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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2023 ROKU

okres 3 miesiecy zakoriczony okres 3 miesiecy zakonczony

dnia 31 marca 2023 roku dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane) (niebadane)

Dziatalnos¢ kontynuowana Nota
Przychody z najmu i aranzacji 8 18258 13535
Koszty zwigzane z najmem i aranzacjami (9 105) (6822)
Wynik z najmu i aranzacji 9153 6713
Zysk/strata zwyceny i sptjzedazy 13 49 635 57425
nieruchomosci inwestycyjnych
Zysk/strata z nieruchomosci inwestycyjnych 58788 64 138
Przychody z pozostatych umoéw z klientami 52433 -
Koszty pozostatych umoéw z klientami (51138) -
Koszty ogdlnego zarzadu (11318) (10075)
Pozostate przychody operacyjne 2300 2390
Pozostate koszty operacyjne (1278) (1502)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 49787 54951
Przychody finansowe 11 5352 435
Koszty finansowe 11 (18 001) (21 306)
Udziat w zyskach jednostek
wspoétkontrolowanych wycenianych metoda 17 617 3315
praw wtasnosci
Zysk brutto 37755 37395
Podatek dochodowy 12 (7 195) (7122)
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 30560 30273
Zysk netto za okres 30560 30273
Inne catkowite dochody
Pozycje, ktére mogq podlegac przeklasyfikowaniu
do zysku w kolejnych okresach sprawozdawczych:
Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek 9 (9)
zagranicznych
Inne catkowite dochody netto 2 (9)
CALKOWITY DOCHOD ZA OKRES 30562 30264
Zysk na jedng akcje:
- podstawowy z zysku za okres (PLN) 1,20 1,20
- rozwodniony z zysku okres (PLN) 1,20 1,20




Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku
(w tysigcach PLN)

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
Z SYTUACJI FINANSOWEJ

NA DZIEN 31 MARCA 2023 ROKU

Nota 31 marca 2023 roku 31 grudnia 2022 roku
(niebadane)

AKTYWA
Aktywa trwate
Aktywa niematerialne 77 100
Wartosc firmy 82425 82425
Rzeczowe aktywa trwate 76194 76 626
Nieruchomosci inwestycyjne 13 2215402 2036426
Inwest.yCJe w jednostkach wspo’rkopt.rolowanych 17 20856 20239
wycenianych metodg praw wtasnosci
Pozostate aktywa finansowe 15 19128 21601
Pozostate aktywa niefinansowe 3895 3785
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 13243 12061

2481220 2303263
Aktywa obrotowe
Zapasy 19 15049 64531
Naleznosci z tytutu najmu oraz pozostate naleznosci 7 111779 71669
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 34 2577
Pozostate aktywa finansowe 15 78443 73241
Pozostate aktywa niefinansowe 7 35477 46213
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 49728 46748

290510 304979

SUMA AKTYWOW 2771730 2608 242
PASYWA
Kaplt'a’f \.N’ras.ny (przypadajacy akcjonariuszom Jednostki 1111594 1081032
Dominujacej)
Kapitat podstawowy 330538 330538
Kapitat z tyt. emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 90395 90395
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej (58) (60)
Zyski zatrzymane 690719 660159
Kapitat wtasny ogétem 1111594 1081032
Zobowiazania dtugoterminowe
Kredyty i pozyczki 14 969 633 838422
Obligacje 14 224 840 233926
Zobowiazania inwestycyjne 24 846 24844
Zobowiazania z tytutu leasingu 14 27 308 30064
Pozostate zobowigzania finansowe 14 - -
Pozostate zobowigzania niefinansowe - -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 39090 34054

1285717 1161310
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 21256 22181
Kredyty i pozyczki 14 166448 176771
Obligacje 14 9540 -
Zobowigzania inwestycyjne 130312 131747
Zobowigzania z tytutu leasingu 14 3205 3123
Pozostate zobowigzania finansowe 14 32008 25659
Pozostate zobowigzania niefinansowe 8450 5918
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 2152 302
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1048 199

374419 365 900

Zobowiazania ogétem 1660136 1527 210
KAPITAE WEASNY | ZOBOWIAZANIA 2771730 2608 242
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SRODROCZNE SKROCONE

Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

SKONSOLIDOWANE

ZA OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2023 ROKU

Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

Koszty z tytutu ptatnosci na bazie akcji wtasnych
Zysk/strata z wyceny i sprzedazy nieruchomosci
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek
ujmowanych metoda praw wtasnosci

Wycena instrumentéw pochodnych
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z
tytutu najmu oraz pozostatych naleznosci
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapaséw
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu pozostatych
aktywow

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z
wyjatkiem kredytéw i pozyczek

Odsetki

Podatek dochodowy zaptacony

Pozostate

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy srodkéw pienieznych

z dziatalnosci inwestycyjnej

Wplywy

Sprzedaz rzeczowych aktywoéw trwatych i
aktywéw niematerialnych

Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych
Sptata udzielonych pozyczek

Odsetki otrzymane

Pozostate

Wydatki

Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i aktywow
niematerialnych

Naktady na nieruchomosci inwestycyjne
Udzielenie pozyczek

Pozostate

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

okres 3 miesiecy zakonczony

SPRAWOZDANIE

okres 3 miesiecy zakonczony

Nota  dnia 31 marca 2023 roku dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane) (niebadane)
37755 37395
(30 466) (97 530)
1527 771
13 (49 635) (57 425)
17 (617) (3315)
(2056) 2648
(51866) (4816)
49482 (8 614)
10626 (30321)
3457 (8421)
14 956 10134
51 (11050)
(6391) 12879
7 289 (60 135)
14726 2406
11756 -
2701 2326
269 80
130 648 186 957
1075 5125
129 363 181832
210 -
(115922) (184 551)
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - C.D.
ZA OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2023 ROKU

okres 3 miesiecy zakoriczony ~ okres 3 miesiecy zakoriczony
Nota  dnia 31 marca 2023 roku dnia 31 marca 2022 roku

(niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkoéw pienieznych z
dziatalnosci finansowej
Wptywy 159409 471239
Wp’ryW}/ z tytutu zaciagniecia pozyczek/ 137332 400 169
kredytow
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych - 38 905
Otrzymane finansowanie w ramach faktoringu 22077 32165
odwrotnego
Wydatki 47796 294 677
Sptata pozyczek/kredytow 26443 250513
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 2500 -
Faktoring odwrotny - ptatnosci narzecz 13672 36779
faktora
Sp’ra'ta gtéwnej czesci zobowigzan z tytutu 807 669
leasingu
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu 283 254
Ods.etkll od kred}/tpw, pozyczek oraz dtuznych 4091 6462
papieréw wartosciowych
S_rodkl ple(nezne netto z dziatalnosci 111613 176 562
finansowej
ZW|ek’szen.le/(zrpnlejs.z.enle) ngtto stan'u 2980 (68 124)
$rodkow pienieznych i ich ekwiwalentow
Srodki pieniezne na poczatek okresu 46748 132025

Srodki pieniezne na koniec okresu 49728 63901
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

ZA OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2023 ROKU (NIEBADANE)

Kapitat z tytutu
emisji akcji
Nota Kapitat podstawowy powyzej ich
wartosci

nominalnej
Na dzien 1 stycznia 2023 roku 330538 90395
Zysk/(strata) netto za okres - -
Inne catkowite dochody netto za okres - -
Catkowity dochéd za okres - -
Na dzien 31 marca 2023 roku 330538 90395

