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OSWIADCZENIE

Zarzad spotki TONSA Commercial REI N.V. (,Spétka”, ,Poreczyciel") jako spotki dominujacej wobec 100% spotek zaleznych,
bedacych spétkami kapitatowymi z siedzibg w Polsce i tworzacych grupe kapitatowa (,Grupa’, ,Grupa Gwaranta”), oswiadcza, ze
zgodnie z jego najlepsza wiedza;

* roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa, i finansowa Grupy oraz jej wynik
finansowy,

+ sprawozdanie Zarzadu Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyka.

Zarzad Spotki oSwiadcza réwniez, ze dokonat wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujacymi przepisami dotyczacymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskie;.
Ponadto Zarzad o$wiadcza, ze firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowe;.

Zarzad

[Opis kwalifikowanych podpiséw elektronicznych zamieszczonych w dokumencie zrodfowym:)

M. Grabski
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WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY TONSA

COMMERCIAL REIN.V

ZA ROK ZAKONCZONY 31 grudnia 2024 R.

w tys. PLN w tys. EUR
Wybrane dane finansowe 2024 2023 2024 2023
Przychdd brutto z najmu 143 369 150 746 33309 33289
Przychéd netto z najmu 120 165 117 575 27918 25 964
Zysk operacyjny netto 69 401 9501 16 124 2098
Zysk przed opodatkowaniem 2475 5565 575 1229
Zysk po opodatkowaniu za rok obrotowy 788 16 850 183 3721

w tys. PLN w tys. EUR
Wybrane dane finansowe 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
Aktywa razem 2678 321 2688616 626 801 618 357
Aktywa trwate 2440 396 2456 916 571120 565 068
Aktywa obrotowe 237925 231701 55 681 53 289
tacznie pasywa 1637734 1646 722 383 275 378731
Zobowigzania dtugoterminowe 1289177 1321101 301 703 303 841
Zobowigzania krétkoterminowe 348 557 325 622 81572 74 890
Catkowity kapitat wiasny, w tym 1040 587 1041 894 243 526 239 626
Zyski zatrzymane 205 207 195 886 48 024 45052

Przeliczenia na PLN dokonano wedtug $rednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski:

Pozycje bilansowe zostaty przeliczone wedtug $redniego kursu wymiany obowigzujacego na ostatni dzien danego okresu (kurs

zamknigcia):

+ 31 grudnia 2023 r. po $rednim kursie wymiany 4,3480

+ 31 grudnia 2024 r. po $rednim kursie wymiany 4,2730

Pozycje rachunku zyskdw i strat przeliczono wedtug kurséw stanowigcych rednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych przez
Narodowy Bank Polski dla euro na ostatni dzien kazdego miesigca okresu obrotowego:

+ za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 roku - 4,5284
+ za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 roku - 4,3042

Zarzad

[Opis kwalifikowanych podpiséw elektronicznych zamieszczonych w dokumencie Zrodtowym:)

M. Grabski
Dokument podpisany przez: Maciej Grabski
Data: 2025.05.16 13:09:32 CEST

D. Luksenburg
DAVID LUKSENBURG Signature numérique de DAVID LUKSENBURG
Data: 2025.05.16 11:47:20 +02'00’
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1. INFORMACJE OGOLNE

Spotka

TONSA COMMERCIAL REI'N.V. (,,Spotka”) jest spotka akcyjng zatozong w dniu 13 listopada 2018 r. przez Tonsa SCA SICAF -
RAIF (obecna nazwa: TONSA SCA, SICAV RAIF), spétka z siedzibg w Luksemburgu. Zostata zarejestrowana w rejestrze
handlowym pod numerem 73088870, a jej siedziba znajduje sie w Rotterdamie, w Niderlandach, a zarejestrowane biura znajdujg
sie pod adresem Oslo 1, 2993LD Barendrecht.

Zarzad (Rada Dyrektorow Nadzorujacych)
Cztonkami Zarzadu w 2024 roku byli:

Pan Maciej Grabski — dyrektor A
Pan David Luksenburg - dyrektor B
Pan Markus Leininger - dyrektor B

e  Pan Jeroen Edwin Missaar - dyrektor B
Uprawnienie do reprezentowania Spdtki przystuguje dyrektorowi zarzadzajgcemu A dziatajacemu tacznie z dyrektorem
zarzadzajacym B. W przypadku, gdy funkcije petni tylko jeden dyrektor zarzadzajacy, cztonek ten jest uprawniony do indywidualne;
reprezentacji Spotki.

W spétce nie ma Rady Nadzorcze;.

Kapitat zaktadowy

Na dzier 31 grudnia 2024 r. kapitat zaktadowy Spotki wynosi 226 670 800 EUR (dwiescie dwadziescia sze$¢ milionow szeséset
siedemdziesiat tysiecy osiemset euro), a wyemitowany i optacony kapitat wynosi 188 009 900 EUR (sto osiemdziesigt osiem
miliondw dziewie¢ tysiecy dziewigéset euro). Wyemitowany kapitat zaktadowy sktada sie z 1 880 099 akcji zwyklych o wartoSci
nominalnej 100,00 EUR kazda.

Dziatalno$¢

Spotka stoi na czele Grupy zajmujacej sie budowa, rozwojem i wiasno$cig gtéwnie budynkdw biurowych i mieszkalnych/PRS
(Private Rented Sector - przewidzianych na najem instytucjonalny) w Polsce. Budynki biurowe wspélnie tworzg kompleks Olivia
Centre, komercyjny park biurowy zlokalizowany w Gdansku.

Spétka pozostaje sptka macierzystq (jednostka dominujaca) spdtek w 100% zaleznych bedacych spotkami kapitatowymi z siedzibg
glownie w Polsce w celu posiadania ich udziatow dla utworzenia grupy kapitatowej (Grupa).

Przychody operacyjne Grupy obejmuijg przychody z najmu, optaty eksploatacyjne oraz sprzedaz nieruchomosci. Grupa rozpoczeta
sprzedaz nieruchomosci w 2023 roku.

Kompleks nieruchomosci inwestycyjnych zlokalizowany jest w centrum biznesowym Gdanskiego Obszaru Metropolitalnego
w Polsce i stanowi niemalze 20% udziat w rynku biurowym w regionie, o wysokim poziomie komercjalizacji - 94% po$rod budynkow
biurowych (najwyzszy poziom komercjalizacji w historii Grupy: 92% w 2023 roku). Grupa posiada zdywersyfikowany portfel ponad
100 najemcéw, gtdwnie miedzynarodowych i krajowych o stabilnej sytuacji finansowe;.

Grupa posiada zdywersyfikowane zrédta finansowania dtuznego, bazujace na dtugoterminowych umowach kredytowych zawartych
z réznymi polskimi i miedzynarodowymi instytucjami finansowymi oraz dtuzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez jedna z jej
spotek zaleznych, Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA (,Emitent”).

Polityka Grupy

Najwazniejsze elementy dotychczasowej polityki/strategii Grupy to:

e dalszy rozwoj gtéwnego aktywa Grupy, Olivia Centre, poprzez zwiekszanie liczby uméw najmu i dalszg komercjalizacje
budynkdw;

e ostrozne poszukiwanie dalszych mozliwosci na rynku handlowym, a takze zwiekszenie aktywnosci Grupy na rynku
mieszkaniowym/PRS (Private Rented Sector - nieruchomosci przewidzianych na najem instytucjonalny) na nowych
dziatkach i w ramach banku ziemi Grupy z uwzglednieniem mozliwo$ci prawnych i oczekiwan;

e Dbycie odpowiedzialnym inwestorem i zapewnienie synergii trzech obszaréw: $rodowiska, spotecznosci i racjonalnego
finansowania, co pozwoli Grupie stworzy¢ wielofunkcyjng przestrzen, dobrze wkomponowang w tkanke miejska,
certyfikowang wedtug prestizowych miedzynarodowych klasyfikacji.
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Grupa / spotki zalezne

Na dzien 31 grudnia 2024 Spdtka posiadata nastepujace (nie)bezposrednie spdtki zalezne, wiekszo$¢ z siedzibg w Gdarisku,
w Polsce (z wyjatkiem Brillant 3756. GmbH z siedzibg w Berlinie):

,Olivia Gate” Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cia,

,Olivia Point&Tower” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

,Olivia 4" Spdtka Akcyjna,

,Olivia Star” Spétka Akcyjna,

.J-Home” Spotka Akcyjna,

,Olivia Seven” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

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

,Olivia Complex” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Olivia Fin Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia,

Olivia Fin Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spdtka komandytowo-akeyjna,
Olivia Home Platynowa Park Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
TP3 Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig,

Olivia Home Le$na Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Materida Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Brillant 3756. GmbH.

Sprawozdanie finansowe za rok 2024 obejmuje skonsolidowane informacje finansowe Spotki oraz wszystkich jej bezposrednich
i posrednich podmiotow zaleznych (,Grupa”).

Akcjonariusze
Na dzier 31 grudnia 2024 r. Spétka posiada jednego akcjonariusza:

e TONSA SCA - SICAV - RAIF (poprzednio: TONSA S.A. - SICAF - RAIF) z siedzibg w Luksemburgu, Wielkie Ksiestwo
Luksemburga, wiasciciel 100% wyemitowanego kapitatu zaktadowego.

Poniewaz Spotka nie przekracza progéw, system strukturyzacii (,structuurvennootschap”) nie ma zastosowania.

2. INFORMACJE FINANSOWE

Obroty i wyniki
Ponizej przedstawiamy analize wyniku Grupy w oparciu o skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw:
2024 2023 Zmiana
Przychéd brutto z najmu 33309 33289 0%
Przychdd z opfat eksploatacyjnych 14934 12 842 16%
Wydatki netto na nieruchomosci -20 325 -20 167 1%
Przychdd netto z najmu 27918 25964 8%
Wynik netto ze zbycia 79 0 0%
Aktualizacja wartoci istniejacych nieruchomosci inwestycyjnych, netto -11298 -29 916 -62%
Aktualizacja wartosci inwestycji w budowie i gruntéw, netto 1646 7772 -19%
Pozostata amortyzacja i utrata warto$ci -4 -55 -93%
Koszty administracyjne 2217 -1667 33%
Zysk operacyjny netto 16 124 2098 669%
Koszty z tytutu odsetek netto -18 391 -15 807 16%
Rdznice kursowe 4258 15873 -713%
Pozostaty wynik finansowy netto -1416 -935 51%
Zysk przed opodatkowaniem 575 1229 -53%
Podatek dochodowy -392 2492 -116%
Zysk po opodatkowaniu za rok obrotowy 183 3721 -95%
Rdznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 377 17413 -19%
Inne catkowite dochody 3900 21134 -82%




Ttumacz przysiegty jezyka angielskiego
Katarzyna Bereda-Rosotek
Waty Piastowskie 1/1413, 80-958 Gdansk (Centrum)
tel. 48 692 265 195; www.tekst-tlumaczenie.pl
Numer wpisu na liste ttumaczy przysiegtych: TP/3370/05

TONSA COMMERCIAL REI N.V.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.
(Wszystkie kwoty w tys. EUR)

Przychody brutto Grupy z najmu za 2024 r. byly pordwnywalne z przychodami za 2023 r. Przychody netto Grupy z najmu za 2024
r. wyniosty 27 918 tys. EUR i byly 0 8% wyzsze w porownaniu z 2023 r. (25 964 tys. EUR). Wzrost przychodéw netto z najmu byt
spowodowany gtéwnie dalsza komercjalizacjg budynkéw Grupy i indeksacjg czynszow, a takze zakofAczeniem sprzedazy
pierwszego projektu mieszkaniowego Platynowa Park w Gdansku oraz gtdéwnie zwiekszeniem przychodéw z optat
eksploatacyjnych.

Zysk operacyjny netto za 2024 r. wyniost 16 124 tys. EUR i byt znacznie wyzszy niz w 2023 r. (2 098 tys. EUR). Na zysk operacyjny
netto wptyneta gtéwnie aktualizacja wyceny inwestycji, z wytaczeniem zmian przychoddw netto z najmu. Negatywny wptyw wyceny
wynika ze zmiany kursu EUR na PLN (bedacy walutg funkcjonalng jednostek Grupy). Wartos¢ budynkéw w EUR wzrosta
w poréwnaniu do poprzedniego roku, podczas gdy warto$¢ pozycji inwestycie w budowie i grunty spadta w poréwnaniu do
poprzedniego okresu. Wynik z aktualizacji wyceny inwestycji w 2024 r. wyniost -9 652 tys. EUR.

W 2024 r. Grupa osiggneta wynik netto w wysokosci 183 tys. EUR, w poréwnaniu do wyniku 3 721 tys. EUR w 2023 r. (spadek
0 95%). Z wyjatkiem zmian w zysku operacyjnym netto, na spadek zysku netto Grupy w ciagu roku wptynely gtéwnie koszty z tytutu
odsetek netto (w 2024 r. strata w wysoko$ci 18 391 tys. EUR, w poréwnaniu do straty w wysokosci 15 807 tys. EUR w 2023 r.)
i roznice kursowe (w 2024 r. wzrost 0 4 258 tys. EUR w poréwnaniu do wzrostu w wysokosci 15 873 tys. EUR w 2023 r.), jak
réwniez pozostaty wynik finansowy (w 2024 r. strata w wysokosci 1 416 tys. EUR w poréwnaniu do straty w wysoko$ci 935 tys.
EUR w 2023 r.).

Sytuacja finansowa
Ponizej przedstawiamy analize sytuaciji finansowej Grupy w oparciu 0 skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;:

31 grudnia 2023
r.

31 grudnia 2024

AKTYWA

Aktywa obrotowe 55 681 53 289
Naleznosci krotkoterminowe 21502 20 042
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34179 33 247
Zobowiazania krotkoterminowe 81572 74 890
KAPITAL OBROTOWY -25 891 -21 601
SKORYGOWANY KAPITAL OBROTOWY* 13 106 20 309
Aktywa trwale 571120 565 068
Rzeczowe aktywa trwate 528 154 523 499
Finansowe aktywa trwate 42 966 41569
INWESTYCJE LACZNIE 545 229 543 467
POKRYTE PRZEZ:

Kapitat wtasny 243 526 239 626
Zobowigzania dtugoterminowe 301703 303 841
CALKOWITE FINANSOWANIE 545 229 543 467

* Skorygowany kapitat obrotowy na dzien 31 grudnia 2024 r. uwzgledniajacy efekt przedtuzenia kredytu bankowego w Olivia Prime
A (38 997 tys. EUR na koniec 2024 r. ) w marcu 2025 r. kredyt ten zostat refinansowany, a na dzien 31 grudnia 2023 r. kredyt
bankowy w Olivia Point Tower (39 926 tys. EUR na koniec 2023 r.) przedtuzony w marcu 2023 r. W 2025 r. Grupa zamierza
przedfuzyc lub refinansowac kredyt w Olivia Four, w zwigzku z czym zobowigzanie to bedzie zobowigzaniem dfugoterminowym do
konica 2025 r. (warto$¢ kredytu na koniec 2024 r. wynosi 20 429 EUR).

Kapitat obrotowy pokazuje, ile aktywdw obrotowych jest finansowanych kapitatem dtugoterminowym. Dodatni kapitat obrotowy
potwierdza bezpieczenstwo ptynnosci. Celem Grupy w odniesieniu do zarzadzania kapitatem obrotowym jest utrzymanie
réwnowagi pomiedzy bezpieczeristwem Grupy pod wzgledem ptynnosci a rentowno$cig jej dziatalnosci.

Grupa posiada zdywersyfikowane Zrédta finansowania dtuznego, pozyskane poprzez diugoterminowe umowy kredytowe zawarte
z réznymi polskimi i miedzynarodowymi instytucjami finansowymi oraz dtuzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez jedna z jej
spotek zaleznych, Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA (,Emitent”). Emitent wyemitowat obligacje za po$rednictwem Noble Securities S.A.,
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Michael / Strom Dom Maklerski S.A. oraz Dom Maklerski BDM S.A., a za pozyskane $rodki objat obligacje lub udzielit pozyczek
spotkom celowym realizujgcym projekty, przyczyniajac sie do dalszego rozwoju Grupy.

Gtéwnym sktadnikiem zobowigzan krétkoterminowych na dzien 31 grudnia 2024 r. jest kredyt w Olivia Seven Sp. z 0.0. (budynek
Olivia Prime A), ktory Grupa refinansowata w pierwszym kwartale 2025 r., kredyt w Olivia 4 S.A. (budynek Olivia Four), ktérego
warunki przediuzenia sg negocjowane z bankiem oraz obligacje serii N (15 min PLN) w Olivia Fin Sp. z 0.0. S.K.A. (Ktére emitent
planuje sptaci¢ na poczatku maja 2025 r.).

Gtéwnym sktadnikiem zobowigzan krotkoterminowych na dzien 31 grudnia 2023 r. byt kredyt w Olivia Seven Sp. z 0.0. (budynek
Olivia Prime A), ktory Grupa refinansowata oraz obligacije serii G,H,1,J (65,9 min PLN) w Olivia Fin SKA - wszystkie obligacje zostaty
sptacone.

W lutym 2023 r. Grupa dokonata konwersji umowy kredytu w Olivia Prime B z PLN na EUR, dzigki czemu koszty finansowe beda
Znaczaco nizsze.

Kredyt bankowy w Olivia Star, ktérego termin sptaty przypadat na styczen 2024 r., zostat przediuzony w grudniu 2023 r.
W pierwszym kwartale 2024 roku Spétka zwiekszyla finansowanie o 8,6 min EUR. W kwietniu 2024 r. Spétka otrzymata
potwierdzenie od bankéw finansujacych (Santander Bank Polska SA, BNP Paribas Bank Polska SA i Bank Millennium SA), ze
przyznane finansowanie spemia wymogi miedzynarodowego stowarzyszenia Loan Market Association (LMA) w zakresie
zréwnowazonego finansowania projektow ekologicznych.

We wszystkich powyzszych przypadkach spdtki celowe zabezpieczyty ryzyko stopy procentowej poprzez transakcje IRS na ponad
70% kwoty kredytu.

W 2024 r. ujemny kapitat obrotowy wzrést nieznacznie w poréwnaniu do 2023 r. o 20%. Skorygowany kapitat obrotowy
uwzgledniajacy przedtuzenie lub refinansowanie kredytu w Olivia Seven bytby dodatni w wysokosci 13 097 tys. EUR.

Rzeczowe aktywa trwate stanowig gtowng czes¢ aktywdw trwatych. Sktadajq sie na nie gtéwnie ukonczone i skomercjalizowane
nieruchomosci, ktdrych Grupa jest wtascicielem. W 2024 r. rzeczowe aktywa trwate wzrosty o 1% ze wzgledu na wzrost warto$ci
budynkdw. W 2024 r. finansowe aktywa trwate wzrosty 0 3% i jest to zwigzane gtéwnie ze wzrostem wartosci udzielonych kredytéw.

Wyplacalnosé i ptynnosé

Wspétczynnik wyptacalno$ci jest kluczowym wskaznikiem wykorzystywanym do pomiaru zdolno$ci przedsigbiorstwa do sptaty
zadtuzenia i innych zobowigzan. Plynno$¢ wskazuje, w jakim stopniu Grupa jest w stanie regulowac swoje zobowigzania w krotkim
okresie.

Kredyty bankowe sa monitorowane w oparciu o rézne wskazniki (kowenanty bankowe). Kredyty inwestycyjne sa monitorowane za
pomocg wskaznika pokrycia obstugi zadtuzenia (DSCR, ang. Debt Service Coverage Ratio) i wskaznika kredytu do wartosci (LTV,
ang. Loan To Value ratio), kredyty budowlane sg monitorowane za pomocg wskaznika pokrycia obstugi odsetek (ISCR, ang. Interest
Service Coverage Ratio) i wskaznika kredytu do kosztéw (LTC, ang. Loan To Cost ratio). Wszystkie kowenanty na koniec 2024 .
byly na bezpiecznym poziomie i nie byto zadnych naruszen. Szczegoty dotyczace kowenantéw bankowych w poszczegolnych
podmiotach zostaty opisane w Nocie 23 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ponizej przedstawiono najpopularniejsze wskazniki:

Wyptacalnos¢ 2024 2023
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego do kapitatu
wiasnego 1,24 1,27

Zadtuzenie dfugoterminowe / Kapitat wiasny ogétem
Catkowity stosunek zadtuzenia do kapitatu wtasnego

L ) ) 1,57 1,58
Zadfuzenie ogotem/ Kapitat wiasny ogétem
Wskaznik zadtuzenia
Lo , 0,61 0,61
Zadtuzenie ogotem/ Aktywa ogotem
Dzwignia fi
zwignia finansowa 257 2,58

Aktywa ogotem/ Kapitat wiasny ogotem

Wspotczynnik wyptacalnosci

(Suma zobowigzan + udzielone gwarancje i poreczenia (z

wytaczeniem poreczefi udzielonych na zabezpieczenie 0,56 0,56
obligacji wyemitowanych przez Emitenta) - $rodki pieniezne

i ich ekwiwalenty) / Aktywa ogdfem
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Plynnos¢ 2024 2023
Wskaznik $rodkéw pienieznych

’s az.nl' s'ro. ow plenle'znyc. ’ ' 042 0.4
Srodki pienigzne / Zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej

(Aktywa  obrotowe -  Zapasy)/  Zobowigzania 0,68 0,71

krotkoterminowe

Wskazniki wyptacalnosci i ptynno$ci za 2024 r. pozostajg na stabilnych poziomach i nie zmienity sie znaczaco w poréwnaniu z 2023
r

Przeptywy pieniezne
Ponizej przedstawiono taczne przeptywy pienigzne:

2024 2023
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 30135 31715
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -11 402 -7 136
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej -17 801 -15 086
Zmiana netto stanu Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 932 9493

W 2024 r. Grupa miata nizsze taczne przeptywy pieniezne w poréwnaniu do 2023 r. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej zmniejszyty sie o 1 580 tys. EUR, gtéwnie z powodu zmian w kapitale obrotowym. Przeptywy pieniezne netto
z dziatalno$ci inwestycyjnej sq nizsze w 2024 r. w pordwnaniu do 2023 r. 0 4 266 tys. EUR, ze wzgledu na wyzsze wydatki na
inwestycje. Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci finansowej sg ujemne, co zwigzane jest gtownie z ptatnoscig odsetek od zobowigzan

Rozwdj istotnych kwestii w roku obrotowym
Wszystkie istotne umowy najmu zapadajace w roku 2025 zostaty przedtuzone w roku 2024 w poszczegblnych spétkach celowych.

»Olivia Gate” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnos$cia z siedzibg w Gdarisku, Polska
Nalezacy do spotki budynek o nazwie ,Olivia Gate” pozostat wynajety w 98% (w 2023: 95%).
W 2024 r. nie wystapity istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa,
»Olivia Point&Tower” Spoétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia z siedzibg w Gdanisku, Polska
Nalezacy do spdtki budynek o nazwie , Olivia Point&Tower” pozostat wynajety w 92% (w 2023: 91%).

Zgodnie ze strategig Grupy kredyt bankowy w tej spétce celowej zostat w 2023 r. przedtuzony (kredyt bankowy zostaty zwiekszony
w2022 r.)

W 2024 r. nie wystapity istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa,
»Olivia 4” Spotka Akcyjna z siedzibg w Gdansku, Polska

Nalezacy do spotki budynek o nazwie ,Olivia Four” pozostat wynajety w 93% (w 2023: 88%).

W 2024 r. nie wystapity istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa,
,»Olivia Star” Spétka Akcyjna z siedziba w Gdansku, Polska

NaleZzacy do spdtki budynek o nazwie ,Olivia Star” pozostat wynajety w 97% (w 2023: 97%).

Zgodnie ze strategig Grupy kredyt bankowy w tej spotce celowej zostat w 2023 r. przedtuzony (kredyt bankowy zostaty zwiekszony
w pierwszym kwartale 2024 r.)

W 2024 r. nie wystapily istotne zdarzenia majace wplyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa.
»J-Home” Spétka Akcyjna z siedzibg w Gdansku, Polska
Nalezacy do spotki budynek o nazwie , Olivia Six™ pozostat wynajety w 100% (w 2023: 93%).
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W 2024 r. nie wystapity istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa.

»Olivia Seven” Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Gdansku, Polska

Nalezacy do spotki budynek o nazwie ,Olivia Prime A” pozostat wynajety w 88% (w 2023: 88%).

W 2024 r. nie wystapily istotne zdarzenia majace wplyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa.

,»Olivia Prime B” Spoétka z ograniczona odpowiedzialno$cig z siedziba w Gdansku, Polska

Nalezacy do spétki budynek o nazwie , Olivia Prime B” pozostat wynajety w 88% (w 2023: 84%).

W 2023 r. kredyt bankowy zostat przewalutowany na EUR.

W 2024 r. nie wystapity istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa.

»Olivia Complex” Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Gdansku, Polska

Spotka otrzymata pozwolenie na budowe budynku Olivia Nine, ktorej realizacja uzalezniona jest od sytuacji rynkowej.
W 2023 r. spotka uzyskata nowe pozwolenia na budowe na pozostatych gruntach (budynki PRS - Olivia 10, 11, 12A i 12B).
W 2023 r. nastapito potgczenie Olivia Complex Sp. z 0.0. z OBC Sp. z 0.0. (sp6tka nabyta).

W pierwszej potowie 2024 r. spdtka rozpoczeta budowe pierwszej inwestyciji, Olivia Pulse (Olivia 10), a nastepnie inwestycja zostata
sprzedana do Materida Sp. z 0.0..

W 2024 r. nie wystapity inne istotne zdarzenia majgace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacije finansowa,.
Olivia Fin Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia z siedziba w Gdansku, Polska

Spoétka jest komplementariuszem w Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA. W 2024 r. nie wystapity istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$é
spokki i jej sytuacje finansowa.

Olivia Fin Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Spétka komandytowo-akcyjna z siedziba w Gdansku, Polska

W 2024 r. wyemitowano 60 min PLN i 18,7 min EUR w 3 seriach. Wszystkie obligacje sg zabezpieczone gwarancjg Tonsa
Commercial REI NV do 150% wartoSci emisji.

W 2024 r. dokonano 7 sptat obligacii (tacznie 128 643 000,00 PLN - serie G-M). Wiekszo$¢ obligacji zapadajacych w 2025 r. zostata
sptacona.

Spétka zadebiutowata na rynku Catalyst w pierwszym kwartale 2023 roku (seria L). Emitent wprowadzit wszystkie obligacje na
rynek Catalyst (na koniec 2024 r. byto to 13 serii - 0 facznej wartosci 188,3 min PLN i 21,2 min EUR).

W grudniu 2023 r. Emitent podjat uchwate o utworzeniu czwartego Programu Emisji Obligacji, w ramach ktérego spotka bedzie
uprawniona do emisji, w jednej lub wigkszej liczbie serii, obligacii o tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
obligacji nie wyzszej niz 150 min PLN lub réwnowartosci tej kwoty w EUR. W dniu 25 czerwca 2024 r. Komisja Nadzoru
Finansowego (KNF) zatwierdzita prospekt emisyjny Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA. Prospekt jest wazny przez 12 miesiecy od jego
zatwierdzenia. Program zostat zrealizowany w 3 emisjach, z ktdrych ostatnia za blisko 40 min PLN zostata przeprowadzona
w kwietniu 2025 ..

W 2024 r. nie wystapity inne istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacije finansowa,
TP3 Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia z siedzibg w Gdansku, Polska

W 2023 r. Spotka sprzedata podmiotowi niepowigzanemu grunty nabyte w 2021 r. Spétka jest gotowa do kolejnego projektu
deweloperskiego

W 2024 r. nie wystapily istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$¢ spotki i jej sytuacje finansowa.
Olivia Home Platynowa Park Spoétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia z siedzibg w Gdarisku, Polska

W 2022 r. spdtka rozpoczeta budowe dwdch budynkéw mieszkalnych z mieszkaniami na sprzedaz. W czerwcu 2022 r. spotka
rozpoczeta sprzedaz.

W 2023 roku spétka uzyskata pozwolenie na uzytkowanie. Z poczatkiem 2024 r. sprzedaz zostata zakofczona.

W 2024 r. nie wystapity inne istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalnos¢ spétki i jej sytuacje finansowa.
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Olivia Home Le$na Spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w Gdarisku, Polska

W 2024 roku powotano ten podmiot do prowadzenia nowego projektu deweloperskiego - Sopot Lesna, z 18 apartamentami
mieszkalnymi na sprzedaz. Podmiot kupit grunt i rozpoczat budowe. W 2024 r. spdtka podpisata umowe kredytowa z BOS Bankiem
na sfinansowanie budowy tego projektu.

W 2024 r. nie wystapity inne istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalnos¢ spétki i jej sytuacje finansowa.
Materida Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Gdansku, Polska

Podmiot zostat utworzony w 2024 r. w celu prowadzenia projektu budowy budynku Olivia Pulse (Olivia 10) z 245 apartamentami
inwestycyjnymi na sprzedaz. Projekt zostat przejety od Olivia Complex Sp. z 0.0. W 2024 r. spdtka podpisata umowe kredytowq
z BNP Bankiem na sfinansowanie budowy tego projektu.

W 2024 r. nie wystapity inne istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalnos¢ spéiki i jej sytuacje finansowa.
Brillant 3756. GmbH z siedziba w Berlinie, Niemcy

W roku 2024 spétka zostata postawiona w stan likwidacii.

OBC Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia z siedziba w Gdansku, Polska

W dniu 29 listopada 2023 r. Podmiot zostat potaczony z Olivia Complex Sp. z 0.0.
3. PRZEWIDYWANA SYTUACJA

Inwestycje
Grupa posiada pozwolenie na budowe na wszystkich pozostatych gruntach (budynki - Olivia 9, 11, 12A i 12B).

W 2024 r. spotka rozpoczeta budowe Olivia Pulse (Olivia 10) i Sopot Le$na - nowych projektdw z apartamentami mieszkalnymi
i inwestycyjnymi na sprzedaz.

W 2023 r. Grupa uzyskata pozwolenie na uzytkowanie dla budynku mieszkalnego Platynowa Park - pierwszej inwestycii
mieszkaniowej Grupy. W listopadzie i grudniu 2023 roku odbyly sie pierwsze wydania lokali. Z poczatkiem 2025 r. sprzedaz zostata
zakonczona.

W 2025 r. Grupa planuje:

e uzyskac ostateczny certyfikat BREEAM dla budynku Olivia Prime z oceng co najmniej Excellent/celujacy w wersji petne;
z uwzglednieniem aranzacji powierzchni najmu (W Petni Wyposazone). Certyfikat bedzie potwierdzeniem pomys$inego
wdrozenia najlepszych praktyk wptywajacych na efektywno$¢ energetyczng w catym cyklu zycia budynku, co przektada
sie na jego stosunkowo niski operacyjny $lad weglowy,
utrzymag sredni poziom komercjalizacji na poziomie co najmniej 92% na koniec 2025r.,
odnowi¢ certyfikat ,WELL Health and Safety Rating”;

e pozyskat kolejne zielone finansowanie na juz prowadzone projekty biurowe.

Finansowanie

Grupa zamierza oprze¢ finansowanie zewnetrzne na finansowaniu diuznym. Grupa podejmie dziatania majace na celu wydtuzenie
okresow obowigzywania umoéw kredytowych, a w przypadku gdy warto$¢ kredytu bedzie znaczaco nizsza od poziomu rynkowego,
Grupa zwiekszy poziom finansowania. Srodki pieniezne uzyskane w wyniku zwiekszenia kredytow zostang przeznaczone przede
wszystkim na dalszy rozwéj Olivia Centre na rynku mieszkaniowym i biurowym oraz na sptate obligacji i kredytéw. Zgodnie ze
strategia Grupy w 2023 r. Grupa przedtuzyta kredyt bankowy na ,Olivia Point & Tower” na nastepne 3 lata z opcjq na kolejne 2 lata,
zmienita walute kredytu na Olivia Prime B z PLN na EUR oraz przedtuzyta kredyt bankowy na ,Olivia Star” na nastepne 3 lata
z opcja na kolejne 3 lata. W 2024 r. podpisano 2 nowe umowy kredytowe na budowe Sopot Le$na (BOS Bank) i Olivia Pulse (BNP)
— obie w PLN. Pierwsze wykorzystanie kredytu dla Sopot Le$na miato miejsce w marcu 2025 r., a pierwsze wykorzystanie kredytu
dla Olivia Pulse planowane jest na II/lll kw. 2025 r. W | kwartale.2025 r. Grupa refinansowata obecny kredyt w Olivia Seven Sp.
z 0. 0. (budynek Prime A), ktory zostat ujety jako zobowigzanie krotkoterminowe na koniec 2024 r. Do konca roku Grupa planuje
przedtuzy¢ lub refinansowaé kredyty w Olivia 4 i Olivia Point&Tower na lepszych warunkach niz oferujg obecne umowy.
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Personel

Grupa zatrudnia tacznie 31 pracownikow w 2024 r. (31 pracownikéw w 2023 r.). Spétki celowe bedace wiascicielami budynkéw
biurowych majg znaczne ograniczenia w zatrudnianiu pracownikdw natozone przez banki finansujace spétki. Nie spodziewa sie
zadnych znaczacych zmian w zatrudnieniu.

Okolicznosci, od ktorych zalezy rozwaj obrotéw i rentownosci.

W ocenie Zarzadu dalsze funkcjonowanie Grupy nie jest zagrozone. Grupa posiada wysokg nadwyzke srodkéw pienieznych i dobrg
strukture finansowania, w ktorej wiekszo$¢ zadtuzenia stanowi zadtuzenie dtugoterminowe. Na warto$¢ nieruchomosci na wynajem
wptywajg warunki rynkowe, ktore moga ulec pogorszeniu, takie jak spadek popytu na powierzchnie do wynajecia oraz lokale
mieszkaniowe/PRS przeznaczone na sprzedaz, nizsza rentowno$¢ umoéw najmu lub projektéw mieszkaniowych/PRS, czy tez
wzrost podazy konkurencyjnej powierzchni do wynajecia lub projektéw PRS/mieszkaniowych. Zmiana wysokosci $rodkow
Z wynajmu powierzchni moze przetozy¢ sie na spadek stop kapitalizacji w danym sektorze, a co za tym idzie na spadek warto$ci
nieruchomosci w pézniejszych wycenach oraz stwarza ryzyko dla ptynno$ci Grupy. Stopy procentowe wptywajg rowniez na stope
kapitalizaciji zysku i rentowno$¢. Wzrost oczekiwanych stdp kapitalizacji nieruchomosci, np. w wyniku zmiany poziomu stopy wolnej
od ryzyka. Wahania stép kapitalizacji moga wystepowa¢ okresowo lub utrzymywacé sie przez dtuzszy okres ze wzgledu na ich
zalezno$¢ od czynnikow makroekonomicznych.

