obrotowego Grupa:

e weryfikuje wszystkie gtdwne dane wejsciowe wykorzystywane do niezaleznego raportu z wyceny;
e ocenia zmiany wyceny nieruchomosci w poréwnaniu z raportem z wyceny z poprzedniego roku; i
e  prowadzi rozmowy z niezaleznymi rzeczoznawcami.

W ciggu roku nie wprowadzono zadnych zmian w technikach wyceny.

16. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy lub przez inne catkowite dochody
16.1. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody

Grupa nie posiada i nie posiadata w roku ubiegtym aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez inne
catkowite dochody.

16.2. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Pochodne instrumenty finansowe sg klasyfikowane przez Grupe jako aktywa finansowe wyceniane w wartoci godziwej przez
wynik finansowy zgodnie z MSSF 9.

Zmiany i korekty wartosci godziwej wynikajace ze zmian szacunkowych przeptywdw pienieznych ujmowane sg w ramach
zmiany netto warto$ci godziwej aktywow finansowych.

Szczegoty dotyczace instrumentow pochodnych znajdujg sie w nocie 20.

17. Zapasy

Grupa posiada dziat deweloperski zajmujacy sie nieruchomo$ciami mieszkalnymi, ktére sprzedaje w toku zwyktej dziatalnoSci.
Naktady te prezentowane sg jako zapasy.

18. Naleznosci od najemcow

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022
Naleznosci 4 476 4704
Minus: Odpisy aktualizujace -131 -131
Razem 4 345 4 573

Szacowana warto$¢ godziwa naleznosci to zdyskontowana kwota szacowanych przyszitych przeptywow pienieznych, ktdre
mogg zostaé otrzymane, ktora jest zblizona do ich warto$¢ bilansowej. Oczekiwane przeptywy pieniezne sg dyskontowane
wedtug biezacych stawek rynkowych w celu ustalenia wartosci godziwe;.

Nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w odniesieniu do naleznosci handlowych, poniewaz Grupa ma duzg
liczbe najemcéw.

W | potowie 2023 roku Grupa nie rozpoznata strat w zwigzku z utratg wartosci nalezno$ci handlowych (2022 rok: zero). Straty
sq ujmowane w kosztach innej amortyzaciji i odpiséw aktualizujgcych w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Zmiany skumulowanych odpisow aktualizujacych nalezno$ci handlowe byly nastepujace:

01-06.2023 01-12.2022 01-06.2022
Poczatek okresu 131 87 87
Ujecie odpiséw 0 77 0
Koniec okresu 131 131 87

Podziat wartosci bilansowej naleznosci handlowych Grupy wedtug walut obcych przedstawiono w nocie 6.2.
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19. Inne aktywa finansowe oraz inne aktywa

Inne aktywa finansowe obejmujg gtéwnie $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania wynikajace z umoéw

finansowania. Srodki zostang uwolnione po sptacie finansowania dtugoterminowego.

Inne aktywa obejmujg gtdwnie rozliczenia migdzyokresowe, zachety leasingowe, naleznosci podatkowe i inne naleznoci

niekwalifikowane jako instrumenty finansowe.

20. Instrumenty pochodne

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022
Aktywa Zobowiazania Aktywa Zobowiazania
Swapy na stopy procentowe (IRS) i opcje CAP 9654 160 10738
Kontrakty walutowe typu forward - - - 3148
Razem 9 654 160 10 738 3148

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen zgodnie z MSSF 9. Niemniej jednak swapy na stopy procentowe, opcje CAP
i kontrakty terminowe typu forward sg cze$cig ekonomicznych powigzan zabezpieczajacych. Swapy procentowe i opcje CAP
stuzg do ustalania ptatnosci odsetkowych zmiennych instrumentéw dtuznych. Terminowe kontrakty wymiany stuzg do
zabezpieczenia prognozowanych transakcji i pozyczek w walutach obcych przed ryzykiem walutowym.

Nominalne kwoty nierozliczonych terminowych kontraktéw walutowych na dziert 30 czerwca 2023 roku wynosity 0 EUR (2022
rok: 36.061 tys. EUR). Nominalne kwoty nierozliczonych opcji zamiany stop procentowych IRS i opcji CAP na dzieri 30 czerwca

2023 roku wynosity 220.900 tys. EUR (2022 rok: 172.659 tys. EUR).