Réznice kursowe
z przeliczenia
jednostki
zagranicznej

(60)

2
2

(58)

Zyski zatrzymane

660 159
30560

30560

690719

Kapitat wtasny ogétem

1081032
30560

2

30562

1111594

ZA OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2022 ROKU (NIEBADANE)

Kapitat z tytutu
emisji akcji
Nota Kapitat podstawowy powyzej ich
wartosci

nominalnej
Na dzien 1 stycznia 2022 roku 323677 83356
Zysk/(strata) netto za okres - -
Inne catkowite dochody netto za okres - -
Catkowity dochéd za okres - -
EmI.Sja akfjl w ramach programu ptatnosci na 5 6861 6334

bazie akgji

Na dzien 31 marca 2022 roku 330538 90395

Réznice kursowe
z przeliczenia
jednostki
zagranicznej

(50)

(9)
(9)

(54)

Zyski zatrzymane

574 940
30273

30273
(13195)

663 285

Kapitat wtasny ogétem

981923
30273
(9)
30264

1084 164
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DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna (,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”) sktada sie z Cavatiny
Holding Spétka Akcyjna (,Jednostka Dominujaca”, ,Emitent” ,Spétka”) i jej spotek zaleznych. Podmiotem
dominujacym najwyzszego szczebla Grupy Kapitatowej, do ktérej nalezy Emitent jest Cavatina Sp.zo.o.
Podmiotem bezposrednio dominujacym wobec Emitenta jest Cavatina Group S.A.

W dniu 23 lipca 2021 roku Cavatina Holding S.A. zadebiutowata na Gtéwnym Rynku Gietdy Papieréw
Woartosciowych w Warszawie.

Cavatina Holding S.A. zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 19 lipca 2017 roku i jest wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy, dla Krakowa
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000690167. Spétce nadano numer statystyczny REGON 368028192 i numer NIP 6793154645. Siedziba
Spotki miesci sie pod adresem: 30-552 Krakoéw, ul. Wielicka 28B, Polska.

Czas trwania Jednostki Dominujacej oraz jej jednostek zaleznych jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja inwestycji deweloperskich w najwiekszych
miastach w Polsce polegajacych na budowie obiektéw biurowych, a nastepnie zarzadzanie nimi, czerpanie
korzysci z najmu oraz - w przypadku uzyskania atrakcyjnej oferty cenowej - sprzedaz skomercjalizowanych
obiektow.

Grupa koncentruje sie na realizacji duzych biurowych, komercyjnych projektéw deweloperskich, ktéorych
powierzchnia wynosi od 20 tys. m2 GLA (pojedyncze budynki) do 100 tys. m2 GLA (kompleksy budynkow
biurowych, tzw. parki biurowe). Obiekty realizowane przez Grupe to wytacznie obiekty klasy A. Grupa
realizuje rowniez tzw. projekty wielofunkcyjne (ang. mixed-use), w ktérych powierzchnia biurowa jest
zintegrowana z obiektami petnigcymi inne funkcje, np. kulturalne (sala koncertowo-konferencyjna) lub
mieszkaniowe, przy czym za realizacje cze$ci mieszkaniowych jest odpowiedzialna Grupa Kapitatowa Resi
Capital S.A., ktérej wtascicielem jest Cavatina Group S.A., bedaca akcjonariuszem wiekszo$ciowym
Jednostki Dominujacej. Grupa realizuje réwniez mniejsze projekty, potozone w najlepszych lokalizacjach,
o bardzo wysokim standardzie estetyki i wykonczenia (tzw. projekty butikowe).

Dzieki doswiadczeniu ekspertéw Grupy oraz wypracowanemu know-how, Grupa dysponuje zasobami
wtasnymi, w petni zintegrowanymi wewnetrznie, obstugujgcymi procesy inwestycyjne w obszarach:
(i) wyszukiwania i selekcji nieruchomosci gruntowych, (ii) kompleksowego projektowania obiektow (wtasne
biuro projektowe, posiadajace kompetencje inzynierskie i architektoniczne), (iii) petnienia funkcji
generalnego wykonawcy, z kluczowym dla Grupy zespotem odpowiedzialnym za kontakty z dostawcami
materiatéw i ustug, (iv) komercjalizacji oddanych do uzytku powierzchni, (v) obstugi formalnoprawnej, (vi)
aktywnego zarzadzania budynkamiw fazie operacyjnej (w okresie od uzyskania pozwolenia na uzytkowanie
do sprzedazy) oraz (vii) koordynacji procesow sprzedazy ukonczonych projektow.

Srédroczne skréocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy obejmuje okres 3 miesiecy
zakonczony dnia 31 marca 2023 roku oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia
31 marca 2022 roku i, w zakresie sprawozdania z sytuacji finansowej, na dzien 31 grudnia 2022 roku.

Kwartalny wynik finansowy moze nie odzwierciedla¢ w petni mozliwego do zrealizowania wyniku
finansowego za rok obrotowy.
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2. Zmiany w sktadzie Grupy

Dnia 31 stycznia 2023 roku zostat ogtoszony plan potaczenia, na mocy ktérego Cavatina SPV 23 Sp. z o.0.
jako spotka przejmujaca potaczy sie ze spétkami przejmowanymi: Cavatina SPV 27 Sp. z o.0., Cavatina SPV
28 Sp. z 0.0., Cavatina SPV 30 Sp. z 0.0. oraz Cavatina SPV 31 Sp. zo.0. w trybie art. 492 §1 pkt 1 KSH - tj.
poprzez przeniesienie catych majatkow spotek przejmowanych na spotke przejmujaca za udziaty, ktére
spotka przejmujaca przyzna jedynemu wspélnikowi spétek przejmowanych, z podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego spotki przejmujacej. W wyniku potaczenia, stosownie do art. 493 §1 KSH, spotki przejmowane
zostang rozwigzane bez przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego z dniem wykreslenia z rejestru
przedsiebiorcéw. W dniu 31 marca 2023 roku KRS wydat postanowienie o zatwierdzeniu potaczenia
powyzszych podmiotéw. W kwietniu 2023 roku spétki zostaty wykreslone z rejestru.

Poza powyzej opisanym potaczeniem jednostek zaleznych, do dnia zatwierdzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sktad Grupy nie ulegt zmianie.

Metodg petng konsolidowane sg wszystkie spotki kontrolowane przez Grupe (w przypadku Grupy s3 to
wszystkie spotki zalezne, w ktérych Jednostka Dominujace posiada bezposrednio lub posrednio 100%
udziatéw), a jednostki wspotkontrolowane konsolidowane sg metoda praw wtasnosci. Na dzien 31 marca
2023 roku w sktad Grupy poza Jednostkg Dominujacg wchodzito 46 jednostek kontrolowanych przez
Grupe i jedna jednostka wspétkontrolowana.

3. Podstawa sporzadzenia srédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe (,Sprawozdanie’) zostato
sporzadzone przez Jednostke Dominujaca zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34
,Srodroczna Sprawozdawczo$é Finansowa” zatwierdzonym przez Unie Europejska (,MSR 34”).

Srédroczne skonsolidowane skrécone sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz
ujawnien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czytac tacznie ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym za rok 2022 zatwierdzonym do publikacji w dniu 26 kwietnia 2023 roku.