Wplyw niepewnosci geopolitycznej i gospodarczej na Grupe zostat opisany w rozdziale 12.

4. RYZYKO I NIEPEWNOSC
Strategia

Grupa posiada ditugoterminowa strategie inwestycyjng dla swoich inwestycji w nieruchomos$ci i monitoruje ryzyko zwigzane ze
swojq polityka inwestycyjna. Wdrozono $rodki kontroli w odniesieniu do tej polityki oraz monitorowania jej wynikéw i skutkéw.
System zabezpieczajacy polityke, wytyczne, systemy raportowania i podziat obowigzkéw zostaty ustanowione i wdrozone w celu
realizacji tych $rodkéw kontroli. Struktura organizacyjna i strategia korporacyjna koncentrujg sie na maksymalizacji zyskéw dla
akcjonariuszy przy zachowaniu konserwatywnego tolerowanego ryzyka.

Wyniki Spotki oraz jej bezposrednich i po$rednich podmiotéw zaleznych sg Scisle zwigzane z sytuacjg na polskim rynku
nieruchomos$ci komercyjnych, gtéwnie na rynku powierzchni biurowych. Na realizacje celéw strategicznych Grupy majg wptyw
czynniki makroekonomiczne, ktdre pozostajg catkowicie niezalezne od Spotki, jej spotek zaleznych i spétek z Grupy oraz ich dziatan
i reakcji. Wyniki Grupy uzaleznione sg od takich czynnikéw jak tempo wzrostu gospodarczego, taczny poziom inwestycji
przedsigbiorcow, wptyw cet, ktére powoduja niepewno$¢ gospodarczg i mogg prowadzi¢ do inflacji oraz wzrostu bezrobocia.

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

Jednak sytuacje nieprzewidziane i nadzwyczajne, takie jak ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne zdarzenia pogodowe, mogg
spowodowaé niekorzystne zmiany w prognozach gospodarczych, co moze negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢ Spotki, jej spotek
zaleznych i spétek z Grupy.

Akceptacja ryzyka i apetyt na ryzyko

Ogélnie rzecz biorac, poziom tolerowanego przez Grupe ryzyka jest niski do $redniego, zgodnie z celem firmy, jakim jest
generowanie statych dtugoterminowych wynikdw dla akcjonariuszy i innych interesariuszy, takich jak banki i inne instytucje
finansowe, prywatni inwestorzy, najemcy, dostawcy i pracownicy.

Ryzyko strategiczne i biznesowe

Grupa dazy do koncentracji i wzrostu (w okreslonych lokalizacjach) z dobrze zdefiniowang strategig portfelowa, stosujac jasne
kryteria nabycia i zbycia. Grupa jest przygotowana do podejmowania ryzyka zwigzanego z wybrang strategia w sposob
odpowiedzialny i zgodny z interesami jej interesariuszy.

Otoczenie makroekonomiczne

Niepewno$¢ gospodarcza i polityczna moze prowadzi¢ do zmniejszenia popytu ze strony najemcow, wplywajac na wycene
nieruchomos$ci, a takze moze skutkowaé zmniejszeniem aktywno$ci na rynku transakcji, wplywajac na naszg zdolno$¢ do
nabywania, sprzedazy lub rozwoju aktywow.

Grupa inwestuje wytacznie w Polsce, ktéra historycznie byta stabilna politycznie i gospodarczo, a wewnatrz Polski Grupa inwestuje
w Gdansku, ktory jest postrzegany jako solidny pod wzgledem perspektyw gospodarczych i popytu ze strony najemcdw oraz ogoinie
prezentuje dobry poziom przejrzystosci i ptynnosci na rynku transakcyjnym.
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Warto$¢ rynkowa nieruchomosci / wycena

Warto$¢ rynkowa nieruchomosci ma fundamentalne znaczenie dla dziatalnosci posiadajacej liczne aktywa, w szczegdlnosci przy
obliczaniu wartosci aktywdw netto (NAV, ang Net Asset Value). Istnieje nieodigczne ryzyko, ze nieruchomosci w portfelu sg
nieprawidtowo wycenione, co moze skutkowa¢ btednymi wynikami po$rednimi, utratg reputacji i potencjalnymi roszczeniami
z powodu nadmiernych oczekiwan wsrdd interesariuszy.

Portfel nieruchomosci Grupy jest co roku poddawany zewnetrznej wycenie zgodnie ze standardami wyceny. Grupa korzysta z ustug
tylko wybranych, renomowanych rzeczoznawcédw do wyceny swoich aktywow. Grupa zapewnia, ze jej wewnetrzne dane dotyczace
aktywow sg aktualne, tak aby wszystkie istotne dane byty dostepne dla potrzeb wsparcia procesu wyceny.

Zmiany strukturalne w popycie na powierzchnie biurowg

Firmy coraz czeSciej postrzegajq $rodowisko pracy jako klucz do przyciggania i zatrzymywania talentow. W zwigzku z tym
organizacja pracy szybko sie zmienia, a firmy wymagajg wiekszej elastycznosci i wiekszej liczby ustug, napedzanych zmianami
technologicznymi, automatyzacja, zmieniajacym sie stylem zycia i, w mniejszym stopniu, efektywnos$cig kosztowa. Co wigce;j,
postepujaca urbanizacja sprawi, ze przyszty popyt ze strony najemcédw bedzie koncentrowat sie w mniejsze;j liczbie lokalizacji. Brak
mozliwo$ci zaspokojenia przysztego popytu ze strony najemcoéw moze skutkowaé strukturalnie wysokim poziomem pustostandw,
a w konsekwencji nizszymi wynikami finansowymi i nizszg wyceng nieruchomosci.

Grupa stale ocenia, czy jej nieruchomosci spetniaja potrzeby (potencjalnych) najemcédw i czy przewidywane sg zmiany
w wymaganiach najemcow, tak aby mogta skutecznie reagowa¢ na zmiany rynkowe i zwigksza¢ warto$¢ swoich budynkdw
biurowych. Grupa koncentruje sie na wysokiej jakosci nieruchomosciach w poblizu weztéw komunikacyjnych w wybranych
lokalizacjach wzrostu gospodarczego. Grupa odpowiada réwniez na potrzebe elastyczno$ci i $wiadczenia ustug. Aby utrzymac
klientéw i zaspokoi€ ich przyszie potrzeby, Grupa stale dgzy do poprawy poziomu $wiadczonych ustug.

Zmiany cen sprzedanych lokali mieszkalnych

Grupa bedzie uzalezniona od cen sprzedawanych lokali, na ktére nie ma bezposredniego wptywu. Na biezacy popyt na mieszkania
i poziom cen wplywa gtéwnie poziom zamozno$ci spoteczenstwa, dostepno$¢ kredytéw (w tym: stopy procentowe i marze
kredytowe) oraz dziatania konkurencji. Niekorzystna zmiana czynnikéw ksztaltujgcych popyt na mieszkania i ich ceny moze miec
negatywny wptyw na dziatalno$¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Grupa zamierza realizowa¢ projekty mieszkaniowe w segmentach rynku, ktére sg najmniej narazone na tego typu ryzyko. Skala
projektéw bedzie dostosowana do aktualnej sytuacji rynkowe;.

Zdolnos$¢ kredytowa nabywcow lokali mieszkalnych

Grupa dziata na rynku mieszkaniowym, gdzie jednostki majg by¢ réwniez sprzedawane klientom indywidualnym. Popyt na tym
rynku zalezy w szczegdlnosci od dostepnosci kredytéw mieszkaniowych dla nabywcdw lokali mieszkalnych i mozliwo$ci ich obstugi.
Ewentualny spadek dostepnosci takich kredytow, jak rowniez pogorszenie zdolnosci kredytowej potencjalnych nabywcéw lokali
mieszkalnych, moze negatywnie wplyna¢ na wielko$¢ przychodéw Grupy. Ponadto zmiany w polityce regulacyjnej majace wptyw
na ocene zdolnosci kredytowej przez banki i polityke bankédw w tym zakresie mogq spowodowa¢ spadek popytu na nowe lokale
mieszkalne, a tym samym mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalno$ci Grupy.

Grupa realizuje projekty mieszkaniowe, w ktdrych klientami sg gtéwnie osoby niewymagajace wsparcia kredytowego. Gdy klient
korzysta z finansowania bankowego, harmonogram sptat jest kazdorazowo dostosowywany do warunkéw umowy kredytowe;.

Konkurencja

Biorac po uwage skoncentrowanie si¢ na wyselekcjonowanych rynkach wzrostu gospodarczego o wysokim popycie, istnieje ryzyko,
Zze inni inwestorzy dostrzega te samg atrakcyjno$é tych lokalizacji, a konkurencja o aktywa moze by¢ zacieta.

Grupa zbudowata rozlegtg lokalng sie¢ w branzy, aby méc skutecznie identyfikowa¢ i reagowaé na mozliwo$ci rynkowe.

Zrobwnowazony rozwoj

Koncentracja na zrownowazonym rozwoju jest coraz czesciej postrzegana jako ,spoteczne przyzwolenie na dziatalno$¢”, warunek
wstepny naszego modelu biznesowego. Jako organizacja musimy by¢ w stanie przewidywa¢ i reagowa¢ na zmieniajace sie
potrzeby naszych klientéw, spoteczno$ci, partneréw i pracownikow w zakresie zrownowazonego rozwoju. Ryzyko braku mozliwosci
reagowania na te zmieniajace si¢ potrzeby moze wpltyngé na atrakcyjno$¢ naszych nieruchomosci dla najemcéw, a takze na
zdolno$¢ do przyciggania nowych pracownikéw i atrakcyjno$¢ akceji Grupy dla (potencjalnych) akcjonariuszy oraz moze skutkowac
utratq reputaciji.
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Zrownowazony rozwdj jest integralng czescig dtugoterminowej strategii tworzenia wartosci Grupy. Nasz model biznesowy jest
ukierunkowany na minimalizowanie $ladu weglowego, oferowanie i rozwijanie przyszio$ciowych budynkéw oraz tworzenie
zdrowych, inspirujacych i elastycznych $rodowisk pracy dla naszych klientéw i pracownikéw. Grupa stale sprawdza stan swojego
obecnego portfela nieruchomosci w odniesieniu do (nowych) kodeksdw i zasad w dziedzinie zréwnowazonego rozwoju.

Bezpieczenstwo informaciji / zagrozenia cybernetyczne

Profesjonalne zarzadzanie i kontrolowanie ryzyka zwigzanego z ochrong ciggtosci, dostepnosci, funkcjonowania i bezpieczenstwa
(w tym zgodnosci z obowigzujgcymi przepisami dotyczacymi prywatno$ci) wewnetrznej infrastruktury IT i aplikacji ma istotne
znaczenie.

Grupa inwestuje w dalszg cyfryzacje swoich proceséw korporacyjnych, koncentrujgc sie w duzej mierze na przejrzystosci
i bezpieczenstwie swoich danych i innych informacji, a takze korzysta z doradztwa podmiotdw zewnetrznych w tym zakresie.
Profesjonalne zarzadzanie i kontrolowanie ryzyka zwigzanego z zabezpieczeniem ciggtosci, dostepnosci, funkcjonowania
i bezpieczenstwa informacji wewnetrznej infrastruktury IT i aplikacji ma istotne znaczenie dla Grupy. Ustanowiono wewnetrzne
procesy i procedury, ktdrych celem jest przede wszystkim zapobieganie katastrofom. Regularne kontrole proceséw i procedur przez
wewnetrznych i zewnetrznych ekspertéw zapewniajg ciggte doskonalenie i zmniejszajg prawdopodobienstwo wystapienia katastrof.
W mato prawdopodobnym przypadku katastrofy istniejg procedury okre$lajace regularnie testowane scenariusze awaryjne
i odzyskiwania danych, minimalizujace niekorzystne skutki takiej katastrofy.

Ryzyko zwigzane z klimatem

Zmiany klimatyczne wptywaja na nasza dziatalnos¢ nie tylko w perspektywie $rednio- i dlugoterminowej. Ich wptyw jest odczuwalny
juz dzi$, dlatego tak wazne jest skuteczne analizowanie szans i zagrozef wynikajacych ze zmian klimatycznych.

Ponizszy wykres przedstawia kluczowe ryzyka klimatyczne, ktére moga znaczaco oddziatywa¢ na Grupe:
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Ryzyko transformacyjne Ryzyko fizyczne
1 Rozszerzone obowigzki ESG 12 | Cyklony
2 Nowe przepisy 13 | Trzesienie ziemi
3 Rozwoj zréwnowazonej technologii 14 | Fale upatéw
4 Wyzsze oczekiwania instytucji finansowych i ubezpieczycieli 15 | Powodzie i susze
5 Wyzsze oczekiwania klientow 16 | Zmienno$¢ wzorcow pogodowych
6 WyZsze wymagania dostawcow 17 | Rosnace Srednie temperatury
7 Wyzsze oczekiwania pracownikéw 18 | Rosnacy poziom mérz
8 Ograniczona dostepnos$¢ surowcow 19 | Zanieczyszczenie powietrza
9 Ograniczenia w dostawie mediow
10 | Stygmatyzacja sektora
11 | Wigksza Swiadomo$c¢ interesariuszy

Tabela przedstawiona na nastepnej stronie pokazuje krytyczne ryzyka klimatyczne, ktére mogq znaczaco na nas wptynaé —
zagrazajac naszej dziatalno$ci lub dajac nam szanse na rozwdj. Analiz¢ przeprowadziliSmy w perspektywie trzech horyzontow
czasowych - krotkoterminowego (do 2026 r.), $rednioterminowego (do 2030 r.) i diugoterminowego (do 2050 r.). Zgodnie
z zaleceniami TCFD, rozwazali$my dwa scenariusze:

e wzrost temperatury 0 3,5°C i wiecej (scenariusz IPCC SSP3-7.0),
e ograniczenie wzrostu $redniej temperatury ponizej 1,5°C (scenariusz IPCC SSP1-1.9).

Ryzyko
Kategoria TCFD Identyfikacja czynnika ryzyka 2026 2030 2050
<1,5°C <3,5°C
Rozszerzone obowigzki ESG E 12 = 0 = 0 2h 6
Regulacje prawne
Nowe przepisy B 20 = 2 0 * -11
Rozwoj zrownowazone;j E 20 D 2 2
Technologia technologii
Wyzsze oczekiwania instytucji E 20 > 0 » 5 * -8
_g finansowych i ubezpieczycieli
=
g Wyzsze oczekiwania B 20 r I S *
g mieszkancow i inwestorow 11
E Wyzsze wymagania wobec
I yzsze wy! ia w
= dostawcow =S 16 @ o ? o * -10
o Rynek
<
N Wyzsze oczekiwania
>
24 pracownikéw E 20 P 0 % o 2 o
Ograniczona dostepnosé =N 8
SUrowcow m 16 0 -1 * 9
Ograniczenia w dostawie £ %
mediow m 16 0 -4 * 9
Stygmatyzacja sektora \E 12 = o = o . | -6
Reputacja Wieksza $wiadomosé
= [Si ® .
interesariuszy m 16 0 4 4
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Cyklony E 12 > 0 * 8 * 13
Ekstremalne Trzesienie ziemi SR = o = o = o
zjawiska
% pogodowe Fale Upa*(’)W Q} 9 ’ 0 ' 3 * 11
;; Powodzie i susze 5 = o r I P ¢
o A 2z 2
g Zmienno$¢é wzorcow
) E 9 = 0 r 7 * 11
2 pogodowych
Dtugotrwate . )
Jdarzenia Rosnace $rednie temperatury |88 20 = o = 9 P s
pogodowe Rosnacy poziom morz SR 2 o ® o # s
Zanieczyszczenie powietrza SRR L # . I

W perspektywie krotko-i $rednioterminowej na Grupe wplywaé bedg przede wszystkim ryzyka zwigzane z transformacjg
gospodarki. Szczegolnie istotne sg te dotyczace rozszerzenia obowigzkéw zwigzanych z szeroko rozumiang troskg o $rodowisko,
spoteczenstwo i tad korporacyjny, a takze oczekiwania instytucji finansowych i ubezpieczycieli w zwigzku ze spetnieniem coraz
bardziej rygorystycznych wymagan klimatycznych. W diuzszej perspektywie najwieksze znaczenie dla Grupy mogq mie¢ rosnace
Srednie temperatury oraz cyklony, czyli zagrozenia fizyczne wynikajace ze zmian klimatycznych.

Wiemy, ze powyzsze ryzyka mogg potencjalnie skutkowa¢ zwiekszonymi kosztami operacyjnymi i inwestycyjnymi, zmniejszonymi
przychodami i naszg wydajnoscia, ograniczong dostepnoscig kapitatu lub utratg wartosci aktywow. Mozemy jednak odpowiednio
nimi zarzadzaé i zmaksymalizowa¢ wynikajace z nich mozliwo$ci, ktore obejmujg m.in:

+ status lidera rynku,

* zwiekszony popyt,

+ zwigkszone zainteresowanie zréwnowazonym budownictwem,

+ zwigkszona konkurencyjno$c¢,

+ zwiekszone przychody,

+ wzrost wartosci aktywdw,

* lepszg dostepnos¢ kapitatu i jego nizszy koszt,

* nizsze koszty ubezpieczenia,

+ dostep do finansowania na rzecz zréwnowazonego rozwoju,

* mozliwo$¢ przeksztatcenia starszych budynkéw,

* lepsze przygotowanie do zmian oraz unikniecie kar i ograniczen.
W odpowiedzi na zidentyfikowane czynniki ryzyka okreslilismy i wdrozyliSmy odpowiednie metody zarzadzania, ktore zostaty
wymienione w ponizszej tabel.

Sposoby zarzadzania ryzykami klimatycznymi przez Grupe
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Rodzaj ryzyka i

podkategoria

TCFD

Identyfikacja czynnika
ryzyka

Metody zarzadzania ryzykiem

Ryzyko transformacyjne

o Coroczna publikacja raportu ESG z wykorzystaniem globalnych
= standardéw (takich jak GRI, TCFD).
; Rozszerzone \(/:VFigEEAt;zne audyty ESG z wykorzystaniem globalnych standardéw (np.
é obowiazki ESG Coroczny. audyt i obliczanie $ladu weglowego w oparciu
(@)
& o protokét GHG.
Wprowadzenie usprawnien majacych na celu poprawe wskaznikow ESG
(np. wykorzystanie niskoemisyjnych zrédet energii, wykorzystanie nowych
rozwigzan z zakresu gospodarki o obiegu zamknigtym, modernizacja
budynkéw w kierunku zeroemisyjnosci i gospodarki o obiegu
zamknigtym).
Wdrazanie strategii ESG (np. dekarbonizacja) i polityk ESG (np. kodeks
postepowania).
: Korzystanie z zewnetrznych certyfikatéw i konsultacji z ekspertami
Nowe przepisy w dziedzinie ESG.
Monitorowanie procesu legislacyjnego dotyczacego raportowania ESG.
Udziat w szkoleniach i konferencjach ESG.
© Modernizacja budynku w kierunku gospodarki zeroemisyjnej i 0 obiegu
8 Rozwdj zamknigtym.
é zréwnowazonej Korzystanie z innowacyjnych, zrownowazonych rozwigzan.
§ technologii Korzystanie z zewnetrznych certyfikatow i konsultacji z ekspertami w te]
dziedzinie.
© Coroczna publikacja raportu ESG zgodnie z globalnymi standardami
% Wyzsze oczekiwania Wewnetr;ne audyty ESG z wykorzystaniem wytycznych do globalnych
8 . e standardow.
2 instytucji finansowych Wk tanie niskoemisvinvch zrodet .
8 i ubezpieczycieli ykorzystanie niskoemisyjnych zrddet energii.

Korzystanie z zewnetrznych certyfikatéw i konsultacji z ekspertami
w dziedzinie ESG.

Wyzsze oczekiwania
klientow

Coroczna publikacja raportu ESG zgodnie z globalnymi standardami
(takimi jak GRI).

Wewnetrzne audyty ESG z wykorzystaniem wytycznych do globalnych
standardow.

Wprowadzanie ulepszen w celu poprawy wynikéw ESG.

Korzystanie z zewnetrznych certyfikatdw i konsultacji z ekspertami w tej
dziedzinie.

Elastyczno$¢ w zakresie uzytkowania gruntéw, budynkéw, przestrzeni
i oferty ustug.

Wyzsze wymagania
dostawcow

Stopniowe wprowadzanie wymogéw ESG w toku wspotpracy
z dostawcami.
Dywersyfikacja taricucha dostaw.

Ograniczona
dostepnos$é surowcow

Dywersyfikacja taicucha dostaw.
Zapewnienie starannie zaplanowanych zapaséw.

Ograniczenia w
dostawie mediow

Dywersyfikacja zasilania budynkéw.

Decentralizacja zrédet mediow.

Kontakty i inne dziatania zabezpieczajgce przed ograniczeniami
w dostawie mediow.
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Rodzaj ryzyka i : .
podkategoria RIS ERE e Metody zarzadzania ryzykiem
TCFD fyzyka
o e Coroczna publikacja raportu ESG z zgodnie z globalnymi standardami
& (takimi jak GRI) w oparciu o analizg wagi zagadnier zrbwnowazonego
Stygmatyzacja sektora rozwoju i perspektywe interesariuszy.
o Korzystanie z zewnetrznych certyfikatow i konsultacji z ekspertami
w dziedzinie ESG.

o  Badanie opinii interesariuszy.

e Regularne dziatania majgce na celu tagodzenie negatywnych skutkdw.

e Coroczna publikacja raportu ESG z zgodnie z globalnymi standardami
(takimi jak GRI) w oparciu o analiz¢ wagi zagadnier zréwnowazonego
rozwoju i perspektywe interesariuszy.

o Korzystanie z zewnetrznych certyfikatow i konsultacji z ekspertami

Wieksza Swiadomosé
interesariuszy

e Korzystanie z rozwigzan umozliwiajgcych szybkie wykrywanie
i reagowanie na czynniki ryzyka (stacie meteorologiczne w kazdym
budynku, automatyczna reakcja urzadzen w wyniku alarmoéw, mozliwo$¢
zdalnego sterowania urzadzeniami w budynkach).

Trzesienie ziemi e WdroZenie procedur gotowosci na wypadek awarii.

w dziedzinie ESG.

(5]
S % o  Wykorzystanie trwatych materiatow, odpornych na dziatanie czynnikow
& 3 zewnetrznych (takich jak podtogi z gresu kamiennego lub porcelanowego;
i>‘¢" § szkto o podwyzszonej wytrzymato$ci) i elementéw ochronnych (odbojniki,
5 < stupki, wysokie krawezniki).

2 Cyklony e  Projektowanie i realizacja budynkow odpornych na ekstremalne warunki

= pogodowe.

(5]

<

£

L

@

L

e Zastosowanie rozwigzan umozliwiajacych szybkie  wykrywanie
i reagowanie na czynniki ryzyka (system wykrywania nieszczelnosci).

o Wykorzystanie trwatych materiatéw, odpornych na dziatanie czynnikéw
zewnetrznych i elementoéw ochronnych.

e  Projektowanie i realizacja budynkow odpornych na ekstremalne warunki

Powodzie pogodowe.

e Wdrozenie procedur gotowosci na wypadek awarii.

e  Stosowanie ponadwymiarowych elementéw instalacji (np. zbiornikow
retencyjnych).

e Korzystanie z analiz i rekomendacji zewnetrznych ekspertow w tej
dziedzinie.

o Wyposazenie budynkéw w stacje meteorologiczne podtaczone do
systemu BMS - systemu zarzadzania budynkiem - ktore zapewniajg
mozliwo$¢ szybkiego reagowania na niekorzystne warunki pogodowe.

Zmienno$¢ wzorcow
pogodowych

o Wyposazenie budynkéw w wydajne centrale klimatyzacyjne.

e W powierzchniach najmu zastosowano indywidualne ustawienia
umozliwiajgce kontrole komfortu z mozliwoscig regulacji temperatury +/-
3 stopnie oraz regulacje predkosci przeptywu powietrza.

Rosnace Srednie e Zastosowanie w budynkach systeméw niedopuszczajacych do

temperatury osiggniecia temperatury punktu rosy.

e Zastosowanie materiatow trwatych i odpornych na dziatanie czynnikéw
zewnetrznych  (takich jak posadzki z gresu kamiennego lub
porcelanowego, szkto o podwyzszonej wytrzymatosci) oraz elementdw
ochronnych (np. paroizolacji).

Dtugoterminowe zdarzenia pogodowe
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Rodzaj ryzyka i . _
podkategoria Identyfikacja czynnika

) L7

Metody zarzadzania ryzykiem

o Korzystanie z analiz i rekomendacji zewnetrznych ekspertow w tej
dziedzinie.

Rosnacy poziom mérz e Zastosowanie materiatdw trwatych i odpornych na dziatanie czynnikdw

zewnetrznych (takich jak podtogi z gresu kamiennego lub porcelanowego;

szklo 0 podwyzszonej wytrzymatosci) i elementdw ochronnych.

e Realizacja dziatan zgodnych z procedurami gospodarki wodno-
powietrznej.

Zastosowanie wysokiej klasy filtra (m.in. F7).

Korzystanie z indywidualnych oczyszczaczy powietrza.

Stosowanie roslin oczyszczajacych powietrze.

Zastosowanie jonizatorow powietrza.

Cykliczny pomiar jako$ci powietrza wewnatrz i na zewnafrz pomieszczen.

Zanieczyszczenie
powietrza

Ryzyko braku zgodnosci
Grupa dazy do petnej zgodnosci z przepisami prawa i regulacjami, co oznacza, ze tolerowany poziom ryzyka wynosi zero.

Kodeks i zasady uczciwosci

Nieetyczne zachowanie i naruszenia obowigzujacych przepiséw i regulacji moga skutkowaé utratg reputacji, roszczeniami
i postepowaniami sgdowymi, prowadzac do wyzszych kosztéw i nizszych wynikéw.

Grupa przestrzega wszystkich odpowiednich przepiséw obowigzujacych w lokalizacjach, w ktorych prowadzi dziatalno$¢
(Niderlandy i Polska). Wewnetrzne kodeksy sg regularie aktualizowane zgodnie z nowymi przepisami lub innymi istotnymi
zmianami na rynku. Wszyscy pracownicy sg regularnie szkoleni w zakresie obowigzujgcych zasad.

Przepisy dotyczace zréwnowazonego rozwoju / zdrowia i bezpieczenstwa

Ryzyko, Ze portfel nieruchomosci nie bedzie zgodny z obowigzujacymi przepisami prawa i regulacjami w zakresie zréwnowazonego
rozwoju oraz bezpieczenstwa i higieny pracy. Moze to doprowadzi¢ do sytuaciji, w ktorej nieruchomosci nie bedg mogty by¢ dalej
uzytkowane (zajmowane) i/lub nafozone zostang grzywny, co bedzie miato negatywny wplyw na warto$¢ i zbywalnosé
nieruchomosci. Moze to réwniez skutkowaé utratg reputacii.

Grupa stale sprawdza stan swojego obecnego portfela nieruchomosci w odniesieniu do (nowych) kodekséw i zasad w dziedzinie
zréwnowazonego rozwoju oraz zdrowia i bezpieczenstwa oraz poddaje budynki niezaleznym ocenom przez jednostki weryfikujace
(np. IWBI - International WELL Building Institute).

Ryzyko oszustwa

Zarzadzanie ryzykiem naduzy¢ (oszustwa) jest integraing cze$cig zarzadzania ryzykiem w Tonsa. Potencjalne ryzyko naduzy¢ jest
ograniczane i kontrolowane w ramach $rodowiska kontroli wewnetrznej Tonsa, w celu okre$lenia, czy istniejg jakiekolwiek ryzyka,
ktére nie sg (jeszcze) odpowiednio ograniczone, oraz czy istniejg niedociggniecia, w przypadku ktérych nalezy podjaé dodatkowe
$rodki.

Dla kazdego procesu/dziatania zidentyfikowano potencjalne ryzyko naduzy¢, ktdre moze mie¢ zastosowanie, oraz wdrozone $rodki
kontroli. W tym celu dziatania zostaty podzielone na trzy gtéwne kategorie;

- Ogélna: Kultura i zarzadzanie
- Podstawowe procesy/dziatania (w tym komercjalizacja, nabywanie i zbywanie aktywow, zarzadzanie aktywami i rozwoj
nieruchomosci);
— Dziatania wspierajace.
Gtéwne potencjalne ryzyka naduzy¢ zwigzane z naszg dziatalnoscig to: przeciwdziatanie przekupstwu i korupcji (np. pranie
pieniedzy), transakcje z nieuczciwymi stronami, ryzyko samowzbogacenia i manipulacji. Wdrozony podziat obowigzkéw oraz
sposdb, w jaki podejmowanie decyzji i petnomocnictwa sg osadzone w naszej organizacji, znaczaco si¢ do tego przyczyniaja.

Ponadto, przydzielenie zewngtrznych rzeczoznawcow do procesu wyceny oraz standaryzacja proceséw i formatow sa réwniez
waznymi Srodkami tagodzacymi w tym zakresie.
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Wyniki i wnioski z oceny ryzyka naduzy¢ sa omawiane przez zarzad. W wyniku tej oceny ryzyka naduzy¢ nie zaobserwowano
zadnych powaznych probleméw. W opinii zarzadu mozna by wprowadzi¢ dalsze ulepszenia w zakresie wyrazniejszego powigzania
ryzyka i $rodkéw fagodzacych.

Grupa $ci$le przestrzega wewnetrznych standardéw w zakresie zapobiegania oszustwom, korupcji i przeciwdziatania finansowaniu
dziatalnosci terrorystycznej. Od pierwszego etapu nawigzywania relacji biznesowych- z najemcami, wykonawcami, instytucjami
finansujacymi lub innymi partnerami - kierujemy si¢ wysokimi standardami etycznymi, ktore pozwalajg nam unikaé sytuacii
mogacych prowadzi¢ do naduzy¢, korupcji lub naruszenia prawa.

Identyfikujemy naszych partneréw. Wiedza i doswiadczenie naszych wspdtpracownikdw, formularze ,poznaj swojego klienta”,
publicznie dostepne informacje (np. z rejestréw handlowych i rejestru beneficjentow rzeczywistych) lub korzystanie
z ogdlnodostepnych zrodet (tzw. ,biaty wywiad”) sa w tym zakresie bardzo pomocne.

Staramy sie zobowigzywac naszych partnerdw biznesowych do zwracania szczegoinej uwagi na kwestie przeciwdziatania korupciji,
praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu. Jednoczesnie, w celu zwiekszenia naszej kontroli nad tym obszarem, planujemy
wdrozy¢ skuteczniejszy mechanizm zgtaszania naruszen i umozliwienia zgtaszania wszelkich watpliwo$ci. Dzieki temu bedziemy
w stanie wczesnie wykrywac potencjalne obszary zagrozen i szybko reagowac¢ w przypadku podejrzenia naruszen. Odpowiednie
klauzule umowne stanowigq dodatkowg gwarancje naszego bezpieczenstwa, pozwalajagc nam na zakofczenie 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 zespoly,
w sktad ktérych wchodzg osoby decyzyjne, w szczegdlnosci kadra kierownicza, oraz osoby posiadajace specjalistyczng wiedze
niezbedng do funkcjonowania Grupy i jej aktywéw. W przypadku zaistnienia sytuaciji, w ktorej konieczne jest podjecie okreslonych
dziatan, poszczegdlne kwestie sg przekazywane do dalszej dyskusji z Zarzadem.

Wszystkie ryzyka zwigzane z dziatalnoscig podstawowa i pomocniczag sa réwniez ograniczane przez podziat obowigzkéw i polityke
podwojnej akceptacii.

Jesli okaze sig, ze doszto do oszustwa, Grupa przygotuje plan naprawczy obejmujacy nastepujace aspekty:

$rodki majace na celu odwrdcenie oszustwa;

$rodki zapobiegajace nawrotom w przysztosci;

$rodki dotyczace zaangazowanych osob i przedsiebiorstw;
sposob, w jaki dochodzone jest odszkodowanie;

Ztozenie zawiadomienia na policji.

W przypadku wystapienia oszustwa, jego skutki (np. utrata aktywow, roszczenia odszkodowawcze, koszty dochodzen) zostang
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

Przepisy podatkowe

Poniewaz Grupa dziata w dwoch réznych lokalizacjach podatkowych, kluczowe znaczenie ma przestrzeganie wszystkich przepiséw
podatkowych. Brak zgodno$ci moze mie¢ znaczacy negatywny wptyw na Grupe, jej wyniki lub sytuacje finansowa,

Grupa stale monitoruje gtéwne ryzyka zwigzane z jej sytuacjg podatkowa, w tym wszystkie wymogi podatkowe i zmiany w prawie
podatkowym wprowadzane przez niderlandzkie i polskie organy podatkowe. Grupa jest odpowiedzialna za wewnetrzng wymiane
informaciji w zakresie (zmieniajacych sie) przepisow podatkowych w celu zapewnienia Swiadomosci pracownikow, umozliwiajgc im
identyfikacje odpowiednich sygnatow i uzyskanie niezbednych porad.

Ryzyko finansowe

Grupa zarzadza ryzykiem finansowym poprzez funkcje zarzadzania ryzykiem. Ryzyko finansowe to ryzyko wynikajace
z instrumentéw finansowych, na ktére 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 i ryzyko
ptynno$ci. Podstawowym celem funkcji zarzadzania ryzykiem finansowym jest ustalenie limitéw ryzyka, a nastepnie zapewnienie,
Ze ekspozycja na ryzyko miesci sie w tych limitach.

Zarzadzanie ryzykiem odbywa si¢ zgodnie z zasadami zatwierdzonymi przez Zarzad. Zarzad identyfikuje i ocenia ryzyko finansowe
w Scistej wspotpracy z jednostkami operacyjnymi Grupy. Zarzad okresla zasady ogdlnego zarzadzania ryzykiem, a takze polityki
obejmujace okreslone obszary, takie jak ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe i inwestowanie nadwyzki
ptynnosci.

