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|. CHARAKTERYSTYKA GRUPY

Dla roku 2024

1. INFORMACJE 0 JEDNOSTCE

Spotka dominujaca

Infinity S.A.
Oznaczenie formy prawnej Spétka Akcyjna
Siedziba W
arszawa
Adres ul. Obozowa 57, 01-161 Warszawa
NIP 7010419230
REGON 147183067

Sad rejestrowy Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

X!l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data rejestracji 7 kwietnia 2014 roku
Numer KRS 0000505049
Kapitat zaktadowy 514 681 18 7t

Czas trwania . .
meogramczony

Zawarte w tresci niniejszego Sprawozdania okreslenia: ,Spotka” lub ,jednostka dominujaca” odnosza
sie do Infinity Spotki Akcyjnej, natomiast ,Grupa”, .Grupa Kapitatowa” lub ,Profbud” odnosza sie
do Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi Infinity Spotka Akcyjna oraz podmioty podlegajace
konsolidacji, dla ktérych stosuje sie okreslenia: ,jednostka zalezna”, ..spdtka operacyjna”.

2. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI GRUPY

Przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest dziatalnos¢ deweloperska zwiazana z prowadzonymi
inwestycjami budowlanymi. Inwestycje Grupy Kapitatowe] realizowane sa w wyodrebnionych
spotkach operacyjnych. Specjalizacja Grupy Kapitatowej jest realizacja inwestycji mieszkaniowych
o podwyzszonym standardzie oraz realizacja inwestycji komercyjnych (inwestycje biurowe). Grupa
Kapitatowa poprzez spdtki operacyjne rozpoczeta réwniez produkcje i sprzedaz energii elektrycznej z
wtasnej farmy wiatrowej. Infinity Spdtka Akcyjna petni w Grupie Kapitatowej role spétki holdingowej,
ktéra bezposrednio lub poprzez spotki operacyjne zapewnia obstuge finansowa, organizacyjna,
prawna | techniczna realizowanych przez Grupe inwestycji.

Grupa Kapitatowa realizuje inwestycje w oparciu o pogtebiona analize lokalizacji, w szczegélnosci
pod katem atrakcyjnosci oraz zasadnosci inwestycyjnej realizowanych projektéw deweloperskich
w danych lokalizacjach. Grupa uwzglednia aktualne rozwigzania technologiczne w ramach

realizowanych inwestycji budowlanych. Spotka systematycznie poprawia swoje wyniki sprzedazy oraz
zwieksza udziat rynkowy.

Spotki operacyjne - bezposrednio lub poprzez wykorzystanie zasobdw w innych spdtkach
operacyjnych - prowadza nadzér nad przygotowaniem oraz realizacja inwestycji budowlanych.
Inwestycje realizowane sa réwniez przy udziale podmiotéw zewnetrznych - w tym w szczegdlnosci
w zakresie wyspecjalizowanych firm petniacych ustugi w formie generalnego wykonawstwa oraz
podwykonawstwa (mate i $rednie firmy budowlane) o sprawdzonym ratingu i do$wiadczeniu.




3. POWIAZANIA ORGANIZACYINE | KAPITALOWE

W sktad Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2024 r. wchodzita jednostka dominujaca Infinity Spotka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000505049) oraz nastepujace spotki zalezne:

1) Grupa Profbud spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000906694);
2) Profbud spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000900959);
3) Profbud t6dZ spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie (KRS: 0000897829);
4) Profbud Konstancin spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000903060];
5) Profbud Chrzandw spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000903758];
6) City Level spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000663446);
7) Profbud Ursyndw spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000513005);
8) Profbud Zarzadzanie Nieruchomosciami spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba
w Warszawie (KRS: 0000572088);
9) Grupa Profbud 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000572157);
10 Green On Dystrybucja sp6tkazograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg wWarszawie (KRS: 0000681124);
1) Profbud Konstancin 1spdtka zograniczong odpowiedzialnos$cia z siedziba wWarszawie ([KRS: 0000797192);
12) Profbud Chrzandw 1 spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia z siedzibg w Warszawie ([KRS: 0000785095);

13) Profbud Ursyndw 1 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000486252);
14) Lipkéw Bud spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000886564);
15) Pasaz Wolski spétka z ograniczona odpowiedzialno$cig z siedzibg w Warszawie (KRS: 0001010174);
16) Miasto Mistrzéw spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Warszawie (KRS: 0001064150);
17) Green On Energy spdtka z ograniczona odpowiedzialnoécia z siedzibg w Warszawie (KRS: 0000343314).

Szczegobtowe powiazania miedzy spotkami z Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2024 roku przedstawiono na
ponizszym schemacie:

&. IARZAD SPOLK|

W sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzier 31 grudnia 2024 roku wchodzili:
l. Pan Pawet Malinowski - Prezes Zarzadu

W trakcie roku nie zaszty zmiany w Zarzadzie Spotki.

5. RADA NADZORCZA SPOLKI

W sktad Rady Nadzorczej jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2024 roku wchodzili:
l. Pani Beata Matgorzata Jurczak-Malinowska - Przewodniczaca Rady Nadzorczej,

I. Pan Jan Wszotek - Cztonek Rady Nadzorczej,
. Pan Piotr Stanistaw Skwara - Cztonek Rady Nadzorczej.

6. POSIADANE ODDZIALY | ICH SIEDZIBY

Spoétka nie posiada oddziatdw, dziatalnosc prowadzona jest w siedzibie Spotki.

7. INFORMACJE 0 NABYCIU AKCJI WLASNYCH

Do dnia bilansowego Spdtka nie dokonata nabycia akcji wtasnych.

8. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spotka nie prowadzita i w zwiazku z tym nie posiada wazniejszych osiagnie¢ w dziedzinie badan i rozwoju.
9. PODMIOT UPRAWNIONY DO WYKONANIA BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podmiotem uprawnionym do wykonania przegladu sprawozdania finansowego jest:

UHY ECA Audyt sp. z 0.0.

ul. Potczynska 31A
01-377 Warszawa

10. OKRES OBJETY SPRAWOZDANIEM Z DZIALALNOSCI

1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r.



1. MISJA, WIZJA, WARTOSCI

MISJA

MIEJSCA

BUDUJEMY
PRZESTRZEN - SPOLECZNOSCI,

W KTORYCH WSZYSCY MOZEMY 0SIAGAC WIECEJ

VA

KREUJEMY NOWE IDEE | STANDARDY W PROJEKTOWANIU,
REALIZACJI | ZARZADZANIU NIERUCHOMOSCIAMI

MOZESZ OCZEKIWAC WYJATKOWEGO DOSWIADCZENIA |
PARTNERSKIEJ RELACJI NA KAZDYM ETAPIE WSPOLPRACY

CZLOWIEK JEST W SERCU WSZYSTKIEGO CO ROBIMY

WARTOSCI

Podejscie biznesowe, pasja do pracy, umiejetnos¢ oceny sytuacji i poczucie
odpowiedzialnosci za kazdy projekt to cechy, ktére wyrdzniaja Grupe Kapitatowa sposrdd
innych deweloperdw. Kluczowe jest skoncentrowanie na efektywnosci i nastawienie na
osiaganie wynikow przy jednoczesnym rozwoju potencjatu wtasnego i firmy. Sukcesy
Grupy Kapitatowej sa za$ zastuga pracy zespotowej, dziatan poza granicami struktur

organizacyjnych, jasnej i spdjnej komunikacji oraz wtasciwego zarzadzania zmiana.

ODPOWIEDZIALNOSC

Rozumiemy, ze decyzje, ktére podejmiemy dzis, beda miaty wptyw na jutro -

nasze i naszych klientéw.

SZACUNEK

Traktujemy wszystkich tak, jak chcemy, by nas traktowano - z szacunkiem.

ZAANGAZOWANIE

Mobilizuja nas wyzwania, zawsze szukamy nieszablonowych rozwiazan.

PROFESJONALIZM

By mdc oferowad najwyzsza jakosé, dbamy o zachowanie najwyzszych standarddw.

LAUFANIE

Naszym najwiekszym kapitatem jest zaufanie - spoiwo naszego zespotu.



l1l. INFORMACJE 0 DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) IV. INWESTYCJE W REALIZACJI

HISTORIA GRUPY PROFBUD
ROK 2007

e Rozpoczecie dziatalnosci deweloperskiej.

ROK 2011

e Zakonczenie realizacji pierwszej inwestycji mieszkaniowe] - Apartamenty Ptomyka.

ROK 2013

e Zakonczenie realizacji inwestycji Osiedle Pawtowska.

ROK 2014

e Zakonczenie najwiekszego realizowanego dotychczas projektu mieszkaniowego - Osiedle Eskadra oraz

inwestycji Osiedle Vena.

e Powstanie spotki Infinity Spdtka Akcyjna. ‘N/ ~
ROK 2015

» Nabycie w przetargu zorganizowanym przez Agencje Mienia Wojskowego nieruchomosci mieszczacych sie
na Forcie Bema, na ktérych realizowane jest Osiedle Awangarda.

o Realizacja tacznie 4 projektéw deweloperskich.

e Zakonczenie budowy i sprzedaz budynku biurowego Sigma Office, zlokalizowanego we warszawskich
Wtochach.

ROK 2016

e Zakonczenie realizacji projektdw Osiedle Praha Etap | oraz Osiedle Kwadry Ksiezycowej.
e Realizacja tacznie 6 projektéw deweloperskich.

ROK 2017

» Powotanie spotki City Level sp. z 0.0. oraz wydzielenie w ramach Grupy Profbud dziatalnosci obejmujace;
segment biurowy (projekt Vector+).

ROK 2018

e Zakonczenie realizacji inwestycji Osiedle Awangarda (I i Il etap), Osiedle Dekada oraz Osiedle Stella (I etap).

ROK 2019
e Zakonczenie realizacji inwestycji biurowe] Vector+ oraz komercjalizacja biurowca Vector+ w wysokosci PROp
ponad 90%.

ROK 2020

e Zakonczenie realizacji inwestycji Haven House, Primo | oraz Primo Il w todzi, Ligia (etap 1) oraz Stella Il1A oraz

Stella IIB, rozpoczecie realizacji Inwestycji Zakatek Cybisa na warszawskim Ursynowie, skomercjalizowanie
powierzchni biurowe| biurowca Vector+ w 100%.

ROK 2021
e Debiut obligacji Emitenta na rynku ASO Catalyst.

e Zakonczenie realizacji inwestycji Ligia (etap Il) i Yugo.

ROK 2022 __

e Zakonczenie realizacji inwestycji Zakatek Cybisa i Stella IIC.

ROK 2023

e Rozpoczecie realizacji budowy elektrowni wiatrowej Green On Energy.

ROK 2024 __

e Zakonczenie budowy inwestycji Symbio City, Primo Ill oraz Ztotej Okszy .
e Zakonczenie realizacji elektrowni wiatrowej Green On Energy.

 Ogtoszenie realizacji inwestycji Miasta Polskich Mistrzréw Olimpijskich.




OSIEDLE PRIMO OSIEDLE GOSLOVE

NOWE CENTRUM KOCHAM TU MIESZKAC

(ETAP IV)
Status: w trakcie relizacji Liczba lokali mieszkalnych: 326 Status: w trakcie relizacji Liczba lokali mieszkalnych: 233
Lokalizacja: +6d7, Srédmiescie PUM lokali mieszkalnych: 13 719 m’ Lokalizacja: Warszawa, Praga-Potudnie PUM lokali mieszkalnych: 12 012 m’

Osiedle zlokalizowane przy ul. Nowaka-Jeziorafiskiego to propozycja dla oséb ceniacych sobie
historie miejsca, szeroki dostep do oferty handlowo-ustugowe], a takze dogodna komunikacje z
reszta miasta.