Dane w niniejszych $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostaty podane
w tysigcach polskich ztotych, tj. walucie funkcjonalnej i prezentacji Grupy, po zaokragleniu do petnych
tysiecy. Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu
o zasade kosztu historycznego, za wyjatkiem inwestycji w nieruchomosci oraz pochodnych instrumentow
finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, ktérej zmiana ujmowana jest w skonsolidowanym
sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Niniejsze s$rdédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez spétki Grupy w dajacej sie przewidzieé
przysztosci.

Na dzien 31 marca 2023 roku Grupa wykazuje ujemne kapitaty obrotowe netto w wysokosci 83 909 tys.
PLN, ktére wynikaja z ponoszenia istotnych naktadéw na nieruchomosci inwestycyjne w ramach aktywoéw
trwatych, podczas gdy cze$s¢ pozyskanego finansowania dtuznego ma charakter finansowania
krotkoterminowego. W praktyce dtuzne finansowanie krétkoterminowe to gtéwnie kredyty obrotowe w
wysokosci 104 434 tys. PLN, ktoére, zgodnie z historycznymi doswiadczeniami Grupy podlegajg prolongacie
orazkredyty nafinansowanie podatku VAT wwysokosci 6 469 tys. PLN. Na ujemne kapitaty obrotowe netto
istotny wptyw majg rowniez zobowigzania wobec podwykonawcéw wykonujacych poszczegdlne zakresy
prac na realizowanych przez Grupe inwestycjach, wkwocie 130 312 tys. PLN, ktére drugostronnie
ujmowane s3g jako element kosztu wytworzenia nieruchomosci inwestycyjnych. Ponoszenie naktadow
inwestycyjnych skutkujgcych rozpoznawaniem zobowigzan z tego tytutu jest niezbedne aby osiggaé kolejne
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etapy zaawansowania inwestycji, ktére z kolei, w przypadku projektéw z podpisanymi juz umowami
kredytowymi, pozwalajg na uruchamianie finansowania bankowego (lub wyptate kolejnych jego transz).
Uzyskane finansowanie bankowe, ktére ma charakter dtugoterminowy, jest nastepnie przeznaczane na
uregulowanie zobowigzan inwestycyjnych - de facto dochodzi zatem do konwers;ji krotkoterminowych
zobowigzan inwestycyjnych na dtugoterminowe finansowanie z tytutu zaciagnietych kredytéw.

W toku analizy zasadnosci przyjecia zasady kontynuacji dziatalnosci, Zarzad sporzadzit prognoze
przeptywéw pienieznych Grupy za okres 12 miesiecy po dniu bilansowym, w ktérej uwzglednione zostaty
wszelkie znane mu fakty i okolicznosci, w szczegdlnosci w obszarze dostepnych dla Grupy zrédet
finansowania (rowniez w kontekscie poziomoéw wskaznikéw finansowych do ktérych przestrzegania
zobowigzania jest Grupa) oraz planowanych harmonograméw realizacji poszczegdlnych projektéow
inwestycyjnych, jak i oczekiwania co do sytuacji rynkowo-gospodarczej.

Po stronie wptywow ujetych w prognozie, najwazniejsze kategorie to:

e przeptywy, ktére sg zabezpieczone podpisanymi umowami, a ktére to stanowig znaczaca czesé
zaplanowanych wptywéw finansowych, z ktérych Grupa moze skorzysta¢ m. in. w oparciu
o odpowiednie zaawansowanie ponoszonych naktadéw inwestycyjnych;

e przeptywy codo ktérych dopiero oczekuje sie podpisania stosownych uméw w oparciu o podpisane
wstepne warunki finansowania (term-sheets), zawarte z wiodacymi instytucjami finansujgcymi
nieruchomosci komercyjne na rynku polskim, z ktérymi Grupa ma ugruntowang wspétprace, w
oparciu o ktéore Grupa w niedtugim czasie oczekuje podpisania umow;

e przeptywy co do ktérych dopiero oczekuje sie podpisania stosownych uméw, ktére charakteryzuja
sie juz wysokim poziomem przednajmu i zaawansowaniem realizowanych prac, a dla ktérych Grupa
nie posiada jeszcze podpisanych wstepnych warunkéw finansowania, ale ktérych podpisanie jest
wysoce prawdopodobne na bazie zaawansowanych rozméw z instytucjami zainteresowanymi ich
finansowaniem oraz bardzo wysokich pozioméw przednajmu,

e przeptywy codo ktérych dopiero oczekuje sie podpisania stosownych uméw w oparciu o podpisane
wstepne warunki finansowania (term-sheets), w zakresie projektéw ktére nie charakteryzuja sie
jeszcze wysokim poziomem przednajmu (uruchomienie finansowania bedzie mozliwe pod
warunkiem zapewnienia odpowiednio wysokiego poziomu przednajmu),

e przeptywy zwigzane ze sprzedazg wybranych ukonczonych i w znacznym stopniu
skomercjalizowanych i dobrze zlokalizowanych projektéw,

e przeptywy wynikajace z emisji jednej lub wiekszej ilosci serii obligacji na podstawie zatwierdzonego
przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 29 marca 2023 roku prospektu podstawowego,
w ramach ktérego Spotka jest uprawniona do wyemitowania, w jednej lub wielu seriach, obligacji o
tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 150 min PLN lub réwnowartosé tej kwoty wyrazonej w
euro (w oparciu prospekt zatwierdzony Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 10 stycznia 2022
roku, Grupa wyemitowata obligacje o wartosci nominalne 117,4 min PLN),

e przeptywy w zwigzku ze sprzedazg gruntow i naktadéw zwigzanych z projektami mieszkaniowymi,

e przeptywy zwigzane z podpisanymi umowami finansowania, ktére warunkowane sg uzyskaniem
odpowiedniego poziomu najmu.

Prognoza zaktada réwniez utrzymywanie na poziomie zblizonym do obecnego zadtuzenia z tytutu kredytow
obrotowych, zgodnie z dotychczasowa historig i doswiadczeniami Grupy.

Po stronie wydatkow kluczowe znaczenie majg planowane naktady inwestycyjne. W tym obszarze Grupe
wspiera mozliwos¢ elastycznego zarzadzania procesem inwestycyjnym (przede wszystkim na skutek
zachowania w Grupie kompetencji zwigzanych z generalnym wykonawstwem), w tym, w razie takiej
koniecznosci, mozliwos¢ zmiany harmonogramu realizacji zaplanowanych inwestycji, dla ktérych nie
zostaly jeszcze zawarte pierwsze umowy najmu, co pozwala na efektywne dopasowywanie tempa
realizowanych wydatkéw inwestycyjnych do stopnia zapewnienia Zrédet ich finansowania.