Grupa prowadzi konserwatywng polityke finansowa, co oznacza, Ze tolerowany poziom ryzyka jest niski.
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Sprawozdawczosé

Ryzyko zwigzane ze sprawozdawczo$cig dotyczy wptywu nieprawidtowych, niekompletnych lub nieterminowo dostgpnych
informacji na wewnetrzne procesy decyzyjne lub procesy stron zewnetrznych (w tym akcjonariuszy, bankéw i organéw
regulacyjnych), co moze skutkowac utratg reputacii i potencjalnymi roszczeniami z powodu wprowadzajacych w btad o$wiadczen
dla interesariuszy.

Grupa przygotowuje i monitoruje budzet, budzet inwestycyjny i prognoze ptynnosci, a nastepnie co kwartat wszystkie one sg
poréwnywane i aktualizowane z rzeczywistymi wynikami. Raporty sq przegladane przez kierownictwo, a takze przez zespoty
finansowe i operacyjne. Petne roczne sprawozdanie finansowe jest badane przez niezaleznego audytora.

Pracownicy regularnie uczestnicza w kursach i spotkaniach w celu uzyskania informacji na temat wszystkich stosownych przepiséw
prawa i regulacji, tak aby wszystkie informacje opracowywane przez Grupe byly zgodne z obowigzujacymi przepisami prawa
i regulacjami.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa lub przyszte przeptywy pienigzne instrumentu finansowego beda si¢ zmienia¢
z powodu zmian cen rynkowych. Ryzyko rynkowe Grupy wynika z otwartych pozycji w (a) walutach obcych i (b) oprocentowanych
aktywach i zobowigzaniach w zakresie, w jakim sg one narazone na ogoline i szczegélne zmiany rynkowe.

Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko walutowe, gtéwnie w odniesieniu do euro. Ryzyko walutowe powstaje w odniesieniu do tych ujetych
pienigznych aktywow i zobowigzan finansowych, ktore nie sg w walucie funkcjonalnej danego podmiotu Grupy.

Grupa posiada rézne aktywa finansowe, takie jak pochodne aktywa i zobowigzania finansowe, naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz inne naleznosci, a takze $rodki pieniezne i depozyty krétkoterminowe, ktére powstajg bezposrednio w wyniku prowadzonej
przez nig dziatalno$ci. Gtowne zobowigzania finansowe Grupy, poza pochodnymi zobowigzaniami finansowymi, obejmujg kredyty
bankowe oraz zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania. Gtéwnym celem tych zobowigzar finansowych
jest finansowanie dziatalno$ci Grupy.

Transakcje pochodne zawierane przez Grupe to przede wszystkim swapy stdp procentowych oraz terminowe kontrakty walutowe
(w przypadku kredytow budowlanych w walucie innej niz waluta przychodéw z tego projektu (Grupa nie posiadata aktywnych
terminowych kontraktéw walutowych na koniec 2024 i 2023 roku). Celem jest zarzadzanie ryzykiem stopy procentowe;j i ryzykiem
walutowym wynikajacym ze Zrodet finansowania Grupy (zabezpieczenia ekonomiczne).

Grupa zarzadza ryzykiem walutowym na zasadzie grupowe;.

Niemniej jednak Grupa nie stosuje rachunkowo$ci zabezpieczen zgodnie z MSSF 9. Ponadto Grupa zarzadza ryzykiem walutowym
poprzez dopasowanie swoich gtownych wyptywdw pienieznych do waluty, w ktérej denominowane sg gtdwne wplywy pienigzne
(takie jak przychody z wynajmu). Zazwyczaj osigga sie to poprzez uzyskanie finansowania kredytowego w odpowiedniej walucie
i zawarcie kontraktéw walutowych typu forward.

Walutg funkcjonalng Spdtki jest ztoty polski (PLN). Walutg funkcjonalng gtéwnych spétek zaleznych Grupy jest polski ztoty. Spotka
i kazda z jej spotek zaleznych sa narazone na ryzyko walutowe wynikajace z instrumentow finansowych utrzymywanych w walutach
innych niz ich waluty funkcjonalne.

Ryzyko cenowe

Grupa nie jest znaczaco narazona na ryzyko cenowe, poniewaz nie posiada zadnych kapitatowych papieréw warto$ciowych ani
towarow.

Grupa jest narazona na ryzyko cenowe inne niz w odniesieniu do instrumentdw finansowych, takie jak ryzyko cen nieruchomo$ci,
w tym ryzyko dotyczace wynajmu nieruchomo$ci oraz zmiany cen lokali mieszkalnych.

Ryzyko przeptywdw pienieznych i warto$ci godziwej stop procentowych

Poniewaz oprocentowane aktywa Grupy nie generujg znaczacych kwot odsetek, zmiany rynkowych stop procentowych nie majg
znaczacego bezposredniego wptywu na dochody Grupy. Grupa jest narazona na ryzyko wartoci godziwej stdp procentowych od
kaucji wptaconych przez najemcéw. Jakakolwiek zmiana stép rynkowych moze wptyngé na zysk lub strate z tytutu warto$ci
godziwej ujeta w innych catkowitych dochodach. Oczekuije sie, ze wpltyw takich zmian nie bedzie znaczacy dla Grupy.

Ryzyko stopy procentowej Grupy wynika gtéwnie z dtugoterminowych pozyczek. Pozyczki zaciagniete wedilug zmiennych stép
procentowych narazajg Grupe na ryzyko stopy procentowej przeptywéw pienieznych. Politykg Grupy jest ustalanie stopy
procentowej dla pozyczek o zmiennym oprocentowaniu. Aby tym zarzadza¢, Grupa zawiera transakcje swap i opcje CAP na stope
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procentowg, w ramach ktorych Grupa zgadza sie na wymianeg, w okre$lonych odstepach czasu, réznicy miedzy kwotami odsetek
o statej i zmiennej stopie procentowej obliczonymi przez odniesienie do uzgodnionej nominalnej kwoty gtéwnej. Ryzyko stopy
procentowej Grupy jest monitorowane przez kierownictwo Grupy. Kierownictwo analizuje ekspozycje Grupy na stopy procentowe
w sposéb dynamiczny.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko, ze jedna ze stron instrumentu finansowego spowoduje strate finansowg dla drugiej strony poprzez
niewywigzanie sie ze zobowigzania. Grupa nie posiada istotnych koncentracji ryzyka kredytowego.

Ryzyko kredytowe wynika ze $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow utrzymywanych w bankach, naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, w tym nalezno$ci z tytutu wynajmu od najemcéw, aktywdw z tytutlu uméw, gwarancji wynajmu, umownych przeptywow
pienieznych z inwestycji dtuznych wykazywanych w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI, ang. Fair Value
through Other Comprehensive Income) oraz instrumentéw pochodnych o dodatniej wycenie i depozytéw w bankach i instytucjach
finansowych. Ryzyko kredytowe jest zarzadzane na poziomie Grupy. Grupa ustala poziomy ryzyka kredytowego, ktére akceptuje,
nakfadajac limity na ekspozycje na pojedynczego kontrahenta lub grupy kontrahentéw, a takze na segmenty geograficzne
i branzowe. Takie ryzyko podlega przegladowi kwartalnie lub czescie;.

Grupa stosuje zasady majace na celu zapewnienie, Zze umowy najmu zawierane sg wylacznie z najemcami posiadajacymi
odpowiednig historie kredytowa. Grupa na biezaco monitoruje jako$¢ kredytowg naleznosci. Salda $rodkéw pienieznych sg
utrzymywane, a instrumenty pochodne sg uzgadniane wytgcznie z instytucjami finansowymi o solidnym ratingu finansowym.

Grupa posiada zasady, ktdre ograniczajg kwote ekspozyciji kredytowej na jakakolwiek instytucje finansowg. Wykorzystanie limitow
kredytowych jest regularnie monitorowane.

Grupa posiada dwa rodzaje aktywow finansowych, ktore podlegaja modelowi oczekiwanych strat kredytowych:

- naleznosci od najemcow;
- pozyczki.

Chociaz $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty oraz kaucje wptacone przez najemcdw rowniez podlegajq wymogom MSSF 9 w zakresie
utraty warto$ci, zidentyfikowany odpis z tytutu utraty wartosci byt nieistotny.

Kaucje podlegajace zwrotowi na rzecz najemcow moga zostaé zatrzymane przez Grupe w czesci lub w catosci w przypadku
nieuregulowania naleznosci przez najemce lub w przypadku innych naruszeri umowy.

Warto$¢ godziwa $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzierh 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2023 r. jest zblizona do warto$ci
bilansowej.

Grupa przygotowata analizy wykazujace, ze oczekiwane straty kredytowe i oczekiwana stopa strat sg nieistotne. W zwigzku z tym
nie rozpoznano utraty wartosci z tytutu oczekiwanych strat kredytowych dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Rezerwa na utrate
wartosci zostata utworzona na podstawie biezacych rozliczen z najemcami.

Wszystkie inwestycje dtuzne Grupy (pozyczki i obligacje) wyceniane wediug zamortyzowanego kosztu sq uwazane za obarczone
niskim ryzykiem kredytowym, a zatem odpis z tytutu utraty warto$ci ujety w tym okresie byt ograniczony do 12-miesiecznych
oczekiwanych strat, ktore zostaty ocenione jako nieistotne i nie zostaty ujete w sprawozdaniu finansowym.

Ryzyko ptynnosci

Rozsadne zarzadzanie ryzykiem ptynnosci zaktada utrzymywanie wystarczajacej ilosci srodkéw pienieznych, dostepno$c
finansowania poprzez odpowiednig ilo$¢ przyznanych instrumentéw kredytowych oraz zdolno$¢ do zamykania pozycji rynkowych.
Ze wzgledu na dynamiczny charakter dziatalno$ci Grupy, dziat skarbu Grupy dazy do utrzymania elastycznosci finansowania
poprzez utrzymywanie dostepnych linii kredytowych.

Sytuacja ptynno$ciowa Grupy jest monitorowana codziennie i podlega kwartalnym przegladom przez Zarzad. Niezdyskontowane
przeptywy pieniezne w odniesieniu do sald wymagalnych w ciggu 12 miesiecy sq zazwyczaj réwne ich wartosci bilansowe;
w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, poniewaz wptyw dyskontowania nie jest znaczacy.
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5. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

Cele i polityka osoby prawnej w zakresie zarzadzania ryzykiem.

Gtéwnym celem zarzadzania ryzykiem przez Grupe jest zapewnienie bezpieczenstwa dziatalno$ci operacyjnej oraz zapewnienie
efektywnej realizacji celéw strategicznych poprzez podejmowanie decyzji ukierunkowanych na maksymalizacje dochoddéw
uzyskiwanych w dtuzszym okresie przy jednoczesnym akceptowalnym poziomie ryzyka.

System zarzadzania ryzykiem w Grupie obejmuje wszystkie obszary dziatalnosci firmy i ma na celu identyfikacje potencjalnych
zdarzen pod katem zagrozen i szans.

Polityka zabezpieczania ryzyka zwigzana ze wszystkimi gtdwnymi rodzajami planowanych transakcji.

Spotki z Grupy dywersyfikuja zrodta przychodéw z najmu poprzez wynajmowanie powierzchni wielu firmom z réznych rynkow.
Umowy podpisywane sg na kilka lat z podmiotami o dobrej kondycji finansowej. W okresie obowigzywania umowy najmu sytuacja
finansowa najemcéw i ich ptatno$ci sg okresowo monitorowane.

Wiekszo$¢ czynszow jest wyrazana i ptacona w euro, co minimalizuje ryzyko niedopasowania waluty przychodéw do waluty
gtéwnego zadtuzenia bankowego.

Przychody z rynku mieszkaniowego / PRS sg wyptacane w PLN i kredyty na te dziatalno$¢ sg réwniez w tej walucie.

Kazdego roku czynsze najemcéw sg indeksowane o wskaznik inflacji, co chroni Spétke przed nieoczekiwanymi znacznymi
zmianami inflacyjnymi. Umowy najmu podpisywane sg z najemcami w standardzie triple net, zgodnie z ktérym wszystkie koszty
zwigzane z nieruchomoscia, w tym podatek od nieruchomosci i ubezpieczenie, rozliczane sa w catosci pomiedzy najemcami.

Spotki z Grupy zawarty dtugoterminowe kredyty inwestycyjne w réznych bankach polskich i zagranicznych w walucie PLN i EUR,
€0 znaczaco minimalizuje koszty tego finansowania oraz ryzyko niedopasowania waluty dtugu do waluty przychodu.

W celu zminimalizowania ryzyka wahan kursowych, Grupa wykorzystuje transakcje terminowe na etapie budowy budynkéw w celu
zabezpieczenia stawki konwersji kredytu budowlanego zaciggnietego w PLN na kredyt inwestycyjny w EUR.

Aby zminimalizowac¢ ryzyko wzrostu stop procentowych, spdtka stosuje transakcje zabezpieczajace IRS lub CAP.

Na etapie budowy i aranzacji poszczegdlne firmy budowlane korzystajq z ustug wielu dostawcow i wykonawcdw. Poszczegoine
umowy sg zabezpieczone kaucja, badz gwarancjami bankowymi lub ubezpieczeniowymi. Wykonawcy sg wybierani zgodnie
z polityka przetargowq Grupy, ktéra uwzglednia réwniez sytuacje finansowg i ptynno$¢ wykonawcy.

Ryzyko cenowe, kredytowe, ptynnosci i przeptywow pienieznych ponoszone przez podmiot prawny.

Szczegotowy opis zagrozen znajduje sie w rozdziale 4.

6. KODEKSY POSTEPOWANIA

Grupa wdrozyta i $cisle przestrzega polityki zwigzanej z zapobieganiem oszustwom, przeciwdziataniem korupcji oraz
przeciwdziataniem praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu.

Kodeks Postepowania Olivia Centre, wdrozony w dniu 9 sierpnia 2023 r., zawiera zasady dziatalno$ci biznesowej Grupy zwigzane
z: prawami cztowieka, zagadnieniami ochrony Srodowiska oraz zasadami uczciwo$ci w biznesie. Dokument ten jest zaréwno
Swiadectwem warto$ci wyznawanych przez Grupe, jak i jednoznaczng wskazéwka dla wszystkich Partneréw Biznesowych Grupy
dotyczaca oczekiwan wobec nich w trakcie wspdtpracy. Istotnym elementem Kodeksu jest takze wdrozenie mechanizmu zgtaszania
naruszen oraz umozliwienie zgtaszania watpliwosci anonimowo, bez obawy przed odwetem czy zlekcewazeniem problemu. Ma to
na celu poprawe efektywnosci przeciwdziatania nieprawidtowos$ciom i podejmowania $wiadomych decyzji, ktére majg pozytywny
wplyw na spotecznos¢ i Srodowisko. Kodeks Postepowania zostat opublikowany przez Grupe na stronie
https://www.oliviacentre.com/wp-content/uploads/2023/08/CodeOfConduct_OliviaCentre.pdf.

Grupa notowata diug na wielostronnej platformie obrotu lub réwnowaznej (rynek Catalyst), a taczne skonsolidowane aktywa
przekraczajg prog 500 min EUR. Grupa nie przestrzega niderlandzkiego kodeksu fadu korporacyjnego w tym zakresie, poniewaz
liczba akcjonariuszy jest uwazana za ograniczona,

7. SPOLECZNE ASPEKTY DZIALALNOSCI

Grupa jest bardzo aktywna w lokalnej spotecznosci Gdanska, zwtaszcza w dzielnicy Gdansk Oliwa, gdzie znajduje sig Olivia Centre.
Grupa dba o przestrzeganie zasad dobrego sasiedztwa i bierze udziat w wielu lokalnych dziataniach, takich jak prace remontowe
w dzielnicy, otwarte imprezy dla dzieci i os6b starszych oraz wsparcie dla lokalnych szkét. Strategiczne dziatania Grupy przyczyniajg
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sie do zrbwnowazonej urbanizacji oraz udziatu w zintegrowanym planowaniu i zarzgdzaniu obszarami miejskimi. Kazdy z projektow
Grupy zapewnia fatwy i nieograniczony dostep do terendw zielonych i bezpiecznych przestrzeni publicznych. Dzieki realizowanej
w Olivii koncepcji mieszanego przeznaczenia nieruchomosci oraz zrdznicowanej ofercie Grupa integruje mieszkancéw regionu
i turystow, przyciggajac grupy oséb zréznicowane pod wzgledem wieku, pici, wyksztatcenia, narodowosci, pogladow czy
zainteresowan.

Grupa stawia na budynki wielofunkcyjne, ktdre zapewniajg dostep do bogatej infrastruktury m.in. do ustug zwigzanych ze zdrowiem,
edukacjg, administracja, finansami, urodg i zyciem codziennym oraz udogodnien utatwiajacych komunikacje, ze szczegélnym
uwzglednieniem mikromobilno$ci, a wszystko w zasiegu pieciominutowego spaceru. Grupa tworzy przestrzenie zachecajgce do
zdrowego trybu zycia i robi to w oparciu o najlepsze $wiatowe praktyki, czego dowodem sg uzyskane certyfikaty BREEAM i WELL
Health-Safety Rating.

Zdrowie i dobre samopoczucie to kluczowy element strategii Srodowiskowej, spotecznej i tadu korporacyjnego (ESG, ang.
Environment, Social, Governance) Grupy. Pandemia spotegowata te kwestie i wysuneta jg na pierwszy plan naszego myslenia.
Zapewnienie, ze Olivia Centre jest tak bezpieczne, jak to tylko mozliwe dla wszystkich jego uzytkownikow, jest dla nas
najwazniejsze od czasu wybuchu epidemii koronawirusa. Grupa wdrozyta procedury i zainstalowata innowacyjne rozwigzania
technologiczne, aby zapewni¢ bezpieczna i przyjazng zdrowiu przestrzen wszystkim osobom korzystajacym z kompleksu. W 2024
r. Olivia Centre uzyskata ocene bezpieczenistwa zdrowotnego WELL dla wszystkich budynkéw, utrzymujac wysoki wynik 25/25
punktow.

Grupa przestrzega wszystkich obowigzujacych przepiséw s$rodowiskowych i powigzanych. Grupa dostrzega konieczno$é
uwzgledniania w swojej dziatalnosci aspektow Srodowiskowych i dlatego dobrowolnie wdraza wiele rozwigzan majacych na celu
ograniczenie swojego wptywu na $rodowisko, np. poprzez ograniczenie zuzycia wody i energii. Wszystkie budynki Olivia Centre od
samego poczatku byly projektowane tak, aby spetniaty powyzsze wymagania. Wszystkie budynki biurowe posiadajq certyfikat
BREEAM (2 z oceng Very Good/bardzo dobry i 5 z oceng Excellent/celujacy), a z kazdym nowym budynkiem zwigksza sie
skuteczno$¢ rozwigzan prospotecznych i prosrodowiskowych poprzedniego.

Co roku Grupa organizuje kilkaset wydarzen dla swoich pracownikow, wspdtpracownikdw, rezydentéw i mieszkafcédw okolicy.
Grupa celebruje wazne wydarzenia (Swieta i rocznice), informuje o nich opinie publiczng oraz przedstawia historig i znaczenie tych
wydarzen. Edukuje takze i zacheca do wspolnych dziatar $wietujac m.in.: Swiatowy Dziet Ochrony Morza Battyckiego (zwany
przez ONZ Swiatowym Dniem Wody), Miedzynarodowy Dzier Ziemi, Swiatowy Dzien Roweru i Swiatowy Dzier bez Samochodu.

Olivia Centre stworzyto miejsca pracy dla blisko 15 000 oséb. Rezydenci Olivii pracujq w ponad 100 przedsigbiorstwach, a O4
Coworking zbliza do siebie dodatkowych 150 przedsiebiorcow podnajmujgcych przestrzen w Olivii. Projekty Grupy wspierajq
przedsiebiorczos¢, kreatywno$¢ i innowacyjnos¢, pomagaja promowacé biznes i tworzenie godnych miejsc pracy, a takze sprzyjajq
rozwojowi mikro, matych i Srednich przedsiebiorstw.

8. BADANIA|ROZWOJ

Grupa nie prowadzi dziatalno$ci badawczo-rozwojowe;.

9. DZIALALNOSC W PRZYSZLOSCI

Celem Grupy jest rozwdj i uruchamianie kolejnych projektéw w segmencie mieszkaniowym oraz PRS (Private Rented Sector -
przewidzianych na najem instytucjonalny) przy jednoczesnym utrzymaniu wiodacej pozycji na rynku nieruchomos$ci komercyjnych
Tréjmiasta, generowaniu stabilnych przychoddw, koncentracji na obszarze ESG i utrzymaniu najwyzszej jako$ci aktywdw.

W nadchodzacych latach Grupa bedzie koncentrowac swoja strategie na dywersyfikacji projektéw inwestycyjnych. Konsekwentnie
rozwija swojg podstawowg dziatalno$¢, jaka sq projekty biurowe, oraz uruchamia nowe projekty w segmencie mieszkaniowym,
gtéwnie w sektorze PRS/apartamentéw inwestycyjnych na sprzedaz, gdzie widzi duzy potencjat wzrostu. Oferta PRS bedzie
skierowana do os6b, ktére decydujq sie na ksztattowanie swojej polityki mieszkaniowej w oparciu o czynsz. Grupa zabezpieczyta
na ten cel bank ziemi i sukcesywnie realizuje kolejne inwestycje.

W ciagu 2022 r. Grupa zgodnie ze strategiq poszerzyta swoj portfel inwestycyjny o projekty mieszkaniowe — spétka celowa Olivia
Home Platynowa Park sp. z 0.0. rozpoczeta budowe pierwszych dwéch budynkéw mieszkalnych. Sprzedaz mieszkan w ramach
inwestycji Platynowa Park w Gdansku zostata zakoriczona w 2024 r. - sprzedano 100% lokali mieszkalnych. Ponadto w 2024 r.
Grupa rozpoczeta budowe pierwszego budynku PRS - Olivia Pulse (Olivia 10) oraz kolejnego projektu mieszkaniowego w Sopocie
- Sopot Le$na. Sprzedaz obu projektéw indywidualnym inwestorom/klientom rozpoczeta sie pod koniec 2024 r.

Grupa planuje rozwdj w Polsce i pomimo koncentracji dotychczasowej dziatalno$ci na terenie Tréjmiasta, nie wyklucza przysztych
inwestycji w innych atrakcyjnych komercyjnie miastach.
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W 2025 r. Grupa planuje:

e uzyskac ostateczny certyfikat BREEAM dla budynku Olivia Prime z oceng co najmniej Excellent/celujacy w wersji petne;
z uwzglednieniem aranzacji powierzchni najmu (W Petni Wyposazone). Certyfikat bedzie potwierdzeniem pomysinego
wdrozenia najlepszych praktyk wptywajacych na efektywno$¢ energetyczng w catym cyklu zycia budynku, co przektada
sie na jego stosunkowo niski operacyjny $lad weglowy,

e utrzyma¢ $redni poziom komercjalizacji na poziomie co najmniej 92% na koniec 2025 r.,

e odnowic certyfikat ,WELL Health and Safety Rating”;

e pozyskat kolejne zielone finansowanie na juz prowadzone projekty biurowe.

Projekt Olivia Centre ma silng fundamentalng przewage nad rynkiem i w opinii Zarzadu jest dobrze przygotowany na przyszios¢.
Gtéwne zalety Olivia Centre to:

e Olivia Centre osiagneta i utrzymata maksymalny mozliwy wynik w certyfikacji WELL Health-Safety Rating dla proceséw
zarzadzania i eksploatacji budynkéw.

e Lokalizacja w centralnym obszarze biznesowym Gdanskiego Obszaru Metropolitainego i najwiekszy udziat wynoszacy
ponad 20% na rynku biur komercyjnych w regionie.

e Zrbznicowane portfolio najemcow - ponad 100 najemcéw z réznych branz, gtéwnie miedzynarodowych i krajowych
o stabilnej sytuaciji finansowej.

e  Staly kontakt z poszczegdlnymi najemcami w celu okre$lenia ich biezacych potrzeb i planéw.

o  Wysoki i stabilny poziom komercjalizacii.

o Niski poziom nalezno$ci handlowych wérod najemcow oraz bardzo dobra historia ptatnosci w dotychczasowej wspdtpracy
Z najemcami.

o  Wskazniki obstugi zadtuzenia w poszczegélnych budynkach na bezpiecznych poziomach umozliwiajacych biezacq
obstuge kredytu.

e Zdywersyfikowane zrodta finansowania diuznego oparte na diugoterminowych umowach kredytowych podpisanych
z réznymi polskimi i miedzynarodowymi instytucjami finansowymi o wysokiej strukturze zabezpieczen.

e Lancuch dostaw koncentrowat sie przede wszystkim na krajowych kontrahentach o dobrej reputacji, z ktorymi wspétpraca
trwa od wielu lat.

e  Bardzo dobry stan techniczny budynkdw - budynki sa zbudowane z wysokiej jakosci materiatow i sa dobrze utrzymane.

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

o  Efektywne zarzadzanie projektem Olivia Centre moze odbywac sie zdalnie, nawet przez diugi czas.

o Wysokie rezerwy Srodkéw pienieznych w poszczegdlnych spdtkach budynkowych stanowig dodatkowe zabezpieczenie
projektu.

10. ROZKLAD MEZCZYZN | KOBIET

Spétka niezwykle powaznie podchodzi do kwestii zrBwnowazonego podziatu miejsc w zarzadzie Grupy, jednak w roku bedacym
przedmiotem niniejszego raportu wystapity okolicznosci, ktére miaty istotny wptyw na obecny ksztatt organu.

Skiad pierwszego zarzadu Spotki jest uzasadniony istotnymi okoliczno$ciami zwigzanymi z zatozeniami biznesowymi, kiore
przewidywaty, ze w skiad pierwszego zarzadu wejda; ostateczny beneficjent rzeczywisty Grupy, przedstawiciel gtownego
akcjonariusza oraz przedstawiciel spotki Swiadczacej ustugi korporacyjne na rzecz Spotki.

Majac na uwadze znaczenie wtasciwej dystrybucji miejsc, Spétka bedzie stale poszukiwaé rozwigzan, ktére mogg poméc
w poprawie biezacego wskaznika.
11. INNE INFORMACJE

Brak innych informacji do ujawnienia. Zapraszamy do zapoznania sie z trescig pozostatych punktéw zawartych w niniejszym
raporcie.

12. KONSEKWENCJE SYTUACJI GEOPOLITYCZNEJ | GOSPODARCZEJ DLA GRUPY.

W 2024 r. rynek, na ktérym dziata Grupa, pozostawat pod wptywem szeregu czynnikdéw gospodarczych i geopolitycznych. Spotka
posiada diugoterminowg strategie inwestycyjng dla swoich inwestycji w nieruchomo$ci i stale monitoruje ryzyko zwigzane ze swojg
politykg inwestycyjng. Wyniki Grupy sg $cisle powigzane z sytuacjg na polskim rynku nieruchomosci, w szczegolnosci na rynku
nieruchomo$ci biurowych i mieszkaniowych (w tym mieszkan na wynajem). Na osiggnigcie strategicznych celéw Grupy wptyw majg
czynniki makroekonomiczne, ktére sg catkowicie poza jej kontrola, Wyniki Grupy zalezg od takich czynnikdw, jak tempo wzrostu
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gospodarczego, popyt na powierzchnie mieszkalne i biurowe, stopy inflacji i poziom bezrobocia. Utrzymujaca sie inflacja, pomimo
jej stopniowego spadku w drugiej potowie roku, nadal miata wptyw na koszty materiatow budowlanych i finansowanie inwestycji.
Polityka monetarna EBC i NBP, w tym decyzje dotyczace stdp procentowych, bezposrednio wptywajg na koszty finansowania
zaréwno w EUR, jak i w PLN, a takze na site nabywcza podmiotow krajowych i zagranicznych na rynku nieruchomosci.

W 2024 r. zmiany w przepisach dotyczacych planowania przestrzennego i proceséw administracyjnych miaty bezpo$redni wptyw
na decyzje inwestycyjne i harmonogramy projektow. Wprowadzenie nowych przepiséw zwigzanych z funduszem gwarancyjnym
dla deweloperéw oraz wytycznych dotyczacych efektywnosci energetycznej budynkow rdwniez wptyngto na strategie Grupy i innych
deweloperéw zarowno w odniesieniu do biezacych, jak i przysztych projektow.

Polski rynek biurowy w 2024 r. zachowat wzgledng stabiino$¢ pomimo zmiennych warunkéw makroekonomicznych
i geopolitycznych. Popyt na powierzchni¢ biurowg byt gtéwnie napedzany przez sektor technologiczny, ustugi biznesowe i firmy
finansowe. Ciagly rozwéj hybrydowego modelu pracy wptynat na zapotrzebowanie na nowoczesne i elastyczne przestrzenie
w prestizowych lokalizacjach. Gdansk pozostat jednym z najwazniejszych rynkow biurowych w Polsce poza Warszawa. Zarzad
zaobserwowat rosnaca liczbe firm poszukujacych elastycznych przestrzeni coworkingowych, wspierajgc rozwdj oferty elastycznych
przestrzeni (tzw. flex space). Inwestorzy, instytucje finansowe i najemcy coraz czesciej stawiaja na standardy ESG i zréwnowazone
budownictwo, wybierajac nieruchomosci z certyfikatami BREEAM lub LEED oraz deweloperéw z udokumentowanym
doswiadczeniem w zakresie zréwnowazonego zarzadzania inwestycjami. Projekty wielofunkcyjne taczace funkcje biurowe,
handlowe i mieszkaniowe zyskujg na popularnosci, oferujac pracownikom dogodne $rodowisko pracy i zycia.

W 2024 r. Gdarsk umocnit swojg pozycje kluczowego rynku biurowego w Polsce. Pomimo umiarkowanego wzrostu pustostanéw,
rozwoj nowoczesnych powierzchni i skupienie sie na zréwnowazonym budownictwie sugerujq stabilng przyszios¢ lokalnego rynku
biurowego. Wedtug Zarzadu, spowolnienie podazy nowej powierzchni biurowej w regionie powinno przyczynic sie do wzrostu cen
najmu w nadchodzacych latach. Potencjalne korekty wartosci aktywow powinny zostaé zréwnowazone przez rosnace czynsze,
zwiekszajac zainteresowanie inwestoréw projektami premium. Rozpowszechniona praca hybrydowa prowadzi do powstania
zréznicowanej bazy najemcow i nie zagraza dalszemu rozwojowi rynku biurowego w Polsce i regionie. Wysokie poczatkowe koszty
aranzacji, w potaczeniu z lukg podazowa, wptyng na decyzje najemcdw dotyczace dtugosci okresu najmu i lokalizacji biur. Zarzad
przewiduje, ze najemcy bedg woleli pozosta¢ w swoich obecnych lokalizacjach biurowych lub wybiorg centra biznesowe
o0 ugruntowanej reputaciji, zapewniajace nie tylko korzysci srodowiskowe, ale takze wysoki poziom komfortu i satysfakcji z miejsca
pracy.

W 2024 r. polski rynek mieszkaniowy do$wiadczyt umiarkowanej stabilizacji po okresie dynamicznych zmian. Ceny nieruchomosci
w Gdansku rosty w tempie zblizonym do $redniej krajowej. Szczegdlnie popularne pozostaly apartamenty nad morzem
i nieruchomo$ci premium. Inwestorzy instytucjonalni réwniez utrzymali zainteresowanie rynkiem, zwtaszcza w sektorze wynajmu
instytucjonalnego (PRS). Rynek PRS staje sie znaczacym segmentem sektora nieruchomosci mieszkaniowych, napedzanym
rosngcym popytem na wynajem dtugoterminowy, szczegéinie wsréd mtodych profesjonalistéw i rodzin poszukujacych elastycznych
opcji mieszkaniowych. Ograniczony dostep do kredytdw hipotecznych i wysokie koszty zakupu nieruchomosci dodatkowo
przyspieszyly rozwdj PRS w 2024 r. jako alternatywy dla zakupu domu na wiasno$¢. Zarowno krajowi, jak i miedzynarodowi
inwestorzy instytucjonalni i indywidualni konsekwentnie przeznaczali kapitat na projekty zwigzane z wynajmem. Gdansk, jako jeden
z najszybciej rozwijajacych sie rynkoéw regionalnych, odnotowat znaczny wzrost inwestycji w PRS. Nadmorskie potozenie, dobrze
rozwinieta infrastruktura i dynamiczny rynek pracy przyciagaty zaréwno inwestorow, jak i najemcow. Wsrod najemcéw znalezli sie
przede wszystkim specjalisci IT, studenci oraz osoby przeprowadzajace si¢ do Gdanska w poszukiwaniu pracy lub wyzszego
standardu zycia.

Rynek PRS w Polsce, szczegdlnie w Gdarisku, wykazat sie odpornoscig na zawirowania gospodarcze. Rozwoj projektéw o wysokim
standardzie, elastyczne oferty najmu oraz rosngca obecnos¢ zardwno inwestoréw indywidualnych, jak i instytucjonalnych sugerujg
dalszy rozwoj tego segmentu w nadchodzacych latach. W 2024 r. Gdarisk potwierdzit swojg pozycije jednego z kluczowych rynkéw
mieszkaniowych w Polsce. Stabilny wzrost cen, liczne inwestycje i rosnacy popyt na wynajem przyczynity sie do ciagtego rozwoju
miasta. Perspektywy na nadchodzace lata pozostajg optymistyczne, zwlaszcza w zwigzku z ciggtymi inwestycjami
infrastrukturalnymi i naplywem nowych mieszkancow.

Polska pozostaje najbardziej atrakcyjnym rynkiem w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej z powodu wysokiej ptynnosci oraz
szerokiej gamy wysokiej jakosci produktéw inwestycyjnych. Zdaniem Zarzadu, konieczno$¢ poszukiwania jakosci i oszczednosci
w zakresie kosztow w odpowiedzi na rosngce koszty operacyjne pozostaje jednym z gtéwnych wyzwan, przed jakimi stanie rynek
nieruchomos$ci w nadchodzacych kwartatach. Czynniki ESG stajq sie coraz wazniejsze w podejmowaniu decyzji biznesowych we
wszystkich segmentach rynku. Poprawa komfortu w migjscu pracy i przestrzenie wielofunkcyjne beda miaty coraz wiekszy wptyw
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na produktywno$¢ pracownikéw i czestotliwo$¢ obecnosci w biurze. Oczekuije sie, ze Polska utrzyma pozycie lidera pod wzgledem
aktywnosci inwestycyjnej, umacniajac swojg role kluczowego rynku w Europie Srodkowo-Wschodniej.