Osiedle Primo etap IV zlokalizowane w Nowym Centrum tdédzkich wydarzen to odpowiedZ dla
wymagajacych, ambitnych osdb, ktére w sercu miasta chca pisa¢ swoj scenariusz na szczesliwe
zycie.



-
MUCHA TUWE MIASTO POLSKICH

SIEGAJ WYZ EJ MISTRZOW OLIMPIJSKICH

status: w przygotowaniu do realizacji Liczba lokali mieszkalnych: 376 status: w trakcie realizacji Liczba lokali mieszkalnych: 285
Lokalizacja: Warszawa, Praga-Potudnie Lokalizacja: Aglomeracja warszawska - Mysiadto

Wspaniata, nowoczesna koncepcja budynku sktadajaca sie z 3 czesci, z ktdrych najwyzsza Pierwszy etap - .Paryz" - to harmonia zieleni i elegancji, inspirowana magia Champs-Elysées.
posiada¢ bedzie az 25 pieter, w potaczeniu z gustownym odcieniem Mocha Mousse Spacerujac zielonym deptakiem, poczujesz atmosfere paryskiej swobody, gdzie kawiarenki
wybranym jako kolor roku na 2025 wedtug Instytutu Pantone, stanowi architektoniczna zapraszaja na chwile wytchnienia. Planowana Aleja Polskich Mistrzéw Olimpijskich, biegnaca
.perte” dzielnicy. Zapraszamy do zapoznania sie z unikatowa przestrzenia dla tych, ktdrzy wzdtuz dzielnicy, dedykowana olimpijczykom, bedzie hotdem dla sportowych poswiecen i

siegaja wyze| i pragna wiece;. sukcesow na Swiatowej arenie.



V. MIASTO POLSKICH MISTRZOW OLIMPIJSKICH

WIZJA PRZYSZLOSCI, KTORA LACZY
SPORT. ARCHITEKTURE | SPOLECZNOSC

Punktem wyjscia do stworzenia koncepcji Miasta
Polskich Mistrzéw Olimpijskich byta nasza wspétpraca
z Polskim Komitetem Olimpijskim w roli Sponsora
Polskie]  Reprezentacji  Olimpijskiej.  Pierwotnie
zaktadaliSmy  przekazanie  mieszkan  wytacznie
ztotym medalistom z Paryza w roku 2024, jednak
finalnie zdecydowalismy sie rozszerzy¢ to wyjatkowe

wyréznienie rowniez dla trzech srebrnych medalistek

olimpijskich. Tym samym, najbardzie] prestizowe
nagrody rzeczowe w historii polskiego olimpizmu trafity
do czterech niezwyktych sportsmenek: Aleksandry
Mirostaw, Klaudii Zwolinskiej, Julii Szeremety oraz
Darii Pikulik.

SPOJNE DZIALANIA CSR

Zaangazowanie w rozwoj polskiego sportu od
lat wpisuje sie w nasza strategie spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu. Podpisanie umowy
sponsorskiej z PKOl - w roku szczegélnie
symbolicznym, bo upamietniajacym stulecie
startu Polski na igrzyskach olimpijskich -
byto dla nas nie tylko zaszczytem, ale i okazja
do promowania idei olimpizmu. Sport niesie
ze soba ogromna site wychowawcza - uczy
zasad fair play, rozwija charakter | ksztattuje
osobowos¢.  Z  gtebokim  przekonaniem
wspieramy wartosci, ktére maja realny
wptyw na przysztos¢ mtodego pokolenia.
Naturalna konsekwencja tego podejscia byto
dla nas stworzenie miejsca, ktére te idee
urzeczywistnia.

PRZESTRZEN, KTORA INSPIRUJE

Miasto Polskich Mistrzéw Olimpijskich to
nie tylko kolejna inwestycja mieszkaniowa -
to wizja nowoczesnego i odpowiedzialnego
podejscia do  urbanistyki.  Potaczylismy
innowacyjna architekture z  wartosciami
olimpijskimi | spotecznym zaangazowaniem,
by stworzy¢ przestrzen, ktéra zainspiruje nie
tylko mieszkancow, ale rowniez cata branze
deweloperska. To miejsce, w ktdrym Zzycie
codzienne, edukacja i aktywnos¢ fizyczna
przenikaja sie w naturalny sposdéb. Nasz
projekt to takze odpowiedZ na rosnaca
potrzebe budowania miejsc sprzyjajacych
integracji spotecznej, zdrowemu stylowi zycia
I zrbwnowazonemu rozwojowi.

CZAS — ZLAPAC TO, CO NIEUCHWYTNE

W  Swiecie, w ktéorym czas staje sie
najcenniejszym zasobem, chcielismy
zaprojektowac inwestycje odpowiadajaca na
realne potrzeby rodzin. Statystyki pokazuja,
ze przecietny Polak spedza w samochodzie
okoto dwodch godzin dziennie, co w skali
roku daje az miesiac. Naszym celem byto
zaproponowanie rozwiazan, ktére ten czas
mieszkancom oddadza - poprzez bliskosé
placowek edukacyjnych, dostepnosé
obiektdw sportowych w sasiedztwie oraz
unikalne potaczenie inwestycji z PKP Jeziorki
elektrycznym, w przysztosci autonomicznym
busem. Dzieki temu rodzice | dzieci zyskaja
wiece]j przestrzeni na to, co naprawde wazne
- rozwoj, pasje i wspolne chwile.

INNOWACYJNOSC | ODPOWIEDZIALNOSC
W DZIALANIU

W Miescie Polskich Mistrzéw Olimpijskich
wdrazamy  nowoczesne podejscie  do
zarzadzania zasobami naturalnymi.
Koncepcja .miasta gabki® pozwala na
efektywne gospodarowanie woda opadowa -
wykorzystujemy zielone dachy, nawierzchnie
przepuszczalne oraz ogrody deszczowe, ktoére
ograniczaja  konieczno$¢  odprowadzania
wody do kanalizacji. Réwnolegle rozwijamy
infrastrukture transportowa: chcemy
zapewni¢ autonomiczna komunikacje oraz
system carsharingu, co pozwala mieszkarncom
na wieksza mobilnos¢ bez koniecznosci
posiadania drugiego samochodu.



CENTRUM SPORTU — SERCE PROJEKTU

Planowane Centrum Sportu to przestrzen,
ktéra bedzie tetni¢ 2zyciem - zaréwno
rekreacyjnym, jak i edukacyjnym. W jego
ramach powstana m.in. boiska, korty tenisowe
I padlowe - jedne z najwiekszych tego typu
obiektéw w Europie. Bedzie to miejsce otwarte
dla kazdego - niezaleznie od wieku I poziomu
zaawansowania. Wierzymy, ze sport powinien
by¢ dostepny i naturalnie wpisany w rytm zycia
lokalnej spotecznosci. Dlatego planujemy
tu réwniez organizacje turniejow, piknikow i
warsztatow dla dzieci, w tym dla ucznidw z
Gminy Lesznowola, ktérzy beda mogli rozwijac
swoje sportowe pasje na miejscu.

ALEJA MISTRZOW SPORTU — HOLD
DLA OLIMPIJSKIEGO DUCHA

Waznym elementem inwestycji bedzie Aleja
Mistrzow Sportu - przestrzen, w ktdrej
utrwalimy w brazie odciski dtoni wybitnych
polskich sportowcéw. To nasz symboliczny
wyraz wdziecznosci oraz préba zachowania
pamieci o ich dokonaniach w formie, ktdra
bedzie motywowaé i inspirowac¢ przyszte
pokolenia.

MIASTO POLSKICH MISTRZOW OLIMPIJSKICH

ARCHITEKTURA INSPIROWANA
WARTOSCIAMI OLIMPIISKIMI

Podstawa koncepcji Miasta Polskich Mistrzéw
Olimpijskich jest duch igrzysk - dlatego
osiedle zostato podzielone na dzielnice
nazwane na czes¢ miast-gospodarzy igrzysk
w latach 2024-2028: Paryza, Mediolanu i
Los Angeles. Kazda z nich ma swoj unikalny
charakter. ,Paryz” odzwierciedla elegancje
francuskiej stolicy | zostanie otoczony tzw.
.zielonym kanionem” przypominajacym
paryskie Champs-Elysées. ,Mediolan” potaczy
nowoczesnosc z klasycznym witoskim stylem,
oferujac przestrzen dla wydarzen kulturalnych,
a .Los Angeles” stanie sie centrum street artu.
Zadbalismy o to, by wszystkie dzielnice byty
spdjne, ale tez wyraziste i niepowtarzalne.

ZAANGAZOWANIE ROBERTA
LEWANDOWSKIEGO — DOSWIADCZENIE
| MERYTORYKA

Projekt wspottworzy z nami Robert Lewandowski
- zaréwno jako udziatowiec, jak i partner
merytoryczny. Jego osiagniecia, podejscie do
sportu i wartosci, ktére reprezentuje, doskonale
wpisuja sie w idee Miasta Polskich Mistrzow
Olimpijskich. Robert aktywnie wspiera nasza wizje,
podkreslajac, jak wazne jest, by mtodzi ludzie
mogli rozwijaé swoje pasje i talenty w przyjaznym,
lokalnym $rodowisku. Jak sam powiedziat: ,To
przestrzen, ktora nie tylko inspiruje, ale réwniez
daje realne mozliwosci realizacji sportowych
marzen”.

ROZPOCZECIE BUDOWY

Niedtugo po premierze ogtosilismy start
budowy pierwszego etapu inwestycji - budynku
zlokalizowanego w dzielnicy .Paryz”. W jego
ramach powstanie 285mieszkarn rozmieszczonych
na szesciu kondygnacjach. Zakonczenie prac
planowane jest na czwarty kwartat 2026 roku.

UROCZYSTA PREMIERA

7 pazdziernika 2024 roku, w przestrzeni Art
Box Fabryki Norblina w Warszawie, odbyta
sie oficjalna prezentacja naszej inwestycji. W
wydarzeniu uczestniczyt Robert Lewandowski

oraz znakomici polscy sportowcy - m.in.
Bartosz Zmarzlik, Otylia Jedrzejczak, Pawet
Nastula 1 Tomasz Majewski. Tego dnia

uroczyscie wreczylismy symboliczne klucze do
mieszkan medalistkom olimpijskim z Paryza.