Realizacja prognozy w oparciu o powyzsze zdarzenia jest obarczona ryzykiem wynikajacym z mozliwosci
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opdéznienia tychze zdarzen wzgledem planu lub nie pozyskania finansowania w zatozonych wartosciach oraz
zrodtach ich pochodzenia. Ze wzgledu na zawarte umowy, podpisane wstepne warunki finansowania (term-
sheets) oraz obecny poziom zaawansowania procesow pozyskiwania finansowania, poziom takiego ryzyka
zostat oceniony przez Zarzad jako nie powodujacy istotnej niepewnosci w obszarze kontynuacji
dziatalnodci. Niemniej, w razie takiej potrzeby Grupa bedzie korzysta¢ zdostepnych dla niej alternatywnych
mozliwosci zapewniania finansowania dalszej dziatalnosci, ktore nie zostaty uwzglednione
w przygotowanej prognozie, takich jak cze$ciowe refinansowanie wydatkéw poniesionych na zakup bardzo
dobrze potozonych gruntéow (réwniez poprzez emisje obligacji zabezpieczonych do wybranej grupy
inwestorow instytucjonalnych) z banku ziemi Grupy, atrakcyjnych z puntu widzenia potencjalnych
inwestorow, ktére sg wolne od jakichkolwiek obcigzen lub sprzedaz czesci posiadanych aktywoéw. Zarzad
ocenia powyzsze alternatywne mozliwosci zapewniania finansowania jako mozliwe do realizacji
w odpowiednim czasie miedzy innymi na podstawie doswiadczen historycznych, analizie transakcji
rynkowych, ktére miaty miejsce w ostatnim czasie jak i analizie statusu rozmoéw z parterami Grupy w wyzej
wymienionych obszarach.

Ocena powyzszych zdarzeh jest kluczowa dla oceny zasadnosci przyjecia zatozenia kontynuacji
dziatalnosci. Zarzad, w oparciu o wtasne doswiadczenia i obserwacje sytuacji rynkowej, dokonat takiej
oceny w ramach wewnetrznej analizy i jest przekonany, iz przyjete zatozenia przy przygotowywaniu
projekcji finansowych sg mozliwe do zrealizowania. Do dnia zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupa realizuje przyjete zatozenia w zakresie postepu prac budowlanych,
pozyskiwania najemcéw oraz finansowania bez znaczacych odchylen w stosunku do planu. Majac na uwadze
przedstawione powyzej kwestie, Zarzad stwierdza, iz nie istnieje istotna niepewnos$¢ kontynuacji
dziatalnosci i przygotowat niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe przy zatozeniu, ze
jednostki wchodzace w sktad Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. w okresie co najmniej
12 miesiecy po dniu bilansowym, bedg prowadzity dziatalno$¢ w niezmienionym istotnie zakresie.

4. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego $rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg spdjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok 2022 z wyjatkiem zastosowania nowych lub
zmienionych standardéw oraz interpretacji obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
dnia 1 stycznia 2023 roku i pdéZniej. Zmienione standardy oraz interpretacje, ktére majg zastosowanie po
raz pierwszy w 2023 roku, nie majg istotnego wptywu na s$rodroczne skrécone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy. Grupa nie przyjetawczesniej niz to wymagane zadnych innych standardéw,
interpretacji, ani nowelizacji, ktore zostaty wydane, lecz nie weszty w zycie.

4.1. Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Nastepujace kursy zostaty przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 marca 2023 roku 31 grudnia 2022 roku
EUR 4,6755 4,6899

5. Najwazniejsze zdarzenia w Grupie Kapitatowej jakie miaty miejsce
w okresie sprawozdawczym

UZYSKANIE POZWOLENIA NA UZYTKOWANIE NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym dnia 31 marca 2023 roku spétki zalezne Cavatina SPV 13 Sp.zo.0,,
Cavatina SPV 19 Sp. z 0.0., uzyskaty pozwolenie na uzytkowanie budynkéw odpowiednio Cavatina Hall B w
Bielsku-Biatej o powierzchni 4,8 tys. m? GLA oraz Ocean Office B w Krakowie o powierzchni 28,5 tys. m2
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GLA. Zakonczono réwniez prace remontowo-budowlane nieruchomosci inwestycyjnej WiMa D, co w mysl|
przepiséw prawa budowlanego oznacza, ze wyzej wymieniona nieruchomos¢ moze by¢ uzytkowana.

POZYSKANIE NOWYCH ZRODEL FINANSOWANIA DEUZNEGO

Pozyskanie nowych zrddet finansowania dtuznego szerzej opisane zostato w nocie 14.

6. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Grupy beda miaty wptyw na
osiggane przez nig wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego
kwartatu

W ocenie Zarzadu Grupy czynniki, ktére beda miaty najistotniejszy wptyw na osiggane przez nig wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu to:

e tempo postepu prac budowlanych oraz koszty realizacji projektow Grupy,

e tempo postepu komercjalizacji projektéw Grupy,

e sytuacja na miedzynarodowych rynkach walutowych (w szczegélnosci poziom kursu EUR/PLN),
e realizacja strategii nabywania gruntéw z zamiarem realizacji projektow inwestycyjnych,

e ksztattowanie sie poziomu rynkowych stép procentowych,

e sytuacja narynku inwestycyjnym w sektorze nieruchomosci biurowych,

e ceny materiatéw i ustug budowlanych.

7. Inne informacje, ktore zdaniem Zarzadu Jednostki Dominujacej sa
istotne dla oceny jej sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére s istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan emitenta

Wzrost naleznosci na dzien 31 marca 2023 roku w poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2022 wynika
przede wszystkim ze sprzedazy w | kwartale 2023 roku przez spotke Cavatina GW Sp. z o.0. do jednostek
powiazanych z grupy kapitatowej Resi Capital S.A. naktadéw poniesionych na inwestycje mieszkaniowe
w kwocie 52 433 tys. PLN.

Zarzad nie zidentyfikowat innych informacji, ktére s3 istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy oraz jej wyniku finansowego i ich zmian, ktdre nie bytyby ujawnione w innych elementach niniejszego
$rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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8. Przychody z najmui aranzagcji

Tabela ponizej przedstawia przychody z tytutu umoéw z klientami w podziale na kategorie, ktére
odzwierciedlajg sposéb, w jaki czynniki ekonomiczne wptywaja na charakter, kwote, termin ptatnosci oraz
niepewnos¢ przychodéw i przeptywdw pienieznych:

okres 3 miesiecy zakonczony okres 3 miesiecy zakoriczony
dnia 31 marca 2023 roku dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane) (niebadane)
Przychody z najmu (MSSF 16) 14838 9946
Przychody z uméw z klientami (MSSF 15), w tym: 3420 3589
- przychody z tytutu service charge 3365 2433
(rozpoznawane w trakcie $wiadczenia ustugi)
- przychody z tytutu wykonania aranzacji 55 1156
(rozpoznawane po wykonaniu ustugi)
Razem przychody z najmu i aranzacji 18 258 13535
Przychody z pozostatych uméw z klientami, w tym: 52433 -
- przychody ze sprzedazy gruntow i naktadow
inwestycyjnych zwiazanych z projektami 52433 i
mieszkaniowymi (rozpoznawane w momencie
spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia)
Razem przychody z podstawowej dziatalnosci 70691 13535

operacyjnej

Sprzedaz jest realizowana wytacznie na terytorium Polski.

9. Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci

Grupa prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na budowaniu oraz komercjalizacji budynkéw biurowych w ramach
jednego segmentu operacyjnego. Dziatalnos¢ Grupy i jest prowadzona gtéwnie przez jednostki celowe
(SPV), ktére sg wtascicielem poszczegdlnych nieruchomosci. Proces budowy prowadzony jest przez SPV,
ktére korzystaja z ustug generalnego wykonawstwa swiadczonych naich rzecz przez Cavatina GW Sp. z o.0.
W ramach swojej dziatalnos$ci Grupa wytwarza jednolity produkt jakim jest budynek biurowy, ktéry jest
oferowany jedynie na rynku polskim (brak zréznicowania geograficznego), natomiast decyzje zarzadcze
podejmowane s3g w oparciu o informacje obejmujace cate posiadane portfolio nieruchomosci ibez
odrebnego podziatu na wyniki osiggane na generalnym wykonawstwie i procesie deweloperskim. Rowniez
w obszarze zarzadzania zrédtami finansowania Grupa analizuje swojg dziatalnos¢ jako catosé
niejednokrotnie wykorzystujagc przeptywy z dziatalnosci deweloperskiej w dziatalnosci zwigzanej
z generalnym wykonawstwem i odwrotnie. Majac na uwadze charakter dziatalnosci oraz powyzej opisany
sposOb zarzadzania nig, Grupa nie wydziela odrebnych segmentéw sprawozdawczych.

10. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

W okresie sprawozdawczym Jednostka Dominujgca nie wyptacita i nie zadeklarowata wyptaty dywidendy.
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11. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Odsetki od pozyczek udzielonych

Odsetki pozostate

Dodatnie réznice kursowe

Wycena pochodnych instrumentéw finansowych
Pozostate przychody finansowe

Przychody finansowe ogétem

Koszty finansowe

Odsetki od kredytéw i pozyczek

Odsetki od obligacji

Odsetki od zobowigzan z tytutu umow leasingu
Pozostate odsetki

Zrealizowane koszty instrumentéw pochodnych
Wycena pochodnych instrumentéw finansowych
Ujemne réznice kursowe

Koszty faktoringu

Inne koszty finansowe

Koszty finansowe ogétem

12. Podatek dochodowy

okres 3 miesiecy zakonczony
dnia 31 marca 2023 roku
(niebadane)

okres 3 miesiecy zakoriczony
dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane)

327 320
3 -
2966 -
2056 -
- 115
5352 435

okres 3 miesiecy zakonczony
dnia 31 marca 2023 roku
(niebadane)

okres 3 miesiecy zakonczony
dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane)

11364 9057
3636 1143
283 254
42 442

- 99

- 2648

- 5900

292 255
2384 1508
18001 21306

Uzgodnienie podatku dochodowego od zysku brutto przed opodatkowaniem wedtug stawki 19%,

z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki

sie nastepujaco:

Zysk (strata) brutto za dany rok wykazany
w rachunku wynikéw
Oczekiwane obcigzenie zysku brutto podatkiem
dochodowym (wg stawki 19%)
Podatek dochodowy wykazany w rachunku
wynikow
Réznica, w tym:
- wynikajaca z réznic trwatych

okres 3 miesiecy zakoriczony
dnia 31 marca 2023 roku

(niebadane)

podatkowej Grupy przedstawia

okres 3 miesiecy zakonczony
dnia 31 marca 2022 roku

(niebadane)

37755 37395
7173 7105
7195 7122

22 17
22 17
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13. Nieruchomosci inwestycyjne

OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2023 ROKU (niebadane)

Nieruchomosci inwestycyjne zakonczone

Nieruchomosci

. Equal e Cavatina Global e . . )
: Global Office Business Palio Office Hall Bielsko Office Park Palio Office Quorum D Cavaflna Hall chan WiMaD | inwestycyjnew | Razem
! Park C Park A . Park B B Bielsko-  Office Park .1 ' budowie*
' h ParkD . -Biata Al1,A2 . Wroctaw . ) tédz ' '
. Katowice . Gdansk . . N Gdansk Biata B Krakow ! !
| Krakow (biurowiec) Katowice | |
Saldo otwarcia, w tym: 5 45439 103587 147 774 90446 562426 60 397 184 672 - - - 841685: 2036426
odrebnie ujete zobowigzanie ) _ _ _
2 tyt. leasingu (PWUG) 141 375 263 1275 123 1766 21002 24 945
f;?:jﬁﬁdﬂwa zgodnie 45298 103587 147 399 90183 561151 60274 182906 - - - 346152 1536950
koszt wytworzenia - - - - - - - - - - 474531: 474531
Zwigkszenia, w tym: 213 1523 4875 1555 19 607 725 9402 7975 63225 2915 71284 183299
Prawoldo uzytkowania ! ) ) ) 66 ) ) ) ) ) N N 66
aktywoéw ! ; '
Aktualizacja wartosci ] : : - : : : 1563 2051 48477 i - 52091
godziwej ! | '
Naktady inwestycyjne 105 383 4389 1256 14 254 523 7019 5858 14 188 2915 | 71284 ! 122174
Inne i 108 1140 486 233 5353 202 820 66 560 - y 8968
Transfery**** - - - - - - - 33535 213954 13397 . (260886) : -
Zmniejszenia, w tym: 137 324 744 271 1856 121 . - - 20 850 4323
Prawo’do uzytkowania ! ) ) 249 ) 707 62 . ) ) N 850 | 1868
aktywow ! i |
Sprzedaz : - - - - - - - - - - - -
Aktualizacja wartosci 5 137 324 495 271 1149 59 - . . 20 - 2455
godziwej ' . |
Inne | i i : i i i : i i . Ny i
Saldo zamkniecia, w tym: 45515 104786 151 905 91730 580177 61001 194074 41510 277 179 16292 651233 2215402
odrebnie ujete zobowiazanie ! ) B | '
2 tyt. leasingu (PWUG) 141 126 329 568 61 1766 1282 111 18759 23143
f;?:jﬁﬁf“wa zgodnie 45374 104786 151779 91401 579609 60940 192308 41510 275897 16181 | -1 1559785
koszt wytworzenia : - - - - - - - - - - 632474 632474

* Nieruchomosci w budowie obejmujg nieruchomosci w budowie wyceniane wedtug wartosci godziwej oraz ujmowane wedtug kosztu wytworzenia. ** W tym aktywo z tytutu liniowego rozliczenia czynszu 17 252 tys.
PLN. *** W tym aktywo z tytutu liniowego rozliczenia czynszu 26 969 tys. PLN. **** Transfer obejmuje wartos¢ danej nieruchomosci inwestycyjnej na dzien bilansu otwarcia.
Koszty finansowania zewnetrznego ujete w wartosci nieruchomosci w okresie 3 miesiecy 2023 roku wyniosty 11 916 tys. PLN.
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ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2022 ROKU