Wojna w Ukrainie i napiecia geopolityczne nadal wplywaja na rynek nieruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej, w tym
w Polsce. Nalezy zauwazy¢, ze trwajgca od 24 lutego 2022 r. wojna w Ukrainie wptyneta na otoczenie gospodarcze w catym
regionie. Trwajaca dalej wojna moze doprowadzi¢ do rozszerzenia istniejacych sankcji gospodarczych, dalszych zaktdcen w
tancuchu dostaw, zmniejszenia dostepnosci podwykonawcow i wzrostu kosztéw materiatow, co moze znaczaco wptyna¢ na koszt
inwestycji w nieruchomosci i wyceng istniejacych nieruchomosci. Potencjalna eskalacja konfliktu z Rosjg moze wptynaé na koszty
kapitalowe i 0golng stabilnos¢ sektora, w ktdrym dziata Spétka. Dodatkowo, nowe regulacje dotyczace polskiego rynku
nieruchomos$ci oraz przepisy podatkowe moga wptyngé na rentowno$¢ inwestycji. W nadchodzacych latach poziomy stop
procentowych i polityka kredytowa bankéw pozostang kluczowymi czynnikami wptywajacymi na dynamike rynku dla Spotki.

Podsumowuijac, rok 2024 byt okresem adaptacji do nowych realiéw gospodarczych i geopolitycznych. Spotka nadal dostosowywata
swojq strategie do zmieniajacego sie otoczenia, koncentrujac sie na dywersyfikacji zrodet przychoddw i optymalizacji kosztow
w celu utrzymania konkurencyjnosci na rynku.

Duza r6znorodno$¢ najemcow, zaréwno pod wzgledem liczby najemcow, jak i branz, w ktdrych dziatajq, zapewnia stabilne
i przewidywalne dochody w przysztych okresach.

Zarzad

[Opis kwalifikowanych podpiséw elektronicznych zamieszczonych w dokumencie Zrodfowym:]

M. Grabski
Dokument podpisany przez: Maciej Grabski
Data: 2025.05.16 13:10:08 CEST

D. Luksenburg
DAVID LUKSENBURG Signature numérique de DAVID LUKSENBURG
Data: 2025.05.16 11:48:218 +02'00°

M. Leininger

Markus Josef Leininger

Podpis cyfrowy ztozyt Markus Josef Leininger
Data: 2025.05.16 11:04:44 +02'00’

J. E. Missaar
Jeroen Edwin Missaar Digitaal ondertekend door Jeroen Edwin Missaar
Datum: 2025.05.16 11:58:49 +02'00’

Rotterdam, 16 maja 2025 .

30



Ttumacz przysiegty jezyka angielskiego
Katarzyna Bereda-Rosotek
Waty Piastowskie 1/1413, 80-958 Gdansk (Centrum)
tel. 48 692 265 195; www.tekst-tlumaczenie.pl
Numer wpisu na liste ttumaczy przysiegtych: TP/3370/05
TONSA COMMERCIAL REI N.V.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.
(Wszystkie kwoty w tys. EUR)

Skonsolidowane sprawozdania finansowe

za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

31



Ttumacz przysiegty jezyka angielskiego
Katarzyna Bereda-Rosotek
Waty Piastowskie 1/1413, 80-958 Gdansk (Centrum)
tel. 48 692 265 195; www.tekst-tlumaczenie.pl
Numer wpisu na liste ttumaczy przysiegtych: TP/3370/05
TONSA COMMERCIAL REI N.V.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.
(Wszystkie kwoty w tys. EUR)

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dziefi 31 grudnia 2024 r.
31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

Nota
r. r.

AKTYWA
Aktywa trwale 571120 565 068
Istniejace nieruchomosci inwestycyjne 15 491475 483 836
Inwestycje w budowie i grunty 15 35903 38 866
Aktywa z tytutu prawa uzytkowania 706 725
Nieruchomoéci i wyposazenie 70 72
Warto$ci niematerialne i prawne 0 2
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 2401 2863
Dtugoterminowe pozyczki i obligacje 6 27 503 23128
Aktywa z tytu{u dtugoterminowych pochodnych 20 1583 4070
instrumentéw finansowych
Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 19 6 006 5499
Inne aktywa dtugoterminowe 19 5473 6 007
Aktywa obrotowe 55 681 53 289
Zapasy 17 10418 2395
Nalezno$ci od najemcow 18 1893 5409
Inne naleznosci krotkoterminowe 1470 1449
Nalezno$¢ z tytutu podatku dochodowego 1364 1
Krotkoterminowe pozyczki i obligacje 6 1387 2907
Aktywa z ty’tu’fu krotkoterminowych pochodnych 19 439 1312
instrumentéw finansowych
Inne krotkoterminowe aktywa finansowe 19 870 2696
Inne aktywa krétkoterminowe 19 3661 3873
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34179 33 247
Aktywa razem 626 801 618 357
PASYWA
Catkowity kapitat wlasny 243 526 239 626
Wyemitowany kapitat zaktadowy 22 188 010 188 010
Nad\.Nyzka.ze sprzedazy akcji powyzej wartosci 2 137 137
nominalnej
Réznice kursowe z przeliczenia 7172 2706
Zyski zatrzymane 26 48 024 45052
Zysk za rok 183 3721
Zobowiazania dlugoterminowe 301703 303 841
Pozyczki dlugoterminowe 23 264 299 267 428
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku 14 35158 34076
dochodowego
Diugoterminowe zobowigzania z tytutu najmu 6 883 910
_Zobowazapla Z tytutu dtugoterminowych pochodnych 19 1363 1954
instrumentéw finansowych
Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe
przychodéw 0 173
Zobowiazania krotkoterminowe 81572 74 890
Zobowllqzan.la z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate o4 5 504 5232
zobowigzania
Pozyczki krotkoterminowe 23 67 864 61821
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu najmu 6 131 111
Zobowigzania z tytutu krétkoterminowych pochodnych 20 367 0
instrumentéw finansowych
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego 14 54 83
Inne krétkoterminowe zobowigzania finansowe 25 5842 5129
Inne zobowigzania krétkoterminowe 25 907 410
Przychody przysztych okresow 661 1766
Rezerwy 242 338

PASYWA RAZEM 626 801 618 357
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Powyzsze sprawozdanie nalezy czytaC tacznie z zataczonymi notami.

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

Nota 2024 2023
Przychéd brutto z najmu 9 33309 33289
Przychod z optat eksploatacyjnych 9,10 14 934 12 842
Wydatki netto na nieruchomosci 10 -20 325 -20 167
Przychéd netto z najmu 27 918 25964
Wynik netto ze zbycia 79 0
Aktualizacja wartoci istniejacych nieruchomosci inwestycyjnych, netto 15 -11298 -29 916
Aktualizacja wartosci inwestycji w budowie i gruntéw, netto 15 1646 7772
Pozostata amortyzacja i utrata warto$ci -4 -55
Koszty administracyjne 1 2217 -1667
Zysk operacyjny netto 16 124 2098
Koszty z tytutu odsetek netto 12 -18 391 -15 807
Rdznice kursowe 6,2 4258 15873
Pozostaty wynik finansowy netto 13 -1416 -935
Zysk przed opodatkowaniem 575 1229
Podatek dochodowy 14 -392 2492
Zysk po opodatkowaniu za rok obrotowy 183 3721
Réznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 3717 17 413
Inne catkowite dochody 377 17 413
Catkowite dochody ogoétem za rok obrotowy 3900 21134
Catkowite dochody ogoétem przypadajace akcjonariuszowi Spotki z 3900 21134

dziatalno$ci kontynuowane;j

Powyzsze sprawozdanie nalezy czytaé tacznie z zatgczonymi notami.
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Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

Nadwyzka
ze
Wyemitowany sprzedazy Réznice Zyski
Nota kapitat akcj.i kursowe z zatrzymane Zysk za rok tacznie
zaktadowy powyzej przeliczenia
wartosci
nominalnej

01 stycznia 2024 r. 188 010 137 2706 45052 3721 239 626
Zysk za rok 0 0 0 0 183 183
Przeliczenie walut obcych 0 0 377 0 0 37
Podziat zyskow 26 0 0 0 3721 3721 0
Inne 0 0 749 -749 0 0
31 grudnia 2024 r. 188 010 137 7172 48 024 183 243 526
01 stycznia 2023 . 188 010 137 -14 751 18 333 26720 218 449
Zysk za rok 0 0 0 0 3721 371
Przeliczenie walut obcych 0 0 17413 0 0 17 413
Podziat zyskow 26 0 0 0 26720 -26 720 0
Potgczenie jednostek

gosa[;odarczjych 0 0 44 -1 0 43
31 grudnia 2023 r. 188 010 137 2706 45052 3721 239 626

Powyzsze sprawozdanie nalezy czytaé tacznie z zataczonymi notami.
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

Nota 2024 2023
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Zysk przed opodatkowaniem 575 1229
Korekty: 27633 28 988
Pozostata amortyzacja i utrata warto$ci 4 7
Aktualizacja warto$ci instrumentu finansowego 3835 3462
Aktualizacja wartoci istniejgcych nieruchomosci inwestycyjnych, netto 15 11298 29 969
Aktualizacja warto$ci inwestycji w budowie i gruntéw, netto 15 -1645 -1772
Strata z tytutu réznic kursowych netto -5614 -13 863
Wynik netto ze zbycia -79 0
Koszty z tytutu odsetek 21799 18 807
Przychody z tytutu odsetek -1 965 -1622
Inne 0 0
ztl;zri;t);yvx\sg gienieine z dziatalno$ci operacyjnej przed zmianami kapitatu 28 208 30217
Zmiana stanu nalezno$ci od najemcéw, pozostatych naleznosci, pozostatych
aktywow, rozliczer migdzyokresowych 4242 1860
Zmiana stanu zapasow -2 292 3974
Zmi_ana §tanu zobowigzan z tytuiu doste)w i ustug, poz.osta}ych zobowigzan, 779 289
rozliczer migdzyokresowych biernych i innych zobowigzan
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 30930 32620
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych, netto -795 -905
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 30135 31715
Naktady na nieruchomosci inwestycyjne ukoriczone i w trakcie realizacji -11445 -5 685
Wplywy ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych ukofczonych i w trakcie realizacji 82 774
Nabycie jednostki zaleznej, po potraceniu przejetych srodkow pienieznych 27 0 0
Udzielone pozyczki -1207 2218
Odsetki otrzymane od udzielonych pozyczek i obligacji 740 17
Inne pozycje 428 -24
Przepltywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -11 402 -7136
Przeplywy pienigzne netto przed ujeciem dziatalnosci finansowej 18 733 24 579
Wplywy z tytutu pozyczek 23 41229 60 636
Splata pozyczek 23 -35 160 -49913
Zmiana stanu nalezno$ci stanowigcych $rodki pieniezne o ograniczone;
mozliwosci dysponowania 891 2686
Zaptacone odsetki 24774 -23103
Sptaty leasingu finansowego 13 -20
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -17 801 -15 086
Zmiana netto stanu sSrodkow pienigznych i ich ekwiwalentow 932 9493
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek roku 33 247 23754
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec roku 34179 33 247

Powyzsze sprawozdanie nalezy czytaé tacznie z zatgczonymi notami.
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Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. Informacje ogéine

TONSA COMMERCIAL REI N.V. (Spétka; Spotka Macierzysta/Jednostka Dominujaca) i jej spotki zalezne (tacznie Grupa Tonsa
lub Grupa) posiadajg znaczacy portfel nieruchomosci inwestycyjnych w Polsce. Grupa jest rowniez zaangazowana w realizacje
budynkéw biurowych oraz budowe nieruchomosci mieszkalnych/PRS (Private Rented Sector - przewidzianych na najem

instytucjonalny).

Siedziba Spotki znajduje sie w Rotterdamie, w Niderlandach, a zarejestrowane biura znajdujg sie pod adresem Oslo 1, 2993LD
Barendrecht. Spdtka zostata wpisana do rejestru handlowego Niderlandzkiej Izby Handlowej pod numerem: 73088870. Na dzien
31 grudnia 2022 r. kapitat zaktadowy Spotki wynosit 226 670 tys. EUR, a kapitat wyemitowany 188 010 tys. EUR.

Spoétka zostata utworzona zgodnie z prawem niderlandzkim w dniu 14 listopada 2018 r.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad (Maciej Grabski - Dyrektor, David
Luksenburg - Dyrektor, Markus Leininger - Dyrektor, Jeroen Edwin Missaar - Dyrektor) w dniu 16 maja 2025 .

2. Istotne spotki zalezne

Na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa Tonsa skiadata si¢ z nastepujacych podmiotow:

Nazwa podmiotu Siedziba Udzialy Udzialy Udzialy Udzialy Gtéwna dziatalno$¢
wlasnosci | wlasnosciow | wlasnoscio | wlasnosciowe
owe e posiadane we posiadane
posiadane przez posiadane przez
przez podmioty przez podmioty
Grupe niekontroluja Grupe niekontroluja
ce ce
Na dzien 31.12.2024 Na dzien 31.12.2023

Olivia Complex Sp. z 0.0. ** Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Bank ziemi i rozwoj nieruchomosci

Olivia Gate Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj nieruchomosci inwestycyjnej

Olivia Point & Tower Sp. z0.0. | Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj nieruchomosci inwestycyjnej

Olivia 4 SA Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj nieruchomosci inwestycyjnej

Olivia Star SA Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj nieruchomosci inwestycyjnej

J-HOME SA Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj nieruchomosci inwestycyjnej

Olivia Seven Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj nieruchomosci inwestycyjnej

Olivia Prime B Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj nieruchomosci inwestycyjnej

Olivia Fin Sp z.0.0. Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Komplementariusz w Olivia Fin Sp. z
0.0. SKA

QOlivia Fin Sp. z 0.0. SKA Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Finansowanie

Olivia Home Platynowa Park | Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj  inwestycji na  rynku

Sp.zo.o. PRS/mieszkaniowym

TP3 Sp. zo.0. Gdansk, Polska 100% 0% 100% 0% | Rozwdj  inwestycji na  rynku
PRS/mieszkaniowym

Olivia Home Le$na Sp.z 0.0.”** | Gdarsk, Polska 100% 0% | nie dotyczy nie dotyczy | Rozw¢j  inwestycji na  rynku
PRS/mieszkaniowym

Materida Sp.z 0.0.*** Gdansk, Polska 100% 0% | nie dotyczy nie dotyczy | Rozw¢j  inwestycji  na  rynku

36




Ttumacz przysiegty jezyka angielskiego
Katarzyna Bereda-Rosotek
Waty Piastowskie 1/1413, 80-958 Gdansk (Centrum)
tel. 48 692 265 195; www.tekst-tlumaczenie.pl
Numer wpisu na liste ttumaczy przysiegtych: TP/3370/05
TONSA COMMERCIAL REI N.V.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.
(Wszystkie kwoty w tys. EUR)

PRS/mieszkaniowym

Brillant 3756. GmbH* Berlin, Niemcy 100% 0% 100% 0% | Nieaktywna spotka celowa

*podmiot postawiony w stan likwidacji w 2023 r.
“*w dniu 29 listopada 2023 r. nastapito potaczenie Olivia Complex Sp. z 0.0. z OBC Sp. z 0.0. (spotka nabyta).

*** W dniu 9 maja 2024 r. sad zarejestrowat spotke Olivia Home Le$na Sp.z 0.0., kidrej wytacznym udziatowcem jest Tonsa
Commercial REI'N.V..

**** W dniu 22 lutego 2024 r. spdtka Tonsa SCA, SICAV — RAIF sprzedata spdtce Tonsa Commercial REI N.V. 200 udziatow
o warto$ci nominalnej 10 000,00 PLN w Materida Sp. z 0.0., (wytaczny udziatowiec).

3. Podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci

Gtéwne zasady rachunkowosci zastosowane przy sporzadzaniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przedstawiono ponizej. Zasady te byly konsekwentnie stosowane we wszystkich prezentowanych latach.

4. Oswiadczenie o zgodnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone zgodnie ze standardami rachunkowosci stanowigcymi
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) przyjete przez Unie Europejska (MSSF UE) oraz
z czescia 9 ksiegi 2 niderlandzkiego kodeksu cywilnego.

Wiekszo$¢ jednostek Grupy prowadzi swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami okreslonymi w polskich ogoinie przyjetych
zasadach rachunkowos$ci (GAAP, ang. Generally Accepted Accounting Principles). Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiegach rachunkowych spotek Grupy wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan
finansowych tych spétek do zgodnosci z MSSF UE.

Rachunki zyskdw i strat oraz przeptywow pienieznych

Grupa Tonsa wybrata prezentacje pojedynczego skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw i prezentuje swoje
koszty w uktadzie poréwnawczym.

Grupa raportuje przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej metoda posrednia. Zaptacone odsetki sg prezentowane w ramach
przeptywdw pienieznych z dziatalno$ci finansowej. Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych jest wykazywane jako przeptywy
pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej, poniewaz najlepiej odzwierciedla to dziatalno$¢ biznesowg Grupy.

5. Przygotowanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
5.1. Kontynuacja dziatalno$ci
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

Na podstawie przeprowadzonej oceny Zarzad Spéiki, biorac pod uwage m.in. wptyw niepewnosci geopolitycznej i gospodarcze;j,
stwierdza, ze zatozenie kontynuaciji dziatalnosci Grupy przez okres co najmniej 12 miesiecy od daty sporzadzenia sprawozdania
finansowego jest uzasadnione.

5.2. Podstawa przygotowania

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych w warto$ci godziwej, aktywdw finansowych sklasyfikowanych jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy (FVPL, ang. Fair Value through Profit or Loss) lub w wartoci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI, ang. Fair
Value through Other Comprehensive Income) oraz pochodnych instrumentéw finansowych, ktére zostaty wycenione w wartosci
godziwe;j.

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie ze standardami rachunkowosci MSSF przyjetymi przez
Unie Europejska wymaga zastosowania pewnych krytycznych szacunkéw ksiegowych. Wymaga réwniez od kierownictwa
stosowania wiasnego osadu w procesie stosowania zasad rachunkowoéci Grupy. Zmiany zatozer moga mie¢ istotny wptyw na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe w okresie, w ktérym zatoZenia ulegty zmianie. Kierownictwo uwaza, ze przyjete zatozenia
sq wiasciwe. Obszary wymagajace wyzszego stopnia osadu lub ztozonosci lub obszary, w ktorych zatozenia i szacunki sg istotne
dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostaty ujawnione w Nocie 7.
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Standardy, zmiany do istniejacych standardow oraz interpretacje wydane przez RMSR i zatwierdzone w Unii Europejskiej
zastosowane po raz pierwszy w 2024 r.

e /miany do MSSF 16 Leasing: Zobowigzania z tytutu najmu w transakcjach sprzedazy i najmu zwrotnego (obowigzujace
w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2024 r. lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych — prezentacja zobowigzan jako krotkoterminowych lub
dtugoterminowych (obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2024 r. lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 7 Sprawozdanie z przeptywow pienieznych i MSSF 7 Instrumenty finansowe: Ujawnienia: Ustalenia finansowe
dla dostawcow.

Wyzej wymienione zmiany standardéw nie miaty istotnego wptywu na wyniki Grupy.

Standardy, zmiany do istniejacych standardéw oraz interpretacje wydane przez RMSR i zatwierdzone w Unii Europejskiej,
ale nieobowigzujace dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie¢ w dniu 1 stycznia 2024 roku oraz
niezastosowane wczesniej przez Grupe

e  Zmiany do MSR 21 Skutki zmian kurséw wymiany walut; Brak wymienno$ci.

Standardy i Interpretacje wydane przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone w Unii Europejskiej

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposdéb od regulacji przyjetych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do standardéw i interpretacii, ktére
wedlug stanu na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania:

e  MSSF 19 Podmioty zalezne niepodlegajace odpowiedzialnosci publicznej: Ujawnienia (opublikowano dnia 9 maja 2024
r., obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2027 r. lub po tej dacie)

e MSSF 18 Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych (opublikowano dnia 9 kwietnia 2024 roku,
obowigzuje dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2027 r. lub po tej dacie)

e Umowy odwotujace sie do energii elekirycznej uwarunkowanej przyrodniczo - Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7
(opublikowano dnia 18 grudnia 2024 roku, obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia
1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie)

e Roczne ulepszenia Tom 11 (opublikowano dnia 18 lipca 2024 r., obowigzuje w odniesieniu do okresow rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026 r. lub po tej dacie)

e Zmiany do Klasyfikacji i Wyceny Instrumentéw Finansowych - Zmiany do MSSF 9 i MSSF 7 (opublikowano dnia 30 maja
2024 r., obowigzuje ) - majace w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych si¢ dnia 1 stycznia 2026 r. lub po
tej dacie.)

Grupa przewiduje, ze przyjecie nowych standardéw i zmian do istniejacych standardéw nie bedzie miato istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe Grupy w okresie ich poczatkowego zastosowania, z wyjatkiem MSSF 18 — Grupa analizuje wplyw na
klasyfikacje.

5.3. Konsolidacja
a. Spotki zalezne
Kontrola

Jednostki zalezne to wszystkie jednostki (w tym jednostki strukturyzowane), nad ktérymi Grupa sprawuje kontrole. Grupa sprawuje
kontrole nad jednostka, gdy jest narazona na zmienne zwroty ze swojego zaangazowania w te jednostke lub ma do nich prawo
oraz ma mozliwo$¢ wywierania wptywu na te zwroty poprzez sprawowanie wtadzy nad tg jednostka. Jednostki zalezne podlegajg
petnej konsolidacji od dnia przejecia kontroli przez Grupe. Sg one dekonsolidowane od dnia ustania kontroli.

Wszystkie spotki Grupy konczg rok w dniu 31 grudnia. Skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadzane sg przy
zastosowaniu jednolitych zasad rachunkowosci dla podobnych transakcji. Zasady rachunkowo$ci jednostek zaleznych zostaty
zmienione tam, gdzie byto to konieczne, aby zapewni¢ spdjno$¢ z zasadami przyjetymi przez Grupe.

Transakcje wewnatrzgrupowe, salda i niezrealizowane zyski lub straty na transakcjach pomiedzy spétkami Grupy sg eliminowane,
z wyjatkiem sytuaciji, gdy istnieja przestanki wskazujace na utrate wartosci.

Rachunkowos¢ potaczen jednostek gospodarczych

Grupa stosuje metode przejecia do rozliczania potaczen jednostek gospodarczych. Zaptata przekazana za nabycie jednostki
zaleznej spetniajacej definicje przedsiewziecia stanowi warto$¢ godziwg przekazanych aktywow, zobowigzan zaciagnigtych wobec
bytych wiascicieli jednostki przejmowanej oraz udziatow kapitatowych wyemitowanych przez Grupe. Przekazana zaptata obejmuje
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warto$¢ godziwg dowolnego sktadnika aktywow lub zobowigzania wynikajacego z umowy dotyczacej zaptaty warunkowej. Mozliwe
do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz zobowigzania i zobowigzania warunkowe przejete w ramach potaczenia jednostek
gospodarczych wycenia sie poczatkowo wedtug ich wartosci godziwej na dzien przejecia. Grupa ujmuje wszelkie niekontrolujgce
udziaty w jednostce przejmowanej indywidualnie dla kazdego przejecia, albo wedlug wartosci godziwej, albo wedtug
proporcjonalnego udziatu niekontrolujgcych udziatow w ujetych kwotach mozliwych do zidentyfikowania aktywéw netto jednostki
przejmowane;.

Koszty zwigzane z nabyciem sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie ich poniesienia.

Jesli potaczenie jednostek realizowane jest etapami, warto$C bilansowa na dzieh przejecia udzialu w kapitale jednostki
przejmowanej nalezacego poprzednio do jednostki przejmujacej jest ponownie wyceniana do warto$ci godziwej na dzien przejecia;
wszelkie zyski lub straty wynikajace z takiej ponownej wyceny sg ujmowane w rachunku zyskow i strat.

Wszelka zaptata warunkowa, ktdra ma zosta¢ przekazana przez Grupe, jest ujmowana w warto$ci godziwej na dzien przejecia.
Pdzniejsze zmiany warto$ci godziwej zaptaty warunkowej, ktdre uznaje sie za sktadnik aktywow lub zobowigzan, ujmuje sie
w rachunku zyskéw i strat. Zaptata warunkowa zaklasyfikowana jako kapitat wtasny nie jest ponownie wyceniana, a jej pdzniejsze
rozliczenie jest ujmowane w kapitale wiasnym.

Nadwyzka przekazanej zaptaty, wartosci wszelkich niekontrolujgcych udziatéw w jednostce przejmowanej oraz wartosci godziwej
na dzien przejecia wszelkich wczesniejszych udziatéw kapitatowych w jednostce przejmowanej nad warto$cig godziwg mozliwych
do zidentyfikowania przejetych aktywdw netto jest ujmowana jako warto$¢ firmy. Jesli taczna warto$¢ przekazanej zaptaty, ujetych
udziatéw niekontrolujacych i wczesniej posiadanych udziatéw wyceniona jest nizszej niz warto$¢ godziwa aktywdw netto nabyte;
dziatalno$ci w przypadku okazyjnego nabycia, roznica jest ujmowana bezpo$rednio w rachunku zyskéw i strat.

Ksiegowanie nabycia aktywow

W przypadku nabycia jednostki zaleznej niespetniajacej definicji przedsiewziecia, Grupa alokuje koszt pomiedzy poszczegblne
mozliwe do zidentyfikowania aktywa i zobowigzania w Grupie w oparciu o ich wzgledne wartoSci godziwe na dziefi nabycia. Takie
transakcje lub zdarzenia nie powodujg powstania wartosci firmy.

b. Zmiany w udziatach wlasnosciowych w jednostkach zaleznych bez zmiany kontroli

Transakcje z udziatami niekontrolujacymi, ktore nie skutkujg utratg kontroli, s ujmowane jako transakcje kapitatowe - tj. jako
transakcje z wiascicielami wystepujacymi w charakterze wiascicieli. Réznica pomiedzy warto$cig godziwg zaptaconego
wynagrodzenia a odpowiednim nabytym udziatem w warto$ci bilansowej aktywow netto jednostki zaleznej jest umowana w kapitale
wiasnym. Zyski lub straty ze zbycia na rzecz udziatow niekontrolujgcych sg réwniez ujmowane w kapitale wiasnym.

c. Zbycie jednostek zaleznych

Gdy Grupa przestaje sprawowac kontrole, wszelkie zachowane udziaty w jednostce sg ponownie wyceniane do warto$ci godziwej
na dzien utraty kontroli, a zmiana warto$ci bilansowej jest ujmowana w rachunku zyskéw i strat. Warto$¢ godziwa jest poczatkowq
wartoscig bilansowa dla celow pozniejszego rozliczania zatrzymanego udziatu jako jednostki stowarzyszonej, wspéinego
przedsigwzigcia (joint venture) lub sktadnika aktywéw finansowych. Ponadto wszelkie kwoty uprzednio ujete w innych catkowitych
dochodach w odniesieniu do tego podmiotu sg rozliczane tak, jakby Grupa bezpo$rednio zbyta powigzane aktywa lub
zobowigzania. Moze to oznaczaé, ze kwoty uprzednio ujete w innych catkowitych dochodach zostang przeniesione do zysku lub
straty.

d. Pofaczenie jednostek gospodarczych pod wspdlng kontrolg

Potaczenie jednostek gospodarczych obejmujace jednostki znajdujace sie pod wspding kontrolg to potaczenie jednostek
gospodarczych, w ramach ktérego wszystkie faczace sie jednostki sg ostatecznie kontrolowane przez t¢ samg strong lub strony,
zaréwno przed, jak i po potaczeniu, a kontrola ta nie ma charakteru przej$ciowego. Odnosi sie to w szczegdlno$ci do transakcji
takich jak przeniesienie spotek lub przedsiewzie¢ pomiedzy poszczegdinymi spotkami w ramach grupy kapitatowej lub potaczenie
spotki dominujace;j z jej spotka zalezna,

MSSF nie zawiera wytycznych dotyczacych traktowania potaczen jednostek gospodarczych pod wspoing kontrolg. Jednakze,
zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSR 8 i 0g6ing koncepcjg przedstawiong w Zatozeniach koncepcyjnych, Zarzad powinien

dokona¢ osadu biorgc pod uwage fakty i okolicznosci oraz okre$li¢ zasady rachunkowosci w celu ujecia transakcji zgodnie z jej
istotq i rzeczywisto$cig gospodarcza, a nie tylko ich forma prawna.

Wszelkie réznice pomiedzy przekazana zaptatq a faczng wartoscig bilansowa aktywow i zobowigzan poszczegdinych jednostek na
dzien transakcji ujmuje sie w kapitale wlasnym w zyskach zatrzymanych.

MSSF nie zawierajg wytycznych, w jaki sposob prezentowaé dane poréwnawcze w sprawozdaniach finansowych po nabyciu
jednostki pod wspding kontrola. W zwigzku z tym Zarzad zdecydowat sie na zastosowanie prospektywnej metody prezentacji.
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Oznacza to, ze wyniki i bilans jednostki przejmowanej sg uwzgledniane od dnia, w ktérym transakcja miata miejsce. W zwigzku
z tym skonsolidowane sprawozdanie finansowe odzwierciedla wyniki przejetej jednostki za okres po potaczeniu jednostek
gospodarczych. Odpowiednie kwoty za poprzedni rok nie zostaly przeksztatcone.

Reorganizacja kapitatowa

Transakcje, ktore obejmowaty nowg spdtke utworzong przez grupe w celu potgczenia jednostek znajdujacych sie pod wspéing
kontrolg, sg ujmowane jako reorganizacja kapitatowa.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nowej spotki obejmuje petne wyniki istniejacego podmiotu (w tym dane poréwnawcze),
mimo ze reorganizacja nastapita w trakcie roku. Aktywa i pasywa istniejacych jednostek sgq wigczane wediug ich wartoSci
bilansowych sprzed potaczenia bez podwyzszenia wartosci godziwe;.

Wszelkie roznice pomiedzy przekazang zaptata a taczng warto$cig bilansowa aktywéw i zobowigzan poszczegdlnych jednostek na
dzien transakcji ujmuje sie w kapitale wiasnym w zyskach zatrzymanych. Dane poréwnawcze sg prezentowane, poniewaz
potaczenie jednostek gospodarczych jest zawsze skuteczne od momentu wystapienia wspdlnej kontroli.

5.4. Segmenty operacyjne

Segment operacyjny jest czeScig skitadowa Grupy, ktéra angazuje sie w dziatalno$¢ gospodarcza, w zwigzku z ktérg moze
uzyskiwac przychody i ponosi¢ koszty, w tym przychody i koszty zwigzane z transakcjami z innymi cze$ciami sktadowymi Grupy.

5.5. Przeliczenie walut obcych
a. Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych kazdej z jednostek Grupy wycenia sie¢ w walucie podstawowego $rodowiska
gospodarczego, w ktérym dana jednostka prowadzi dziatalno$¢ (waluta funkcjonalna). Walutg funkcjonalng Spétki jest PLN.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest w tysigcach EUR (walutg prezentacji Grupy jest euro).

b. Transakcje i salda

Transakcje w walutach obcych s przeliczane na walute funkcjonalng wedtug kursu wymiany obowigzujacego w dniu transakcji.
Zyski i straty z tytutu réznic kursowych wynikajace z rozliczenia takich transakcji oraz z przeliczenia na koniec roku kurséw wymiany
aktywow i zobowigzan pienieznych denominowanych w walutach obcych ujmuje sie w zysku lub stracie za dany rok.

Zyski i straty z tytutu rdznic kursowych odnoszace sie do pozyczek oraz $rodkdw pienieznych i ich ekwiwalentdéw sg prezentowane
netto w rachunku zyskoéw i strat odpowiednio w pozycji kosztéw finansowych i przychodéw finansowych, chyba ze sg
kapitalizowane, jak wyjasniono w Nocie 5.15 (Koszty finansowania zewnetrznego). Wszystkie pozostate zyski i straty z tytutu réznic
kursowych sg prezentowane netto w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

c. Spotki Grupy

Whyniki i sytuacja finansowa wszystkich jednostek Grupy (z ktérych zadna nie uzywa waluty gospodarki hiperinflacyjnej), ktérych
waluta funkcjonalna rézni sie od waluty prezentaciji, sq przeliczane na walute prezentacji w nastepujacy sposéb:

i. aktywa i pasywa dla kazdego prezentowanego sprawozdania z sytuacji finansowej sg przeliczane po kursie zamkniecia
obowigzujacym na dzien sprawozdania;

ii. przychody i koszty dla kazdego sprawozdania z catkowitych dochoddw sg przeliczane po $rednim kursie wymiany (chyba Ze ta
$rednia nie jest rozsadnym przyblizeniem skumulowanego efektu kurséw obowigzujacych w dniach transakcji, w ktérym to
przypadku przychody i koszty sg przeliczane po kursie obowigzujacym w dniach transakcji). Grupa stosuje $rednie miesieczne
kursy wymiany ze wzgledu na zwigkszong zmienno$¢ kursow wymiany; oraz

iii. wszystkie powstate réznice kursowe sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

W momencie zbycia jednostki dziatajacej za granica (1j. zbycia cato$ci udziatéw Grupy w jednostce dziatajacej za granicg lub zbycia
obejmujacego utrate kontroli nad jednostkg zalezng, w skfad ktérej wechodzi jednostka dziatajaca za granica) wszystkie réznice
kursowe zakumulowane w kapitale wlasnym w odniesieniu do tej jednostki przypadajace na akcjonariuszy Spotki sg
przeklasyfikowywane do rachunku zyskéw i strat. W przypadku cze$ciowego zbycia, ktore nie skutkuje utratg przez Grupe kontroli
nad jednostkg zalezng obejmujaca jednostke dziatajaca za granica, proporcjonalny udziat w skumulowanych réznicach kursowych
jest ponownie przypisywany do udziatow niekontrolujacych i nie jest ujmowany w rachunku zyskéw i strat.