VI.  GLOWNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA ISTOTNE DLA DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)

1) RYZYKO ZWIAZANE Z KONFLIKTEM ZBROJNYM NA TERENIE UKRAINY

Inwazja wojsk rosyjskich na terenie Ukrainy, kraju
sasiadujacego z Polska nadal wywotuje istotny wptyw
na sytuacje ekonomiczna w Polsce. W dalszym
ciagu utrzymywane sa sankcje finansowe i handlowe
natozone przez panstwa europejskie, USA, Australie
oraz poszczegdlne kraje azjatyckie [m.in. Japonia,
Korea Potudniowa, Singapur] na Rosje oraz czesciowo
na Biatorus. W wyniku tego wymiana handlowa z
tymi krajami oraz Ukraina, ktdéra jest w stanie wojny,
ulegta zatamaniu. Wg danych Eurostatu w 2021 r.
udziat Rosji, Ukrainy i Biatorusi w polskim imporcie
wyniést odpowiednio 5,7%, 1,5% oraz 0,5%. Gtéwnymi
produktami importowanymi z tych krajéw sa: drewno,
produkty chemiczne (Biatorug), pdtprodukty z zelaza i
stali,produktyros’[inne[Ukraina],surowceenergetyczne,
stal, metale przemystowe (Rosjal. W wyniku tego w

2) RYZYKO ZWIAZANE Z EPIDEMIA KORONAWIRUSA

Wybuch pandemii koronawirusa COVID-19 w pierwszym
kwartale 2020 r. doprowadzit do bardzo silnego
spowolnienia gospodarczego i stawiat pod znakiem
zapytania przysztos¢ wiekszosci branz gospodarczych
w Polsce. Negatywne skutki byty odczuwalne réwniez
w przypadku deweloperéw mieszkaniowych - wiele
firm czasowo zamkneto swoje biura sprzedazy, a
liczba sprzedanych mieszkan w kwietniu i maju 2020
r. drastycznie spadta. Z czasem okazato sie, ze akurat
ta branza bardzo dobrze poradzita sobie w pandemii
i wiekszos¢ deweloperéw mieszkaniowych wrdcita

dalszym ciagu moga nastapi¢ krétkoterminowe
braki tych produktéw i/lub moze nastapi¢ dalszy
wzrost cen tych ddbr. Duza czes¢ tych produktow
jest wykorzystywana w branzy budowlanej, w tym
budownictwa mieszkaniowego, co moze mie¢ wptyw
na wzrost kosztéw wykonawstwa inwestycji Grupy.
Ponadto, wojna podnosi tez ryzyko polityczne w
regionie Europy Wschodniej i Srodkowo-Wschodniej,
tym samym ostabia ztotego, podnoszac inflacje.

Z drugiej strony, konflikt na wschodzie oznacza
wzmozenie naptywu imigracji do Polski, co
dtugoterminowo podnosi potencjat sity roboczej
i PKB, obniza presje ptacowa oraz inflacyjna
i moze generowa¢ dodatkowy popyt na rynku
mieszkaniowym.

do wynikéw generowanych w 2019 r., zaréwno pod
katem osiaganych cen jak i wolumendéw sprzedazy.
Na przestrzeni ostatnich dwdch lat sprzedaz wrécita
do poziomdw osiaganych przed wybuchem pandemii
koronawirusa COVID-19.

Pomimo uptywu ponad czterech lat od wybuchu
pandemii koronawirusa COVID-19 Grupa, doktadajac
nalezytej starannosci, w dalszym ciagu na biezaco
monitoruje  sytuacje rynkowa oraz analizuje
potencjalny wptyw skutkéw epidemii na dziatalnos¢
prowadzona przez Grupe.

3) RYZYKO ZWIAZANE Z BRAKIEM STABILNOSCI POLSKIEGO SYSTEMU PRAWNEGO | PODATKOWEGO

Ze wzgledu na czeste zmiany w przepisach prawa
w Polsce, zmieniaja sie takze interpretacje prawa
oraz praktyka jego stosowania. Normy prawne moga
podlega¢ zmianom na korzys¢ przedsiebiorcéw, lecz
moga takze powodowac negatywne skutki.

Ewoluujace przepisy prawa, a takze odmienne jego
interpretacje, zwtaszcza w odniesieniu do prawa
podatkowego, norm  regulujacych  prowadzenie

dziatalnosci gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen
spotecznych czy tez regulacji z zakresu papieréw
wartosciowych, moga  wywota¢  negatywne
konsekwencje dla Grupy oraz poszczegdlnych spotek
z Grupy. Szczegdlnie czeste i niebezpieczne sa
zmiany interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak
jest jednolitosci w praktyce organdw skarbowych |
orzecznictwie sadowym w sferze opodatkowania.

Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji
prawa podatkowego innej niz stosowana przez Grupe
oraz poszczegdlne spotki z Grupy moze implikowad
pogorszenie ich sytuacji finansowej, a w efekcie ujemnie
wptynac na osiagane wyniki i perspektywy rozwoju.

Istotnym problemem z punktu widzenia przedsiebiorcéw
w zakresie zmian w przepisach podatkowych jest takze
stosunkowo krdtki czas na konsultacje spoteczne przed
wprowadzeniem zmian, a takze zbyt pdzne informowanie
przedsiebiorcéw o planowanych zmianach, co znaczaco
utrudnia odpowiednie przygotowanie sie organizacji na

dostosowanie do obowiazujacych przepisow.

W celu minimalizacji opisanego wyzej ryzyka, Grupa na
biezaco monitoruje zmiany przepiséw prawa, korzysta
z profesjonalnej pomocy prawnej i podatkowej oraz
korzysta z pomocy doradcy podatkowego, a takze w
razie watpliwosci co do stosowania przepiséw prawa
podatkowego wystepuje do odpowiedniego organu
wnioskiem o wydanie indywidualne] interpretacji
podatkowejw celu minimalizacji ryzyka podwazenia przez
organy podatkowe zastosowanych badz planowanych do
zastosowania rozwiazan.

4) RYZYKO ZWIAZANE Z DOSTEPEM POTENCJALNYCH KLIENTOW DO FINANSOWANIA

Zmiany sytuacji na rynku bankowym, ksztattowanie
sie parametréw sity nabywcze] potencjalnych klientéw
Grupy czy tez powolne nasycanie sie efektywnego
popytu na cele zwiazane z zaspokajaniem potrzeb
mieszkaniowych, moze negatywnie wptynac na sprzedaz
mieszkan. Finansowanie zewnetrzne w postaci kredytdw
hipotecznych stanowi jedno z podstawowych Zrédet
pozyskiwania kapitatu przez potencjalnych klientdw
spotek z Grupy. W tym kontekscie istotne znaczenia ma

5)  RYZYKO ZMIENNOSCI PRZYCHODOW

Wartos¢ uzyskiwanych przez Grupe w danym okresie
przychoddw jest silnie uzalezniona od momentu cyklu

budowlanego prowadzonych przez Grupe inwestycji
deweloperskich. W zwiazku z powyzszym wartosc¢

zdolno$¢ kredytowa i ogdlny koszt kredytu, na ktéry
wptyw miaty wysokie stopy procentowe utrzymywane
w2024 roku. Koszty finansowania zewnetrznego
moga wptywad na spadek popytu na lokale Grupy.
Dodatkowo w 2024 r. na wyhamowanie akgji
kredytowe] wptyw miato zakonczenie rzadowego
programu ,Bezpieczny Kredyt 2%" oraz niepewne
informacje  co do kontynuowania rzadowych

programoéw pomocowych w zakresie mieszkalnictwa.

osigganych przychoddw, a co sie z tym wiaze réwniez
zyskéw, moze ulega¢ duzym wahaniom pomiedzy
poszczegdlnymi okresami.
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6) RYZYKO STOP PROCENTOWYCH

Spotki z Grupy czes¢ swojej dziatalnosci finansuja przy
pomocy dtugoterminowych kredytéw i pozyczek ztotowych
0 zmiennej stopie procentowej. Z tego wzgledu sa one
eksponowane na ryzyko wzrostu stop procentowych
prowadzace do zwiekszenia  kosztéw  finansowych
dziatalnosci spoétek z Grupy, a przez to i catej Grupy.
Zmiany wskaznika WIBOR ktérych Grupa nie jest w stanie
przewidzie¢ moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

Czes¢ Klientdw nabywajacych lokale w spdtkach z
Grupy finansuje zakup z kredytéw hipotecznych. W
skrajnych przypadkach podwyzka stép procentowych
mogtaby doprowadzi¢ do utraty zdolnosci sptat kredytdw
przez nabywcow i w konsekwencji do nadpodazy na
wtdrnym rynku mieszkan. Z tego wzgledu potencjalny
wzrost poziomu stdp procentowych mdgtby negatywnie
wptyna¢ na koniunkture na rynku mieszkaniowym.

1 RYZYKO ZWIAZANE Z KONCENTRACJA DZIALALNOSCI DEWELOPERSKIEJ MIESZKANIOWEJ NA WARSZAWSKIM

RYNKU MIESZKANIOWYM

Obecnie  zdecydowana  wiekszosc przedsiewziec
deweloperskich  mieszkaniowych  spétek z  Grupy
realizowanych jest na terenie aglomeracji warszawskiej.
W zwiazku z tym, w krotkim i $rednim horyzoncie
czasowym, przychody i zyski generowane z tej dziatalnosci
beda uzaleznione od sytuacji na warszawskim rynku

mieszkaniowym. Ewentualne pogorszenie koniunktury na

tym rynku moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc
i sytuacje finansowa Grupy. W celu zmitygowania
przedmiotowego ryzyka, Grupa na biezaco analizuje rynek
deweloperski oraz w oparciu o analizy podejmuje decyzje
o dywersyfikacji geograficzne] prowadzonej dziatalnosci,
m.in. poprzez inwestycje prowadzone w miescie tddz.

8) RYZYKO ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA DEWELOPERSKA

Podstawowymi cechami charakterystycznymi dziatalnosci
deweloperskie] sa: wysokie naktady inwestycyjne oraz
relatywnie dtugi okres realizacji [co najmniej od 12 do 18
miesiecy)] projektéw inwestycyjnych. W poczatkowej fazie
kazda z inwestycji deweloperskich skutkuje wystapieniem
ujemnych przeptywdw pienieznych, wymaga akceptacji
przez kredytodawcéw ujemnego wyniku memoriatowego
(sposéb kwalifikacji, ewidencjonowania oraz ksiegowania
kosztéw 1 przychodéw z tytutu dtugoterminowych
kontraktéw i umdéw o roboty budowlane) oraz wywotuje
duze zapotrzebowanie na kapitat.