Terminy zapadalno$ci instrumentéw pochodnych zaprezentowano ponizej:

) . Data . Wartos¢
Spotka Typ transakcji . . hominalna w tys.
zapadalnosci EUR

Olivia Star SA CAP 30.01.2024 55722
Olivia 4 SA CAP 15.12.2025 16 866
Olivia 4 SA CAP 15.12.2025 3317
Olivia Prime B Sp. z 0.0. IRS 30.11.2026 29 585
Olivia Gate Sp. z 0.0. IRS 13.08.2026 24133
J-Home SA IRS 13.08.2026 23676
Olivia Point&Tower Sp. z 0.0. IRS 27.12.2025 27 606
Olivia Seven Sp. z 0.0. IRS 31.12.2024 39 995

21. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Grupa nie posiada aktywdéw przeznaczonych do sprzedazy.

22. Kapitaf podstawowy

taczna zatwierdzona liczba akcji zwyktych wynosi 1.880.099 (2022: 1.880.099) o warto$ci nominalnej 100 EUR kazda (2022:
100 EUR na akcje). Wszystkie wyemitowane akcje sa w petni optacone (2022 rok: wszystkie akcje optacone).

23. Kredyty, pozyczki i obligacje

Wszystkie kredyty, pozyczki i obligacje Grupy sq oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Koszty odsetek moga

wzrosnag lub zmniejszy¢ w wyniku zmian stop procentowych.

30 czerwca 2023

31 grudnia 2022

Pozyczki i obligacje 57 353 45136
dtugoterminowe 45079 45101
krotkoterminowe 12274 35
Kredyty 269 951 271 091
dtugoterminowe 190 818 225743
krotkoterminowe 79133 45 348
Razem 327 304 316 227

Zobowigzania obejmujg kwoty w przewazajacej wiekszosci zabezpieczone na nieruchomosciach inwestycyjnych.
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Warto$¢ godziwa zobowigzan byta zblizona do ich warto$ci bilansowej na dzieh skonsolidowanego sprawozdania z sytuacii

finansowe;.

Terminy splaty zobowigzan przedstawiajq sie nastepujaco:

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022

Pozyczki i Pozyczki i

obléacje Kredyty oblggacje Kredyty
Wymagalne w pierwszym roku 12273 79134 35 45 348
Wymagalne w drugim roku 25043 82 584 21375 118 005
Wymagalne w okresie od trzeciego do 20037 108 233 93726 83 822
piatego roku
Wymagalne po pieciu latach 0 0 0 23916
Razem 57 353 269 951 45136 271091

Warto$¢ bilansowa pozyczek Grupy wyrazonych w walutach obcych przedstawiono w nocie 6.2.
Ponizej przedstawiono analize zadtuzenia i zmiany w zadtuzeniu na koniec czerwca 2023:

Pozyczki i obligacje  Kredyty Razem
31 grudnia 2021 43710 271877 315 587
Wptywy z zadtuzenia 9561 5129 14 690
Splaty zadtuzenia -9 028 -6 495 -15523
Inne zmiany 1549 1722 3271
Réznice kursowe z przeliczenia -656 -1142 -1798
31 grudnia 2022 45136 271091 316 227
Wplywy z zadtuzenia 9380 38105 47 484
Splaty zadtuzenia 0 -41 844 -41 844
Inne zmiany 57 -3 266 -3 208
Réznice kursowe z przeliczenia 2780 5865 8 645
30 czerwca 2023 57 353 269 951 327 304

Kredyty bankowe sg monitorowane na podstawie réznych wskaznikow (kowenantéw bankowych). Kredyty inwestycyjne
monitorowane s za pomocg wskaznika pokrycia sptaty zadtuzenia (DSCR) i wskaznika zadtuzenia do wartosci majatku (LTV),
a dla kredytéw budowlanych wskaznik pokrycia sptaty odsetek (ISCR) oraz wskaznika zadtuzenia do kosztow (LTC). Wszystkie
zobowigzania na koniec czerwca 2023 roku byly na bezpiecznym poziomie i nie wystapity zadne naruszenia kowenantow.