Warto$¢ firmy i korekty warto$ci godziwej wynikajace z nabycia jednostki zagranicznej sq traktowane jako aktywa i pasywa jednostki
zagranicznej i sg przeliczane po kursie zamkniecia. Powstate réznice kursowe ujmowane sg w innych catkowitych dochodach.
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5.6. Istniejace nieruchomosci inwestycyjne

Istniejace nieruchomosci inwestycyjne, ktére sg utrzymywane w celu uzyskiwania dtugoterminowych przychodéw z wynajmu lub
w celu wzrostu warto$ci kapitatu, lub w obu tych celach, i ktére nie sg zajmowane przez spétki w skonsolidowanej Grupie, stanowig
element nieruchomosci inwestycyjnych. Nieruchomos$¢ inwestycyjna obejmuje réwniez nieruchomo$é, ktéra jest budowana lub
rozwijana w celu przysztego wykorzystania jako nieruchomo$¢ inwestycyjna. (patrz Nota 5.7)

Grunty utrzymywane na podstawie umoéw najmu operacyjnego sg klasyfikowane i ujmowane przez Grupe jako nieruchomosci
inwestycyjne, gdy spetnione sg pozostate warunki definicji nieruchomosci inwestycyjnych.

Nieruchomos¢ inwestycyjna jest poczatkowo wyceniana wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, z uwzglednieniem
powigzanych kosztdw transakciji oraz, w stosownych przypadkach, kosztdéw finansowania zewnetrznego (patrz Nota 5.15).

Po poczatkowym ujeciu nieruchomosci inwestycyjne sg wykazywane w wartosci godziwej. Nieruchomo$ci inwestycyjne, ktére sg
przebudowywane w celu dalszego uzytkowania jako nieruchomosci inwestycyjne lub dla ktérych rynek stat sie mniej aktywny, sg
nadal wyceniane w wartosci godziwej. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie sg wyceniane w wartoci godziwej, jesli wartos¢
godziwa jest mozliwa do wiarygodnego ustalenia. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie, dla ktorych nie mozna wiarygodnie
ustali¢ wartosci godziwej, ale dla ktérych Spotka oczekuje, ze warto$¢ godziwa bedzie mozliwa do wiarygodnego ustalenia po
zakonczeniu budowy, sg wyceniane wedtug kosztu pomniejszonego o utrate wartosci do momentu, gdy warto$¢ godziwa stanie sie
mozliwa do wiarygodnego ustalenia lub budowa zostanie zakoriczona - w zalezno$ci od tego, co nastapi wczesniej.

Warto$¢ godziwa opiera sie na aktywnych cenach rynkowych, skorygowanych w razie potrzeby o réznice w charakterze, lokalizacji
lub stanie danego sktadnika aktywow. Jesli takie informacje nie sq dostepne, Grupa stosuje alternatywne metody wyceny, takie jak
ostatnie ceny na mniej aktywnych rynkach lub prognozy zdyskontowanych przeptywow pienieznych. Wyceny sg dokonywane na
dzien bilansowy przez profesjonalnych rzeczoznawcow, ktérzy posiadajg uznane i odpowiednie kwalifikacje zawodowe oraz
aktualne do$wiadczenie w zakresie lokalizacji i kategorii wycenianej nieruchomosci inwestycyjnej. Wyceny te stanowig podstawe
warto$ci bilansowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych odzwierciedla, miedzy innymi, przychody z najmu z biezacych uméw najmu oraz
inne zatoZenia, ktére uczestnicy rynku przyjeliby przy wycenie nieruchomo$ci w obecnych warunkach rynkowych.

Pdzniejsze wydatki sq kapitalizowane do warto$ci bilansowej skfadnika aktywow tylko wtedy, gdy jest prawdopodobne, ze przyszte
korzysci ekonomiczne zwigzane z wydatkami wptyng do Grupy, a koszt pozycji mozna wiarygodnie wyceni¢. Wszystkie pozostate
koszty napraw i utrzymania sg ujmowane w kosztach w momencie ich poniesienia. W przypadku wymiany czesci nieruchomosci
inwestycyjnej, koszt wymiany jest uwzgledniany w wartoci bilansowej nieruchomosci, a warto$¢ godziwa jest ponownie
szacowana.

Zmiany warto$ci godziwej sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat. Nieruchomo$ci inwestycyjne sg usuwane z bilansu w momencie
ich zbycia.

W przypadku, gdy Grupa zbywa nieruchomo$¢ w wartosci godziwej w transakcji zawartej na warunkach rynkowych, wartos¢
bilansowa bezposrednio przed sprzedaza jest korygowana do ceny transakcyjnej, a korekta jest ujmowana w rachunku zyskéw
i strat w pozycji zysk netto z korekty warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjne;j.

Jesli nieruchomo$¢ inwestycyjna staje sie nieruchomoscig zajmowana przez wiasciciela, zostaje przeklasyfikowana do rzeczowych
aktywow trwatych. Jej warto$¢ godziwa na dzien przeklasyfikowania staje si¢ kosztem dla p6zniejszych celéw rachunkowych.

Jesli nieruchomo$¢ zajmowana przez wiasciciela staje sie nieruchomoscig inwestycyjng ze wzgledu na zmiang sposobu jej
uzytkowania, réznica pomiedzy wartoscig bilansowg a warto$cig godziwa tej nieruchomosci na dzien przeniesienia jest traktowana
w taki sam sposdb jak aktualizacja wyceny zgodnie z MSR 16. Wynikajacy z powyzszego wzrost warto$ci bilansowej nieruchomosci
ujmowany jest w rachunku zyskéw i strat w zakresie, w jakim odwraca wcze$niejszy odpis z tytutu utraty wartosci, a pozostaty
wzrost ujmowany jest w innych catkowitych dochodach i zwiekszany bezposrednio w kapitale wtasnym jako nadwyzka z aktualizacji
wyceny w ramach kapitatu wiasnego. Wszelkie wynikajace z powyzszego zmniejszenia wartosci bilansowej nieruchomosci sg
poczatkowo ujmowane w innych catkowitych dochodach w odniesieniu do wczesniej ujetej nadwyzki z aktualizacji wyceny,
a wszelkie pozostate zmniejszenia sa ujmowane w rachunku zyskow i strat.

W przypadku, gdy nieruchomo$¢ inwestycyjna ulega zmianie sposobu uzytkowania, takiej jak rozpoczecie prac deweloperskich
z zamiarem sprzedazy, nieruchomos$¢ jest przenoszona do zapaséw. Zaktadanym kosztem nieruchomo$ci dla celéw poZniejszego
rozliczania jako zapasy jest jej warto$¢ godziwa na dzien zmiany sposobu uzytkowania.

5.7. Inwestycje w budowie i grunty

Inwestycje w budowie i grunty, ktore sg utrzymywane w celu uzyskiwania dtugoterminowych przychodéw z wynajmu lub w celu
wzrostu warto$ci kapitatu, lub w obu tych celach, i ktore nie sg zajmowane przez spotki w skonsolidowanej Grupie, stanowig element
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nieruchomosci inwestycyjnych. Nieruchomo$¢ inwestycyjna obejmuje réwniez nieruchomosé, ktéra jest budowana lub rozwijana
w celu przysztego wykorzystania jako nieruchomos¢ inwestycyjna.

Grunty utrzymywane na podstawie umoéw najmu operacyjnego sg klasyfikowane i ujmowane przez Grupe jako nieruchomosci
inwestycyjne, gdy spetnione sg pozostate warunki definicji nieruchomosci inwestycyjnych.

Nieruchomos¢ inwestycyjna jest poczatkowo wyceniana wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, z uwzglednieniem
powigzanych kosztdw transakcji oraz, w stosownych przypadkach, kosztéw finansowania zewnetrznego (patrz Nota 5.15).

Po poczatkowym ujeciu nieruchomos$ci inwestycyjne sg wykazywane w wartoci godziwej. Nieruchomosci inwestycyjne, ktére sg
przebudowywane w celu dalszego uzytkowania jako nieruchomos$ci inwestycyjne lub dla ktérych rynek stat sie mniej aktywny, sg
nadal wyceniane w wartosci godziwej. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie sg wyceniane w wartoci godziwej, jesli wartos¢
godziwa jest mozliwa do wiarygodnego ustalenia. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie, dla ktdrych nie mozna wiarygodnie
ustali¢ warto$ci godziwej, ale dla ktorych Spotka oczekuje, ze warto$¢ godziwa bedzie mozliwa do wiarygodnego ustalenia po
zakonczeniu budowy, sg wyceniane wedtug kosztu pomniejszonego o utrate wartosci do momentu, gdy warto$¢ godziwa stanie sie
mozliwa do wiarygodnego ustalenia lub budowa zostanie zakoiczona - w zalezno$ci od tego, co nastapi wczesniej.

Wiarygodne ustalenie warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej w budowie moze byé czasami trudne. W celu oceny, czy
wartos¢ godziwg nieruchomosci inwestycyjnej w budowie mozna wiarygodnie ustali¢, zarzad bierze pod uwage miedzy innymi
nastepujace czynniki:

e  postanowienia umowy o roboty budowlane;

etap ukonczenia;

czy projekt/nieruchomos¢ jest standardowa (typowa dla rynku) czy niestandardowa;
poziom wiarygodnosci wptywow pienieznych po zakofczeniu;

ryzyko deweloperskie specyficzne dla danej nieruchomosci;

wczesniejsze doswiadczenie z podobnymi budowami; oraz

status pozwoler na budowe.

Warto$¢ godziwa opiera sie na aktywnych cenach rynkowych, skorygowanych w razie potrzeby o réznice w charakterze, lokalizacji
lub stanie danego sktadnika aktywow. Jesli takie informacje nie sq dostepne, Grupa stosuje alternatywne metody wyceny, takie jak
ostatnie ceny na mniej aktywnych rynkach lub prognozy zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych. Wyceny sg dokonywane na
dzief bilansowy przez profesjonalnych rzeczoznawcow, ktérzy posiadajg uznane i odpowiednie kwalifikacje zawodowe oraz
aktualne do$wiadczenie w zakresie lokalizacji i kategorii wycenianej nieruchomosci inwestycyjnej. Wyceny te stanowig podstawe
warto$ci bilansowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych odzwierciedla, migedzy innymi, przychody z najmu z biezacych uméw najmu oraz
inne zatoZenia, ktére uczestnicy rynku przyjeliby przy wycenie nieruchomo$ci w obecnych warunkach rynkowych.

Metoda pozostato$ciowa jest stosowana w celu okre$lenia warto$ci nieruchomosci, ktéra ma potencjat do rozwoju, przebudowy lub
remontu. Szacowany catkowity koszt prac, w tym optat i innych powigzanych wydatkéw, powiekszony o odsetki, ryzyko dewelopera
i zysk, jest odejmowany od ,warto$ci brutto” ukoriczonego projektu oszacowanej przy uzyciu podejscia dochodowego.

Pézniejsze wydatki sg kapitalizowane do wartosci bilansowej sktadnika aktywdw tylko wtedy, gdy jest prawdopodobne, Ze przyszte
korzysci ekonomiczne zwigzane z wydatkami wplyng do Grupy, a koszt pozycji mozna wiarygodnie wyceni¢. Wszystkie pozostate
koszty napraw i utrzymania sg ujmowane w kosztach w momencie ich poniesienia. W przypadku wymiany cze$ci nieruchomosci
inwestycyjnej, koszt wymiany jest uwzgledniany w wartoci bilansowej nieruchomosci, a warto$¢ godziwa jest ponownie
szacowana.

Zmiany warto$ci godziwej sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat. Nieruchomosci inwestycyjne sg usuwane z bilansu w momencie
ich zbycia.

W przypadku, gdy Grupa zbywa nieruchomo$¢ w wartodci godziwej w transakcji zawartej na warunkach rynkowych, warto$é
bilansowa bezpo$rednio przed sprzedazq jest korygowana do ceny transakcyjnej, a korekta jest ujmowana w rachunku zyskéw
i strat w pozycji zysk netto z korekty warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnej.

Jesli nieruchomo$¢ inwestycyjna staje sie nieruchomoscia zajmowana przez wiasciciela, zostaje przeklasyfikowana do rzeczowych
aktywow trwatych. Jej warto$¢ godziwa na dzien przeklasyfikowania staje si¢ kosztem dla pdzniejszych celéw rachunkowych.

Jesli nieruchomo$¢ zajmowana przez wiasciciela staje sie nieruchomos$cig inwestycyjng ze wzgledu na zmiang sposobu jej
uzytkowania, réznica pomiedzy wartoscig bilansowg a wartoscig godziwa tej nieruchomosci na dzieh przeniesienia jest traktowana
w taki sam sposab jak aktualizacja wyceny zgodnie z MSR 16. Wynikajacy z powyzszego wzrost warto$ci bilansowej nieruchomosci
ujmowany jest w rachunku zyskéw i strat w zakresie, w jakim odwraca wczesniejszy odpis z tytutu utraty wartosci, a pozostaty
wzrost ujmowany jest w innych catkowitych dochodach i zwiekszany bezposrednio w kapitale wlasnym jako nadwyzka z aktualizacii
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wyceny w ramach kapitatu wiasnego. Wszelkie wynikajace z powyzszego zmniejszenia wartosci bilansowej nieruchomosci sg
poczatkowo ujmowane w innych catkowitych dochodach w odniesieniu do wcze$niej ujetej nadwyzki z aktualizacji wyceny,
a wszelkie pozostate zmniejszenia sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat.

W przypadku, gdy nieruchomo$¢ inwestycyjna ulega zmianie sposobu uzytkowania, takiej jak rozpoczecie prac deweloperskich
z zamiarem sprzedazy, nieruchomos$¢ jest przenoszona do zapaséw. Zaktadanym kosztem nieruchomosci dla celéw pozniejszego
rozliczania jako zapasy jest jej warto$¢ godziwa na dzien zmiany sposobu uzytkowania.

5.8. Umowy najmu
a. Grupa jest najemcq
(i) W momencie poczatkowego ujecia

Grupa dziatajaca jako najemca ujmuje sktadnik aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania oraz zobowigzanie z tytutu najmu zwigzane
z aktywami z tytutu prawa do uzytkowania dla wszystkich umow najmu zawartych na okres powyzej 12 miesiecy, chyba ze bazowy
sktadnik aktywow ma niska wartoS¢.

Skfadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania jest wyceniany wedtug kosztu, ktéry obejmuje kwote poczatkowej wyceny
zobowigzania z tytulu najmu, wszelkie optaty z tytutu najmu uiszczone w dacie rozpoczecia lub przed tg datg (pomniejszone
o wszelkie otrzymane zachety do zawarcia umowy najmu), wszelkie poczatkowe koszty bezposrednie poniesione przez Grupe oraz
szacunek kosztow, ktbre majg zosta¢ poniesione przez najemce w zwigzku z demontazem i usunieciem bazowego sktadnika
aktywow, przywrdceniem miejsca, w ktdrym sie znajduje lub przywréceniem bazowego sktadnika aktywéw do stanu wymaganego
przez warunki najmu, chyba ze koszty te sg ponoszone w celu wytworzenia zapaséw.

Zobowigzanie z tytutu najmu wycenia sie w warto$ci biezacej optat z tytutlu najmu, ktore nie zostaly zaptacone na dzien
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania z sytuaciji finansowe;.

Zobowigzania z tytutu najmu obejmujg wartos¢ biezaca netto nastepujacych optat z tytutu najmu:

o state ptatnosci (w tym state ptatnosci rzeczowe), pomniejszone o wszelkie nalezne zachety do zawarcia umowy najmu;

e zmienne opfaty z tytutu najmu, ktére zalezg od wskaznika lub stawki, poczatkowo wyceniane wedtug odpowiedniego
wskaznika lub stawki w dacie rozpoczecia najmu;

e cene wykonania opcji zakupu, jezeli Grupa ma uzasadniong pewnos¢, ze wykona te opcje, lub kare nalezng z tytutu
wykonania opcji rozwigzania umowy, chyba Zze Grupa ma uzasadniong pewno$¢, e nie wykona tej opcji; oraz

o wszelkie kwoty, ktorych zaptaty oczekuje sie w ramach gwarancji warto$ci koncowe;.

Optaty z tytutu najmu, ktére maja by¢ uiszczane w ramach racjonalnie pewnych opcji przedtuzenia najmu, sg réwniez uwzgledniane
w wycenie zobowigzania. Opcje przedtuzenia i wypowiedzenia s zawarte w wielu umowach najmu nieruchomosci w catej Grupie.
Sq one wykorzystywane w celu maksymalizacji elastyczno$ci operacyjnej w zakresie zarzadzania nieruchomosciami
inwestycyjnymi wykorzystywanymi w dziatalno$ci Grupy dotyczacej najmu nieruchomo$ci. Wiekszos¢ posiadanych opcji
przediuzenia i rozwigzania umowy moze zosta¢ wykonana wytgcznie przez Grupe, a nie przez danego wynajmujacego.

Optaty z tytutu najmu sg dyskontowane przy uzyciu stawki oprocentowania najmu, jesli stawka ta moze by¢ tatwo ustalona. Jesli
stawki tej nie mozna fatwo ustali¢, Grupa stosuje kraficowa stawke oprocentowania najemcy, bedaca stawka, jakg dany najemca
musiatby zaptaci¢, aby pozyczy¢ Srodki niezbedne do uzyskania sktadnika aktywoéw o podobnej warto$ci do sktadnika aktywéw
z tytutu prawa do uzytkowania w podobnym $rodowisku gospodarczym o podobnych warunkach, zabezpieczeniach i zasadach.

(l) P6zniejsza wycena

Grupa wycenia aktywa z tytutu prawa do uzytkowania, ktére spetniajg definicje nieruchomosci inwestycyjnej, stosujgc model
warto$ci godziwej stosowany do nieruchomosci inwestycyjnych.

Zobowigzanie z tytutu najmu jest wyceniane w nastepujacy sposob:

e zwiekszenie wartosci bilansowej w celu odzwierciedlenia odsetek od zobowigzania z tytutu najmu;

e  zmniejszenie warto$ci bilansowej w celu odzwierciedlenia dokonanych optat z tytutu najmu; oraz

e ponowna wycena wartosci bilansowej w celu odzwierciedlenia ponownej oceny lub modyfikacji najmu lub w celu

odzwierciedlenia skorygowanych rzeczywistych statych optat z tytutu najmu.

W przypadku, gdy Grupa jest narazona na potencjalne przyszte wzrosty zmiennych optat z tytutu najmu w oparciu o wskaznik lub
stawke, nie sg one uwzgledniane w zobowigzaniu z tytutu najmu do momentu ich wejscia w zycie. Gdy korekty optat z tytutu najmu
oparte na wskazniku lub stawce stajq sie skuteczne, zobowigzanie z tytutu najmu jest ponownie oceniane i korygowane w stosunku
do sktadnika aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania.
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Optaty z tytutu najmu sg alokowane pomiedzy kapitat i koszty finansowe. Koszty finansowe sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat
przez okres najmu w taki sposéb, aby uzyskac¢ statg okresowa stope procentowg od pozostatego salda zobowigzania dla kazdego
okresu.

b. Grupa jest wynajmujacym

Przychody z najmu w ramach najmu operacyjnego, gdzie Grupa jest wynajmujacym, ujmowane sa w przychodach metoda liniowg
przez okres najmu. Poczatkowe koszty bezpo$rednie poniesione w celu uzyskania najmu operacyjnego sg dodawane do warto$ci
bilansowej bazowego sktadnika aktywow i ujmowane jako koszty w okresie najmu na tej samej podstawie co przychody z tytutu
najmu. Odpowiednie wynajmowane aktywa sg ujmowane w bilansie zgodnie z ich charakterem.

Nieruchomosci wynajmowane w ramach najmu operacyjnego sg ujete w nieruchomosciach inwestycyjnych w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Patrz Nota 5.18 dotyczaca ujmowania przychodéw z najmu.

c. Grupa jest wynajmujacym - opfaty zaptacone w zwigzku z organizacja najmu i zachetami do zawarcia uméw
najmu

Grupa dokonuije ptatno$ci na rzecz agentdw za ustugi zwigzane z negocjowaniem umoéw najmu z najemcami Grupy. Optaty agentow
za wynajem sq kapitalizowane w warto$ci bilansowej powigzanej nieruchomosci inwestycyjnej i sq amortyzowane przez okres
najmu.

Zachety do zawarcia uméw najmu sg ujmowane jako zmniejszenie przychodéw z najmu metoda liniowg przez okres najmu i sg
prezentowane jako pomniejszenie warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjne;.

5.9. Utrata warto$ci aktywow niefinansowych

Aktywa o nieokre$lonym okresie uzytkowania - na przyktad warto$¢ firmy - nie podlegajq amortyzacji i sq corocznie badane pod
katem utraty wartosci. Aktywa podlegajace amortyzacji sg weryfikowane pod katem utraty wartosci w kazdym przypadku, gdy
zdarzenia lub zmiany okolicznosci wskazuja, ze warto$¢ bilansowa moze nie byé mozliwa do odzyskania. Odpis z tytutu utraty
warto$ci ujmowany jest w wysokosci kwoty, o jaka wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwalna,
Warto$¢ odzyskiwalna jest wyzszg z warto$ci godziwej sktadnika aktywow pomniejszonej o koszty zbycia i warto$ci uzytkowej. Dla
celéw oceny utraty warto$ci, aktywa sg grupowane na najnizszych poziomach, dla ktérych istniejg oddzielnie identyfikowalne
przeptywy pieniezne (CGU - ang. Cash-Generating Units, osrodki wypracowujace przeptywy pieniezne). Aktywa niefinansowe inne
niz warto$¢ firmy, ktére utracity wartos¢, sq weryfikowane pod katem ewentualnego odwrdcenia utraty wartosci na kazdy dzien
sprawozdawczy. Odpisy z tytutu utraty wartosci firmy nie sg odwracane.

5.10. Instrumenty finansowe
a. Inwestycje i inne aktywa finansowe
(i) Klasyfikacja

Grupa klasyfikuje swoje aktywa finansowe do nastepujacych kategorii wyceny:

e te, ktdre majg byC nastepnie wyceniane w warto$ci godziwej (przez inne catkowite dochody lub przez wynik finansowy);
oraz
e te, kiére maja by¢ wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu.

Klasyfikacja zalezy od modelu biznesowego jednostki w zakresie zarzadzania aktywami finansowymi oraz warunkéw umownych
przeptywow pienieznych. W przypadku aktywow wycenianych w wartoci godziwej, zyski i straty bedg ujmowane w rachunku
zyskéw i strat lub w innych catkowitych dochodach. W przypadku inwestycji w instrumenty kapitatowe, ktére nie sg przeznaczone
do obrotu, bedzie to zaleze¢ od tego, czy Grupa dokonata nieodwotalnego wyboru w momencie poczatkowego ujecia, aby ujmowaé
inwestycje kapitatowe w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI). Grupa dokonuje reklasyfikacji inwestycji
dtuznych wtedy i tylko wtedy, gdy zmienia si¢ jej model biznesowy zarzadzania tymi aktywami.

(ii) Uznanie i usuniecie z rejestru

Regularne transakcje zakupu i zbycia aktywéw finansowych sg ujmowane w dniu transakcji, czyli w dniu, w ktérym Grupa
zobowigzuije sie do zakupu lub zbycia sktadnika aktywdéw. Aktywa finansowe sg usuwane z bilansu, gdy prawa do otrzymywania
przeptywOw pienigznych z aktywdw finansowych wygasty lub zostaly przeniesione, a Grupa dokonata przeniesienia zasadniczo
catego ryzyka i wszystkich pozytkow z tytutu ich wlasnosci.

(lii) Wycena

W momencie poczatkowego ujecia Grupa wycenia sktadnik aktywéw finansowych w jego wartosci godziwej powiekszonej,
w przypadku skiadnika aktywow finansowych niewycenianego w warto$ci godziwej przez wynik finansowy (FVPL), o koszty
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transakcji, ktére mozna bezpo$rednio przypisa¢ do nabycia sktadnika aktywéw finansowych. Koszty transakcyjne aktywow
finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy sg ujmowane w rachunku zyskoéw i strat. Aktywa finansowe
z wbudowanymi instrumentami pochodnymi sg rozpatrywane w catoci przy ustalaniu, czy ich przeptywy pieniezne stanowig
wylacznie sptate kwoty gtéwnej i odsetek.

Pézniejsza wycena instrumentow diuznych zalezy od modelu biznesowego Grupy w zakresie zarzadzania sktadnikiem aktywéw
oraz charakterystyki przeptywdw pienieznych sktadnika aktywdw. Istniejg trzy kategorie wyceny, do ktorych Grupa zalicza swoje
instrumenty diuzne:

e  Zamortyzowany koszt: Grupa klasyfikuje swoje naleznosci z tytutu pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu, poniewaz
spetnione sg oba ponizsze kryteria: i) naleznosci z tytutu pozyczek sg utrzymywane w ramach modelu biznesowego,
ktorego celem jest uzyskanie przeptywdw pienieznych wynikajacych z umowy, oraz ii) warunki umowy powodujg
powstanie przeptywdw pienieznych, ktére sg wytacznie sptatg kwoty gtéwnej i odsetek. Aktywa utrzymywane w celu
uzyskania przeptywdw pienieznych wynikajacych z umowy, w przypadku gdy przeptywy te stanowig wytacznie sptate
kwoty gtéwnej i odsetek, sq wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu. Przychody z tytutu odsetek od tych aktywow
finansowych sg ujmowane w przychodach finansowych przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;.
Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usunigcia z bilansu sg ujmowane bezpo$rednio w rachunku zyskéw i strat
i prezentowane w innych zyskach (stratach) razem z zyskami i stratami z tytutu réznic kursowych. Odpisy z tytutu utraty
warto$ci sg prezentowane jako oddzielna pozycja w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat.

e Wycena w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI): Aktywa utrzymywane w celu uzyskania umownych
przeptywdw pienieznych oraz w celu sprzedazy aktywéw finansowych, w przypadku ktérych przeptywy pieniezne
z aktywow stanowig wylacznie sptate kwoty gtéwnej i odsetek, sq wyceniane wedtug wartosci godziwej przez inne
catkowite dochody. Zmiany wartosci bilansowej sg ujmowane w innych catkowitych dochodach, z wyjatkiem ujecia
zyskow lub strat z tytutu utraty warto$ci, przychoddw z tytutu odsetek oraz zyskéw i strat z tytutu réznic kursowych, ktére
sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat. Gdy sktadnik aktywdw finansowych jest usuwany z bilansu, skumulowany zysk
lub strata poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach sg przenoszone z kapitatu wlasnego do rachunku zyskow
i strat i ujmowane w innych zyskach (stratach). Przychody z tytutu odsetek od tych aktywéw finansowych sg ujmowane
w przychodach finansowych przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Zyski i straty z tytutu réznic
kursowych sg prezentowane w pozostatych zyskach (stratach), a koszty z tytutu utraty warto$ci sq prezentowane jako
oddzielna pozycja w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

o Wycena w warto$ci godziwej przez wynik finansowy (FVPL): Aktywa, ktore nie spetniajg kryteribw zamortyzowanego
kosztu lub wartosci godziwej przez inne catkowite dochody sa wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.
Zyski lub straty z tytutu inwestycji dtuznych, ktore sg nastepnie wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
sq ujmowane w rachunku zyskow i strat i prezentowane w kwocie netto w ramach pozostatych zyskéw (strat) w okresie,
w ktorym powstaty.

Nastepnie Grupa wycenia wszystkie inwestycje kapitatowe w warto$ci godziwej. Tam, gdzie kierownictwo Grupy zdecydowato sie
prezentowaé zyski i straty z tytutu wartoSci godziwej inwestycji kapitatowych w innych catkowitych dochodach, nie ma pozniejszej
reklasyfikacji zyskow i strat z tytutu wartoci godziwej do zyskéw lub strat po usunieciu inwestycji z bilansu. Dywidendy z takich
inwestycji sg nadal ujmowane w rachunku zyskéw i strat jako pozostate przychody w momencie ustalenia prawa Grupy do
otrzymania ptatnosci. Zmiany warto$ci godziwej aktywéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy sg
ujmowane w zmianie netto wartosci godziwej instrumentdw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Odpisy z tytutu utraty warto$ci (i odwrécenie odpiséw z tytutu utraty wartosci) inwestycji kapitatowych wycenianych w warto$ci
godziwej przez inne catkowite dochody nie sg wykazywane oddzielnie od innych zmian wartosci godziwe;.

(iv) Utrata wartosci

Grupa dokonuje oceny oczekiwanych strat kredytowych zwigzanych z instrumentami dtuznymi wycenianymi wedtug
zamortyzowanego kosztu i warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody. Zastosowana metodologia utraty wartosci zalezy od
tego, czy nastapit znaczny wzrost ryzyka kredytowego.

Aktywa finansowe Grupy podlegaja modelowi oczekiwanych strat kredytowych.

Podsumowanie zatozen lezacych u podstaw modelu oczekiwanych strat kredytowych spétki jest nastepujace:
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Kategoria Definicja kategorii Podstawa utworzenia rezerwy na
oczekiwane straty kredytowe

Realizacja Pozyczki, ktorych ryzyko kredytowe jest 12-miesigczne oczekiwane straty.
zgodne z pierwotnymi oczekiwaniami W przypadku, gdy oczekiwany okres
uzytkowania skfadnika aktywow jest
krotszy niz 12 miesiecy, oczekiwane straty
sq wyceniane w oczekiwanym okresie
uzytkowania (etap 1).
Realizacja ponizej oczekiwan Pozyczki, w przypadku ktorych nastapit Oczekiwane straty w calym okresie
znaczny wzrost ryzyka kredytowego uzytkowania (etap 2).
w poréwnaniu z pierwotnymi
oczekiwaniami; zaktada sig znaczny wzrost
ryzyka kredytowego, je$li sptaty odsetek
i/lub kapitatu sa przeterminowane o 30 dni
Brak realizacji (z utrata wartosci) Sptata odsetek illub kapitalu jest Oczekiwane straty w calym okresie
przeterminowana o 60 dni lub staje sie  uzytkowania (etap 3).
prawdopodobne, ze klient ogtosi upadtosé
Odpis Sptaty  odsetek i/lub  kapitalu sq  Aktywa sg odpisywane.
przeterminowane o 120 dni i nie ma
uzasadnionych oczekiwan co do ich
odzyskania

W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug Grupa stosuje uproszczone podejscie dozwolone przez MSSF 9, ktére wymaga
ujecia oczekiwanych strat w catym okresie uzytkowania od momentu poczatkowego ujecia naleznosci.

Oczekiwane stopy strat opierajg sie na profilach ptatnosci sprzedazy i odpowiadajacych im historycznych stratach kredytowych
poniesionych w tym okresie. Historyczne wskazniki strat sg korygowane w celu odzwierciedlenia biezacych i wybiegajacych
w przyszios¢ informacji na temat czynnikéw mikro- i makroekonomicznych wplywajacych na zobowigzania najemcow do
regulowania naleznosci. Grupa przygotowata analizy wykazujace, ze oczekiwane straty kredytowe i oczekiwana stopa strat sg
nieistotne. W zwigzku z tym nie rozpoznano utraty wartosci z tytutu oczekiwanych strat kredytowych dla nalezno$ci z tytutu dostaw
i ustug.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sq odpisywane, gdy nie ma uzasadnionych oczekiwan co do ich odzyskania. Wskazniki
Swiadczace o tym, ze nie ma uzasadnionych oczekiwan co do odzyskania naleznoSci, obejmujg miedzy innymi
prawdopodobieristwo niewyptacalnosci lub znacznych trudnosci finansowych dtuznika. Naleznosci ze stwierdzong utratg wartosci
sq usuwane z bilansu, gdy zostang uznane za niesciggalne.

Diuzne instrumenty inwestycyjne i inne instrumenty sg uwazane za instrumenty o niskim ryzyku kredytowym, gdy majg niskie ryzyko
niewykonania zobowigzania, a emitent ma duzg zdolno$¢ do wywigzania sie ze swoich zobowigzan umownych w zakresie
przeptywdw pienieznych w najblizszym okresie.

Pozyczki dla spotek nalezacych do grupy sg uwazane za obarczone niskim ryzykiem kredytowym, gdy istnieje niskie ryzyko
niewykonania zobowigzania, a emitent ma duzg zdolno$¢ do wywigzania sie ze swoich zobowigzan umownych w zakresie
przeptywdw pienieznych w najblizszym okresie. W oparciu o wyniki historyczne i informacje dotyczace przysztosci, pozyczki
udzielone przez Grupe sg uwazane za obarczone niskim ryzykiem, a zatem oczekiwane straty kredytowe mozna oszacowaé
zgodnie z etapem 1 ogolnego modelu, czyli 12-miesieczng oczekiwang stratg kredytowa. Co roku przeprowadzana jest ocena
w celu zidentyfikowania jakiegokolwiek pdzniejszego pogorszenia sytuacji kredytowej drugiej strony uméw pozyczek, ktére mogtoby
doprowadzi¢ do zmiany oczekiwanej straty kredytowej z 12-miesiecznego PD (ang. Probability of Default - prawdopodobiefistwa
niewykonania zobowigzania) na PD w calym okresie uzytkowania (etap 2). Ocena ta polega gtownie na ocenie wynikdw
finansowych takich drugich stron uméw i sprawdzeniu, czy ptatnosci odsetek sg dokonywane na biezaco i zgodnie z odpowiednig
umowg pozyczki.

Obliczenie PD opiera sie na podejsciu ,na skréty”: zgodnie z tym podej$ciem zaktada sie, ze Grupa stosuje PD, ktdre opiera sie na
rzeczywistych informacjach rynkowych, a doktadniej na $rednim rocznym PD. Wreszcie, do obliczenia LGD (ang. Loss Given
Default - straty z tytutu niewykonania zobowigzania) Grupa wykorzystuje potencjalne stopy odzysku, biorac pod uwage dostepne
dane rynkowe. Grupa uznaje, ze niewykonanie zobowigzania w odniesieniu do sktadnika aktywow finansowych ma miejsce, gdy
strona umowy pozyczki nie dokona ptatno$ci wynikajacych z umowy w ciggu 60 dni od daty ich wymagalno$ci.