Powodzenie projektu deweloperskiego, a co za tym idzie
jego rentownos¢ i rentownos¢ catej Grupy, zalezy od
wielu czynnikéw. Do najwazniejszych czynnikdw ryzyka,
z jakimi spotyka sie deweloper w trakcie realizacji
projektu, zaliczy¢ nalezy: niewtasciwe zabezpieczenie
intereséw przy pozyskiwaniu gruntdw, btedny wybdr
gruntéw, niewtasciwy dobdr koncepcji architektonicznej
lub tez technologii budowlanej, nieuzyskanie pozwolen
umozliwiajacych zagospodarowanie gruntéw zgodnie z
planami Grupy lub opdZnienia w pozyskiwaniu stosownych
zezwolen, istotne przerwy w realizacji inwestycji w wyniku
niekorzystnych warunkéw pogodowych lub opdznien ze
strony podwykonawcéw zwiazane z czynnikami ryzyka
wystepujacymi po stronie podwykonawcow:

. osobowymi: niedobdr pracownikdw, nieszczesliwe
wypadki na budowie,
. technicznymi: niedobdr materiatéw budowlanych

lub niezabezpieczenie sprzetu budowlanego niezbednego
do wykonania prac, wadliwa realizacja zlecenia,
nieznajomosc¢ technologii,

o finansowymi: z
wyptacalnoscia wykonawcow.

ptynnoscia finansowa,

W wyniku nieprzewidzianych okolicznosci  zatozone
pierwotnie koszty ponoszone przez dewelopera moga ulec
znaczacym zmianom w wyniku tendencji rynkowych takich
jak: wzrost cen materiatéw, wzrost kosztéw pracy bez
mozliwosci przeniesienia ich na ostatecznych konsumentow
w formie zwiekszonej ceny oferowanych mieszkan. Koszty
projektu deweloperskiego zwiekszaja réwniez opdznienia
w realizacji inwestycji: prowadzi to do wzrostu kosztéw
statych spotek z Grupy, a przez to i catej Grupy oraz kosztow
finansowania inwestycji. Ostatecznie z uwagi na dtugi okres
realizacji - wytworzone produkty (mieszkania) moga, mimo
dotozenianajwyzszejstarannoscinaetapie przygotowywania
projektu, nie spotkaé sie z zainteresowaniem ze strony
nabywcdw z uwagi na: zatamanie koniunktury w trakcie
realizacji projektu czy istotnych zmian w preferencjach
nabywcdw. Tendencje takie moga sprawi¢, iz Grupa nie
bedzie miata mozliwosci sprzedazy swoich produktéw

po zaktadanych cenach, obnizajac tym samym poziom
generowanej nadwyzki finansowe] oraz realizowanego
na danym projekcie zysku. Tym samym nieprawidtowa
realizacja procesu deweloperskiego lub jego etapu moze
miec istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju. Grupa w
duzej czesci ogranicza wyzej wymienione czynniki ryzyka,

zawierajac z firmami budowlanymi umowy na realizacje
inwestycji deweloperskich w formie, ktdra pozwala na
przeniesienie na wybranego i sprawdzonego generalnego
wykonawce  wiekszosci  opisanych  wyze]  czynnikdw
ryzyka. Powyzej opisane czynniki ryzyka sa szczegdlnie
istotne  w Swietle planowanego zwiekszenia liczby
realizowanych projektdw i tym samym oferty mieszkan.

9) RYZYKO ZWIAZANE Z NIEKORZYSTNYMI WARUNKAMI PRAWNYMI DLA POSIADANEGO BANKU ZIEMI

Kluczowym czynnikiem decydujacym o powodzeniu
pojedynczego projektu deweloperskiego jest dobra
lokalizacja  inwestycji. Grupa prowadzi planowanie
strategiczne w zakresie pozyskiwania gruntéw pod przyszte
projekty deweloperskie, ale nie jest w stanie zapewni¢, iz w
przysztosci pozyska ona odpowiednie grunty pod lokalizacje
inwestycji. Do podstawowych przeszkdd w pozyskiwaniu
atrakcyjnych gruntéw pod budowe zaliczy¢ nalezy:
konkurencje na rynku nieruchomosci, czasochtonnos¢
uzyskiwania pozwolen na budowe, brak dostepnosci do
podstawowe] infrastruktury, nieuchwalone miejscowe
plany zagospodarowania przestrzennego oraz przewlekte
procedury administracyjne. Pomimo przeprowadzania
wszechstronnych analiz przed zakupem kazdego gruntu
nie da sie wykluczy¢, iz Grupa nie napotka nieoczekiwanych
przeszkadd powodujacych zwiekszenie kosztow
przygotowania gruntéw pod budowe: takich jak niestabilnos¢
gruntu, wystepowanie wéd gruntowych, zanieczyszczenia

gleby badZ? tez znaleziska archeologiczne. W momencie
zakupu gruntu prowadzone sa réwniez analizy w zakresie
mozliwosci wystapienia roszczen reprywatyzacyjnych przez
przedwojennych wtascicieli nieruchomosci (z uwagi na
przejmowanie gruntéw w Polsce w latach powojennych na
rzecz Skarbu Paristwa z naruszeniem prawa). Nie mozna
wykluczy¢, iz przeciwko spdtkom z Grupy nie zostana
w  przysztosci wniesione roszczenia reprywatyzacyjne.
Ewentualne trudnosciw pozyskiwaniu atrakcyjnych gruntéw,
koniecznos¢ poniesienia dodatkowych naktadéw zwiazanych
z nabyta ziemia (w tym réwniez zwiekszone wymagania co do
konstrukgji obiektow) lub konieczno$é dochodzenia swoich
praw na drodze sadowej moga mied istotny, negatywny wptyw
na dziatalnosc, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy
rozwoju Grupy. Wyzej wymienione ryzyko jest réwniez
w tym przypadku istotnie ograniczone, poniewaz Grupa
posiada duzy bank ziemi zakupiony po korzystnych cenach.

10)  RYZYKO ZWIAZANE ZE WSPOLPRACA Z KONTRAHENTAMI ZEWNETRINYMI (UMOWY WSPOLPRACY)

Oprécz realizacji inwestycji na bazie gruntdw zakupionych
na wtasny rachunek, spoétki z Grupy realizuja réwniez
projekty mieszkaniowe we wspétpracy z podmiotami
zewnetrznymi na gruntach podmiotdw zewnetrznych
(umowy wspétpracy). Realizacja inwestycji mieszkaniowych
we wspotpracy z kontrahentami zewnetrznymi zaktada,
ze OGrupa zobowiazuje sie zrealizowa¢ na okreslonej
dziatce nalezacej do kontrahenta budynek badZ budynki
mieszkalne w zamian za nadwyzke finansowa na projekcie,
pomniejszona o wynagrodzenie kontrahenta z tytutu
udostepnienia dziatki. Grupa otrzymuje petnomocnictwo
do  kompleksowego  zarzadzania inwestycja  oraz
przejmuje na siebie wszystkie ryzyka zwigzane z jej

realizacja, odpowiadajac zaréwno za budowe, jak i
sprzedaz mieszkan. Wynagrodzenie kontrahenta, jako
inwestora udostepniajacego grunt w celu realizacji
inwestycji, wyptacane jest w formie pienieznej lub w
formie wybudowanych lokali. Nie mozna wykluczyd,
iz wspdtpraca Grupy z kontrahentami zewnetrznymi
moze w przysztosci ulec ograniczeniu co moze mieé
wptyw na przyszte wyniki Grupy. Dodatkowo nalezy
mie¢ na uwadze, ze ewentualne pogorszenie sytuacji
finansowe] kontrahentéw zewnetrznych, a w skrajnym
przypadku ich upadtos¢, moga mieé negatywny wptyw na
terminowos¢ realizowanego projektu oraz na rezygnacje
klientéw z  podpisanych umodw  deweloperskich.

——a e [ it
%
L =

3



1) RYZYKO ZWIAZANE Z ZASTOSOWANIEM NIEWLASCIWE) TECHNOLOGI BUDOWLANE)

Ogdlne koszty realizacji inwestycji deweloperskiej zaleza
przede wszystkim od zastosowanej technologii budowlanej
oraz przyjetych rozwigzan organizacyjno-logistycznych
procesu inwestycyjnego. Obecnie na rynku dostepnych
jest wiele technologii o réznych parametrach i ciagle
powstaja nowe. Wybdér niewtasciwe] technologii moze

skutkowa¢ zwiekszeniem kosztéw realizacji inwestycji

oraz wptywac niekorzystnie na tempo realizowanych
prac. W szczegdlnosci wybdr technologii  bardziej
pracochtonnej lub materiatochtonne] od przyjetej przez
konkurentéw wptywa na oferte i konkurencyjnosé
spotek z Grupy. Tym samym obrana technologia
wptywa¢ moze negatywnie na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

12)  RYZYKO NIEKORZYSTNYCH WARUNKOW ATMOSFERYCZINYCH W TRAKCIE REALIZACJI INWESTYC)

Na znaczna czesé prac prowadzonych przez dewelopera
wptyw  maja  warunki atmosferyczne. Pomimo, iz
stosowane obecnie technologie budowlane umozliwiaja
wznoszenie  budynkdéw  réwniez  w  niekorzystnych
warunkach pogodowych, to jednak wystapienie skrajnych
zjawisk pogodowych takich jak: utrzymywanie sie
skrajnie niskich temperatur przez dtuzszy okres czasu,

nadmierne opady czy wichury moga spowodowad
istotne opdznienia w realizacji prac budowlanych. Tym
samym niekorzystne warunki atmosferyczne moga
doprowadzi¢ do istotnych opdznien w realizacji projektéw
co moze niekorzystnie wptywaé na dziatalnosé, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

13)  RYZYKO ZWIAZANE Z UZALEZNIENIEM 0D WYKONAWCOW ROBOT BUDOWLANYCH

Roboty budowlane w ramach poszczegdlnych projektdw
deweloperskich sa wykonywane przez wyspecjalizowane
firmy budowlane w formule generalnego wykonawcy,
a czasami w zakresie wyodrebnionych technologicznie
czesci procesu inwestycyjnego. Spétki z Grupy petnia
biezacy nadzér nad realizacja robdt budowlanych, ale nie
sa w stanie w kazdym przypadku zapewnic, ze zlecone
prace zostana wykonane bez opdznier i w uzgodnionych
terminach. Wykryte nieprawidtowosci w  wykonywaniu
zleconych prac, jak réwniez opdznienia ich realizacji przez
wykonawce przyczynia¢ sie moga do wzrostu kosztow
projektu jak réwniez skutkowaé moga przesunieciem
terminu zakonczenia projektu i perturbacjami natury

rynkowej. W przypadku powaznych zaktdcen w realizacji
projektu - opdZnien czy nieprawidtowe] realizacji
prac - spotki z Grupy maja prawo wypowiedzenia
umowy o wykonanie robdt budowlanych i zastapienia
podwykonawcy, ktory wykonat swoje prace nierzetelnie lub
dopuszcza do znacznych opdznien. Nalezy jednak zawsze
pamietac¢, iz zmiana wykonawcy prowadzi do wzrostu

kosztéw oraz znacznych opdznien w realizacji budowy.

Podniesienie  kosztéw  kazdego  realizowanego
projektu  deweloperskiego z przyczyn lezacych
po stronie podwykonawcy moze mie¢ istotny,
negatywny  wptyw  na  dziatalno$¢,  sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

Do czasu sporzadzenia niniejszego dokumentu
generalnym  wykonawca  wszystkich  inwestycji
realizowanych przez spdtki z Grupy byta spétka Mal-
Bud-1. Na dzief sporzadzenia niniejszego Dokumentu
Informacyjnego Pan Pawet Malinowski (Prezes Zarzadu
Spétki) jest gtéwnym udziatowcem komandytariusza
spotki Mal-Bud-1 sp. z 0.0. sp.k. Brak dywersyfikacji
wsérdd dostawcéw ustug generalnego wykonawstwa
moze miec istotny negatywny wptyw na terminowos¢

oraz rentownos$¢  projektdw  Grupy w  sytuacji
ewentualnych problemdéw finansowych Mal-Bud-1.