Szczegoty dotyczace kowenantéw bankowych w poszczegoinych podmiotach przedstawiono ponizej:

Historyc Prognozo Prognoz
zny Okres |wany Okres [owany |Okres [LTV LTC (Inne
DSCR DSCR ISCR
. Kapitaty wtaczajac
gr')'f"z"olo.se"e“ 120%  [12M  [120% 12M  |nid nid  |70% podczas trwania umowy [n/d | podporzadkowany diug
powyzej zera
Olivia Gate Sp. 70%; w okresie nastepnych Kagnaiy v:sczajqc d
z o00. & J-[135% |12M [135% 6M  |n/d nid |24 m-cy trwania umowy, 2% |nig | POOPOrZadkowany aug
L . powyzej zera i wskaznik
Home SA mniej w kolejnych 2 latach S L
komercjalizacji powyzej 80%
Kapitaty wtaczajac
- . podporzadkowany dtug
gFI:VIZaoF;rlme B 120% [12M  |120% 6M 120% 12M  |65% podczas trwania umowy [ 75% |powyzej zera, w tym samy
czasie nie mniejsze niz
kapitat podstawowy
Kapitaty wtaczajac
Olivia 67% w 2023; 66,25% w 2024; podporzadkowany diug
Point&Tower (120% [12M |120% 6M n/d n/d 65,50% w 2025; 64,75% w|n/d |powyzejzera, w tym samy
Sp.zo.0. 2026; 64% w 2027 czasie nie mniejsze niz
kapitat podstawowy
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Historyc Prognozo Prognoz

zny Okres |wany Okres |owany |Okres [LTV LTC |Inne

DSCR DSCR ISCR
Kapitaty wtaczajac
podporzadkowany dtug

65% - w ciagu pierwszych 12

Olivia 4 SA 120% [12M  [120% 12M  |n/d n/d o
m-cy 1% mnie;

n/d |powyzej zera, w tym samy
czasie nie mniejsze niz

kapitat podstawowy

Kapitaty wtaczajac
podporzadkowany dtug
n/d |powyzej zera, w tym samy
czasie nie mniejsze niz
kapitat podstawowy

65% - w ciggu pierwszych 12

Olivia Star SA (120% [12M | 120% 12M  |n/d n/d o i
m-cy 1% mniej

24. Zobowiazania handlowe i inne

30 czerwca 2023 31 grudnia 2022
Zobowigzania handlowe 2593 3338
ZobOW|qz§n|a zwigzane z budowa, rozwojem nieruchomosci 1962 2014
inwestycyjnych
Razem 3 855 5352

Szacowana warto$¢ godziwa powyzszych zobowigzan to zdyskontowane kwoty szacowanych przysztych przeptywow
pienigznych i jest zblizona do ich warto$ci bilansowych.

Podziat wartosci bilansowych zobowigzan handlowych i innych Grupy wedtug walut obcych przedstawiono w nocie 6.2.

25. Inne zobowiazania finansowe i inne zobowigzania

Pozostate zobowigzania finansowe obejmujg gtéwnie kaucje otrzymane od najemcow i ustugodawcow.

Pozostate zobowigzania obejmujg gtéwnie zobowigzania podatkowe i inne zobowigzania niekwalifikowane jako instrumenty
finansowe.

26. Dywidendy

W okresach objetych niniejszym sprawozdaniem Spétka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy.

27. Pofaczenia jednostek

W | pétroczu 2023 nie miaty miejsca potaczenia jednostek w Grupie kapitatowe;.

28. Zobowiagzania warunkowe

Grupa nie posiada zobowigzan warunkowych.

29. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Jednostkg dominujacg Grupy jest TONSA SCA SICAV-RAIF (zarejestrowana w Luksemburgu), ktéra jest posrednio lub
bezpo$rednio wascicielem 100% akcji Spétki. Ostatecznym podmiotem dominujacym w Grupie jest Pan Maciej Grabski. Grupa
nie zawierata istotnych transakcji z jednostkg dominujaca.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi przeprowadzono na warunkach rynkowych.