Opisana powyzej metoda obliczania oczekiwanych strat kredytowych dla naleznosci z tytutu pozyczek Grupy skutkowata nieistotng
kwotg w biezacym roku.
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Odpis z tytutu utraty warto$ci inwestycji dtuznych wycenianych w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody ujmowany jest
w rachunku zyskow i strat i pomniejsza strate z tytutu utraty warto$ci godziwej ujmowana w innych catkowitych dochodach.

b. Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sg poczatkowo ujmowane wedtug wartoSci godziwej, a nastepnie wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowej, pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty warto$ci. Grupa
utrzymuje naleznosci z tytutu dostaw i ustug w celu uzyskiwania umownych przeptywow pienieznych.

c. Zobowigzania finansowe
Grupa ujmuje zobowigzanie finansowe, gdy po raz pierwszy staje sie strong praw i obowigzkéw wynikajacych z umowy.

Wszystkie zobowigzania finansowe sg poczatkowo ujmowane wedlug wartosci godziwej, pomniejszonej (w przypadku
zobowigzania finansowego, ktére nie jest wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy) o koszty transakc;ji, ktére mozna
bezposrednio przypisa¢ do emisji zobowigzania finansowego. Zobowigzania finansowe sg wyceniane wedtug zamortyzowanego
kosztu, chyba ze Grupa zdecydowata sie wyceni¢ zobowigzanie wedtug warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Zobowiazanie finansowe zostaje usunigte z bilansu, gdy obowigzek wynikajacy z tego zobowigzania zostat wypetniony, umorzony
lub wygast.

Wszystkie kredyty i pozyczki sg poczatkowo ujmowane wedtug wartosci godziwej pomniejszonej o dajace sie bezposrednio
przyporzadkowa¢ koszty transakcyjne. Po poczatkowym ujeciu, oprocentowane kredyty i pozyczki sa nastepnie wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej (patrz Nota 5.15 dotyczaca polityki
rachunkowosci w zakresie kredytow i pozyczek).

Zobowigzania finansowe ujgte w zobowigzaniach z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzaniach sg poczatkowo
ujmowane wedlug wartosci godziwej, a nastepnie wedlug zamortyzowanego kosztu. Wartosciq godziwg zobowigzania
nieoprocentowanego jest jego zdyskontowana kwota sptaty. Jesli termin wymagalnosci zobowigzania jest krotszy niz jeden rok,
dyskontowanie jest pomijane.

d. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie, depozyty ptatne na zadanie w instytucjach finansowych, inne
krétkoterminowe, wysoce ptynne inwestycje o pierwotnym terminie zapadalno$ci do trzech miesiecy, ktére sg tatwo wymienialne
na znane kwoty $rodkéw pienieznych i ktére podlegajg nieznacznemu ryzyku zmiany wartosci, oraz kredyty w rachunku biezacym.
Kredyty w rachunku biezacym sg wykazywane w zobowigzaniach krétkoterminowych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej.

e. Instrumenty pochodne

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen zgodnie z MSSF 9. Pochodne aktywa i zobowigzania finansowe sg klasyfikowane
jako aktywa lub zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Pochodne aktywa i zobowigzania
finansowe obejmujg gtéwnie transakcje swap na stope procentowg i kontrakty walutowe typu forward dla celéw zabezpieczajacych
(zabezpieczenie ekonomiczne). Ujecie pochodnych instrumentow finansowych nastepuje w momencie zawarcia kontraktow
zabezpieczajacych. Sg one wyceniane poczatkowo i péZniej w wartodci godziwej; koszty transakcji sq ujmowane bezposrednio
w kosztach finansowych. Zyski lub straty na instrumentach pochodnych sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w zmianie netto
wartosci godziwej instrumentdw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

5.11. Pozostate aktywa

Pozostate aktywa sg wykazywane wedtug kosztu pomniejszonego o wszelkie skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. W Nocie
5.8 przedstawiono odrebne zasady rachunkowosci dotyczace zachet do zawarcia uméw najmu.

5.12. Zapasy

Nieruchomosci nabyte lub budowane w celu sprzedazy w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, a nie w celu wynajmu lub wzrostu
wartosci kapitatu, sq utrzymywane jako zapasy i wyceniane wedtug nizszej z dwdch warto$ci: kosztu lub mozliwej do uzyskania
wartosci netto (NRV, ang. Net Realisable Value). Sg to gtéwnie nieruchomosci mieszkalne, ktére Grupa buduje i zamierza sprzedac
przed lub po zakonczeniu budowy.

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdej nieruchomoéci do jej obecnej lokalizacji i stanu obejmuja;

e Prawa wiasnosci i dzierzawy gruntéw,
e  Kwoty zaptacone wykonawcom za realizacje,
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e Koszty planowania i projektowania, koszty przygotowania terenu, optaty za profesjonalne ustugi prawne, podatki od
przeniesienia wlasnosci nieruchomosci, koszty ogdlne zagospodarowania i inne powigzane koszty.
Warto$¢ netto mozliwa do uzyskania to szacunkowa cena sprzedazy w toku zwyktej dziatalno$ci gospodarczej pomniejszona
o koszty sprzedazy.

W przypadku sprzedazy nieruchomosci stanowigcej element zapaséw, warto$¢ bilansowa nieruchomosci jest ujmowana jako koszt
w okresie, w ktorym ujmowane sg zwigzane z nig przychody. Warto$¢ bilansowa nieruchomosci stanowigcej element zapaséw
ujeta w rachunku zyskéw i strat jest ustalana w odniesieniu do bezposrednio dajacych sie przyporzadkowac kosztéw poniesionych
na sprzedang nieruchomo$¢ oraz alokacji wszelkich innych powigzanych kosztdw w oparciu 0 wzgledng wielko$¢ sprzedane;
nieruchomo$ci.

5.13. Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe sa wykazywane wedtug kosztu pomniejszonego o wszelkie skumulowane odpisy z tytutu utraty
wartosci. W Nocie 5.8 przedstawiono odrebne zasady rachunkowosci dotyczace rozliczern miedzyokresowych z tytutu najmu
operacyjnego.

5.14. Kapitat wtasny
Wyemitowany kapitat zakladowy

Akcje sa klasyfikowane jako kapitat wtasny, gdy nie ma obowigzku przekazania srodkéw pienieznych lub innych aktywéw. Koszty
krancowe bezposrednio zwigzane z emisjg nowych akcji sg wykazywane w kapitale wtasnym jako pomniejszenie wptywow, po
potraceniu podatku.

Roéznice kursowe z przeliczenia

Rdznice kursowe powstate z przeliczenia zagranicznej jednostki kontrolowanej sg ujmowane w innych catkowitych dochodach
i akumulowane w oddzielnej rezerwie w ramach kapitatu wtasnego. Skumulowana kwota jest przeklasyfikowana do zysku lub straty
w momencie zbycia inwestycji netto.

Zyski zatrzymane

Zyski zatrzymane obejmujg zysk netto za dany okres oraz niepodzielony zysk z poprzednich okreséw. Réwniez w przypadku
potgczenia jednostek gospodarczych pod wspdlng kontrola, wszelkie réznice pomigdzy zaptacona/przekazang zaptatg a ,nabytym”
kapitatem wtasnym sg odzwierciedlane w zyskach zatrzymanych.

5.15. Koszty finansowania zewnetrznego

Ogodlne i szczegdlne koszty finansowania zewnetrznego, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowa¢ nabyciu, budowie lub
wytworzeniu dostosowywanych aktywow, czyli aktywow, ktérych przygotowanie do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy
wymaga znacznego okresu czasu, dolicza sie do ceny nabycia lub kosztu wytworzenia tych aktywéw do czasu, gdy aktywa te beda
zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

Przychod z inwestycji uzyskany z tymczasowego inwestowania okreSlonych pozyczek do czasu ich wydatkowania na
dostosowywane aktywa jest odliczany od kosztéw finansowania zewnetrznego kwalifikujacych sie do kapitalizacji. Wszystkie
pozostate koszty finansowania zewnetrznego sg ujmowane w rachunku zyskdw i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

5.16. Biezacy i odroczony podatek dochodowy

Obcigzenie podatkowe za dany okres obejmuje podatek biezacy i odroczony. Podatek jest ujmowany w rachunku zyskéw i strat,
z wyjatkiem zakresu, w jakim odnosi si¢ do pozycji ujetych bezposrednio w innych catkowitych dochodach lub kapitale wtasnym -
w takim przypadku podatek jest réwniez ujmowany w innych catkowitych dochodach lub kapitale wtasnym.

Obcigzenie z tytutu biezacego podatku dochodowego jest obliczane na podstawie przepiséw podatkowych obowigzujacych prawnie
lub faktycznie na dzier sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej w krajach, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$¢. Zarzad okresowo ocenia pozycie przyjete w deklaracjach podatkowych w odniesieniu do sytuacji, w ktorych
obowigzujace przepisy podatkowe podlegajg interpretacji, i w stosownych przypadkach tworzy rezerwy na podstawie kwot, ktére
majg zostaé zaptacone organom podatkowym.

Odroczony podatek dochodowy jest ujmowany w cato$ci metodg zobowigzan bilansowych od réznic przej$ciowych pomiedzy
wartoscig podatkowa aktywdw i zobowigzan a ich warto$cig bilansowg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Odroczony
podatek dochodowy nie jest jednak ujmowany, jesli wynika z poczatkowego ujecia sktadnika aktywdw lub zobowigzania w transakcji
innej niz potaczenie jednostek gospodarczych, ktéra w momencie transakcji nie wptywa ani na wynik finansowy brutto, ani na zysk
do opodatkowania czy strate. Odroczony podatek dochodowy jest ustalany przy zastosowaniu stawek (i przepiséw) podatkowych,
ktére obowigzywaty prawnie lub faktycznie na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania z sytuacii finansowej i ktdre
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wedtug przewidywan bedg obowigzywaé w okresie, gdy odnosny sktadnik aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
zostanie zrealizowany lub rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego rozliczona.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego sg ujmowane do wysokosci, do ktérej jest prawdopodobne, iz osiggniety
zostanie zysk do opodatkowania, ktory pozwoli na potracenie réznic przejéciowych.

Zakfada sie, ze warto$¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy zostanie zrealizowana poprzez sprzedaz na koniec okresu
uzytkowania. Zastosowana stawka podatku od zyskéw kapitatowych to stawka, ktéra miataby zastosowanie do bezposredniej
sprzedazy nieruchomosci ujetej w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, niezaleznie od tego, czy Grupa
ustrukturyzowataby sprzedaz poprzez zbycie jednostki zaleznej posiadajacej sktadnik aktywdw, do ktdérego moze miec
zastosowanie inna stawka podatkowa. Podatek odroczony jest nastepnie obliczany na podstawie odpowiednich rdznic
przejsciowych i konsekwencji podatkowych wynikajacych z odzyskania poprzez sprzedaz.

Odroczony podatek dochodowy jest wyliczany od roznic przejSciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych,
z wyjatkiem sytuacji, gdy moment odwrdcenia réznicy przejsciowej jest kontrolowany przez Grupe i jest prawdopodobne, ze réznica
przejSciowa nie odwrdci sie w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego i zobowigzania z tytulu odroczonego podatku dochodowego sg
kompensowane, gdy istnieje prawnie egzekwowalne prawo do kompensaty aktywow z tytutu biezacego podatku z biezacymi
zobowigzaniami podatkowymi oraz gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego i zobowigzania z tytutu odroczonego
podatku dochodowego dotycza podatku dochodowego natozonego przez ten sam organ podatkowy na tego samego podatnika.

5.17. Rezerwy
Rezerwy na roszczenia prawne sg ujmowane, gdy:
e na Grupie cigzy obecny prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowigzek wynikajacy ze zdarzen przesztych;
e jest prawdopodobne, ze wymagany bedzie wyptyw zasobdw w celu wywigzania sie z obowigzku; oraz
e  kwota moze by¢ wiarygodnie oszacowana.
Rezerwy wycenia sie w wartosci biezacej wydatkéw, ktorych poniesienia oczekuje sie w celu rozliczenia obowigzku, przy

zastosowaniu stopy przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla biezacg ocene rynkowa warto$ci pienigdza w czasie oraz ryzyka
zwigzanego z danym obowigzkiem. Zwigkszenie rezerwy w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

5.18. Ujmowanie przychodéw

Przychody obejmujg przychody z najmu, optaty eksploatacyjne i optaty za zarzadzanie nieruchomos$cig oraz sprzedaz
przebudowanych jednostek.

Przychody z tytutu najmu operacyjnego sg ujmowane metoda liniowa przez okres najmu. Gdy Grupa stosuje zachety dla swoich
najemcdw, koszt zachet jest ujmowany liniowo przez okres najmu jako zmniejszenie przychodéw z najmu.

Przychody ze sprzedazy przebudowanych jednostek sg ujmowane w momencie przeniesienia kontroli nad jednostka na klienta, za
ktory uznaje sie moment objecia jednostki w posiadanie przez klienta.

Przychody z tytutu optat eksploatacyjnych i za zarzadzanie nieruchomo$ciami sg ujmowane w okresie obrachunkowym, w ktérym
kontrola nad ustugami zostata przekazana klientowi, czyli w momencie wykonania ustugi. W przypadku niektérych uméw
o Swiadczenie ustug, przychody sg ujmowane na podstawie rzeczywistych ustug $wiadczonych do korica okresu sprawozdawczego
jako czes¢ tacznych ustug, ktdre majg by¢ Swiadczone, poniewaz klient jednocze$nie otrzymuije i wykorzystuje pozytki.

Przychody sg wyceniane wedtug ceny transakcyjnej uzgodnionej w umowie. Kwoty wykazywane jako przychody sg pomniejszane
0 zmienne wynagrodzenie i ptatnosci na rzecz klientéw, ktére nie dotyczg odrebnych ustug, wynagrodzenie to moze obejmowaé
znizki, dodatki handlowe, rabaty i kwoty pobrane w imieniu stron trzecich. W przypadku uméw, ktore zawierajg odroczone terminy
ptatnosci przekraczajace dwanascie miesiecy, Grupa koryguje cene transakcyjng o element finansowania, a wptyw ujmuje jako
przychdd z tytutu odsetek metoda efektywnej stopy procentowej przez okres finansowania.

Naleznos¢ jest ujmowana w momencie $wiadczenia ustug, poniewaz jest to moment, w ktdrym zaptata jest bezwarunkowa,
poniewaz do wymagalno$ci ptatnosci wymagany jest jedynie uptyw czasu.

Gdy Grupa dziata jako agent, prowizja ujmowana jest jako przychdd.
5.19. Wyplata dywidendy

Dywidenda wyptacana akcjonariuszom Spétki jest ujmowana jako zobowigzanie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy w okresie, w ktorym dywidenda zostata zatwierdzona.
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5.20. Przychody i koszty z tytutu odsetek

Przychody i koszty z tytutu odsetek sg ujmowane w przychodach i kosztach finansowych w rachunku zyskéw i strat przy
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z wyjatkiem kosztéw finansowania zewnetrznego dotyczacych
dostosowywanych aktywow, ktére sg kapitalizowane jako cze$¢ kosztu danego sktadnika aktywédw. Grupa zdecydowata sie
kapitalizowa¢ koszty finansowania zewnetrznego w odniesieniu do wszystkich dostosowywanych aktywow, niezaleznie od tego,
czy sg one wyceniane w warto$ci godziwej, czy nie.

Metoda efektywnej stopy procentowej jest metodg obliczania zamortyzowanego kosztu sktadnika aktywéw finansowych lub
zobowigzania finansowego oraz alokacji przychodow lub kosztéw odsetkowych w danym okresie. Efektywna stopa procentowa to
stopa, ktéra dokfadnie dyskontuje szacowane przyszte ptatno$ci lub wpltywy pieniezne przez oczekiwany okres trwania instrumentu
finansowego lub krétszy okres, w stosownych przypadkach, do wartosci bilansowej netto sktadnika aktywéw finansowych lub
zobowigzania finansowego. Obliczajac efektywna stope procentowa, Grupa szacuje przeptywy pienigzne z uwzglednieniem
wszystkich warunkéw umownych instrumentu finansowego (na przyktad opcji przedptaty), ale nie uwzglednia przysztych strat
kredytowych. Kalkulacja obejmuje wszystkie opfaty i punkty zaptacone lub otrzymane miedzy stronami umowy, ktore stanowig
integralng czes¢ efektywnej stopy procentowej, koszty transakcji oraz wszystkie inne premie lub rabaty.

5.21. Koszty administracyjne

Wydatki obejmujg optaty prawne, ksiegowe, audytowe i inne. Sg one ujmowane w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktérym
zostaty poniesione zgodnie z zasadg memoriatowa.

6. Zarzadzanie ryzykiem finansowym
6.1. Czynniki ryzyka finansowego

Grupa zarzadza ryzykiem finansowym poprzez funkcje zarzadzania ryzykiem. Ryzyko finansowe to ryzyko wynikajace
z instrumentéw finansowych, na ktére Grupa jest narazona w trakcie lub na koniec okresu sprawozdawczego. Ryzyko finansowe
obejmuje ryzyko rynkowe (w tym ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowe;j i inne ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe i ryzyko
ptynno$ci. Podstawowym celem funkcji zarzadzania ryzykiem finansowym jest ustalenie limitdw ryzyka, a nastepnie zapewnienie,
Ze ekspozycja na ryzyko miesci sie w tych limitach.

Zarzadzanie ryzykiem odbywa sie zgodnie z zasadami zatwierdzonymi przez Zarzad. Zarzad identyfikuje i ocenia ryzyko finansowe
w $cistej wspotpracy z jednostkami operacyjnymi Grupy. Zarzad okre$la zasady ogoélnego zarzadzania ryzykiem, a takze polityki
obejmujace okreslone obszary, takie jak ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe i inwestowanie nadwyzki
ptynnosci.

6.2. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze warto$¢ godziwa lub przyszte przeptywy pieniezne instrumentu finansowego bedg sie zmieniaC
z powodu zmian cen rynkowych. Ryzyko rynkowe Grupy wynika z otwartych pozycji w (a) walutach obcych i (b) oprocentowanych
aktywach i zobowigzaniach w zakresie, w jakim sg one narazone na ogolne i szczegdlne zmiany rynkowe.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. transakcje swap i opcje CAP na stope procentowg zabezpieczaty 75% salda niesptaconych kredytow
bankowych (2023: 82%). Na dziefi 31 grudnia 2024 r. nie wystepowaty kontrakty walutowe typu forward (2023: 0%).

a. Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko walutowe, gtéwnie w odniesieniu do euro. Ryzyko walutowe powstaje w odniesieniu do tych ujetych
pienieznych aktywow i zobowigzan finansowych, ktore nie sg w walucie funkcjonalnej danego podmiotu Grupy.

Grupa posiada rézne aktywa finansowe, takie jak pochodne aktywa i zobowigzania finansowe, naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz inne naleznoci, a takze $rodki pieniezne i depozyty krétkoterminowe, ktére powstajg bezposrednio w wyniku prowadzonej
przez nig dziatalno$ci. Gtéwne zobowigzania finansowe Grupy, poza pochodnymi zobowigzaniami finansowymi, obejmujg kredyty
bankowe oraz zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania. Gtownym celem tych zobowigzan finansowych
jest finansowanie dziatalno$ci Grupy.

Transakcje pochodne zawierane przez Grupe to przede wszystkim swapy stdp procentowych oraz terminowe kontrakty walutowe
(w przypadku kredytéw budowlanych w walucie innej niz waluta przychodéw z tego projektu (Grupa nie posiadata aktywnych
terminowych kontraktéw walutowych na koniec 2024 i 2023 roku). Celem jest zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej i ryzykiem
walutowym wynikajacym ze zrédet finansowania Grupy (zabezpieczenia ekonomiczne).

Grupa zarzadza ryzykiem walutowym na poziomie grupy.
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Niemniej jednak Grupa nie stosuje rachunkowo$ci zabezpieczen zgodnie z MSSF 9. Ponadto Grupa zarzadza ryzykiem walutowym
poprzez dopasowanie swoich gtéwnych wyptywéw pienieznych do waluty, w ktérej denominowane sg gtéwne wptywy pieniezne
(takie jak przychody z wynajmu). Zazwyczaj osigga sie to poprzez uzyskanie finansowania kredytowego w odpowiedniej walucie
i zawarcie kontraktéw walutowych typu forward.

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

i 24 i, U Eponris
EUR 22 645 333 893 -311 248
PLN 51215 12360 38 855
Lacznie 73 860 346 253 -272 393

i 051 i, Ui Eponria
EUR 20798 330 503 -309 705
PLN 57 470 11382 46088
Lacznie 78 268 341 885 -263 617

Zysk z tytutu réznic kursowych, w wysoko$ci 4 258 tys. EUR, w wyniku biezacego roku wynika gtéwnie z wyceny kredytow w EUR,
w zwigzku ze spadkiem kursu EUR/PLN/FX (4,2730 na dzien 31 grudnia 2024 r., podczas gdy na dzien 31 grudnia 2023 r.: 4,3480).

Ponizszy paragraf przedstawia wrazliwos¢ zysku lub straty na racjonalnie mozliwe zmiany kurséw walutowych stosowanych na
dzien ustalenia pozycji finansowej w stosunku do waluty funkcjonalnej odpowiednich jednostek Grupy, przy wszystkich innych
zmiennych utrzymywanych na statym poziomie.

Na dzien 31 grudnia 2024 r., gdyby euro ostabto/wzmocnito sie 0 10% w stosunku do polskiego ztotego, zysk po opodatkowaniu
za dany rok bytoy o 25 211 tys. EUR nizszy/wyZzszy. Na dzien 31 grudnia 2023 r., gdyby euro ostabto/wzmocnito si¢ 0 10% w
stosunku do ztotego, zysk po opodatkowaniu za dany rok bytby o 25 086 tys. EUR nizszy/wyzszy.

b. Ryzyko cenowe

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

Grupa jest narazona na ryzyko cenowe inne niz w odniesieniu do instrumentdw finansowych, takie jak ryzyko cen nieruchomosci,
w tym ryzyko dotyczace wynajmu nieruchomo$ci oraz zmiany cen lokali mieszkalnych.

c. Ryzyko przeplywow pienieznych i wartosci godziwej stop procentowych

Poniewaz oprocentowane aktywa Grupy nie generujg znaczacych kwot odsetek, zmiany rynkowych stdp procentowych - nie majg
znaczacego bezposredniego wptywu na dochody Grupy. Grupa jest narazona na ryzyko warto$ci godziwej stdp procentowych od
kaucji wptaconych przez najemcéw. Jakakolwiek zmiana stép rynkowych moze wptyngé na zysk lub strate z tytutu warto$ci
godziwej ujeta w innych catkowitych dochodach. Oczekuje sie, ze wptyw takich zmian nie bedzie znaczacy dla Grupy.

Ryzyko stopy procentowej Grupy wynika gtéwnie z zaciggnietych pozyczek dtugoterminowych (Nota 23). Pozyczki zaciggniete
wedtug zmiennych stdp procentowych narazaja Grupe na ryzyko stopy procentowej przeptywdw pienieznych. Grupa nie posiada
istotnych zaciggnietych pozyczek o statym oprocentowaniu i w zwigzku z tym nie jest znaczaco narazona na ryzyko stopy
procentowej w wartosci godziwej.

Polityka Grupy jest ustalanie stopy procentowej dla pozyczek o zmiennym oprocentowaniu. Aby tym zarzadzac, Grupa zawiera
transakcje swap i opcje CAP na stope procentowa, w ramach ktérych Grupa zgadza sie na wymiane, w okreslonych odstepach
czasu, réznicy miedzy kwotami odsetek o statej i zmiennej stopie procentowej obliczonymi przez odniesienie do uzgodnionej
nominalnej kwoty gtéwnej. Na dzien 31 grudnia 2024 r., podobnie jak w roku poprzednim, po uwzglednieniu wptywu transakcji swap
i opcji CAP na stope procentowa, wigkszo$¢ pozyczek zaciagnietych przez Grupe jest oprocentowana wediug statej stopy
procentowej. Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania sg nieoprocentowane i majg okres zapadalnosci krétszy niz jeden rok, wiec zaktada sig, Ze nie istnieje ryzyko stopy
procentowej zwigzane z tymi aktywami i zobowigzaniami finansowymi.
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Ryzyko stopy procentowej Grupy jest monitorowane przez kierownictwo Grupy. Kierownictwo analizuje ekspozycje Grupy na stopy
procentowe w sposéb dynamiczny.

Na dzieft 31 grudnia 2024 r., gdyby stopy procentowe byty o 100 punktdw bazowych wyzsze (2023: 100 punktéw bazowych wiecej)
przy wszystkich innych zmiennych utrzymanych na stalym poziomie, zysk po opodatkowaniu za ten rok bytby nizszy o 1 069 tys.
EUR (2023: 903 tys. EUR). Gdyby stopy procentowe byty o 100 punktéw bazowych nizsze (2023: 100 punktéw bazowych mnigj)
przy wszystkich innych zmiennych utrzymanych na statym poziomie, zysk po opodatkowaniu za ten rok bytby wyzszy o 1 069 tys.
EUR (2023: 903 tys. EUR).

6.3. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko, ze jedna ze stron instrumentu finansowego spowoduije strate finansowa dla drugiej strony poprzez
niewywigzanie sie ze zobowigzania.

Ryzyko kredytowe wynika ze $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw utrzymywanych w bankach, naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, w tym nalezno$ci z tytutu wynajmu od najemcéw, aktywdw z tytutlu uméw, gwarancji wynajmu, umownych przeptywow
pienieznych z inwestycji dtuznych wykazywanych w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI, ang. Fair Value
through Other Comprehensive Income) oraz korzystnych pochodnych instrumentéw finansowych i depozytow w bankach
i instytucjach finansowych. Ryzyko kredytowe jest zarzadzane na poziomie Grupy. Grupa ustala poziomy ryzyka kredytowego,
ktére akceptuje, nakladajac limity na ekspozycje na pojedynczego kontrahenta lub grupy kontrahentow, a takze na segmenty
geograficzne i branzowe. Takie ryzyko podlega przegladowi kwartalnie lub czesciej.

Grupa stosuje zasady majace na celu zapewnienie, Zze umowy najmu zawierane sg wylacznie z najemcami posiadajacymi
odpowiednig historie kredytowa. Grupa na biezaco monitoruje jako$¢ kredytowg naleznosci. Salda $rodkéw pienigznych sg
utrzymywane, a instrumenty pochodne sg uzgadniane wytacznie z instytucjami finansowymi o solidnym ratingu finansowym. Grupa
posiada zasady, ktére ograniczajg kwote ekspozycji kredytowej na jakakolwiek instytucje finansowa. Wykorzystanie limitow
kredytowych jest regularnie monitorowane.

Grupa posiada dwa rodzaje aktywow finansowych, ktére podlegaja modelowi oczekiwanych strat kredytowych:

e nalezno$ci od najemcow;

e pozyczkii obligacje.
Chociaz $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kaucje wptacone przez najemcédw réwniez podlegajg wymogom MSSF 9 w zakresie
utraty warto$ci, zidentyfikowany odpis z tytutu utraty wartosci byt nieistotny.

Maksymalna ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe w podziale na klasy aktywow finansowych innych niz instrumenty pochodne
jest nastepujaca:

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2023 r.

Naleznosci od najemcow 1893 5409
Pozyczki i obligacje 28 890 26 035
Pozostate aktywa finansowe 6876 8195
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34179 33 247
Lacznie 71838 72 886

Diugoterminowe pozyczki i obligacje w kwocie 27 488 tys. EUR (2023: 23 128 tys. EUR) majg nastepujace terminy zapadalno$ci:

e wymagalne w ciggu drugiego do trzeciego roku - 14 437 tys. EUR (2023: 12 605 tys. EUR);
e wymagalne w okresie od trzeciego do pigtego roku - 9 135 tys. EUR (2023: 7 429 tys. EUR);
e wymagalne po pieciu latach - 3 931 tys. EUR (2023: 3 094 tys. EUR).

Ponizsza nota przedstawia zmiang stanu pozyczek i obligacii:

Pozyczki i obligacje

01 stycznia 2023 . 21147
Wplywy z tytutu pozyczek 2903
Sptata pozyczek -702
Inne ruchy 1622
Réznice kursowe 1065
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31 grudnia 2023 r. 26 035
Wplywy z tytutu pozyczek 4409
Sptata pozyczek -3942
Inne ruchy 1965
Réznice kursowe 423
31 grudnia 2024 r. 28 890

W ramach swojej dziatalno$ci spotki udzielaja pozyczek, w tym pozyczek podmiotom powigzanym. Dlatego waznym elementem
systemu kontroli wewnetrznej jest zarzadzanie ryzykiem kredytowym, rozumianym jako ryzyko strat finansowych wynikajacych
Z niewywigzania sie diuznika ze zobowigzan umownych. Grupa dazy do ograniczenia ryzyka kredytowego zwigzanego
z ekspozycjami poprzez stosowanie zasad rynkowych w zakresie udzielania pozyczek, definiowania warunkéw umownych oraz
nadzoru korporacyjnego nad podmiotami wewnatrz Grupy.

Kaucje podlegajace zwrotowi na rzecz najemcow moga zostaé zatrzymane przez Grupe w czesci lub w catosci w przypadku
nieuregulowania naleznosci przez najemce lub w przypadku innych naruszeri umowy.

Warto$¢ godziwa Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw na dzien 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2023 r. jest zblizona do warto$ci
bilansowe;j.

Analiza wedtug jako$ci kredytowej aktywéw finansowych przedstawia sie nastepujaco:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

r. r.

Nalezno$ci od najemcéw brutto 2082 5597
Pomniejszone o: Rezerwa na utrate wartoci -189 -188
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug - pomniejszone o 1893 5409

rezerwe na utrate wartosci

Grupa przygotowata analizy wykazujace, ze oczekiwane straty kredytowe i oczekiwana stopa strat sg nieistotne. W zwigzku z tym
nie rozpoznano utraty warto$ci z tytutu oczekiwanych strat kredytowych dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Wszystkie inwestycje diuzne Grupy wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu sg uwazane za obarczone niskim ryzykiem
kredytowym, a zatem odpis z tytutu utraty wartoSci ujety w tym okresie byt ograniczony do 12-miesiecznych oczekiwanych strat,
ktére zostaly ocenione jako nieistotne i nie zostaly ujete w sprawozdaniu finansowym.

Ratingi instytucji finansowych, w ktorych Grupa ulokowata $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty przedstawiajq sie nastepujaco:

Dostawca ustug

Instytucja finansowa Ocena ratingowych
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 BB+ Fitch
ING Bank N.V. AA- Fitch
6.4. Ryzyko ptynnosci

Rozsadne zarzadzanie ryzykiem plynnosci zaktada utrzymywanie wystarczajacej ilosci Srodkéw pienieznych, dostepnosc
finansowania poprzez odpowiednig ilo$¢ przyznanych instrumentow kredytowych oraz zdolno$¢ do zamykania pozycji rynkowych.

Sytuacja ptynno$ciowa Grupy jest monitorowana codziennie i podlega kwartalnym przegladom przez Zarzad. Niezdyskontowane
przeptywy pieniezne w odniesieniu do sald wymagalnych w ciggu 12 miesiecy sq zazwyczaj réwne ich warto$ci bilansowe;
w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, poniewaz wptyw dyskontowania nie jest znaczacy.
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Poniewaz kwota umownych niezdyskontowanych przeptywdw pienieznych zwigzanych z kredytami bankowymi oraz skryptami
dtuznymi i innymi pozyczkami jest oparta na zmiennych, a nie statych stopach procentowych, ujawniona kwota jest ustalana
w odniesieniu do warunkéw istnigjacych na dzien sprawozdawczy - tj. rzeczywiste stopy procentowe spot (ang. spot rates)
obowigzujace na dzieri 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2023 r. sg wykorzystywane do ustalenia powigzanych niezdyskontowanych
przeptywow pienieznych.

Ponizsza tabela przedstawia zobowigzania finansowe wedtug daty wymagalnosci:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

r. r.
Wymagalne w ciggu jednego roku 84 786 80 666
Wymagalne w drugim roku 121471 94 797
Wymagalne w okresie od trzeciego do pigtego roku 137 487 194 508
Wymagalne po pieciu latach 28 546 0
Lacznie 372290 369 971

6.5. Zarzadzanie kapitatem

Celem Grupy w zakresie zarzadzania kapitatem jest zabezpieczenie zdolnosci Grupy do kontynuowania dziatalnosci w celu
zapewnienia zwrotu dla akcjonariuszy i korzy$ci dla innych interesariuszy oraz utrzymanie optymalnej struktury kapitatowej w celu
obnizenia kosztu kapitatu. W celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej Grupa moze dostosowaé kwote dywidendy
wyptacanej akcjonariuszom, zwroci¢ kapitat akcjonariuszom, wyemitowaé nowe akcje lub sprzeda¢ aktywa w celu zmniejszenia
zadtuzenia.

Grupa monitoruje kapitat na podstawie wskaznika zadtuzenia. Wskaznik ten jest obliczany jako diug netto podzielony przez
catkowity kapitat. Zadtuzenie netto jest obliczane przez Grupe jako suma pozyczek pomniejszona o $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty oraz pomniejszona o finansowanie udzielone przez inne podmioty powigzane. Catkowity kapitat jest obliczany jako
kapitat wtasny, jak pokazano w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, plus zadtuzenie netto i plus pozyczki
zaciggnigte od innych podmiotéw powigzanych.

Wskazniki zadtuzenia na dzier 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2023 r. byty nastepujace:

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

r. r.
Zaciagniete pozyczki 332163 329 249
Zobowigzania z tytutu leasingu 1014 1021
Pomniejszone o: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -34 179 -33 247
Pomniejszone o: Pozyczki od podmiotéw powigzanych -374 -361
Dlug netto 298 624 296 662
Catkowity kapitat wtasny 243 526 239 626
Pozyczki od podmiotéw powigzanych 374 361
Kapitat ogotem 542 524 536 649
Wskaznik zadtuzenia 55% 55%

6.6. Oszacowanie wartosci godziwej

a. Aktywa i pasywa wyceniane w wartosci godziwej

Ponizsza tabela zawiera analize instrumentéw finansowych wycenianych w wartoci godziwej wedtug metody wyceny.

Poszczegolne poziomy sg zdefiniowane w nastepujacy sposob:

o Ceny notowane (nieskorygowane) na aktywnych rynkach dla identycznych aktywéw lub zobowigzan (Poziom 1).

. Dane wejSciowe inne niz ceny notowane zawarte w Poziomie 1, ktore sg obserwowalne dla sktadnika aktywow lub
zobowigzania, bezposrednio (1j. jako ceny) lub posrednio (tj. na podstawie cen) (Poziom 2).