14)  RYZYKO ZWIAZANE Z KOSZTAMI PRACY

Umowy z wykonawcami precyzuja wartos¢ kontraktu
nie odnoszac sie do stawek naleznych pracownikom
wykonujacym bezposrednio roboty budowlane. Jednak
istotny wzrost kosztdéw pracy, w tym wzrost narzutéw na
ptace ciazacych na pracodawcach (np. poziomu sktadek
na ubezpieczenie spoteczne), moze spowodowal brak
mozliwosci pozyskania wykonawcy po zatozonej w budzecie
projektu cenie, lub tez doprowadzi¢ do koniecznosci

15)  RYZYKO TECHNICZNE

W przypadku istotnego wzrostu cen materiatow
budowlanych oraz kosztéw wynajmu sprzetu budowlanego
firmy budowlane beda zmuszone przerzuci¢ czes¢ z
kosztéw na inwestora. Po stronie firmy budowlanej lezy
terminowe zabezpieczenie odpowiedniej ilosci materiatdw
budowlanych oraz niezbednego sprzetu do wykonania prac.
Brak odpowiedniej koordynacji prac na budowie moze
doprowadzi¢ do istotnych opdznien w realizacji kontraktu a

renegocjacji juz obowiazujgcych umdéw w  celu
kontynuacji prac. Tym samym wzrost kosztéw pracy
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje  finansowa, wyniki oraz  perspektywy
rozwoju Grupy. Grupa nie prowadzi bezposrednio
prac budowlanych na realizowanych inwestycjach
poprzez  witasnych  pracownikdw co  znaczaco
ogranicza ryzyko zwiazane z wzrostem kosztéw pracy.

tym samym negatywnie wptynad na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

Sposobem na ograniczenie tego obszaru ryzyka
jest ryczattowe formutowanie wartosci kontraktéow
generalnego wykonawstwa inwestycyjnego, tym niemniej
nie wszystkie tego rodzaju przypadki beda mogty zosta¢
zamortyzowane przez stosowne klauzule umowne.

16)  RYZYKO NIEWYPLACALNOSCI WYKONAWCY W TRAKCIE REALIZACJI KONTRAKTU

Spotki z Grupy w celu jak najlepszego zabezpieczenia
swoich intereséw dokonuja zaptaty za prowadzone
prace budowlane po zakorczeniu konkretnego etapu,
zdefiniowanego technologicznie oraz $cisle okreslonego
pod wzgledem parametréw finansowych. Z kolei w
czasie realizacji kontraktu wykonawca jest zmuszony
systematycznie dokonywa¢ zaptaty za dostarczony

materiat, wykonane przez firmy zewnetrzne ustugi oraz
prace zrealizowane przez osoby u niego zatrudnione.
Jednym z powazniejszych lecz relatywnie rzadkich
zagrozen prowadzacych do konieczno$ci  zmiany
podwykonawcy jest utrata ptynnosci finansowej przez
podwykonawce. Zdarzenie takie moze wptynac¢ na
jakos¢ i terminowosc wykonywanych przez niego prac.

17)  RYZYKO ZWIAZANE Z ROSZCZENIAMI WOBEC WYKONAWCOW

W ramach podpisanej umowy firmy budowlane realizujace
inwestycje udzielaja gwarancji dobrego wykonania
umowy. Spotki z Grupy jako zleceniodawcy zabezpieczaja
wykonanie prac w okreslonym terminie poprzez ujecie
w kontrakcie odpowiednio opisanych i skalibrowanych
kar umownych. Pomimo tych zapiséw oraz najwyzszej
starannosci przy wyborze wykonawcy robdt budowlanych
moze zdarzy¢ sie, iz w trakcie realizacji inwestycji
powstana z winy firmy budowlane] nieplanowane
opdznienia powodujace w konsekwencji wzrost kosztow.

W razie ich faktycznego wystapienia nie ma pewnosci,

iz podwykonawca bedzie mdgt zaspokoi¢ roszczenia
spotek z Grupy z tytutu kar umownych w zwiazku
z nieprawidtowa realizacja przez niego kontraktu.
Wejscie w spdr z wykonawca - szczegdlnie w przypadku
koniecznosci rozwiazania go na drodze sadowej - moze
skutkowad istotnymi opdznieniami prac a co za tym
idzie powodowac wzrost kosztéw. Tym samym wadliwe
wykonanie kontraktu przez podwykonawce, moze miec
istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.
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18)  RYZYKO UZALEZNIENIA OD DECYZJI ADMINISTRACYJNYCH

W zwiazku z prowadzona dziatalnoscia, spdtki z Grupy musza i oddania do wuzytku projektu deweloperskiego. roszczen klientéw firm deweloperskich o stwierdzenie, iz innymi wyrok Sadu Okregowego w Warszawie - Sadu
spetniac szereg wymagan okreslonych w przepisach prawa. Ewentualne  btedy, wewnetrzne sprzecznosci w dane zapisy umoéw sprzedazy mieszkan sa niedozwolone lub  Ochrony Konkurencjii Konsumentéw z dnia 27 grudnia 2007
W szczegdlnosci wiaze sie to z koniecznoscia uzyskiwania przedmiotowych dokumentach lub realizacja inwestycji uchybiajg zasadom réwnosci stron i zasadom wspdtzycia 1. (Sygn. AktXVIIAmC 65/06) oddalajacy powddztwow catosci,
licznych  decyzji  administracyjnych,  umozliwiajacych w sposob sprzeczny z warunkami okreslonymi w spotecznego. Spdtki z Grupy ograniczaja ryzyko w tym zakresie  tym samym uznajac prawidtowos¢ zastosowanych zapiséw
realizacje projektow deweloperskich, takich jak decyzje w danej decyzji moga skutkowac wstrzymaniem procesu poprzez stosowanie sie do zalecert organéw do spraw ochrony ~ w umowie bedace] przedmiotem rozpatrywanej sprawy.
sprawie lokalizacji, decyzje o warunkach zagospodarowania i inwestycyjnego do czasu usuniecia wskazanych przez konkurencji i konsumentdw, czego potwierdzeniem jest miedzy
zabudowy (wprzypadku, gdy brak jestplanuzagospodarowania wtasciwy organ wad i nieprawidtowosci. Spétki z Grupy
preestrzennegol, pozwolenia na budowe, pozwolenia na - nie moga wykluczyC ryzyka nieuzyskania niezbednych 22)  RYZYKO ODPOWIEDZIALNOSCI SOLIDARNEJ ZA ZAPLATE WYNAGRODZENIA NALEZNEGO PODWYKONAWCOM
oddanie obiektu do uzytkowania czy decyzje Srodowiskowe. decyzji administracyjnych, umozliwiajacych realizacje
Uzyskanie - powyzszych decyzji stanowi f_ormalnopravvr_wy projektévvdeyveloperskich §niryzyka istptqegp WydfuZeqia Wprowadzone do Kodeksu cywilnego w 2003 r. przepisy  przedstawienie inwestorowi przez wykonawce umowy
warunek do zgodnego z prawem rozpoczecia, prowadzenia czasu trwania postepowan w przedmiocie ich wydania. : e . . . :
art. 647" umozliwiajace podwykonawcy dochodzenie  zawarte] z podwykonawca (lub jej projektu) wraz z
p wynagrodzenia solidarnie od inwestora i generalnego  niezbedna dokumentacja. Niespetnienie tego obowiazku
19) RYZYKO ZW|AZANEZ LUKAUZACJA NIERUCHOMOSCI wykonawcy miaty rozwiaza¢ jeden z najwazniejszych powoduje, ze do wyptaty wynagrodzenia podwykonawcy
problemdéw  praktyki  budowlanej:  niewyptacalno$¢  jest zobowiazany tylko wykonawca bedacy strona umowy
Kluczowym czynnikiem powodzenia sprzedazy produk- brutto, tak poprzez koniecznos¢ potencjalnych korekt podmiotéw zatrudniajacych podwykonawcdw. Miaty one o podwykonawstwo. Dotyczy to takze analogicznej
téw danego projektu deweloperskiego jest lokalizacja cenowych w trakcie procesu sprzedazy jak i wystapienia zapobiegac nieregulowaniu przez wykonawcéw inwestycji  sytuacji, gdy to podwykonawca zawiera umowe z dalszym
nieruchomosci oraz atrybuty z nia zwiazane. Wprawdzie nieprzewidzianych kosztéw technicznych w trakcie pro- zaptaty za prace wykonane przez podwykonawcow, podwykonawca. Sytuacja taka generuje potencjalne
Grupa podejmujac sie realizacji danego przedsiewziecia cesu inwestycyjnego, miedzy innymi réwniez dotyczacych zwtaszcza bedacych matymi 1 Srednimi firmami. W ryzyko w Grupie zwiazane z koniecznoscia partycypacji
dokonuje wielostronnej analizy lokalnego rynku nierucho- koniecznego podwyzszenia standardu mieszkan przy uproszczeniu mozna powiedzie¢, ze dzieki tym przepisom  w zobowiazaniach generalnego wykonawcy wobec
mosci, mozliwosci realizacji inwestycji na danym terenie jednoczesnym utrzymaniu cen jednostkowych sprzedazy. przedsiebiorca bedacy generalnym wykonawca, zawierajac ~ podwykonawcdéw, aczkolwiek stosowane rozwigzania
oraz ocenia najbardziej prawdopodobne scenariusze | umowe z podwykonawca, ponosi wraz z inwestorem  umowne | ochrona ubezpieczeniowa zabezpieczaja
warianty cenowo - kosztowe uprawdopodabniajace szybka Nadmieni¢ réwniez nalezy, iz przeprowadzenie przed solidarna odpowiedzialno$¢ za zaptate wynagrodzenia  spdtki z Grupy w zdecydowanej wiekszosci przypadkdw
i skuteczna sprzedaz realizowanych mieszkan, tym niem- rozpoczeciem procesu inwestycyjnego pogtebion- za roboty budowlane wykonane przez podwykonawce. przed powstaniem bezposdredniego ryzyka koniecznosci
niej wykluczy¢ nie mozna, iz w kolejnych, nowych projek- ych analiz rynkowych oraz weryfikacji atrybutéw Warunkiem odpowiedzialnos$ci inwestora jest wyrazenie  zagwarantowaniasrodkdwptynnychzazaptatetegorodzaju
tach moga zaistnie¢ btedy decyzyjne wptywajace na czas nieruchomosci bedzie generowa¢ dodatkowe ko- przez niego zgody na zawarcie umowy z podwykonawca nieplanowanych zobowiazan. Spétki z Grupy ograniczyty
ekspozycji mieszkan na rynku, moment inkasowania przy- szty ponoszone we wstepnych fazach projektéw. oraz zawarcie takiej umowy na pismie. Sad Najwyzszy  wyzej wymienione ryzyko poprzez niezwykle wnikliwe
chodéw ze sprzedazy oraz poziom zrealizowane] marzy w jednym ze swoich orzeczen z 2008 roku przyjat, ze  analizowanie zapiséw w umowach, ktére generalni
L. podstawowa przestanka warunkujaca powstanie solidarnej ~ wykonawcy zawieraja ze swoimi podwykonawcami.
20)  RYZYKO REKOMPENSATY KLIENTOM OPOZNIENIA W REALIZACJI INWESTYCJI odpowiedzialnosci inwestora wobec podwykonawcy  jest
Wiekszos¢ czynnikdw ryzyka zwiazanych z prowadzona podpisane przedwstepne umowy sprzedazy. W pewnych 23) RYZYKO ZW|AZANE Z POZYSKIWANIEM SR[]DK[]W FINANSOWYCH DLUZNYCH
dziatalnoscia operacyjna opisanych w niniejszym rozdziale okolicznosciach  deweloper moze zosta¢ zmuszony
prowadzi¢ moze do opdznien w realizacji projektow do zrekompensowania swoim Klientom powstatych Z uwagi na wysoka kapitatochtonno$¢ dziatalnosci,  Nalezy zwrdci¢ uwage, ze w modelu realizacji projektow
deweloperskich. OpézZnienia prac na budowach i zwigzane opdznien. Ewentualne rabaty, kary umowne lub inne Grupa moze napotkac trudnosci w pozyskiwaniu $rodkéw  na gruntach nalezacych do kontrahentéw zewnetrznych
z tym opdznienia w odbiorze budynkdw nie tylko zwiekszaja Swiadczenia liczone od ceny sprzedazy moga miec finansowych na biezaca dziatalnos¢ co moze stanowi¢  Grupa jak do tej pory nie korzystata z kredytow
koszty projektéw deweloperskich, ale takze moga istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje bariere w jej rozwoju, a przez to negatywnie wptyna¢  budowlanych. Tego typu model wspétpracy przewiduje,
prowadzi¢ do istotnego naruszenia harmonogramdéw w finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy. na jej dziatalno$¢, sytuacje finansowa,  czy wyniki.  Ze ptatnosci za grunt nastepuja wraz z postepem prac
zakresie odbioru inwestycji w ramach, ktérych zostaty juz budowlanych lub w formie gotowych lokali po zakoriczeniu
Dodatkowym czynnikiem ryzyka zwiazanego z koniecznym  ich budowy. W efekcie na przedmiotowym gruncie nie
21) RYZYKO ZARZUTU STOSOWANIA NIEDOZWOLONYCH KLAUZUL UMOWNYCH pozyskiwaniem érodkéw tytutem finansowania dtuznego  jest mozliwe ustanowienie hipoteki, ktéra zwyczajowo
jest ryzyko zwigzane z klauzulami | kowenantami  stanowi zabezpieczenie kredytu budowlanego. Istnieje
Dziatalnos$¢ polskich przedsiebiorcéw musi by¢ prowadzona zaprzestanie dziatan  ograniczajacych  konkurencje. umow  kredytowych. Niekorzystne ksztattowanie sie  ryzyko, ze pozyskanie finansowania dla projektéw
w sposéb zgodny z przepisami dotyczacymi ochrony Ponadto, moga one stwierdzi¢, ze postanowienia umodw wynikéw finansowych Grupy, nawet majace charakter  realizowanych w takiej formule moze nie by¢ mozliwe,
konkurencji 1 konsumentéw oraz pomocy publiczne;. i regulamindw, a takze taryfy i optaty stosowane przez przejsciowy, niedostosowanie obowiazujacych w systemie  jezeli banki nie zaakceptuja innej formy zabezpieczenia
Organy do spraw ochrony konkurencji i konsumentdw danego przedsiebiorce naruszaja interesy konsumentéw. bankowym  metodyk oceny standingu finansowego  kredytu. W konsekwencji projekty w tej formule Grupa
sa uprawnione do wydawania decyzji stwierdzajacych, ze W takiej sytuacji organy uprawnione moga nakazac podmiotéw gospodarczych branzy deweloperskiej do  bedzie mogta realizowad jedynie z wtasnych $rodkéw oraz
dany przedsiebiorca naduzywa swojej pozycji na polskim przedsiebiorcy zaprzestanie stosowania okreslonych realiow memoriatowe] wyceny wynikdw finansowych  wptat klientéw. Fakt braku mozliwosci pozyskania kredytu
rynku lub ze jest uczestnikiem porozumien, ktérych celem taryf, optat, przepiséw wewnetrznych badz dokonanie osiaganych przez te podmioty w trakcie realizacji proceséw  budowlanego dla inwestycji realizowanych we wspdtpracy
lub skutkiem jest ograniczenie konkurencji na rynku. zmiany okreslonych regulamindw i umow, w tym réwniez inwestycyjnych, moze powodowa¢ ograniczenie pewnych  z  kontrahentami  zewnetrznymi generuje  ryzyko
. Organy te sa ponadto uprawnione do natozenia kary natozy¢ kary pieniezne. W ostatnim okresie wystepowaty swobdd dysponowania srodkami pienieznymi, zwiekszeniem problemdw ptynnosciowych w przypadku wolniejszego L
“ pienieznej oraz nakazania takiemu  przedsiebiorcy na rynku przypadki uznawania przez sady powszechne poziomu ryzyka kredytowego (co przektada sie na marze),  tempa sprzedazy lokali, a co za tym idzie wolniejszego a