Transakcje przeprowadzone w okresie od stycznia do czerwca 2023 roku lub salda rozrachunkéw na dziert 30 czerwca 2023
roku z podmiotami powigzanymi (ktére sg podmiotami kontrolowanymi przez tego samego ostatecznego wiasciciela)
przedstawiono ponizej:
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Pozyczki Naleinoéc! o Zobowiqzan.ia
udzielone hanldlowel Obligacje han_dlowel Przychody Zakupy
inne inne
TONSA S.A. - SICAF-RAIF 0 1 320 16 0 0
AZO DIGITAL Sp. z o.0. 114 0 0 0 0 0
B1-OP3 Sp.z 0.0. SKA 6 305 0 0 0 1 20
BMP1 Sp. z 0.0. 0 0 0 2 0 78
Construction+ Sp. z 0.0. 1637 2 0 642 14 499
Fundacja Gdansk Global 260 649 0 0 824 10
GPT Invest Sp z o.0. 501 147 0 0 0 5
Maintenance+ Sp. z 0.0. 581 0 0 709 1 1 800
Olivia Serwis Sp. z o.0. 3 654 1459 0 469 1362 968
Olivia Six Sp. z 0.0. 62 218 42 129 0 0
PSDW Sp. z 0.0. 1526 0 0 0 0 45
RS Sp. z 0.0. 3830 0 0 0 1 79
Security+ Sp. z 0.0. 0 1 0 232 33 526
STE Sp. z 0.0. 1138 0 0 0 0 0
TP2 Sp. z 0.0. 1272 0 0 0 0 38
Olivia Home Sp. z 0.0. 124 216 0 180 16 438
Inne 0 31 0 53 27 52
Razem 21 002 2722 362 2433 2281 4 557

Transakcje przeprowadzone w 2022 roku lub salda rozrachunkéw na dzier 31.12.2022 roku z podmiotami powigzanymi (ktore
sq podmiotami kontrolowanymi przez tego samego ostatecznego wiasciciela) przedstawiono ponizej:

Pozyczki Naleinoéc.i o Zobowiqzan.ia
udzielone han.dlowel Obligacje han_dlowel Przychody  Zakupy
inne inne
TONSA S.A. - SICAF-RAIF 0 1 320 16 0 0
AZO DIGITAL Sp. z o.0. 104 0 0 0 0 0
B1-OP3 Sp.z 0.0. SKA 5321 0 0 0 2 0
BMP1 Sp. z 0.0. 0 0 0 2 1 138
Construction+ Sp. z o.0. 1783 2 0 278 25 1159
Fundacja Gdansk Global 6 627 0 18 1 659 53
GPT Invest Sp z o.0. 436 1 0 0 1 0
Maintenance+ Sp. z o0.0. 527 2 0 678 15 3405
Olivia Serwis Sp. z o0.0. 2970 1741 0 1102 2631 1671
Olivia Six Sp. z 0.0. 59 208 39 122 1 0
PSDW Sp. z 0.0. 1404 0 0 0 0 0
RS Sp. z 0.0. 3618 0 0 0 2 0
Security+ Sp. z 0.0. 0 2 0 192 62 792
STE Sp. z 0.0. 1037 1 0 0 1 0
TP2 Sp. z 0.0. 1217 0 0 0 0 0
Olivia Home Sp. z 0.0. 112 208 0 131 32 317
Inne 0 13 0 39 13 87
Razem 18 594 2 806 359 2578 4 445 7 622

Przychody dotycza gtéwnie wynajmu powierzchni biurowej. Zakupy dotycza gtéwnie ustug ksiegowych, prawnych i doradczych,
ustug marketingowych oraz ustug zwigzanych z biezagcym utrzymaniem czesci wspoinych obiektow.

30. Inne ujawnienia

Pracownicy Grupy to czionkowie Zarzadoéw oraz pracownicy odpowiedzialni za kluczowe procesy biznesowe, takie jak
komercjalizacja, inwestycje i kwestie prawne.

Optaty dla audytoréw zwigzane ze skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniem Spotki wyniosty 116 tys. EUR w roku
2022 i dotyczyly wylgcznie procedur badania sprawozdan. Kwoty nie uwzgledniajg podatku VAT.

Wymienione powyzej optaty dotycza procedur badania spdtki i jej skonsolidowanych podmiotéw przez audytorow
zewnetrznych, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1 Holenderskiej Ustawy o nadzorze nad firmami audytorskimi.
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Optaty te dotyczg badania sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy, niezaleznie od tego, czy ustuga zostata wykonana
w danym okresie.

31. Inne informacje mogace mie¢ wplyw na sytuacje finansowa i rentowno$é Grupy

Ocena wptywu pandemii COVID-19 i wojny na Ukrainie na sytuacje finansowa Grupy i perspektywy dalszego rozwoju

Od 16 maja 2022 roku w Polsce zostat zniesiony stan epidemii, ktéry obowigzywat od ponad dwoch lat. Z tego powodu nalezy
uznaé, ze wptyw pandemii COVID-19 na sytuacje gospodarcza nie jest juz znaczacy.