Nieruchomosci inwestycyjne zakonczone

Nieruchomosci

' Carbon  Tischnera GlobalOffice .t palioOffice OceanOffice V2" Giopal Office  Palio Office | inwestvevine | Razem
! " Business Hall QuorumD ! ycy) !
! Tower Office Park C Park D Park A Park A Bielsko Park A1, A2 Park B Wroctaw | W budowie*
' Wroctaw Krakéw Katowice . Gdansk Krakéw . Katowice Gdansk ' '
| Krakéw Biata | |
Saldo otwarcia, w tym: 5 183 144 314212 42843 85302 143 902 125705 83361 - - - 925383 1903852
odrebnie ujete zobowiazanie } } } } }
Pty loasingu (PWUC) i 1727 141 375 716 263 i 25440 i 28 662
‘Z"’fvr;gjﬁ §3dz'wa zgodnie 181417 314212 42702 85302 143527 124989 83098 - - - 674713 1649960
koszt wytworzenia - - : - - - : - - - 225230 225230
Zwiekszenia, w tym: : 11905 2955 2596 18285 7373 23258 7236 125511 17 100 91252 491771 799242
Prawo do uzytkow. aktywéw | - - - - - - - - 21 - 542 563
Aktualizacja wartosci : - ; 1828 1538 ; 137 ; 120 2470 35800 | 67834 109727
godziwej ! : :
Naktady inwestycyjne | 11614 2955 587 15216 6279 23026 5195 115 534 14162 55008 | 423395 672971
Inne ; 291 - 181 1531 1094 95 2041 9857 447 444 - 15981
Transfery*** i - - - - - - - 436915 43297 93420 | (573632) | -
Zmniejszenia, w tym: ! 195049 317167 - - 3501 148 963 151 - - - 1837 666668
Prawo do uzytkow. aktywéw ! 1727 - - - - 716 - - - - 1837 4280
Sprzedaz ; 189115 316759 - - - 148 247 - - - - -1 654121
Aktualizacja wartosci i 4207 236 ; - 3501 - 151 - - ! i 8095
godziwej | ' '
Inne ; - 172 - - - - - - - - - 172
Saldo zamkniecia, wtym: | - - 45439 103587 147774 - 90 446 562426 60397 184672 841685, 2036426
odrebnie ujete zobowiazanie ) _ _ .
S tyt. loasingu (PWUG) | 141 375 263 1275 123 1766 | 21002 24945
;V:V;t::;i?fz'wa zgodnie - - 45298 103587 147399 - 90 183 561151 60274 182906 346152 1536950
koszt wytworzenia i - - - - - - - - - - 474531 474531

* Nieruchomosci w budowie obejmujg nieruchomosci w budowie wyceniane wedtug wartosci godziwej oraz ujmowane wedtug kosztu wytworzenia. ** W tym aktywo z tytutu liniowego
rozliczenia czynszu 17 451 tys. PLN. ** W tym aktywo z tytutu liniowego rozliczenia czynszu 17 252 tys. PLN. **** Transfer obejmuje wartos¢ danej nieruchomosci inwestycyjnej na dzien

bilansu otwarcia.

Koszty finansowania zewnetrznego ujete w wartosci nieruchomosci w roku 2022 roku wyniosty 60 698 tys. PLN.
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Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spotka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku
(w tysigcach PLN)

OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2022 ROKU (niebadane)

Nieruchomosci inwestycyjne zakonczone

Nieruchomosci

. Carbon Tisch.nera Global Office  Equal Business Palio Office Ocean Office Cavatina Hall Global Office inwestycyjne w ' Razem
Tower Office Park C Park D Park A Park A Bielsko - Biata Park A1, A2 " budowie* !
' Wroctaw Krakow Katowice Krakéw Gdansk Krakow Katowice ! !
Saldo otwarcia, w tym 183144 314212 42843 85302 143903 125705 83361 - 925382 1903852
- odrebnie ujete zobowiazanie z tytutu
leasingu (prawo wieczystego ' 1727 - 141 - 375 716 263 - 25440 28 662
uzytkowania gruntu)
mzf;*?dz'wa zgodnie z i 181417 314212 42702 85302 143528 124 989 83098 - 674713 1649961
koszt wytworzenia - - - - - - - - 225228 225228
Zwigkszenia, w tym: 6903 283 643 3552 2988 3811 657 47 658 157 978 224473
Prawo do uzytkowania aktywéw i ) i ) i ) ) o o )
(nabycie/aktualizacja wyceny) ! | |
Aktualizacja wartosci godziwej | - - 364 450 1674 - 375 11859 42 952 57 674
Naktady inwestycyjne 6612 283 153 3046 1167 3716 282 35799 115026 166 084
Inne 5 291 - 126 56 147 95 - - - 715
Transfery*** - - - - - - - 436 915 (436 915) -
Zmniejszenia, w tym: i - 251 - - - 170 22 - - 443
Aktualizacja wartosci godziwej i - 79 - - - 170 - - - 249
Inne - 172 - - - - 22 - - 194
Saldo zamkniecia, w tym 190047 314244 43486 88854 146 891 129 346 83996 484573 646445 2127882
- odrebnie ujete zobowigzanie z tytutu
leasingu (prawo wieczystego 1727 - 141 - 375 716 263 1275 24 165 28 662
uzytkowania gruntu) ' | ;
mzf;ffdz'wa zgodnie z ; 188 320 314244 43345 88854 146516 128 630 83733 483298 | 293656 1770596
koszt wytworzenia E - - - - - - - - 328624 328624

* Nieruchomosci w budowie obejmujq nieruchomosci w budowie wyceniane wedtug wartosci godziwej oraz uimowane wedtug kosztu wytworzenia. ** W tym aktywo z tytutu liniowego rozliczenia czynszu 17 451

tysiecy PLN. *** W tym aktywo z tytutu liniowego rozliczenia czynszu 16 167 tysiecy PLN. **** Transfer obejmuje wartos¢ danej nieruchomosci inwestycyjnej na dzien bilansu otwarcia.

Koszty finansowania zewnetrznego ujete w wartosci nieruchomosci w | kwartale 2022 roku wyniosty 8 214 tys. PLN.
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Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku
(w tysigcach PLN)

W zwiazku z faktem, ze gospodarka funkcjonuje obecnie w warunkach istotnej niepewnosci zwigzanej
z wptywem pandemii COVID-19 oraz inwazjg Rosji na Ukraine, Zarzad na biezaco, wraz z pojawiajacymi sie
nowymi wydarzeniami rynkowymi, monitoruje i weryfikuje szacunki w zakresie wartosci nieruchomosci.

Nieruchomosci inwestycyjne zostaty zakwalifikowane do poziomu trzeciego hierarchii wartosci godziwe;j.

Poziom najmu / przed-najmu (w przypadku nieruchomosci inwestycyjnych w budowie) nieruchomosci
inwestycyjnych wycenianych wedtug wartosci godziwej wynosit:

e nadzien 31 marca 2023 roku: Global Office Park C - 100%, Equal Business Park D - 83%, Ocean
Office Park B - 43%, Global Office Park A - 77%, Palio Office Park A - 96%, Palio Office Park B -
31%, Quorum D - 63%, Cavatina Hall A - 100%, Cavatina Hall B - 61%, WIMA D - 100%.

e nadzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania: Global Office Park C - 100%, Equal Business Park
D - 83%, Ocean Office Park B - 43 %, Global Office Park A - 77%, Palio Office Park A - 97%, Palio

Office Park B - 33%, Quorum D - 63%, Cavatina Hall A - 100%, Cavatina Hall B - 72%, WIMA D -
100%.

Ponizsza tabela przedstawia wartosci godziwe (nieruchomosci zakoriczonych bedgcych wtasnoscig Grupy) na
dzien 31 marca 2023 roku oraz skumulowane marze (skumulowane wyniki z wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych) ujete w catkowitych dochodach Grupy do dnia 31 marca 2023 roku.