a takze zmiane strukturyzacji finansowania kredytowego  tempa otrzymywania zaliczek od klientédw przez Grupe.
(np. poprzez wymaganie dodatkowych zabezpieczer).



26)  RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA NAJEMCOW NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH

Spotki z Grupy posiadaja lokale uzytkowe w tym budynek
biurowy w Warszawie, ktdrych powierzchnia jest
wynajmowana najemcom zewnetrznym. Rozwiazanie
umowy najmu  przez ktéregokolwiek z kluczowych
najemcéw moze negatywnie wptyna¢ na wizerunek
budynku. W przypadku gdy najemca nie wywiazuje sie
z zawarte] umowy najmu, popada w ktopoty finansowe
lub ogtasza upadto$é, moze nastapi¢ (tymczasowo lub
dtugoterminowo) opdznienie w ptatnosciach czynszu lub
spadek wysokosci dochoddéw z wynajmu. Grupa moze
nie  mie¢ mozliwosci skompensowania powyzszych
zdarzen z powodu trudnosci w znalezieniu odpowiedniego
najemcy, ktéry zastapitby poprzedniego. Jezeli Grupa
nie bedzie w stanie przedtuzy¢ obowiazujacych umodw
najmu z kluczowymi najemcami lub zastapic¢ ich nowymi
najemcami, moze ponosic istotne koszty dodatkowe lub

utraci¢ czes¢ dochoddw, co z kolei moze mied istotny
negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa i
wyniki dziatalnosci Grupy. Jezeli wzrosnie wspdtczynnik
pustostanéw lub obnizone zostanag stawki czynszow
najmu, Grupa moze nie osiggna¢ oczekiwanych stép
zwrotu ze swoich projektéw lub w ogdle nie byé w
stanie wynaja¢ badz sprzedac swoich nieruchomosci,
co moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
Grupy.. W celu zminimalizowania powyzszego ryzyka
umowy najmu w budynku biurowym sa umowami
dtugoterminowymi oraz zabezpieczonymi odpowiednimi
karami umownymi za ich przedterminowe rozwiazanie
(ptatnos¢ kary umownej za caty pozostaty okres najmu
- liczac od dnia rozwiazania danej umowy najmul.

25)  RYZYKO ZWIAZANE Z ISTNIENIEM POWIAZAN RODZINNYCH POMIEDZY CZLONKAMI ORGANOW SPOLKI

Prezes Zarzadu Spétki Pan Pawet Malinowski jest mezem
Pani Beaty Jurczak-Malinowskiej — Przewodniczacej Rady
Nadzorczej Spdtki. Z uwagi na funkcje Rady Nadzorczej,
polegajaca na statym nadzorze nad dziatalnoscia spotki i
jej przedsiebiorstwa we wszystkich dziedzinach pozadane
jest, aby Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonywali swe
zadania w sposob catkowicie niezalezny od Cztonkdw
Zarzadu, ktérego czynnosci w zakresie prowadzenia
spraw i reprezentacji spotki sa poddane nadzorowi Rady.
Istnienie wspomnianego powiazania pomiedzy Cztonkami
obu organdw Spdtki moze wptywac negatywnie na

swobode i niezalezno$¢ w podejmowaniu decyzji przez

Pania Beate Jurczak-Malinowska. W ocenie Spotki
powigzanie to jednak nie ma istotnego znaczenia
dla prawidtowosci wykonywania zadan przez cata
Rade Nadzorcza. Przy ocenie prawdopodobienstwa
wystapienia takiego ryzyka nalezy jednak wzia¢ pod
uwage fakt, iz organy nadzorujace podlegaja kontroli
innego organu - Walnego Zgromadzenia, a w interesie
cztonkéw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich
obowiazkéw w sposdb rzetelny i zgodny z prawem,
w tym nadzorowanie dziatan catego Zarzadu Spotki
w sposéb zgodny z KSH i interesami akcjonariuszy.

26)  RYZYKO ZWIAZANE Z NASILANIEM SIE KONKURENCJI

Grupa prowadzi swoja dziatalnos¢ w branzy, ktdéra jest
narazona na silna presje zaréwno ze strony podmiotdw
krajowych jak 1 zagranicznych w tym m.in. spoétek
bedacych posrednio wtasnoscia podmiotdw z Hiszpanii,
Irlandii, lzraela, Holandii czy krajow skandynawskich.
Dziatania podmiotéw konkurencyjnych moga utrudniac
dostep do atrakcyjnych pod wzgledem cenowym
i lokalizacyjnym gruntéw, moga takze prowadzi¢
do wzrostu cen ustug i materiatdw budowlanych.
Jednoczesnie ewentualny wzrost podazy mieszkan,
niezréwnowazony wzrostem popytu, moze wptynad
na obnizenie cen, a w konsekwencji oddziatywa¢ na
generowane przez dewelopera marze oraz osiggane przez

niego wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze pomimo
przyjetej strategii rozwoju grupy nie uda sie zwiekszy¢
efektéw skali oraz osiagna¢ spodziewanych wynikéw.
Grupa dazy do zniwelowania opisanego powyzej
obszaru ryzyka poprzez utrzymywanie istotnych
zapaséw gruntéw na potrzeby przysztych inwestycji
deweloperskich, dywersyfikacje sprzedazy poprzez
realizacje wiekszej] liczby projektéw w mniejsze]
skali (lub ich etapowanie] oraz staranne dobieranie
lokalizacji  realizowanych inwestycji pod katem
aktywnosci podmiotdéw konkurencyjnych. Jednoczesnie
Grupa na biezaco monitoruje rynek nieruchomosci

korzystajac z wypracowanych wewnetrznych narzedzi.

27)  RYZYKO BRAKU PLYNNOSCI INWESTYCJI NIERUCHOMOSCIOWYCH

Ograniczenie efektywnego popytu na mieszkania |
innych nieruchomosdci rynku pierwotnego wynikajace
z wspodtdziatania wielu opisanych powyze] czynnikdw
zewnetrznych oraz niektérych czynnikéw zwiazanych z
charakterystyka prowadzonych procesdw inwestycyjnych
moze zmniejsza¢ ptynnos¢ niektdrych realizowanych
inwestycjinieruchomosciowych lub wptywad na koniecznosé
obnizania finalne] ceny oferowanych produktéw w celu
utrzymania zaktadanego tempa sprzedazy mieszkan oraz
zatozonego  harmonogramu  finansowego  wptywdw

dewelopera skorelowanego z projekcja koniecznych
wydatkdéw. W sensie kasowym moze to prowadzi¢ do
perturbacjistrukturyfinansowaniaobrotowegoinwestycji,
koniecznosci  zwiekszania  poziomu  finansowania
zewnetrznego oraz wzrostu kosztdw finansowych
projektu, a w znaczeniu memoriatowym moze obnizaé
poziom marzy brutto i odsuwaé w czasie zaistnienie
dodatnich wynikdw memoriatowych spdtek z Grupy
generowanych przez dane przedsiewziecie inwestycyjne.

28)  RYZYKO ZMIAN REGULACYINYCH W ZAKRESIE SPRZEDAZY ENERGII ELEKTRYCZNE)

Z uwagi na che¢ dywersyfikacji ryzyka, Grupy rozpoczeta
dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania .zielonej energii
elektryczne]” m.in. z wtasnej farmy wiatrowej. Z jedne]
strony takie dziatanie pozwala na roztozenie niekorzystnych
skutkéw  zjawisk gospodarczych charakterystycznych
dla poszczegdlnych sektoréw (np. deweloperskiego,
czy najmu komercyjnego), z drugiej jednak otwiera na
nowe zagrozenia. Grupa posiada podpisane umowy
PPA (Power Purchase Agreement] ze wspdlnotami
mieszkaniowymi powstatymi na zrealizowanych przez
spotki z Grupy inwestycjach. Tym samym nowa gataz
dziatalnosci Grupy wpisuje sie w gtdwny przedmiot
dziatalnosSci, stanowiac jej innowacyjne rozwiniecie.