. Dane wej$ciowe dla sktadnika aktywow lub zobowigzania, ktére nie sg oparte na mozliwych do zaobserwowania

danych rynkowych (tj. nieobserwowalne dane wejsciowe) (Poziom 3).

Aktywa i zobowigzania finansowe Grupy zostaty sklasyfikowane w nastepujacy sposab:
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31 grudnia 2024 r. Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 tacznie
Pochodne aktywa finansowe 0 2022 0 2022
Pochodne zobowigzania finansowe 0 1730 0 1730

31 grudnia 2023 r. Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 tacznie
Pochodne aktywa finansowe 0 5382 0 5382
Pochodne zobowigzania finansowe 0 1254 0 1254

W ciggu roku nie byto przeniesien miedzy poziomami 1i 2.

Grupa stosuje zasade ujmowania przeniesien do i z pozioméw hierarchii wartosci godziwej na dzien wystapienia zdarzenia lub
zmiany okolicznosci, ktdre spowodowaty przeniesienie.

Instrumenty finansowe na Poziomie 2

Warto$¢ godziwa instrumentow finansowych, ktére nie s przedmiotem obrotu na aktywnym rynku (na przyktad pozagietdowych
instrumentoéw pochodnych) jest ustalana przy uzyciu technik wyceny. Te techniki wyceny maksymalizujg wykorzystanie mozliwych
do zaobserwowania danych rynkowych tam, gdzie sg one dostepne i polegajg w jak najmniejszym stopniu na szacunkach
specyficznych dla jednostki. Jesli wszystkie istotne dane wejsciowe wymagane do wyceny godziwej instrumentu sg mozliwe do
zaobserwowania, instrument jest zaliczany do Poziomu 2.

Jesli jedna lub wiecej istotnych danych wejSciowych nie jest oparta na mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych,
instrument jest zaliczany do Poziomu 3.

Konkretne techniki wyceny stosowane do wyceny instrumentéw finansowych obejmuja;

. notowane ceny rynkowe lub notowania dealeréw dla podobnych instrumentow;

o warto$¢ godziwa transakcji swap i opcji CAP na stope procentowg jest obliczana jako wartos¢ biezaca szacowanych
przysztych przeptywow pienieznych w oparciu 0 mozliwe do zaobserwowania krzywe rentowno$ci;

J warto$¢ godziwa kontraktow walutowych typu forward jest ustalana przy uzyciu kurséw terminowych (forward)

wymiany na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej, a uzyskana wartos¢ jest
dyskontowana do warto$ci biezacej; oraz

o inne techniki, takie jak analiza zdyskontowanych przeptywdw pienieznych, sg wykorzystywane do ustalenia wartosci
godziwej pozostatych instrumentéw finansowych.

b. Aktywa i pasywa niewyceniane w wartosci godziwej, dla ktérych ujawniana jest warto$¢ godziwa

Ponizsza tabela analizuje w hierarchii wartosci godziwej aktywa i zobowigzania Grupy (w podziale na klasy), ktére na dzien
31 grudnia 2024 r. nie sq wyceniane w wartosci godziwej, ale dla ktorych ujawniona jest warto$¢ godziwa.

31 grudnia 2024 r. Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 tacznie
Aktywa
Naleznosci od najemcow 0 0 1893 1893
Pozyczki i obligacje 0 28890 0 28890
Pozostate aktywa finansowe 0 6876 0 6876
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34179 0 0 34179
Lacznie 34179 35766 1893 71838

Zobowiazania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania 0 5504 0 5504
Zaciagniete pozyczki 0 332163 0 332163
Zobowigzania z tytulu leasingu 0 1014 0 1014
Inne zobowigzania finansowe 0 5842 0 5842
Lacznie 0 344 523 0 344 523

Ponizsza tabela analizuje w hierarchii warto$ci godziwej aktywa i zobowigzania Grupy (w podziale na klasy), ktére na dzieh
31 grudnia 2023 r. nie sq wyceniane w wartosci godziwej, ale dla ktorych ujawniona jest warto$¢ godziwa.
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31 grudnia 2023 r. Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 tacznie

Aktywa

Naleznosci od najemcow 0 0 5409 5409
Pozyczki i obligacje 0 26 035 0 26 035
Pozostate aktywa finansowe 0 8195 0 8195
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33 247 0 0 33247
Lacznie 33 247 34 230 5409 72 886
Zohowiazania

fgtt))gvv\\l/igzz:rr:;: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 0 5232 0 5932
Zaciagniete pozyczki 0 329 249 0 329 249
Zobowigzania z tytulu leasingu 0 1021 0 1021
Inne zobowiazania finansowe 0 5129 0 5129
Lacznie 0 340 631 0 340 631

Aktywa i pasywa ujete w powyzszej tabeli sg wykazywane wedtug zamortyzowanego kosztu; ich wartosci bilansowe stanowig
rozsadne przyblizenie wartosci godziwe;.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug obejmujg kwoty umowne z tytutu rozliczenia transakgji i innych zobowigzan naleznych Grupie.
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania i kredyty reprezentujg kwoty i zobowigzania wynikajace z uméw
nalezne od Grupy.

7. Krytyczne szacunki i osady rachunkowe

Szacunki i osady sq stale oceniane i opierajg sie na doswiadczeniach historycznych, skorygowanych o biezace warunki rynkowe
i inne czynniki.

74. Krytyczne szacunki i zatozenia rachunkowe

Kierownictwo dokonuje szacunkéw i przyjmuje zatoZenia dotyczace przysztosci. Wynikajace z tego szacunki rachunkowe z definicji
rzadko beda réwne rzeczywistym wynikom. Ponizej przedstawiono szacunki, zatozenia i osady kierownictwa, ktére niosg ze sobg
znaczace ryzyko spowodowania istotnej korekty wartosci bilansowych aktywow i pasywdw w kolejnym roku obrotowym.

a. Nieruchomosci inwestycyjne (Istniejgce nieruchomos$ci inwestycyjne, inwestycje w budowie i grunty)

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest ustalana przy uzyciu technik wyceny. Wiecej informacji na temat osadéw
i przyjetych zatozen zawarto w Nocie 15.

b. Instrumenty pochodne (pochodne aktywa finansowe i pochodne zobowiazania finansowe)

Warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych jest ustalana przy uzyciu technik wyceny. Wiecej informacji na temat osadow
i przyjetych zatozen zawarto w Nocie 6.6.

7.2. Krytyczne osady przy stosowaniu zasad rachunkowosci Grupy
a. Waluta funkcjonalna

Przy okre$laniu waluty funkcjonalnej jednostek zaleznych wymagany jest istotny osad, poniewaz dziatajq one w $rodowisku
dwuwalutowym (tj. euro i polski ztoty (PLN)). Grupa ustalita, ze polski ztoty najwierniej odzwierciedla skutki ekonomiczne transakcji
i zdarzen dotyczacych polskich jednostek zaleznych i jednostki dominujacej, dlatego tez PLN jest walutg funkcjonalna.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy prezentowane jest w euro, bedacym walutg prezentacii.

8. Segmenty operacyjne

Do 2022 r. Grupa prowadzita dziatalno$¢ w jednym segmencie - nieruchomos$ci komercyjnych na wynajem. W drugim kwartale
2022 r. Grupa rozpoczeta dziatalno$¢ w nowym segmencie - nieruchomosci mieszkaniowych na sprzedaz. Organizacja
i zarzadzanie Grupg sq podzielone na segmenty, biorac pod uwage rodzaj dziatalnosci. W wyniku analizy kryteriéw agregacji
i progow ilosciowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy wykazano nastepujace segmenty operacyjne:
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o Segment 1 - Nieruchomosci komercyjne na wynajem - ktéry obejmuje budowe i wynajem nieruchomosci
komercyjnych bedacych wtasnoscig Grupy;

o Segment 2— Nieruchomosci mieszkalne/PRS na sprzedaz - ktory obejmuje budowe i sprzedaz nieruchomosci
mieszkalnych;

o Pozostate segmenty - obejmujace dziatalno$¢ jednostek Grupy, ktora nie miesci sie w zakresie okreslonym

w segmentach 1i 2.

Miarg wyniku finansowego poszczegoinych segmentdéw operacyjnych Grupy, analizowanych przez Zarzad spotki macierzystej
(jednostki dominujacej), sa zyski/straty operacyjne segmentu ustalone zgodnie z zasadami MSSF.

Przychody z transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane w procesie konsolidacji. Sprzedaz pomiedzy segmentami bedzie
prowadzona na zasadach rynkowych. Zgodnie z zasadami stosowanymi przez Zarzad Spétki do oceny wynikow poszczegdlnych
segmentow, przychody i marza ujmowane sg w wyniku segmentu w momencie sprzedazy poza segment. Przychody i koszty

finansowe nie sg uwzgledniane w wyniku finansowym poszczegélnych segmentow.

Nieruchomosci  Nieruchomosci Wylaczenia i
2024 komercyjnena  mieszkalne na Inne aktywa Lacznie
wynajem sprzedaz korporacyjne
Przychdd netto z najmu 27 551 -353 -18 738 27918
Wynik netto ze zbycia 714 0 0 -635 79
Aktuallzaqa’w‘alrtosm |stn]ejqcych 11401 0 0 103 112908
nieruchomosci inwestycyjnych, netto
Aktua]lzaCJa warto$ci inwestycji w budowie i 1646 0 0 0 1646
gruntow, netto
Pozostata amortyzacja i utrata warto$ci -2 -2 -1 0 -4
Koszty administracyjne -1 554 -128 -565 30 2217
Zysk operacyjny netto 16 954 -483 -583 236 16 124
Koszty z tytutu odsetek netto -18 391 -18 391
Réznice kursowe 4258 4258
Pozostaty wynik finansowy netto -1416 -1416
Zysk przed opodatkowaniem 16 954 -483 -583 -15313 575
Podatek dochodowy -392 -392
Zysk po opodatkowaniu za rok obrotowy 16 954 -483 -583 -15705 183
Aktywa razem 663 001 20076 64 682 -120 958 626 801
Lacznie pasywa 417 087 19 816 65027 -118 655 383 275
Nieruchomosci  Nieruchomosci Wylaczenia i
2023 komercyjne na mieszkalne na Inne aktywa tacznie
wynajem sprzedaz korporacyjne
Przychdd netto z najmu 26 726 -1172 2 412 25964
Wynik netto ze zbycia 0 0 0 0 0
Aktuallzaqa warto$ci istniejacych nieruchomosci 29928 0 0 12 29916
inwestycyjnych, netto
Aktua]lzaCJa warto$ci inwestycji w budowie i 7779 0 0 0 7772
gruntow, netto
Pozostata amortyzacja i utrata warto$ci -51 -3 0 -1 -55
Koszty administracyjne -1210 -156 217 -84 -1 667
Zysk operacyjny netto 3309 -1331 -219 339 2098
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Koszty z tytutu odsetek netto -15 807 -15 807
Réznice kursowe 15873 15873
Pozostaty wynik finansowy netto -935 -935
Zysk przed opodatkowaniem 3309 =133 -219 -530 1229
Podatek dochodowy 2492 2492
Zysk po opodatkowaniu za rok obrotowy 3309 -1331 219 1962 3721
Aktywa razem 662 386 5398 62 579 -112 006 618 357
Lacznie pasywa 421 941 6633 61692 -111 535 378 731

9. Przychody z uméw z klientami

Spotka ma siedzibe w Niderlandach, ale nie generuje tam przychodéw. Przychody Grupy generowane sg przede wszystkim
z aktywow w postaci nieruchomosci, ktore sg w posiadaniu spétek z Grupy majacych siedzibe w tym samym kraju, w ktérym

znajduje sie dany sktadnik aktywow, czyli w Polsce.

Przychody pochodzg od duzej liczby najemcéw, ale istnieje jeden najemca lub grupa znajdujaca sie pod wspdlng kontrola, ktéra

generuje 11,25% przychodéw Grupy.

Wiekszo$¢ przychoddw Grupy z tytutu ustug $wiadczonych na rzecz najemcdw jest ujmowana w momencie ich wykonania.

10. Koszty nieruchomosci netto pomniejszone o przychody z optat eksploatacyjnych

2024 2023
Koszty optat eksploatacyjnych netto 868 882
Koszty modernizacji, napraw i remontow 324 285
Inne koszty zwigzane z nieruchomosciami 4199 6158
Lacznie 5391 7325
Podziat kosztow optat eksploatacyjnych netto:
2024 2023
Przychdd z optat eksploatacyjnych -14 934 -12 842
Wydatki na optaty eksploatacyjne 15802 13724
Koszty optat eksploatacyjnych netto 868 882
11. Koszty administracyjne
2024 2023
Koszty prawne i konsultingowe 588 457
Ustugi zarzadzania aktywami 155 147
Koszty ksiegowosci, sekretariatu i administracji 1058 740
Podatki i inne optaty 26 66
Inne 390 258
Lacznie 2217 1667
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12. Koszty z tytutu odsetek netto

2024 2023
Przychody z tytutu odsetek -3 408 -3029
Koszty odsetek od leasingu 53 50
Koszty odsetek od pozyczek 15 263 13670
Koszty odsetek od obligacji 6 467 5105
Inne 16 1"
Lacznie 18 391 15 807
13. Pozostaly wynik finansowy netto
2024 2023
Aktualizacja warto$ci instrumentéw finansowych -2 341 -1 464
Wyniki wyceny instrumentéw pochodnych 880 654
Pozostate koszty finansowe netto 45 -125
Lacznie -1416 -935
14. Podatek dochodowy
2024 2023
Biezacy podatek -596 980
Odroczony podatek 988 -3472
tacznie 392 -2 492

Podatek od zysku Grupy przed opodatkowaniem rézni sie od teoretycznej kwoty, ktéra powstataby przy zastosowaniu $rednie;
wazonej stawki podatkowej (19%) od odpowiednich zyskédw skonsolidowanych spdtek w nastepujacy sposob:

2024 2023
Zysk przed opodatkowaniem podatkiem dochodowym 575 1229
Podatek obliczony wedtug krajowych stawek
podatkowych majacych zastosowanie do zyskow w 109 234
poszczegdlnych krajach
Skutek podatkowy dla:
Wydatkéw niepodlegajacych odliczeniu dla celow
podatkowych 283 -2726
Podatek dochodowy ogétem 392 2492
Efektywna stawka podatkowa 68% -203%

Najwieksze kwoty niepodlegajace opodatkowaniu dotycza kosztéw odsetek przekraczajacych limit 3 min PLN, kosztéw
reprezentacji oraz podatku zaptaconego od nieruchomosci inwestycyjnej, nawet jesli jednostka poniosta strate w biezacym okresie

(minimalny podatek wymagany przez polskie prawo).

Zmiany w aktywach i rezerwach z tytutu podatku odroczonego w ciagu roku sg nastepujace:
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Nieruchomosci

. . Naliczone
inwestycyjne

odsetki od Straty

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego  (3ktyalizacja USetK Inne Lacznie
wartosci zaclqgnletych podatkowe
gruntu) pozyczek
01 stycznia 2023 r. 1052 7367 4736 55 13210
Obcigzenie / (uznanie) rachunku zyskow i strat -611 -2 349 2439 979 458
Potgczenie jednostek gospodarczych 0 0 0 0 0
Efekt przeliczenia na walute prezentacii 57 -203 180 1179 1213
Lacznie 498 4815 7355 2213 14 881
Kompensacja -12018
31 grudnia 2023 r. 2863
Obcigzenie / (uznanie) rachunku zyskéw i strat -5 -998 727 384 109
Potaczenie jednostek gospodarczych 0 0 0 0 0
Efekt przeliczenia na walute prezentacji 9 77 135 41 262
Lacznie 502 3895 8217 2638 15 252
Kompensacja -12 851
31 grudnia 2024 r. 2401
. . Zamortyzowany
Zobowigzania z tytulu odroczonego podatku Nieruchomosé Kkoszt )
dochodowego inwestycyjna  zaciagnietych Inne Lacznie
pozyczek
01 stycznia 2023 r. 40744 4349 407 45500
Obcigzenie / (uznanie) rachunku zyskéw i strat -3892 1322 -444 -3014
Efekt przeliczenia na walute prezentacii 2996 -120 732 3608
Lacznie 39 848 5551 695 46 094
Kompensacja -12018
31 grudnia 2023 r. 34076
Obcigzenie / (uznanie) rachunku zyskow i strat 480 770 -153 1098
Efekt przeliczenia na walute prezentacii 703 103 11 817
tacznie 41031 6424 553 48009
Kompensacja -12 851
31 grudnia 2024 r. 35158

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie zostaty ujete w odniesieniu do podatku u zrédta i innych podatkéw, ktore
bytyby nalezne w zwigzku z zatrzymanymi zyskami jednostek zaleznych, poniewaz Grupa jest w stanie kontrolowa¢ moment
odwrécenia réznic i jest prawdopodobne, ze rdznice te nie odwroca sie w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Nie istniejg inne istotne nieujete aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.
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15. Istniejace nieruchomosci inwestycyjne, inwestycje w budowie i grunty

Nieruchomosci inwestycyjne Grupy (istniejace nieruchomosci inwestycyjne, inwestycje w budowie i grunty) wyceniane sg wedtug
warto$ci godziwe;j.

31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2023 r.
Istniejace Inwestycje w Istniejace Inwestycje w
nieruchomosci budowiei  nieruchomosci  budowie i
inwestycyjne grunty inwestycyjne grunty

Na poczatku okresu sprawozdawczego 483 836 38 866 473 294 27 892
Zyski lub strgty'uwzgledn.ione w aktualizacji wyceny 11298 1646 29916 7779
nieruchomosci inwestycyjnych
Utylizacja -3 0 174 0
Budowa, ulepszenia techniczne i rozbudowa 10 314 467 4970 659
Przeniesienia z pozycji inwestycje w budowie i grunty do 0 5731 0 0
pozycji zapasy
Réznice z przeliczenia walut obcych 8626 655 36 262 2543
Na koniec okresu sprawozdawczego 491 475 35903 483 836 38 866

Grupa stosuje zasade ujmowania przeniesien do i z poziomoéw hierarchii wartosci godziwej na dzien wystapienia zdarzenia lub
zmiany okolicznosci, ktére spowodowaty przeniesienie.

Na koniec 2024 r. nie bylo zadnych projektow (budynki biurowe w budowie) w segmencie inwestycje w budowie i grunty,
z wylgczeniem banku ziemi (w 2023 r.: brak).

Zaciggniete pozyczki sg zabezpieczone na nieruchomosciach inwestycyjnych do wartoci 631 012 tys. EUR (2023: 716 367 tys.
EUR; Nota 23). Poniewaz kwota ta obejmuje przyszte zobowigzania z tytutu odsetek, przewyzsza ona saldo zaciagnietych
pozyczek.

Procesy wyceny

Nieruchomosci inwestycyjne Grupy zostaly wycenione na dzien 31 grudnia 2024 r. przez niezaleznych profesjonalnie
wykwalifikowanych rzeczoznawcéw, ktorzy posiadajg uznane odpowiednie kwalifikacje zawodowe i majq aktualne doSwiadczenie
w zakresie lokalizacji i segmentéw wycenianych nieruchomosci inwestycyjnych. W przypadku wszystkich nieruchomosci
inwestycyjnych ich obecne wykorzystanie jest rownoznaczne z najwyzszym i najlepszym wykorzystaniem. Grupa weryfikuje wyceny
dokonywane przez niezaleznych rzeczoznawcoéw dla celéw sprawozdawczosci finansowe;.

Na koniec kazdego roku obrotowego Grupa:

o weryfikuje wszystkie gtowne dane wejsciowe do niezaleznego raportu z wyceny;
e ocenia zmiany wyceny nieruchomosci w poréwnaniu z raportem z wyceny z poprzedniego roku; oraz
e  prowadzi rozmowy z niezaleznym rzeczoznawca.

Informacje na temat wyceny wartosci godziwej przy uzyciu istotnych nieobserwowalnych danych wejsciowych (Poziom
3)za2024r.

Warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych implikuje $rednig teoretyczng stope zwrotu netto na poziomie 6,65% (2023 r.: 6,39%). Na
wyceny moga wptywac czynniki ogélne (makroekonomiczne i rynkowe), ale takze czynniki lokalne.

Gdyby na dzien 31 grudnia 2024 r. stopy zwrotu stosowane do wyceny nieruchomosci inwestycyjnych byty o 100 punktoéw bazowych
nizsze niz stopy zwrotu stosowane obecnie (2023: 100 punktéw bazowych mnigj), warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych wzrostaby
0 18,0% (2023: 18,9%). W takim przypadku kapitat wtasny Grupy bytby o 89 396 tys. EUR wyzszy ze wzgledu na wyzszy dodatni
wynik (2023: wyzszy 0 92 349).

Gdyby na dzien 31 grudnia 2024 r. stopy zwrotu stosowane do wyceny nieruchomo$ci inwestycyjnych byty o 100 punktéw bazowych
wyzsze od obecnie stosowanych (2023: 100 punktdw bazowych wiecej), warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych spadtaby o 13,2%
(2023: 13,7%). W takim przypadku kapitat wlasny Grupy bytby nizszy o 65 493 tys. EUR ze wzgledu na nizszy wynik za rok (2023:
nizszy 0 66 776).

Przychody pochodzg od duzej liczby najemcdw, ale istnieje jeden najemca lub grupa znajdujaca sie pod wspdlng kontrola, ktéra
generuje 11,25% przychodéw Grupy.
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Istnieja wzajemne powigzania miedzy nieobserwowalnymi danymi wejsciowymi. Oczekiwane wskazniki pustostandw mogg mie¢
wplyw na stopy zwrotu, przy czym wyzsze wskazniki pustostanow skutkujg wyzszymi stopami zwrotu. W przypadku nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie, wzrost kosztow budowy, ktdre poprawiajg cechy nieruchomosci, moze skutkowaé wzrostem przysztych
warto$ci czynszowych. Wzrost przysztych przychoddw z najmu moze wigzac sig z wyzszymi kosztami. Je$li pozostaty okres najmu
wydtuzy sie, stopa zwrotu moze sie obnizy¢.

Techniki wyceny stanowiace podstawe oszacowania wartosci godziwej przez kierownictwo

Dla nieruchomosci biurowych o tacznej wartosci bilansowej 491 475 tys. EUR (2023: 483 836 tys. EUR) wycena zostata ustalona
przy uzyciu prognoz zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych (DCF, ang. Discounted Cash Flow) opartych na istotnych
nieobserwowalnych danych wejsciowych (z wytaczeniem gruntéw wycenianych metoda poréwnawczg - 35 903 tys. EUR, 2023:
38 866 tys. EUR). Gtéwnym czynnikiem wejsciowym jest zysk netto, na ktory wplywaja;

Przyszte wplywy pieniezne z czynszéw - w oparciu o faktyczng lokalizacje, rodzaj i jako$¢ nieruchomosci oraz w oparciu
o warunki istniejacej umowy najmu, innych uméw lub dowodoéw zewnetrznych, takich jak biezace czynsze rynkowe za podobne
nieruchomo$ci;

Stopy dyskontowe - odzwierciedlajace biezace oceny rynkowe niepewnosci co do kwoty i czasu wystapienia przeptywéw
pienieznych;

Premia za ryzyko - premia za ryzyko to réznica miedzy oczekiwanym zwrotem z portfela rynkowego a stopa wolng od ryzyka;

Szacowane wskazniki pustostanow - w oparciu o obecne i oczekiwane przyszte warunki rynkowe po wygasnieciu dowolnej
obecnej umowy najmu;

Koszty utrzymania - w tym niezbedne inwestycje w celu utrzymania funkcjonalno$ci nieruchomos$ci przez oczekiwany okres
uzytkowania; oraz

Wartos¢ koncowa - uwzgledniajaca zatozenia dotyczace kosztow utrzymania, wskaznikéw pustostanoéw i czynszéw rynkowych.

W ciggu roku nie nastapity zadne zmiany w technikach wyceny.

16. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy i inne catkowite dochody
16.1. Aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez inne catkowite dochody (FVOCI)

Grupa nie posiadata aktywow wycenianych w warto$ci godziwej przez inne catkowite dochody w biezacym i poprzednich okresach
sprawozdawczych.

16.2. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy (FVPL)

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

Zmiany warto$ci godziwej i korekty wynikajace ze zmian szacowanych przeptywodw pienieznych sg ujmowane w ramach zmiany
netto wartoSci godziwej aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.

Szczegdtowe informacje na temat pochodnych instrumentéw finansowych znajdujq sie w Nocie 20.

17. Zapasy

Grupa posiada dziat zajmujacy sie realizacjg nieruchomo$ci mieszkalnych, ktére sprzedaje w ramach zwyklej dziatalnoSci.
Nieruchomosci te sg prezentowane jako zapasy.

2024 2023
Materiaty 0 0
Pétprodukty i produkty w toku 2755 2395
Produkty gotowe 169 0
Towary 7494 0
Koniec roku 10 418 2395
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Ponizej przedstawiono podsumowanie zmian stanu zapaséw:

2024 2023
Poczatek roku 2395 6369
Poniesione koszty na budowe 10910 2514
Zbycia (ujete w wyniku netto ze zbycia) -2 547 -6 802
Wynik przeliczenia walut -340 314
Koniec roku 10 418 2395

Kwoty ujete w kosztach sprzedazy za dany rok przedstawiajg sie nastepujaco:

2024 2023
W odniesieniu do sprzedazy nieruchomosci w trakcie realizacji 0 2610
W odniesieniu do sprzedazy ukonczonej nieruchomosci 2 547 4192
Amortyzacja aktywdw z tytutu kosztéw umowy 0 0
Lacznie 2547 6 802

18. Naleznosci od najemcow

31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

r. r.
Naleznosci od najemcdw brutto (wymagalne w ciggu 1 roku) 2082 5597
Pomniejszone o: Rezerwa na utrate wartoSci -189 -188
Lacznie 1893 5409

Szacowane warto$ci godziwe naleznosci sg zdyskontowang kwotg szacowanych przysztych przeptywodw pienigznych, ktére majg
zosta¢ otrzymane i sg zblizone do ich warto$ci bilansowych. Oczekiwane przeptywy pieniezne sg dyskontowane wedtug biezacych
stdp rynkowych w celu ustalenia warto$ci godziwych.

Nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w odniesieniu do naleznosci z tytutu dostaw i ustug, poniewaz Grupa
posiada duza liczbe najemcow.

W 2024 r. Grupa nie rozpoznata straty z tytutu utraty warto$ci naleznoéci z tytutu dostaw i ustug (2023 r.: 51 tys. EUR). Strata ta
zostata ujeta w pozycji ,Pozostata amortyzacja i utrata wartosci" w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Zmiany w skumulowanych odpisach z tytutu utraty warto$ci nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug byty nastepujace:

2024 2023
Poczatek roku 188 131
Ujete straty z tytutu utraty wartoSci 0 51
Wynik przeliczenia walut 1 6
Koniec roku 189 188

Alokacja wartoci bilansowej naleznosci Grupy z tytutu dostaw i ustug wedtug waluty obcej zostata przedstawiona w Nocie 6.2.

19. Pozostate aktywa finansowe i pozostate aktywa

Na pozostate aktywa finansowe sktadaja sig gtownie naleznosci pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania wynikajace
z umow finansowania. Srodki zostang uwolnione po spfacie dtugoterminowego finansowania.

Na pozostate aktywa sktadajg sie gtéwnie rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, zachety do zawarcia uméw najmu, naleznosci
podatkowe oraz inne naleznosci niekwalifikowane jako instrumenty finansowe.
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20. Pochodne instrumenty finansowe

31 grudnia 2024 r.
Aktywa Zobowiazania

31 grudnia 2023 r.
Aktywa  Zobowiazania

Transakcje swap i opcje CAP na stope procentowg 2022 1730 5382 1254
Kontrakty walutowe typu forward 0 0 0 0
tacznie 2022 1730 5382 1254

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen zgodnie z MSSF 9. Niemniej jednak, swapy na stopy procentowe, opcje CAP i
kontrakty walutowe typu forward sg cze$cig ekonomicznych powigzan zabezpieczajacych. Swapy procentowe i opcje CAP sg
wykorzystywane do ustalania ptatnosci odsetek od zmiennych instrumentéw dtuznych. Kontrakty walutowe typu forward
(terminowe) sg wykorzystywane do zabezpieczania prognozowanych transakcji i kredytdw walutowych przed ryzykiem walutowym.

Na dzieft 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2023 r. nie wystepowaty nierozliczone terminowe kontrakty walutowe. Na dzier 31 grudnia
2024 r. referencyjna warto$¢ kapitatu nierozliczonych transakcji swap na stope procentowg (IRS) i opcji CAP wynosita 200 221 tys.

EUR (2023: 217 813 tys. EUR).

Ponizej przedstawiono terminy zapadalnosci instrumentow finansowych:

. " Wartos¢
Podmiot Rodzaj t ransa kcj.' Data -~ nominalna w
zabezpieczajacej zapadalnosci tys. EUR
Olivia Star SA IRS 27.01.2025* 77427
Olivia Star SA RS odZron 2o do '
Olivia Star SA IRS od 22%%1122%22% do '
Olivia 4 SA CAP 15.12.2025 17 955
Olivia 4 SA CAP 15.12.2025 3522
Olivia Prime B Sp. z 0.0. IRS 30.11.2026 28 622
Olivia Gate Sp. z 0.0. IRS 13.08.2026 23180
J-Home SA IRS 13.08.2026 22741
Olivia Point & Tower Sp. z 0.0. IRS 27.12.2025 26774

* zabezpieczenie bedzie kontynuowane, spétka zabezpieczyta serie 3 IRS, ktre sq aktywowane z kazdym kolejnym rokiem

21. Aktywa trwale sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Grupa nie zaklasyfikowata Zadnych aktywdw jako przeznaczone do sprzedazy.

22. Wyemitowany kapitat zaktadowy

taczna liczba akcji zwyktych wynosi 1 880 099 (2023: 1 880 099) o wartosci nominalnej 100 EUR za akcje (2023: 100 EUR za
akcje). Wszystkie wyemitowane akcje s w petni optacone (2023: wszystkie w petni optacone).

23. Zaciagniete zadtuzenie

Wszystkie zaciagniete przez Grupe pozyczki sg oprocentowane wedtug zmiennych stop procentowych. Koszty odsetkowe mogg

wzrosng¢ lub spas¢ w wyniku zmian stop procentowych.
31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

r. r.
Pozyczki i obligacje 65 383 62 045
dtugoterminowe 61321 46 748
krétkoterminowe 4062 15297
Kredyty bankowe 266 780 267 204
dtugoterminowe 202978 220680
krétkoterminowe 63 802 46 524
Lacznie 332163 329 249
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Zaciggniete pozyczki obejmujg kwoty zabezpieczone na nieruchomos$ciach inwestycyjnych do wartosci 621 012 tys. EUR (2023:
716 367 tys. EUR) (Nota 15). Poniewaz kwota ta obejmuje przyszte zobowigzania z tytutu odsetek, przewyzsza ona saldo

zaciagnietych pozyczek.

Warto$¢ godziwa zaciagnietych pozyczek byta zblizona do ich warto$ci bilansowej na dziern sporzadzenia skonsolidowanego

sprawozdania z sytuacji finansowe;.

Pozyczki sg sptacane w nastepujacy sposob:

31 grudnia 2024 r.

31 grudnia 2023 r.

Pozyczki i Kredyty Pozyczki i Kredyty

obligacje bankowe obligacje bankowe
Wymagalne w ciggu jednego roku 4062 63 802 15297 46 524
Wymagalne w drugim roku 35314 125732 20 191 61687
Wymagalne w okresie od trzeciego
do piatego roku 26 007 77 246 26 557 158 993
Wymagalne po pieciu latach 0 0 0 0
Lacznie 65 383 266 780 62 045 267 204

Wartosci bilansowe zaciagnietych przez Grupe pozyczek denominowanych w walutach obcych zostaty ujawnione w Nocie 6.2.

W tej czesSci przedstawiono analize zadtuzenia netto i zmian zadtuzenia netto za rok zakoriczony 31 grudnia 2024 r:

Pozyczki i Kredyt: .

obli{zjacje bankgvxe Lacznie
01 stycznia 2023 r. 45136 271091 316 227
Wptywy z tytutu pozyczek 20 829 39 807 60 636
Sptata pozyczek -12 341 -60 625 -72 966
Inne ruchy 5227 12139 17 366
Réznice kursowe 3193 4792 7985
31 grudnia 2023 . 62 045 267 204 329 249
Wplywy z tytutu pozyczek 32590 8639 41229
Splata pozyczek -35639 -24 242 -59 881
Inne ruchy 8741 14 538 23279
Rdznice kursowe -2 354 641 -1713
31 grudnia 2024 . 65 383 266 780 332163

Kredyty bankowe sg monitorowane w oparciu o rézne wskazniki (kowenanty bankowe). Kredyty inwestycyjne sg monitorowane za
pomocg wskaznika pokrycia obstugi zadtuzenia (DSCR, ang. Debt Service Coverage Ratio) i wskaznika kredytu do wartosci (LTV,
ang. Loan To Value ratio), kredyty budowlane sg monitorowane za pomocg wskaznika pokrycia obstugi odsetek (ISCR, ang. Interest
Service Coverage Ratio) i wskaznika kredytu do kosztdéw (LTC, ang. Loan To Cost ratio). Wszystkie kowenanty na koniec 2024 .
i 2023 r. byly na bezpiecznym poziomie i nie bylo zadnych naruszen.