Wedtug danych Jones Land LaSalle w | pot. 2023 r. catkowity popyt na powierzchnie biurowa na gtéwnych rynkach
regionalnych w Polsce wyniést 334 100 m? co jest relatywnie wysokim wynikiem zblizonym do pre-pandemicznych
wolumenow. W strukturze popytu znaczacy udziat majg renegocjacje istniejacych uméw najmu (33%), a udziat uméw
przednajmu jest marginalny. Potwierdza to fakt, Ze rynek biurowy w Polsce nadal znajduje sie w fazie duzej niepewnosci. W I
kw. 2023 r. przyniost wzrost stawek czynszu za najlepsze powierzchnie biurowe we Wroctawiu oraz Tréjmiescie (13,9-15,9
€/m?/miesiac).

Wojna na Ukrainie i wynikajgca z niej niepewna sytuacja spoteczno-polityczna, inflacja, nowe regulacje prawne w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju firm oraz wyzwania zwigzane z nowymi modelami pracy bedq nadal oddziatywa¢ na rynek
nieruchomosci, w tym réwniez na Grupe. Obserwujemy wyrazne spowolnienie aktywnosci deweloperskiej na rynku biurowym.
Przest6j w wydawaniu nowych pozwolent na budowe i ograniczona liczba nowych inwestycji biurowych spowoduje luke
podazowg w kolejnych latach. Spadek podazy nowej powierzchni biurowej wynika z kilku czynnikéw, w tym: rekordowo
wysokiego poziomu inflacji, ktéry napedza wzrost kosztéw m.in. materiatéw budowlanych, gruntéw, medidéw i wynagrodzen. Z
drugiej strony niska podaz nowej powierzchni wywrze presje na czynsze wywotawcze, a rosnace ceny energii bedag miaty
wplyw na optaty eksploatacyjne. Nie spowoduije to jednak istotnego spadku aktywnosci najemcéw. Na rynku widoczne sg coraz
czestsze decyzje firm o powrocie pracownikéw do biur.

Rosyjska inwazja na Ukraing zintensyfikowata relokacje niektdrych firm dziatajgcych na Wschodzie (Ukraina, Rosja, Biatoru$),
a beneficjentem tej sytuacji jest rowniez Olivia Centre. Polska, bedac cztonkiem zaréwno Unii Europejskiej, jak i NATO,
gwarantuje stabilne schronienie dla biznesu i pracownikéw, ktdrzy w poszukiwaniu bezpieczenstwa zdecydowali sie na
przyjazd do Polski. Zmian dokonaty gtéwnie duze organizacje, ktére majg odbiorcéw na Swiecie, a ich oddziaty znajdowaly si¢
na Wschodzie. Wojna, wykluczenie geopolityczne, presja ze strony zagranicznych akcjonariuszy oraz obawa przed utraty
zagranicznych klientow byly gtownymi czynnikami, ktére zadecydowaty o podpisaniu uméw najmu biur w Polsce i relokacii
pracownikéw.

Polska utrzymuje pozycje najatrakcyjniejszego rynku w Europie Srodkowo-Wschodniej dzieki wysokiej ptynnosci oraz szerokiej
gamie wysokiej jakosci produktow inwestycyjnych. Zdaniem Zarzadu, jednym z gtéwnych wyzwan stojacych przed rynkiem
nieruchomos$ci biurowych w nadchodzacych kwartatach bedzie konieczno$¢ poszukiwania oszczednoSci w zwigzku z
rosngcymi kosztami eksploatacji. ESG staje sie coraz wazniejszym uzasadnieniem decyzji biznesowych. Coraz wigkszy wptyw
na efektywno$¢ pracownikéw i wzrost czestotliwosci pracy z biura bedzie miat coraz wiekszy komfort pracy. Polska bedzie
nadal liderem aktywnosci inwestycyjnej, jednoczesnie zwigkszajac swoj udziat jako kluczowy rynek w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej. Ewentualna korekta wartoéci aktywow powinna zostaé w znacznym stopniu zrekompensowana
wzrostem czynszéw, co wzbudzi zainteresowanie inwestorow. Inwestorzy postrzegajg biurowce jako atrakcyjne aktywa ze
wzgledu na potencjat wzrostu czynszéw, wysoki popyt i absorpcje netto. Upowszechnienie hybrydowego modelu pracy
przyczynia sie do dywersyfikacji liczby najemcow i nie zagraza perspektywom dalszego rozwoju rynku biurowego w Polsce.
Wzrost cen materiatow budowlanych oraz alternatywnych mozliwo$ci wykorzystania gruntéw pierwotnie przeznaczonych pod
inwestycje biurowe w celu realizacji inwestycji PRS (instytucjonalny wynajem mieszkan) przyczyni sie do ograniczenia podazy
nowych budynkéw biurowych, co przetozy sie na wzrost czynszéw w kolejnych latach. Aranzacje powierzchni biurowej w
potaczeniu z lukg podazowa beda miaty wptyw na decyzje najemcow dotyczace lokalizacji ich biur. Zdaniem Zarzadu najemcy
chetniej pozostang w dotychczasowej lokalizacji biura lub wybiorg dobrze funkcjonujgce centra biznesowe o ugruntowanej
reputacji wérdd najemcédw, oferujace oprécz korzysci dla Srodowiska takze wysoki komfort i przyjemno$¢ pracy z biura.