Gtownym ryzykiem dekodowanym przez Grupe, a zwiazanym
z produkcja zielonej energii sa zmiany regulacji prawnych w

zakresie obrotu energia elektryczna. Z uwagi na rosnaca
cene energii ponoszona przez koricowych odbiorcéw,
nie mozna wykluczy¢ programéw rzadowych majacych
na celu reglamentowanie cen energii elektrycznej
(tzw. .zjawisko mrozenie cen energii’). Zasady oraz
ewentualny sposéb rekompensat dla producentéw
energii sa ciezkie do przewidzenia, a regulacje w
tym zakresie charakteryzuja sie znaczna dynamika.

Ponadto w ostatnich latach w Polsce mozna odnotowad
znaczny wzrost inwestycji w infrastrukture do produkgji
.zielonej energii” (0OZE), w szczegdlnosci w ramach
$rodkéw z Krajowego Planu Odbudowy (KPO). Wzrost
konkurencji w sektorze energetycznym moze przektadac
sie na cene osiagana przez wytwércow zielonej

energii, a przez to wptywac¢ na finalny zysk Grupy.
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VII. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

W zwiazku z faktem, iz Spétka jest emitentem papierdw wartosciowych dopuszczonych do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu Catalyst prowadzonym przez Gietde Papierdw Wartosciowych S.A. w Warszawie, Spdtka nie ma mozliwosci korzystania
z uproszczen w zakresie wyceny instrumentéw finansowych w oparciu o art. 28 b Ustawy o Rachunkowosci oraz nie korzysta
z uproszczenia przy tworzeniu aktywa i rezerwy na podatek odroczony art. 37 pkt 10.

Ponizej Spétka prezentuje dane finansowe.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Nazwa pozycji

01.01.2024 - 31.12.2024

01.01.2023 - 31.12.2023

SKONSOLIDOWANY BILANS GRUPY KAPITALOWE)

Nazwa pozycji 31 grudnia 2024 31 grudnia 2023

AKTYWA

A. Aktywa trwate

1077 108 437,31 zt
481759 870,01 zt

753 806 305,52 zt
380786 119,80 zt

|. Wartosci niematerialne i prawne

71388 204,39 zt

77014 219,16 zt

Il. Rzeczowe aktywa trwate

162 620 906,63 zt

66 494 029,25 zt

Ill. Naleznosci dtugoterminowe

1265 834,37 zt

927 534,37 zt

IV. Inwestycje dtugoterminowe

241 444 088,92 zt

231806 164,95 zt

V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

5 040 835,70 zt

4544 172,07 zt

B. Aktywa obrotowe

595 348 567,30 zt

373 020 185,72 zt

A. Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi, w tym:

399 316 931,05 zt

63 343 957,30 zt

I. Zapasy

435 444 941,20 zt

319 422 284,14 zt

B. Koszty dziatalnosci operacyjnej

313 343 582,32 zt

54 460 781,78 zt

Il. Naleznosci krotkoterminowe

76 870 269,60 zt

11937 082,46 zt

C. Zysk [strata) ze sprzedazy (A-B)

85973 348,73 zt

8883 175,52 zt

Ill. Inwestycje krotkoterminowe

62211784,84 zt

40 142 688,09 zt

D. Pozostate przychody operacyjne

14 602 700,91 zt

24 461 440,45 zt

IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

20821 571,66 zt

1518 131,03 zt

E. Pozostate koszty operacyjne

4762 825,68 zt

1897 500,96 zt

C. Nalezne wptaty na kapitat (fundusz) podstawowy

0,00 zt

0,00 zt

F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E)

95 813 223,96 zt

31 447 115,01 zt

D. Udziaty (akcje) wtasne

0,00 zt

0,00 zt

G. Przychody finansowe

4 268 291,44 zt

7 395881,52 zt

H. Koszty finansowe

18 941 449,22 zt

12 252 949,23 zt

I. Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czesci udziatéw jednostek podporzadkowanych

0,00 zt

0,00 zt

J. Zysk [strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H+l)

81140 066,18 zt

26 590 047,30 zt

K. Odpis wartosci firmy

5602 065,96 zt

5601 202,55 zt

PASYWA
A. Kapitat (fundusz) wtasny

1077 108 437,31 zt

374 915 865,07 zt

753 806 305,52 zt
306 240 263,69 zt

L. Odpis ujemnej wartosci firmy

0,00 zt

0,00 zt

I. Kapitat (fundusz) podstawowy

514 681,18 zt

514 681,18 zt

M. Zysk (strata) z udziatéw w jednostkach podporzadkowanych wycenianych
metoda praw wtasnosci

0,00 zt

0,00 zt

1. Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym:

331738 286,99 zt

328 030 108,25 zt

lll. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, w tym:

0,00 zt

0,00 zt

N. Zysk (strata) brutto (J-K+L+M)

75538 000,22 zt

20 988 844,75 zt

IV. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe, w tym:

0,00 zt

0,00 zt

0. Podatek dochodowy

13 950 352,48 zt

5302 165,30 zt

V. Zysk (strata) z lat ubiegtych

-20 847 557,28 zt

-37 334 908,35 zt

P. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)

0,00 zt

0,00 zt

VI. Zysk (strata) netto

63510 454,18 zt

15030 382,60 zt

R. Zyski (straty) mniejszosci

-1 922 806,44 zt

656 296,85 zt

S. Zysk [strata) netto (N-0-P-R)

63510 454,18 zt

15 030 382,60 zt

VII. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) 0,00 zt 0,00 zt
B. Kapitaty mniejszosci 56 792 195,80 zt 4810 704,47 zt
C. Ujemna wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 0,00 =zt 0,00 zt

D. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

645 400 376,44 zt

442 755 337,35 zt

|. Rezerwy na zobowiazania

32041 099,22 zt

19 597 233,78 zt

Il. Zobowiazania dtugoterminowe

317 189 332,77 zt

171 705 880,12 zt

I1l. Zobowiazania krétkoterminowe

285 085 225,09 zt

250 285 738,15 zt

IV. Rozliczenia miedzyokresowe

11084 719,36 zt

1166 485,30 zt
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OPIS WYBRANYCH DANYCH FINANSOWYCH

Aktywa trwate stanowia okoto 44,73 % aktywdw ogétem.
Aktywa obrotowe stanowig okoto 55,27 % aktywdéw ogdtem.
Na dzier 31 grudnia 2024 r. kapitaty wtasne przyjety warto$¢ dodatnig 374 915 865,07 PLN.

Stan naleznoscina dzien 31 grudnia 2024 r. wykazuje wartos¢: 78 136 103,97 PLN. Kwota 76 870 269,60 PLN stanowi naleznosci
krotkoterminowe, natomiast kwota 1 265 834,37 PLN stanowi naleznosci dtugoterminowe.

Wartod$¢ srodkéw pienieznych na dziert 31 grudnia 2024 r. wyniosta 60 067 122,00 PLN, co stanowito ok. 5,58 % tacznych
aktywow.

Zobowiazania i rezerwy na dzien 31 grudnia 2024 r. uksztattowaty sie na poziomie 645 400 373,44PLN, z czego zobowigzania
dtugoterminowe stanowig kwote 317 189 332,77 PLN, natomiast krétkoterminowe kwote 285 085 225,09 PLN. Zobowigzania i

rezerwy na zobowiazania stanowig okoto 59,92 % pasywdw ogétem.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania nie wystepuje zagrozenie utraty zdolnosci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan.
Grupa posiada pokrycie finansowe na sptaty zadtuzenia zgodnie z ustalonymi harmonogramami sptat.

RACHUNEK PRZEPLYWOW | WSKAZNIKI FINANSOWE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - METODA POSREDNIA

Nazwa pozycji 01.01.2024 - 31.12.2024 | 01.01.2023 - 31.12.2023
A. Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
I. Zysk (strata) netto 63510 454,18 zt 15 030 382,60 zt
1l. Korekty razem -93 462 498,29 zt 18 852 232,68 zt
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-11) -29 952 044,11 zt 33882 615,28 zt
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy 9209 462,54 zt 2857 052,10 zt
1l. Wydatki 111 643 817,69 zt 17 087 686,59 zt
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) -102 434 355,15 zt -14 230 634,49 zt

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

. Wptywy

226 164 347,92 zt

32084 635,00 zt

1. Wydatki

70 913 534,62 zt

29 541 759,04 zt

lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11)

155 250 813,30 zt

2542 875,96 zt

D. Przeptywy pieniezne netto razem (A.lll +/- B.1Il +/- C.11I)

22 864 414,04 zt

22 194 856,75 zt

E. Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pienieznych, w tym

22 864 414,04 zt

22 194 856,75 zt

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

37 202 707,96 zt

15007 851,21 zt

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/-D), w tym:

60067 122,00 zt

37 202 707,96 zt

WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE

Wskazniki zadtuzenia umozliwiaja ocene polityki finansowej Grupy Kapitatowe]. Analiza zadtuzenia pozwala
sprawdzi¢, jaki udziat w Zrédtach finansowania dziatalnos$ci Grupy maja zobowiazania. Analiza zadtuzenia stanowi
uzupetnienie analizy ptynnosci finansowej Grupy. Pomaga Grupie Kapitatowej na Swiadome i trafne podejmowanie
decyzji biznesowych.

1.WSKAZNIK OGOLNEGO ZADtUZENIA - rozumiany jako relacja kapitatu obcego (z wytaczeniem rezerw na
zobowigzania) do sumy aktywow.

Na dzien 31 grudnia 2024 roku wynidst 0,57. W poprzednim okresie sprawozdawczym tj. na dziet 31 grudnia 2023
roku wskaznik ten wynosit 0,56.

Wzrost wskaznika w biezacym okresie sprawozdawczym wynika w gtdwnej mierze z realizacji zatozen biznesowych
na biezacy rok dotyczacych m.in. pozyskania zewnetrznego finansowania w Grupie. Przede wszystkim z tytutu
uruchomienia korporacyjnej linii kredytowej w spétce holdingowej, wykorzystywanej do aktywnego wsparcia
rozwojowych dziatan operacyjnych spoétek zaleznych w Grupie. Nastepnie uruchomienie kredytowania
inwestycyjnego dla spdtek celowych.

2. WSKAZNIK ZADtUZENIA KAPITALU WEASNEGO - obrazuje udziat kapitatu obcego (z wytaczeniem rezerw na
zobowiazania) w kapitale wtasnym (skorygowanym o rezerwy).

Na dzien 31 grudnia 2023 roku wskaznik ten wynidst 1,29, natomiast na dzien 31 grudnia 2024 roku wzrdst do
wartoéci 1,51.

Gtéwny wptyw na wzrost wskaznika w roku 2024 miat znaczacy wzrost zadtuzenia finansowego w Grupie w zwiazku
z uruchomieniem w spdtce holdingowej korporacyjnej linii kredytowe] oraz kredytéw inwestycyjnych w spétkach
celych.

3. WSKAZNIK PLYNNOSCI BIEZACEJ - obrazuje stosunek aktywow biezacych (obrotowych) do pasywoéw biezacych
(zobowiazan krétkoterminowych).