Szczegoly dotyczace kowenantéw bankowych w poszczegoinych podmiotach zostaly przedstawione ponizej:

Hlslgosré;zny okres Progggéc:?wany okres LTV Inne
Olivia Seven Sp. z 0.0 120% | 12M 120% | 12M 70% w trakcie trwania umowy | Kapitat wiasny, w tym dtug
U kredytu | podporzadkowany powyzej 0
70% - w kolejnych 24 | Kapitat wiasny, w tym dtug
Olivia Gate Sp. z 0.0., 135% | 12M 135% oM miesigcach kredytu bankowego | podporzadkowany, powyzej 0, a Sredni
J-Home SA - 2 punkty procentowe nizej w | wskaznik obtoZenia nie bedzie nizszy niz
kolejnych dwdch latach; | 80%
Kapitat wtasny, w tym diug
Olivia Prime B Sp. z 0.0. 120% | 12M 120% | gwm| 89% wirakcie twania umowy | podporzadkowany powyzej 01
kredytu | jednocze$nie nie mnigj niz warto$¢
kapitatu podstawowego Kredytobiorcy

65




Ttumacz przysiegty jezyka angielskiego
Katarzyna Bereda-Rosotek
Waty Piastowskie 1/1413, 80-958 Gdansk (Centrum)
tel. 48 692 265 195; www.tekst-tlumaczenie.pl
Numer wpisu na liste ttumaczy przysiegtych: TP/3370/05
TONSA COMMERCIAL REI N.V.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.
(Wszystkie kwoty w tys. EUR)

Kapitat wasny, w tym diug
podporzadkowany powyzej 0 i
jednocze$nie nie mniej niz warto$¢
kapitatu podstawowego Kredytobiorcy

67% w 2023, 66,25% w 2024,
120% | 12M 120% 6M 65,50% w 2025, 64,75% w
20261 64% w 2027

Olivia Point&Tower Sp. z
0.0.

Kapitat wasny, w tym diug
podporzadkowany powyzej 0 i
jednocze$nie nie mniej niz warto$¢
kapitatu podstawowego Kredytobiorcy, a
$redni wskaznik obtozenia nie bedzie
nizszy niz 85%

65% - w kolejnych 12
Olivia 4 SA 120% | 12M 120% | 12M | miesigcach kredytu bankowego
- 1 punkt procentowy nizej

Kapitat wtasny, w tym diug
podporzadkowany powyzej 0 i
jednocze$nie nie mniej niz warto$¢
kapitatu podstawowego Kredytobiorcy, a
$redni wskaznik obtoZenia nie bedzie
nizszy niz 80%

60% - w kolejnych 12
Olivia Star SA 120% | 12M 120% | 12M | miesigcach kredytu bankowego
- 1 punkt procentowy nizej

24. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zohowigzania
31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

r. r.
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 4210 3274
Zobowigzania zwigzane z dziatalno$cig 1994 1958
deweloperska/budowlang
Lacznie 5504 5232

Szacowane warto$ci godziwe powyzszych zobowigzan finansowych sg zdyskontowanymi kwotami szacowanych przysztych
przeptywdw pienieznych, ktére majg zostac otrzymane i sg zblizone do ich wartosci bilansowych.

Alokacja wartosci bilansowej zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan Grupy wediug waluty obcej jest
przedstawiona w Nocie 6.2.

25. Pozostate zobowigzania finansowe i inne zobowigzania

Pozostate zobowigzania finansowe obejmujg gtéwnie kaucje otrzymane od najemcow i dostawcow ustug.

Na pozostate zobowigzania skltadajg sie gtownie zobowigzania z tytutu podatkéw oraz inne zobowigzania niekwalifikowane jako
instrumenty finansowe.

26. Dywidendy

Spotka nie wyptacita ani nie zadeklarowata dywidendy za okresy objete sprawozdaniem finansowym.

27. Polaczenie jednostek gospodarczych
W 2023 r. nastapito potgczenie dwoch podmiotéw nalezacych do Grupy - Olivia Complex Sp. z 0.0. oraz OBC Sp. z 0.0.

W dniu 22 lutego 2024 r. Tonsa Commercial REI N.V. nabyta 200 udziatéw o warto$ci nominalnej 10 000,00 PLN w Materida Sp.
2 0.0. (jedyny wspdlnik), spdtce prowadzacej projekt Olivia 10 - Olivia Pulse.

Nabycie bylo transakcjg pod wspdlng kontrola, poniewaz ostateczng strong kontrolujacg wszystkie zaangazowane podmioty jest
pan Maciej Grabski. Zgodnie ze strategig Grupy, réznica pomiedzy przekazang zaptatq a warto$cig bilansowa aktywow i pasywéw
nabytej jednostek na dzien transakcji zostata ujeta w kapitale wtasnym w zyskach zatrzymanych.

Aktywa i pasywa ujete w wyniku nabycia przedstawiono ponizej:
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Materida Sp. z

00.[tys. PLN]  Lacznie

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12

Inne naleznosci krétkoterminowe 7
Zobowigzania z tytt_ﬂu dostaw i ustug oraz A2

pozostate zobowigzania

Aktywa netto nabyte w wartosci bilansowej 7

Zaptata z tytutu nabycia 10

Roéznica -3

Kurs wymiany PLN/EUR 4,3109

Réznica po przeliczeniu walut [tys. EUR] -1 -1

Grupa wybrata prospektywng metode prezentacji dla potaczen jednostek gospodarczych pod wspding kontrola. Przejete
przedsigbiorstwa przyczynity si¢ do wynikéw Grupy w 2024 r., zmniejszajac zysk netto o 7,8 tys. EUR. Gdyby nabycia nastapity
w dniu 1 stycznia 2024 r., skonsolidowane przychody pro forma bytyby takie same, a zysk bytby nizszy 0 0,13 tys. EUR za okres
zakonczony 30 czerwca 2024 r.

Wyptyw srodkéw pienieznych w celu nabycia jednostki zaleznej, po potraceniu przejetych srodkdw pienieznych (w tys. EUR):

Materida Sp. z

Lacznie
0.0.
Zaptata w gotdéwce 2 2
Pomniejszone o: Salda nabytych  $rodkéw 3 3
pienieznych
Wplyw netto srodkow pienieznych - dziatalno§é B 4
inwestycyjna

Koszty zwigzane z nabyciem byly nieistotne i zostaly ujete w kosztach administracyjnych w rachunku zyskéw i strat oraz
w przeptywach pienieznych z dziatalnoSci operacyjnej w rachunku przeptywdw pienieznych.

W dniu 9 maja 2024 r. Sad zarejestrowat Olivia Home Le$na Sp.z 0.0. (nowy podmiot w Grupie) z wytacznym udziatowcem Tonsa
Commercial REI N.V. Spotka ta nabyta dziatke w Sopocie przy ul. Le$nej, na ktdrej realizuje nowy projekt mieszkaniowy
w zabudowie willowej, z 18 apartamentami na sprzedaz.

W dniu 17 maja plac budowy i grunty pod nowg inwestycje zostaty sprzedane przez Olivia Complex Sp. z 0.0. siostrzanej spdtce
Materida Sp. z 0.0., ktora realizuje inwestycje - Olivia Pulse.

28. Zobowiazania warunkowe

Grupa nie posiada istotnych zobowigzan warunkowych, ktére wymagatyby ujawnienia (na dzier 31 grudnia 2023 r.: brak).

W 2024 r. Grupa zawarta umowe budowlang na realizacje duzego osiedla mieszkaniowego z powigzanymi spotkami budowlanymi
na kwote 82 min PLN.

29. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Spotka macierzysty (jednostkg dominujaca) Grupy jest TONSA SCA SICAV-RAIF (zarejestrowana w Luksemburgu), ktéra posiada
bezposrednio lub za posrednictwem innych spotek zaleznych 100% akcji Spotki. Strong sprawujaca ostateczng kontrole nad Grupg
jest pan Maciej Grabski. Grupa nie miafa istotnych transakcji ze spdtka macierzysta.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byty przeprowadzane na warunkach rynkowych.

Transakcje przeprowadzone w 2024 r. lub salda nierozliczone na dzief 31 grudnia 2024 r. z podmiotami powigzanymi (ktore sg
podmiotami kontrolowanymi przez tego samego ostatecznego wiasciciela) przedstawiono ponizej:
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Numer wpisu na liste ttumaczy przysiegtych: TP/3370/05

Naleznosci z

Zobowigzania

Udzi tytutu dostaw i N ztytulu_
zllelong ustug oraz ZaCI_qgnlelte dostaw i Sprzedaz Zakup
pozyczki pozostate pozyczki us::gsgf:
naleznosci zori)owiqzania

TONSA S.A. - SICAF-RAIF 1 0 352 21 0 0
AZO DIGITAL Sp. z 0.0. 132 0 0 0 0
B1-OP3 Sp.z 0.0. SKA 5389 0 0 -75 0
BMP1 Sp. z 0.0. 1803 0 0 0 187
Construction+ Sp. z 0.0. 814 10 0 166 23 1609
Fundacja Gdansk Global 805 251 0 0 963 0
GPT Invest Spz 0.0. 592 0 0 0 -1 0
Maintenance+ Sp. z 0.0. 0 0 1011 1 4519
Olivia Home Sp. z 0.0. 144 0 64 44 446
Olivia Serwis Sp. z 0.0. 4 247 190 0 336 3331 7255
Olivia Six Sp. z 0.0. 64 227 21 134 -1 0
Pekabex BET Sp. z 0.0. 0 3 0 402 0 1385
PSDW Sp. z 0.0. 1738 0 0 0 0
RS Sp.zo.0. 3272 0 0 -158 0
Security+ Sp. z 0.0. 0 1 0 113 60 998
STE Sp.zo.0. 1312 0 0 0 -1 0
TP2 Sp. z0.0. 1448 0 0 0 0 0
ROROHIKO Sp. z 0.0. 2687 0 0 0 0 0
Inne 0 3 0 42 1" 54
tacznie 24 448 690 374 2291 4197 16 455

Transakcje przeprowadzone w 2023 r. lub salda nierozliczone na dzien 31 grudnia 2023 r. z podmiotami powigzanymi
przedstawiono ponizej:Btad! Nieprawidtowe tacze.

Naleznosci z

Zobowiazania

Udzi tytutu dostaw i N ztytulu_
zielone Zaciagniete dostaw i .
pozyczki ustug oraz pozyczki ustug oraz Sprzedaz Zakup

pozostate

naleznosci pozo.stale.

zohowiazania

TONSA S.A. - SICAF-RAIF 1 0 374 19 0 0
AZO DIGITAL Sp. zo.0. 121 0 0 0 0 0
B1-OP3 Sp.z 0.0. SKA 6592 0 0 0 2 0
BMP1 Sp. z 0.0. 0 0 0 19 1 160
Construction+ Sp. z 0.0. 1726 7 0 1027 23 600
Fundacja Gdansk Global 732 498 0 0 1962 1
GPT Invest Sp z 0.0. 533 0 0 0 1 0
Maintenance+ Sp. z 0.0. 0 323 0 716 3 3992
Olivia Serwis Sp. z 0.0. 5239 1978 0 291 2875 1797
Olivia Six Sp. z 0.0. 63 223 33 132 1 0
PSDW Sp. z 0.0. 1611 0 0 0 0 0
RS Sp.zo.0. 3993 0 0 0 2 0
Security+ Sp. z 0.0. 0 1 0 330 69 1003
STE Sp.zo.0. 1208 0 0 0 1 0
TP2 Sp. zo0.0. 1342 0 0 0 0 0
Olivia Home Sp. z 0.0. 132 0 0 64 38 135
Inne 0 31 0 68 45 109
tacznie 23292 3060 407 2 666 5024 7797

68
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Katarzyna Bereda-Rosotek
Waty Piastowskie 1/1413, 80-958 Gdansk (Centrum)
tel. 48 692 265 195; www.tekst-tlumaczenie.pl
Numer wpisu na liste ttumaczy przysiegtych: TP/3370/05

TONSA COMMERCIAL REI N.V.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.
(Wszystkie kwoty w tys. EUR)

Sprzedaz dotyczy gtéwnie wynajmu powierzchni biurowej. Zakupy zwigzane sg gtownie z ustugami ksiegowymi, prawnymi
i doradczymi, ustugami marketingowymi, ustugami zwigzanymi z biezacym utrzymaniem cze$ci wspolnych w obiektach oraz
koordynacjg prac budowlanych i aranzacyjnych. W 2024 r. miata miejsce jedna transakcja pomigdzy Olivia Serwis Sp. z 0.0. i Olivia
Star S.A. zwigzana z naktadami inwestycyjnymi na 32-34 pietro budynku (5,2 min EUR).

Zarzady spotek Grupy w 2024 r. otrzymaly wynagrodzenie w wysokosci 152 tys. EUR (149 tys. EUR w 2023 r.). Wynagrodzenie
dla pozostatego kluczowego kierownictwa wyniosto 873 tys. EUR w 2024 r. i 874 tys. EUR w 2023 r.

30. Inne ujawnienia

Pracownicy Grupy skiadajq sie z cztonkéw zarzaddw i personelu odpowiedzialnego za kluczowe procesy, takie jak komercjalizacja,
inwestycje i kwestie prawne.

Wynagrodzenie audytoréw za skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zgodnie z MSSF i sprawozdanie finansowe
spotki wyniosto 144 tys. EUR w 2024 r. i 129 tys. EUR w 2023 r. i dotyczyto wytgcznie procedur audytowych. Kwoty te nie zawierajg
podatku VAT.

Optaty wymienione powyzej odnosza sie do procedur stosowanych wobec spotki i jej skonsolidowanych podmiotéw grupowych
przez zewnetrznych audytoréw, o ktérych mowa w art. 1 ust. 1 ustawy o nadzorze nad firmami audytorskimi (,Wet toezicht
accountantsorganisaties Wta”), a takze przez niderlandzkie i zagraniczne firmy ksiegowe, w tym ich ustugi podatkowe i grupy
doradcze.

Wynagrodzenie to dotyczy badania sprawozdan finansowych za dany rok obrotowy, niezaleznie od tego, czy prace zostaly
wykonane w trakcie roku obrotowego.

31. Zdarzenia po dniu bilansowym

W marcu 2025 r. BOS Bank uruchomit kredyt bankowy dla projektu Sopot Lesna. Osiagnieto wymagany wktad wiasny i poziom
sprzedazy

W okresie od 31 grudnia 2024 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania przez Zarzad, Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA
wyemitowata (w ramach aktywnego 4. programu emisji obligacji) dodatkowa serie obligacji P2024C na taczng kwote 39 896 000,00
PLN. Obligacje tej serii zabezpieczone sg gwarancjg od Tonsa Commercial REI NV, a termin zapadalno$ci tej serii jest pdzniejszy
niz wszystkich poprzednich emisji aktywnych obligacji na koniec 2024 r. w tej spétce. W kwietniu Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA
poinformowata rynek o zamiarze weze$niejszego wykupu obligaci serii N o wartoéci 15 min PLN w dniu 27 maja 2025 roku. Srodki
na ten cel zostaty zabezpieczone

W dniu 22 kwietnia 2025 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Olivia Fin Sp. z 0. 0. SKA podjeto uchwate, na mocy ktérej
podwyzszono kapitat zaktadowy sp6tki z 190 000,00 PLN do 210 000,00 PLN, to jest o kwote 20 000,00 PLN poprzez emisje 400
akcji imiennych i nieuprzywilejowanych serii ,F” 0 wartoci nominalnej 50,00 PLN kazda akcja. Wszystkie akcje objat dotychczasowy
wytgczny akcjonariusz, tj. Tonsa Commercial REI N.V. z siedzibg w Rotterdamie, ktéry pokryt je wktadem pienieznym w wysokosci
2000 000,00 PLN.

W pierwszym kwartale 2025 r. Olivia Seven Sp. z 0.0. uzyskata nowy kredyt bankowy od Norddeutsche Landesbank-Girozentrale
w wysokosci 42 min EUR. Srodki te zostaly wykorzystane gtownie na splate kredytu bankowego w PKO BP. Pozostata czes¢
$rodkow z kredytu, po uwzglednieniu kosztéw refinansowania, zostata udostepniona spétce. Ponadto ustanowione zostaty wszelkie
zabezpieczenia (w tym hedgingowe) na rzecz bankéw finansujgcych Olivia Seven na caty okres finansowania.

Od dnia bilansowego nie wystapity zadne inne istotne zdarzenia, ktore wymagatyby korekty lub ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym Grupy.
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Sprawozdania finansowe Spotki
za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.
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(Wszystkie kwoty w tys. EUR)

Bilans spétki na dzien 31 grudnia 2024 (przed podziatem zysku)

Nota 31 grudnia 2024 r. 31 grudnia 2023 r.

AKTYWA

Aktywa trwate 245 294 241 045
Spotki zalezne 2 245 294 241045
Aktywa obrotowe -8 228
Zapasy 2 3
Dtuznicy 3 -28 9
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek zaleznych 4 4 171
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5 1 63
Aktywa razem 245 286 241 273
PASYWA

Catkowity kapitat wlasny 6 243 526 240 829
Kapitat zaktadowy 188 010 188 010
NadwyZzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci 137 137
nominalnej

Réznice kursowe z przeliczenia 7172 -3411
Zyski zatrzymane 48 024 45550
Wynik za rok 183 3721
Zobowiazania dlugoterminowe 0 315
Dtugoterminowe pozyczki od akcjonariuszy 7 0 315
Zobowiazania krotkoterminowe 1760 100
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 9 42 3
zobowigzania

Pozyczki krotkoterminowe 8 1155 19
Krotkoterminowe pozyczki od akcjonariuszy 10 375 38
Krétkoterminowe pozyczki od jednostek zaleznych 10 148 0
Rozliczenia migdzyokresowe bierne 11 40 67
PASYWA RAZEM 245 286 241273
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Rachunek zyskow i strat Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2024Btad! Nieprawidtowe tacze.

Nota 01-01-2024 01-01-2023 31-12-
31-12-2024

Przychéd brutto 12 320 260
Wynagrodzenia i sktadki na ubezpieczenia spoteczne 13 -44 -37
Pozostate koszty 15 -222 -189
Koszty z tytutu odsetek 16 -56 -18
Wyniki wymiany walut 18
Zysk przed opodatkowaniem 16 16
Dywidendy od jednostek zaleznych 0 0
Wynik jednostek zaleznych 167 3705
Podatek dochodowy 0 0
Zysk po opodatkowaniu za rok obrotowy 183 3721
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Noty do sprawozdania finansowego Spotki

1. Informacje ogéine

TONSA COMMERCIAL REI N.V. (Spdtka) prowadzi wytacznie dziatalno$¢ holdingowa. Struktura Spotki opisana w Notach do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego ma réwniez zastosowanie do sprawozdania finansowego Spotki.

Standardy rachunkowosci stosowane do sporzadzania sprawozdan finansowych

Sprawozdania finansowe dotyczace wytacznie spotki zostaty sporzadzone zgodnie z postanowieniami Tytutu 9, Ksiegi 2
niderlandzkiego kodeksu cywilnego oraz wigzacymi przepisami niderlandzkich standarddw rachunkowosci opublikowanymi przez
Niderlandzkg Rade Standardéw Rachunkowosci (,Raad voor de Jaarverslaggeving”).

Zasady wyceny i ustalania wyniku s takie same dla rocznego sprawozdania finansowego sp6tki i skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego. Udziaty partycypacyjne w spotkach grupy sg wyceniane wedlug wartosci aktywdw netto zgodnie
z odpowiednig czescig skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W zakresie zasad wyceny aktywéw i pasywéw oraz ustalania wyniku nalezy odnies¢ sie do zasad wyceny i ustalania wyniku
zawartych w Notach do skonsolidowanego bilansu oraz rachunku zyskéw i strat.

Rok obrotowy Spétki trwa od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r.
Zasady ustalania wyniku

Sprawozdanie finansowe spdtki zostato sporzadzone zgodnie z art. 362 ust. 8 ksiegi 2 niderlandzkiego kodeksu cywilnego.
Oznacza to, ze zasady przetwarzania i wyceny aktywéw i pasywoéw oraz ustalania wyniku opisane w ujawnieniu do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego majg réwniez zastosowanie do sprawozdania finansowego spotki, chyba ze
zaznaczono inaczej. Opis tych zasad znajduje sie na stronie 5 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady te obejmujg.
rowniez klasyfikacje i prezentacje instrumentéw finansowych, bedacych instrumentami kapitatowymi lub zobowigzaniami
finansowymi. Jesli wymagane noty zostaly wiaczone do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, noty i te nie zostaty
wiaczone tutaj.

Udzialy w skonsolidowanych jednostkach zaleznych

Jednostki zalezne podlegajace konsolidacji to wszystkie jednostki (w tym jednostki posrednio zalezne), nad ktdrymi Spotka
sprawuje kontrole. Spétka sprawuje kontrole nad jednostka, gdy jest narazona na zmienne zwroty ze swojego zaangazowania
w te jednostke zalezng lub ma do nich prawo oraz ma mozliwo$¢ wywierania wptywu na te zwroty poprzez sprawowanie wiadzy
nad tq jednostka zalezng. Jednostki zalezne sg ujmowane w sprawozdaniu od dnia przeniesienia kontroli na spétke lub jej posrednie
jednostki holdingowe. Udziaty sg wylaczane z bilansu z momentem ustania kontroli.

Nabycia sg ujmowane wedtug warto$ci bilansowej na dzien nabycia. Wszelkie korekty godziwej wartoSci rynkowej zwigzane
z transakcjg nabycia, zostaty rozliczone w zyskach zatrzymanych.

Inwestycje w skonsolidowane jednostki zalezne wyceniane sg wedtug warto$ci aktywow netto. Warto$¢ aktywéw netto opiera sie
na wycenie aktywdw, rezerw i zobowigzan oraz ustaleniu zysku w oparciu o zasady stosowane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Kwote, o jakg zmienita sie wartos¢ bilansowa udziatu od czasu poprzedniego sprawozdania finansowego w wyniku osiagnietego
wyniku netto na tym udziale, ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat.

Utworzono rezerwe na niezrealizowane zyski jednostek zaleznych.
Wynik jednostek zaleznych

Wynik jednostek zaleznych jest uymowany na dzier nabycia.
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2. Aktywa trwate

01 stycznia 2024 r. 241 045
Nabycia w 2024 r 3
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego 3758
Wynik walutowy 3717
Dywidendy -3,396
Wynik za okres 166
31 grudnia 2024 r. 245294
01 stycznia 2023 r. 219920
Nabycia w 2023 r -
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego 8
Wynik walutowy 17 412
Wynik za okres 3705

241 045

31 grudnia 2023 r.

W 2024 roku zostala zawigzana spétka zalezna Olivia Home Lesna Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z kapitatem

zaktadowym w wysoko$ci 5 000 PLN.

W lutym 2024 r. spotka zalezna Materida Spélka z ograniczong ograniczong odpowiedzialnoscig zostata nabyta od TONSA SCA,

SICAV RAIF za kwote 10 000 PLN. Wynik tej spotki zaleznej jest ujety w raporcie z datg wejscia w zycie 1 stycznia 2024 roku.

W tym przypadku zastosowano metode zakupu. Metoda ta jest zbiezna z metodag nabycia zgodnie z MSSF. Dokfadny opis znajduje

sie w punkcie 5.3 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3. Dluznicy

Wszystkie nalezno$ci s wymagalne w ciggu jednego roku. Warto$¢ godziwa jest zblizona do wartosci bilansowe;.

4. Naleznosci krotkoterminowe od jednostek zaleznych

Wszystkie naleznosci sg wymagalne w ciggu jednego roku. Warto$¢ godziwa jest zblizona do warto$ci bilansowej. Nie sg udzielane
zadne zabezpieczenia ani nie sg naliczane odsetki od tych krétkoterminowych naleznosci.

5. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Wszystkie Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty sg do swobodnej dyspozycji Spétki.
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6. Kapitat wiasny

Nadwyzka ze
Kapitat sprzedazy akcji  Réznice kursowe Zyski Zysk za L .
;. o Lo acznie
zaktadowy powyzej wartosci z przeliczenia zatrzymane rok
nominalnej

01 stycznia 2024 r. 188 010 137 3411 45 550 3721 240 829
Zysk za rok 0 0 0 0 183 183
Catkowite dochody ogétem za 0 0 0 0 183 183
rok obrotowy

Przeliczenie walut obcych 0 0 377 0 0 317
Korekta dotyczaca fuzji* 0 0 44 -1 247 0 -1203
Przeznaczenie zysku - 2024 r 0 0 0 372 3721 0
Potaczenie jednostek 0 0 0 0 0 0
gospodarczych

31 grudnia 2024 r. 188 010 137 7172 48 024 183 243 526
01 stycznia 2023 r. 188 010 -14 002 18 830 26720 219 696
Zysk za rok 0 0 0 0 3721 3721
Catkowite dochody ogétem za 0 0 0 0 3721 3721
rok obrotowy

Przeliczenie walut obcych 0 0 17413 0 0 17 413
Wkiad 300 137 0 0 0 0
Podziat zysku 0 0 0 26 720 -26 720 0
Pofaczenie jednostek 0 0 0 0 0 0
gospodarczych

31 grudnia 2023 r. 188 010 137 3411 45 550 3721 240 829

* Korekta wynika z wcze$niejszej btednej prezentacii warto$ci firmy potaczonych jednostek w 2022 r

Na dzien 31 grudnia 2024 r. autoryzowany kapitat zaktadowy Spétki wynosi 226 670 800 EUR (dwieScie
dwadziescia sze$¢ miliondw szes$éset siedemdziesiat tysiecy osiemset euro), a wyemitowany i optacony
kapitat wynosi 188 010 EUR (sto osiemdziesigt osiem miliondw dziesie¢ tysiecy euro). Wyemitowany kapitat
zaktadowy skfada sie z 188 010 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 100,00 EUR kazda.

Wiecej informacji na temat zmian w kapitale wiasnym mozna znalez¢ w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym (patrz Nota
22 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

Rezerwy ustawowe

Ustawowe rezerwy (rezerwa na przeliczenie walut obcych) w bilansie spétki to rezerwy, ktére musza by¢ utrzymywane zgodnie
z niderlandzkim kodeksem cywilnym i sktadajq sie z rezerwy na przeliczenie walut obcych.

Réznice kursowe z przeliczenia

Réznice kursowe z przeliczenia walut obcych zawierajg wszystkie réznice kursowe wynikajace z przeliczenia rocznego
sprawozdania finansowego z dziatalnosci zagranicznej w PLN (patrz nota 5.4 skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

Rdznice kursowe wedtug skonsolidowanego finansowego sprawozdania finansowego wynosza 7 172 tys. EUR.

Korekta w wysokosci 749 tys. EUR zostata dokonana na poziomie skonsolidowanym, tak aby rezerwa z tytutu réznic kursowych
byta taka sama w skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Zyski zatrzymane

Spoétka rozlicza w skonsolidowanym sprawozdaniu potaczenia jednostek gospodarczych stosujac zatozenie wspdlinej kontroli. Zysk
po opodatkowaniu zgodnie z rachunkiem zyskéw i strat Spétki za rok 2024 wynosi 183 tys. EUR.

Proponowany podziat zysku
Statut Spdtki stanowi, ze o podziale wyniku po opodatkowaniu za rok obrotowy decyduje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

W oczekiwaniu na decyzje Walnego Zgromadzenia Akcjonariusz w tej sprawie nieprzypisany wynik po opodatkowaniu za rok
obrotowy jest ujmowany oddzielnie w kapitale wtasnym jako wynik za rok obrotowy.
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7. Zobowiazania diugoterminowe

01 stycznia 2024 r. 315
Krotkoterminowe -315
31 grudnia 2024 r. 0
01 stycznia 2023 r. 315
Nowe pozyczki 0
31 grudnia 2023 r. 315

Pozyczki zostaty udzielone przez akcjonariusza. Kwota 315 tys. EUR bedzie wymagalna w ciggu 1 roku. Oprocentowanie obu
pozyczek zostato ustalone na poziomie 3-miesiecznej stopy Euribor +2%. Zadne papiery warto$ciowe nie zostaty zastawione.

Warto$¢ godziwa jest zblizona do warto$ci ksiegowej.

8. Pozyczki krétkoterminowe

Krotkoterminowe pozyczki s wymagalne w ciggu jednego roku. Warto$¢ godziwa jest zblizona do wartosci ksiegowe;.

9. Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania sq wymagalne w ciggu jednego roku. Warto$¢ godziwa jest
zblizona do wartosci ksiegowe;.

10. Krotkoterminowe pozyczki od akcjonariuszy i spotek zaleznych

Krotkoterminowe pozyczki od akcjonariuszy i jednostek zaleznych sktadajg sie z rozliczen miedzyokresowych kosztéw i odsetek
do zapfaty. Nie istniejq zadne postanowienia umowne dotyczace krétkoterminowych pozyczek od akcjonariuszy. Warto$¢ godziwa
jest zblizona do warto$ci ksiegowej. Zobowigzania krétkoterminowe wymagalne w ciggu jednego roku.

11. Rozliczenia miedzyokresowe bierne

Rzoliczenia migdzyokresowe bierne sq wymagalne w ciggu jednego roku.

12. Przychdd brutto

Przychodem spétki jest optata gwarancyjna od obligacii, ktéra pobierana jest dziennie.

13. Wynagrodzenie Zarzadu

W trakcie roku obrotowego pan J.E. Missaar otrzymat wynagrodzenie dyrektorskie w wysokosci 38 tys. EUR (2023 r.): 32).
Zwigzane z tym koszty sktadek na ubezpieczenie spoteczne wyniosty 6 tys. EUR (2023: 5), wiec catkowity koszt Wynagrodzenia
i sktadki na ubezpieczenia spoteczne wynidst 44 tys. EUR (2023: 37).

Pan M. Leininger otrzymat wynagrodzenie w wysokos$ci 20 tys. EUR, ktore zostato ujete w nastepujacych pozycjach Koszty
administracyjne - Koszty ksiggowosci, sekretariatu i administracji (2023: odpowiednio 20 tys. EUR).
14. Zatrudnienie

W roku obrotowym Spétka zatrudniata 1 pracownika. Pracownik pracowat przez caty rok 2024 w niepetnym wymiarze czasu pracy
wynoszacym 20%. Nikt nie byt zatrudniony poza Niderlandami (2023: Pracownik pracowat przez caly rok w niepetnym wymiarze
czasu pracy wynoszacym 20%).

15. Pozostale koszty

01-01-2024 01-01-2023
31-12-2024 31-12-2023
Koszty prawne i doradcze 33 32
Koszty audytu 95 82
Koszty ksiegowosci, sekretariatu i administracji 57 66
Inne 37 9
Lacznie 222 189
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16. Koszty z tytutu odsetek

Odsetki zaptacone akcjonariuszowi w 2024 r. wynosza 20 tys. EUR (2023: 18 tys. EUR).

Odsetki zaptacone akcjonariuszom w 2024 r. wynosza 34 tys. EUR (2023: 0 tys. EUR).

W roku 2024 nie wystapity przychody odsetkowe.

17. Optaty audytowe

(kwoty nie zawierajg podatku VAT) g::?;gggg g}g;gggg

Badanie sprawozdan finansowych 7 67
Inne procedury audytowe 0
Ustugi podatkowe 0 0
Inne optaty niezwigzane z audytem 0
tacznie 7 62

Optaty wymienione powyzej odnoszq sie do procedur stosowanych wobec spotki i jej skonsolidowanych podmiotéw grupowych
przez zewnetrznych audytoréw, o ktdrych mowa w art. 1 ust. 1 ustawy o nadzorze nad firmami audytorskimi (,Wet toezicht
accountantsorganisaties Wta”), a takze przez niderlandzkie i zagraniczne firmy ksiegowe, w tym ich ustugi podatkowe i grupy

doradcze.

Wynagrodzenie to dotyczy badania sprawozdan finansowych za dany rok obrotowy, niezaleznie od tego, czy prace zostaly

wykonane w trakcie roku obrotowego.

18. Zobowigzania warunkowe

Spotka zastawita akcje, ktore sa w posiadaniu nastepujacych w nastepujacym podziale:

Maksymalna kwota

Spotka Zastawnik (w EUR *1 000)

Olivia Prime B Sp. z 0.0. Alior Bank SA 97,421
Olivia Gate Sp. z 0.0. ING Bank Slaski S.A. 84 487
Olivia Point & Tower Sp. z 0.0. Santander Bank Polska S.A. 64 395
Olivia Seven Sp. z 0.0. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. 96 000
Olivia Star S.A Santancjer Bank Polska S.A., BNP Paribas Bank Polska S.A. i 125735

Bank Millenium S.A.

Olivia4 S.A. Bank Millenium S.A. 33150
J-Home S.A. ING Bank Slaski S.A. 84 487
Olivia Home Le$na sp. Z 0.0. Bank Ochrony Srodowiska S.A. 6 062
Materida sp. z 0.0. BNP Paribas Bank Polska S.A. 27 585
Lacznie 619 322

19. Zdarzenia po dacie sprawozdania z sytuacji finansowej Spotki

Odnosimy sie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego: Nota 31 dotyczaca pdzniejszych zdarzen oraz Nota 12 dotyczaca
konsekwenciji sytuacji geopolitycznej i gospodarczej Grupy w Sprawozdaniu Zarzadu.

Zarzad

[Opis kwalifikowanych podpiséw elektronicznych zamieszczonych w dokumencie zrodtowym:)

M. Grabski
Dokument podpisany przez: Maciej Grabski
Data: 2025.05.16 13:07:44 CEST

D. Luksenburg
DAVID LUKSENBURG Signature numérique de DAVID LUKSENBURG
Data: 2025.05.16 11:49:56 +02'00’
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M. Leininger

Markus Josef Leininger

Podpis cyfrowy ztozyt Markus Josef Leininger
Data: 2025.05.16 11:05:43 +02'00’

J. E. Missaar

Jeroen Edwin Missaar Digitaal ondertekend door Jeroen Edwin Missaar
Datum: 2025.05.16 11:59:16 +02'00’

Rotterdam, 16 maja 2025 r.

Inne informacje

Postanowienia statutu dotyczace podziatu zysku

Artykut 31 statutu stanowi:

e  Zyski pozostajg do dyspozycji walnego zgromadzenia;

e  Spotka moze dokonywac wyptat tylko w zakresie, w jakim jej kapitat wlasny przekracza optacona i nalezna cze$¢ kapitatu
powigkszong o rezerwy, ktdre musza by¢ utrzymywane zgodnie z prawem;

e Dywidendy sg wyptacane po przyjeciu rocznego sprawozdania finansowego potwierdzajacego, ze wyptata dywidend jest
zgodna z prawem.

e Sprawozdanie niezaleznego audytora

Za$wiadczam zgodno$¢ niniejszego thumaczenia z tresciq dokumentu Zrédtowego sporzadzonego w jezyku angielskim i okazanego
mi jako oryginat elektroniczny.

Repertorium nr 948/2025

Gdarisk, dnia 16 maja 2025

Podpisano przez/ Signed by:
KATARZYNA
BEREDA-ROSOLEK

Data/ Date: 16.05.2025 17:06

mSzafir
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