W | potowie 2023 r. widoczna jest zmiana na pierwotnym rynku mieszkaniowym w Polsce. Zapowiedz, a pdzniej szybkie
uchwalenie ustawy wprowadzajacej nowy program mieszkaniowy ,kredyt za 2%” spowodowato powr6t sprzedazy mieszkan w
Polsce do poziomu z Il pot. 2021 r. - mimo rekordowo wysokich w ostatnich latach stop procentowych, wysokiego poziomu
inflacji oraz wojny w Ukrainie.

Najsilniej na rynek mieszkaniowy zadziataly obawy przed mozliwym wzrostem cen i ograniczeniem oferty. Nabywcy
poszukujacy mieszkan, zaréwno na wiasne potrzeby jak i w celach inwestycyjnych, przyspieszyli swoje decyzje zakupowe. Po
trzech kwartatach stagnacji na rynku mieszkaniowym wzrosta nowa podaz. Najwigkszy wzrost w poréwnaniu z poprzednim
kwartatem miat miejsce w Trojmiescie, 0 127%. We wszystkim miastach regionalnych wida¢ trend wzrostowy. Jesli
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deweloperzy nie zwigksza szybko nowej podazy, to beda musieli sztucznie ogranicza¢ sprzedaz, a nierbwnowaga zaowocuje
szybkim wzrostem cen. Zdaniem Jones Land LasSalle rynek mieszkaniowy w Polsce jest w sytuacji znanej z poprzednich
kryzyséw, gdy banki jednoczes$nie pobudzaja popyt (w zwigzku z programem ,, kredyt za 2%), ograniczajac jednocze$nie nowg,
podaz. Bardzo dobra sprzedaz i nienadazajaca za nig nowa podaz oznaczajg wejscie rynkéw w faze wyraznej nadwyzki
popytu. Brak réwnowagi popytowo-podazowej moze zatem powodowac kolejny wyrazny wzrost cen mieszkan w nastepnych
miesigcach. Projekty PRS cieszg sie duzg popularnoscig, a nowe inwestycje sq wynajmowane bardzo szybko pomimo
wysokich czynszow. Projekty te pomagaja nieco ztagodzi¢ znaczny deficyt mieszkaniowy wystepujacy we wszystkich gléwnych
miastach. Biorac pod uwage te silne podstawy rynku, zainteresowanie inwestoréw polskim rynkiem pozostaje ogromne, nawet
jesli wysokie koszty finansowania stanowig wyzwanie dla nowych inwestyciji z perspektywy inwestorow.

Na ogromny potencjat polskiego rynku najmu instytucjonalnego sktada sie kilka czynnikéw, m.in. strukturalny niedobor
mieszkan na wynajem oraz rosnacy popyt skutkujgcy petnym obtozeniem niemal wszystkich istnigjacych projektow
instytucjonalnych. Kolejnymi czynnikami sg potrzeby migrantéw zarobkowych czy uchodzcow poszukujacych bezpiecznego
miejsca do zycia, rozwdj miast wynikajacy z niskiego poziomu urbanizacji, proces singularyzacji gospodarstw domowych, a
takze mobilno$¢ zwigzana z réznymi formami zatrudnienia. Zdaniem Zarzadu spodziewana kompresja stop kapitalizacji i
dalszy wzrost cen w kolejnych latach stanowig zachete do wejscia na ten rynek. Grupa planuje realizacje kolejnego etapu
Olivia Centre wta$nie w tym segmencie rynku.

32. Zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

Po zakoniczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapity istotne zdarzenia, ktdre wymagatyby korekty lub ujawnienia w
niniejszym skroconym $rddrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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