Na dzier 31 grudnia 2023 roku wskaznik wynidst 1,49 natomiast na dzien 31 grudnia 2024 roku wynosi 2,09.

Wzrost tego wskaznika wynika w gtéwnej mierze ze znacznego wzrostu aktywdéw obrotowych, w tym zwiazanych z
realizacja inwestycji deweloperskich przez spétki w Grupie.

Biezaca warto$¢ wskaznika wskazuje na optymalne wykorzystanie majatku obrotowego Grupy

4. WSKAZNIK PLYNNOSCI PRZYSPIESZONEJ - to stosunek aktywow biezacych (obrotowych) pomniejszonych o zapasy
do pasywow biezacych (zobowigzan krétkoterminowych).

Na dzien 31 grudnia 2023 roku wskaznik ten wyniést 0,21, natomiast na dzien 31 grudnia 2024 roku wynosi 0,56.
Wzrost wskaznika wynika ze znacznego wzrostu kosztéw poniesionych na poczet wybudowania inwestycji
mieszkaniowych. Wyzsza wartos¢ wskaznika wskazuje na podjecie nowych inwestycji w spdtkach wchodzacych w
sktad Grupy.




POZYCZKI, KREDYTY, OBLIGACJE

a) Pozyczki
Na dziers bilansowy spdtki z Grupy maja zaciagniete nastepujace pozyczki:

- pozyczka zaciagnieta od Pana Pawta Malinowskiego przez spétki z Grupy ;

- pozyczka zaciagnieta przez spotke operacyjna z Grupy (Grupa Profbud sp. z 0.0.) od Agencji Rozwoju
Przemystu S.A;;

- pozyczki udzielane wewnatrz Grupy na warunkach rynkowych.

b) Kredyty
Na dziers bilansowy spdtki z Grupy maja zaciagniete nastepujace kredyty:

- kredyty zaciagniete przez spétke operacyjna z Grupy (City Level sp. z 0.0.) od Alior Bank S.A. na realizacje
projektu biurowego Vector+;

- kredyt zaciagniety przez spétke operacyjna z Grupy (Green On Energy sp. z 0.0.) od mBank S.A. na
realizacje projektu budowy farmy wiatrowej;

- kredyt zaciagniety przez spétke operacyjna z Grupy (Profbud Konstancin sp. z 0.0.) od mBank S.A. na
realizacje przedsiewziecia deweloperskiego;

- kredyt zaciggniety przez spétke operacyjna z Grupy (Grupa Profbud sp. z 0.0.) od mBank S.A. na realizacje
przedsiewziecia deweloperskiego;

- kredyt zaciagniety przez jednostke dominujaca (Infinity S.A.) od VeloBank S.A. na dziatalno$¢ biezaca
(korporacyjna linia kredytowa).

c) Obligacje

Spdtka na dzien bilansowy jest Emitentem nastepujacych serii obligacji:

- seria B w wysokosci 22.100.000,00 PLN z terminem wykupu przypadajacym na dzien 17.03.2026 .
(obligacje podporzadkowane wobec obligacji serii J, K, LJ;

- seria J w wysokosci 23.000.000,00 PLN z terminem wykupu przypadajacym na dzien 10.02.2025 r.;

- seria K w wysokosci 12.000.000,00 PLN z terminem wykupu przypadajacym na dziefd 12.07.2025 r.;

- seria L w wysokosci 12.000.000,00 PLN z terminem wykupu przypadajacym na dzien 16.03.2026 r.;

Suma zobowiazan dtugoterminowych z tytutu wyemitowanych Obligacji na dzier bilansowy wynosi: 40 059 874,98 PLN.

Suma zobowiazan krétkoterminowych z tytutu wyemitowanych Obligacji na dzien bilansowy wynosi: 24 963 529,30 PLN.

INFORMACJE 0 PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB USLUGACH

Gtéwnym Zrddtem przychoddw Grupy Kapitatowe] w 2024 roku byta sprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych
wraz z miejscami postojowymi, jak réwniez sprzedaz oraz wynajem lokali niemieszkalnych, w tym biurowych.

VIII. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE RYZYKA

(Zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywow $rodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na
jakie narazona jest jednostka oraz przyjetych celdéw i metod zarzadzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen.)

Zarzadzanie ryzykiem finansowym ma na celu zapewnienie ptynnosci finansowe] oraz stabilizacji przeptywow pienieznych,
ograniczenie zmiennosci wyniku finansowego, jak tez wspieranie w procesie organizacji finansowania dziatalnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajacego z instrumentdéw finansowych Spdtki obejmuja ryzyko stopy procentowej, ryzyko zwigzane
z ptynnoscia, ryzyko walutowe oraz ryzyko kredytowe.

Spétka na dzien bilansowy posiada dtugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach pozostatych w tacznej kwocie
1326 088,92 PLN, w tym:

- udzielone pozyczki w pozostatych jednostkach w tacznej kwocie 1 326 088,92 PLN.

Zobowiazania dtugoterminowe z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych oraz kredytéw i pozyczek wynosza na dzier
bilansowy 313 714 869,08 PLN, w tym:

- obligacje w pozostatych jednostkach w tacznej kwocie 40 059 874,98 PLN narazone na ryzyko zaktécen przeptywu
srodkéw pienieznych,

- pozyczki w pozostatych jednostkach w tacznej kwocie 273 655 021,10 PLN, narazone na ryzyko zaktdcenia przeptywu
srodkéw pienieznych.

Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych oraz kredytow i pozyczek wynosza na dzien
bilansowy 53 565 436,53 PLN, w tym:

- obligacje w pozostatych jednostkach w tacznej kwocie 24 963 529,30 PLN narazone na ryzyko zaktécen przeptywu
srodkéw pienieznych;

- pozyczki w pozostatych jednostkach w tacznej kwocie 28 601 907,23 PLN, narazone na ryzyko zaktécenia przeptywu
srodkéw pienieznych.

Zarzad jednostki dominujacej na biezaco monitoruje sytuacje finansowa Spétki oraz jej jednostek powiazanych.
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IX. INFORMACJE 0 ISTOTNYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU
BILANSOWYM, A NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Spétka w dniu 10.02.2025 r. wykupita obligacje serii
J w wysokosci 13.800.000,00 PLN, ktérych catkowita
wartos¢ emisji wynosita 23.000.000,00 PLN.

Spétka w dniu 10.02.2025 r. dokonata emisji 14.000
obligacji na okaziciela o warto$ci nominalnej 1.000,00
PLN kazda, z terminem wykupu przypadajacym na
dzien 31.01.2027 r. Z dniem 9.04.2025 r. przedmiotowe
obligacje zostaty wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu na Catalyst.

Ewentualny  wptyw  ww. czynnikéw  zostanie
uwzgledniony w ksiegach rachunkowych i rocznym
sprawozdaniu finansowym za 2025 rok.

X. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO OKRESIE SPRAWOZDANIA, A MOGACE

MIEC WPLYW NA PRZYSZLE WYNIKI

Na dziatalnos¢ Spotki oraz Grupy maja wptyw zdarzenia
zewnetrzne oraz czynniki ekonomiczne w tym m.in.
wysokos¢ stop procentowych, zmiany PKB czy inflacja.
Wydarzenia ostatnich lat niejednokrotnie oddziatywaty
negatywnie na krajowa i globalng gospodarke. W
dalszym ciagu wptyw na krajowa gospodarke ma
konflikt zbrojny prowadzony na terytorium Ukrainy,
ktory wptywa m.in. na ceny surowcéw. Ponadto mozna
zaobserwowad ciagte narastanie napie¢ politycznych,
oraz dyplomatycznych, ktére moga skutkowac wzrostem
cet na towary importowane, w tym materiaty budowlane.

FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

Majac na uwadze nadzwyczajny charakter obecnej
sytuacji trudno przewidzie¢ w jakim stopniu wyzej
wskazane zdarzenia moga wptynadé na wynik finansowy
Grupy. Kierownictwo jednostki na biezaco monitoruje
sytuacje rynkowa oraz analizuje potencjalny wptyw
wystepujacych zdarzenn na prowadzona dziatalnosc.

Grupa w oparciu o zdobyte dotychczas doswiadczenie
kontynuuje swoja dziatalno$¢ deweloperska zgodnie
z przyjetym dtugoletnim planem dziatania oraz
sukcesywnie zwieksza bank ziemi, ktéry ma na
celu zapewni¢ stabilng i nieprzerwana dziatalnosc
operacyjna w dtugim  horyzoncie  czasowym.

XI. PRZEWIDYWANE PLANY ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ W 2025

Grupa Kapitatowa w 2025 roku planuje kontynuowanie

dotychczasowych dziatan poprzez umacnianie pozycji

Grupy Kapitatowe] oraz jej spoétek operacyjnych
prowadzacych dziatalno$¢ deweloperska na rynku
warszawskim  (wiekszo$¢  przychoddéw i zyskéw

realizowanych przez Grupe Kapitatowa jest realizowane
w Warszawie] oraz w todzi (w szczegdlnosci poprzez
realizowanie planu systematycznego i zréwnowazonego
wzrostu) oraz zwiekszeniu udziatu w innych rynkach.
Grupa Kapitatowa w 2025 roku planuje dalszy wzrost
skali swoje] dziatalnosci wykorzystujac posiadany bank
ziemi, mi.in. poprzez kontynuowanie rozpoczetej w 2024
roku wieloetapowe| inwestycji Miasto Polskich Mistrzéw
Olimpijskich. Celem Grupy Kapitatowej na 2025 rok oraz
kolejne lata jest réwniez optymalizacja finansowania
dziatalnosci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej.

Grupa Kapitatowa nieprzerwanie planuje koncentrowac
sie na zréwnowazonym rozwoju skali dziatalnodci (w
tym poprzez reinwestowanie zyskéw), na efektywnosci
dziatania oraz na rozszerzaniu dziatalnos$ci zaréwno w
ujeciu terytorialnym, podmiotowym oraz przedmiotowym
czego przyktadem jest rozpoczecie dziatalnosci w
zakresie wytwarzania i sprzedazy energii elektryczne;.
Grupa planuje dalszy rozwdj tego sektora swojej
dziatalnodci w 2025 roku.

Warszawa, 19 maja 2025 r.

miejsce | data

Zarzad Spotki wskazuje, ze niepewna sytuacja
geopolityczna jaka aktualnie mozna zaobserwowad na
Swiecie, w tym stata eskalacja konfliktéw zbrojnych
orazdyplomatycznych moze mie¢ wptyw na dziatalnos¢
Grupy Kapitatowej, jej wyniki finansowe, w tym na
rewizje plandw zatozonych przez Grupe Kapitatowa.
Grupa Kapitatowa korzystajac z doswiadczenia
jej menadzeréw i kadry zarzadzajacej bedzie na
biezaco monitorowac sytuacje zwiazana z opisanymi
zagrozeniami i dostosowywad potencjalne dziatania
Grupy Kapitatowe] do skali rozwoju konkretnych
zdarzen, w szczegdlnosci w celu zminimalizowania ich
skutkéw na dziatalnosé Grupy Kapitatowej.

Grupa Kapitatowa przewiduje, ze sytuacja finansowa
Grupy bedzie stabilna i bedzie systematycznie sie
poprawiaé¢ w kolejnych latach, z zastrzezeniem braku
mozliwosci dokonania obiektywnej oceny skutkdw
konfliktu zbrojnego na terenie Ukrainy.
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