Global Equal Palio Cavatina Global Palio Quorum Cavatina  Ocean
Office Business Office Hall Bielsko  Office Park Office D HallB Office WiMa
Park C Park D Park A - Biata Al A2 Park B Wroctaw Bielsko- Park B D to6dz
Katowice Krakéw  Gdansk  (biurowiec) Katowice Gdansk Biata Krakéw
Cena sprzedazy n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a
Wartos¢ godziwa 45374 104786 151779 91401 579 609 60940 192308 41510 275897 16181
Skumulowana marza* 16761 33841 57 282 22587 148 872 12 383 53404 6908 107589 3127
Skumulowana marza |
ujetawrelacjido ;550 32% 38% 25% 26% 20% 28% 17% 39%  19%
wartosci godziwej |
(%) :
okres 3 miesiecy zakoriczony okres 3 miesiecy zakoriczony
dnia 31 marca 2023 roku dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane) (niebadane)
Zysk/strata z wyceny i sprzedazy nieruchomosci
Zysk/stratazwyceny isp y 49635 57425
inwestycyjnych, w tym:
Zysk/strata z wyceny nieruchomosci
Zysk/strataz wyceny 49636 57425
inwestycyjnych

18



Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku
(w tysigcach PLN)

14. Zadtuzenie

31 marca 2023 roku 31 grudnia 2022 roku
(niebadane)
Kredyty 961840 851260
Pozyczki od jednostek powigzanych - -
Pozyczki od jednostek niepowigzanych 174 241 163 933
Obligacje 234 380 233926
Pochodne instrumenty finansowe 948 3004
Egiigizj;igag:iistigfvowe z tytutu prawa wieczystego 23145 25012
Pozostate zobowigzania leasingowe 7 368 8175
Zobowigzania z tytutu faktoringu odwrotnego 31060 22 655
Zadtuzenie razem, w tym: 1432982 1307 965
- cze$¢ dtugoterminowa 1221781 1102412
- czes$¢ krétkoterminowa 211201 205553

KREDYTY i POZYCZKI

W dniu 13 stycznia 2023 roku spétka Cavatina SPV 2 Sp. z o.0. podpisata aneks do umowy pozyczki
z Perpetum 10 Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym Aktywow Niepublicznych z siedzibg w Warszawie
przedtuzajacy termin sptaty pozyczki w kwocie tacznej 6 432 tys. EUR. Termin ostatecznej sptaty przypada
na dzien 31 stycznia 2024 roku.

W dniu 17 stycznia 2023 roku spétka zalezna Cavatina SPV 17 Sp. z o.0. zaciggneta kredyt w Hypo Noe
Landesbank Fir Niederosterreich Und Wien AG z siedzibg w Austrii zwigzany z refinansowaniem czesci
naktadéw inwestycyjnych poniesionych w zwiagzku z inwestycjg Quorum Office Park B we Wroctawiu na
maksymalng kwote 14 250 tys. EUR. Termin ostatecznej sptaty kredytu przypada na 17 stycznia 2025 roku.

W dniu 2 lutego 2023 roku spétka zalezna Cavatina SPV13 Sp. z o.0. podpisata z Bankiem Polskiej
Spoétdzielczosdci S.A. z siedzibg w Warszawie umowe kredytu inwestycyjnego dla inwestycji potozonej
w Bielsku-Biatej dla budynku Cavatina Hall B na kwote maksymalng 30 000 tys. PLN. Termin ostatecznej
sptaty kredytu przypada na 25 czerwca 2034 roku.

W dniu 14 marca 2023 roku spétka Cavatina SPV 24 Sp. z o.0. podpisata aneks do umowy pozyczki z QVP |
SCSp z siedzibg w Luksemburgu przedtuzajacy termin sptaty pozyczki w kwocie tagcznej 3 061 tys. EUR.
Termin ostatecznej sptaty przypada na dzien 9 marca 2024 roku.

W dniu 17 marca 2023 roku spotka Cavatina GW Sp. z o.0. podpisata umowe faktoringu odwrotnego z KUKE
Finance S.A. z siedzibg w Warszawie w kwocie tacznej 10 000 tys. PLN. Termin ostatecznej sptaty przypada
na dzien 17 marca 2024 roku.

EMISJA OBLIGACJI

W dniu 1 lutego 2023 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate o ustanowieniu w Spétce nowego programu
emisji obligacji w ramach ktérego Spétka bedzie uprawniona do emitowania, w jednej lub wielu seriach,
obligacji o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 150 min zt lub réwnowartosci tej kwoty wyrazonej
w EUR. W dniu 29 marca 2023 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny na
podstawie ktérego zostanie przeprowadzona emisja obligacji w ramach Programu.

19



Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku
(w tysigcach PLN)

15. Pozostate aktywa finansowe

31 marca 2023 roku 31 grudnia 2022 roku
(niebadane)

Pozyczki udzielone 19128 21620
Pozostate aktywa finansowe, w tym: 78 443 73222
z;jjﬁjoize);‘téustanowmne w celu zabezpieczenia sptaty 20472 66 442

- kaucje wptacone przez najemcéw 7971 6780
Razem 97 571 94842
- dtugoterminowe 19128 21601
- krétkoterminowe 78443 73241

16. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywoéw
pienieznych sktadato sie z nastepujacych pozycji:

31 marca 2023 roku
(niebadane) 31 grudnia 2022 roku
Srodki pieniezne w banku 49728 26748
Razem 49728 46748

17. Inwestycje w jednostkach wspoétkontrolowanych wycenianych
metoda praw wtasnosci

Tabela ponizej przedstawia uzgodnienie aktywéw netto jednostki wspétkontrolowanej do wartosci
bilansowych udziatéw w spotce Cavatina Office Sp. z o.0. ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy:

okres 3 miesiecy zakonczony okres 3 miesiecy zakonczony
Inwestycje w jednostkach wspétkontrolowanych dnia 31 marca 2023 roku dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane) (niebadane)

Wartos¢ udziatéw na 01.01. 70239 60799
Udziat w zyskach jedn. wspétkontrolowanych

. - 617 3315
wycenianych metoda praw wtasnosci
Wartosc¢ udziatéw na 31.03. 70856 64114

18. Instrumenty finansowe

Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentow finansowych

Wedtug oceny Grupy wartos¢ godziwa naleznosci handlowych, zobowigzan z tytutu dostaw i ustug,
zobowigzan inwestycyjnych, krotkoterminowych pozyczek udzielonych oraz krétkoterminowych
zobowigzan finansowych nie odbiega istotnie od wartosci bilansowych gtéwnie ze wzgledu na krétki termin
zapadalnosci.

Wartos¢ bilansowa kredytow i pozyczek otrzymanych, obligacji oraz pozyczek udzielonych, ktére wyceniane
sg na podstawie przeptywow pienieznych zdyskontowanych aktualng rynkowa stopa procentows réwniez
nie odbiega znaczaco od wartosci godziwej.
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Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku
(w tysigcach PLN)

Pochodne instrumenty finansowe

Instrumenty pochodne, s3 wyceniane wedtug wartosci godziwej, ustalanej w oparciu o wyceny otrzymywane
od instytucji bankowych sporzadzane na bazie kwotowan z rynku miedzybankowego. Zysk lub strata z tytutu
przeszacowania do wartosci godziwej sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat biezacego okresu.

Tabela ponizej przedstawia wartosci instrumentow finansowych ujete w pozostatych aktywach
finansowych oraz pozostatych zobowigzaniach finansowych.

31 marca 2023 roku 31 grudnia 2022 roku
(niebadane)
Pozostate zobowigzania finansowe
Kontrakty IRS na stope procentowa - -
Walutowe kontrakty terminowe typu forward 948 3004
Razem 948 3004
- w tym cze$¢ dtugoterminowa - -
- w tym czesé krotkoterminowa 948 3004
Zyski/straty z tytutu instrumentéw pochodnych przedstawia ponizsza tabela.
okres 3 miesiecy zakonczony okres 3 miesiecy zakonczony
dnia 31 marca 2023 roku dnia 31 marca 2022 roku
(niebadane) (niebadane)
Zysk / (strata) z tytutu rozliczenia instrumentéw
- (99)
pochodnych
Przychody / (koszty) z tytutu aktualizacji instrumentow 2056 (2 648)
pochodnych
fayzs: n/] (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw 2056 (2747)
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Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku

(w tysigcach PLN)

19. Transakcje z podmiotami powigzanymi

OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2023 ROKU (niebadane)

Odsetki - odniesione

Sprzedaz (w w koszty finansowe Odsetki - Pozostate Pozostate Wy;ﬁacong

Transakcje spétek z Grupy z jednostkami powigzanymi Zakupy tym pozostate i zwiekszajace wartosc przychody koszty przychody dywu?endy !
przychody 2 L . ' . . udziaty w
operacyjne) pleruchomosa finansowe finansowe finansowe 2yskach
inwestycyjnych

Cavatina Sp. z 0.0. (jednostka dominujaca najwyzszego szczebla) 29 11 - 1478 -
Pensieri Sp. z 0.0. (sp6tka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) - 5 16 - -
Cavatina Group S.A. (jednostka dominujaca) 276 2 4 - -
Globiana Sp. z 0.0. (sp6tka zalezna od Cavatina Sp.z0.0.) - 406 - - -
Gabmed Sp. z 0.0. (sp6tka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) - 2 - - -
Resi Capital S.A. (spotka siostra wobec Cavatina Holding S.A.) - 14 - - -
ReCap SPV 1 Sp. z o.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 27 - - -
ReCap SPV 2 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 3 - - -
ReCap SPV 3 Sp. z 0.0. (spétka zalezna od Resi Capital S.A.) - 52 - - -
ReCap SPV 4 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 4 - - -
ReCap SPV 5 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 80 - - -
ReCap SPV 6 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - -
ReCap SPV 7 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - -
ReCap SPV 8 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - -
ReCap SPV 9 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - -
ReCap SPV 10 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - -
ReCap SPV 11 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - -
Resi GW Sp. z 0.0. (spbtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 53044 - - -
Pozostate spotki z Grupy Kapitatowej Resi Capital S.A. - 39 - - -
Cavatina Office Sp. z 0.0. (jednostka wspétkontrolowana) - 317 294 - -
Zarzad i Rada Nadzorcza 11 7 - - -
Razem 305 54018 314 1478 -
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Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku
(w tysigcach PLN)

NA DZIEN 31 MARCA 2023 ROKU (niebadane)

_— . . . . Naleznosci z Zobowiazania Pozyczki Pozyczki ., Inne
Rozrachunki spétek z Grupy z jednostkami powigzanymi tytutu dostaw, z tytutu dostaw, . Inne naleznosci . .
robét i ustug robét i ustug udzielone otrzymane zobowiazania

Cavatina Sp. z 0.0. (jednostka dominujaca najwyzszego szczebla) 7 2 - - 2408 1712
Pensieri Sp. z 0.0. (spotka zalezna od Cavatina Sp. z0.0.) - 4 710 - - -
Cavatina Group S.A. (jednostka dominujaca) - 321 224 - - -
Globiana Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) 92 4 - - - 411
Gabmed Sp. z 0.0. (sp6tka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) - - - - - -
Resi Capital S.A. (spotka siostra wobec Cavatina Holding S.A.) 4 - - - - -
ReCap SPV 1 Sp. z o.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 35 - - - - -
ReCap SPV 2 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 16041 - - - - -
ReCap SPV 3 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.)* 20040 - - - - -
ReCap SPV 4 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 7 - - - -
ReCap SPV 5 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 57 - - - - -
ReCap SPV 6 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - - -
ReCap SPV 7 Sp. z o.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 2 - - - -
ReCap SPV 8 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 2 3 - - - -
ReCap SPV 9 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 4 - - - - -
ReCap SPV 10 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 9 - - - -
ReCap SPV 11 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 8 - - - -
Resi GW Sp. z 0.0. (spbtka zalezna od Resi Capital S.A.) 53378 - - - - -
Pozostate spotki z Grupy Kapitatowej Resi Capital S.A. 62 - - - - -
Cavatina Office Sp. z 0.0. (jednostka wspétkontrolowana) 30 5 17 644 - 131 26
Zarzad i Rada Nadzorcza - - - - - -
Razem 89752 367 18578 - 2539 2149

*do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania 20 min PLN zostato sptacone.

W pierwszym kwartale 2023 roku Grupa sprzedata na rzecz spétki z grupy kapitatowej Resi Capital S.A. cze$é poniesionych w latach ubiegtych naktadéw na projekty
mieszkaniowe w trakcie budowy.

Na podstawie porozumien zawartych z podmiotami z grupy kapitatowej Resi Capital S.A Grupa oczekuje, ze powstate w | kwartale 2023 roku naleznosci ze
sprzedazy naktadoéw oraz rozpoznane na poprzedni dzien bilansowy naleznosci ze sprzedazy gruntow zostang sptacone ze srodkéw pienieznych, ktére grupa
kapitatowa Resi Capital S.A. pozyska ze sprzedazy mieszkan w ramach zrealizowanych projektéw inwestycyjnych i/lub zewnetrznych Zrédet finansowania.
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Grupa Kapitatowa Cavatina Holding Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat zakoriczony dnia 31 marca 2023 roku

(w tysigcach PLN)

OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 MARCA 2022 ROKU (niebadane)

Odsetki - odniesione

Sprzedaz (w w koszty finansowe Odsetki - Pozostate Pozostate Wy;ﬁacong
Zakupy tym pozostate i zwiekszajace wartos¢ przychody koszty przychody dywu.jendy !
przychody 2 L . ' . . udziaty w
operacyjne) pleruchomosa finansowe finansowe finansowe zyskach
inwestycyjnych
Cavatina Sp. z 0.0. (jednostka dominujaca najwyzszego szczebla) 9 73 1864 - - -
Cavatina Office Sp. z 0.0. (jednostka wspétkontrolowana) 68 1343 - 292 - -
Pensieri Sp. z 0.0. (spotka zalezna od Cavatina Sp. z0.0.) 20 10 - 11 - -
Societa Agricola Pensieri di Cavatina Srl (spdtka zalezna od Cavatina ) ) ) ) ) )
Sp.zo0.0.)
Resi Capital Sp. z 0.0. (spbtka siostra wobec Cavatina Holding S.A.) - 27 - - - -
ReCap SPV 1 Sp. z o.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 2 12 - - - -
ReCap SPV 2 Sp. z o.0. (spbtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 40 - - - -
ReCap SPV 3 Sp. z o.0. (spbtka zalezna od Resi Capital S.A.) 2 55 - - - -
ReCap SPV 4 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 2 10 - - - -
ReCap SPV 5 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 5 - - - -
Globiana Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) - 16 - - - -
ReCap SPV 6 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 7 - - - -
ReCap SPV 7 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 7 - - - -
ReCap SPV 8 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 5 - - - -
ReCap SPV 9 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 7 - - - -
ReCap SPV 10 Sp. z 0.0. (spotka zalezna od Resi Capital S.A.) - 7 - - - -
ReCap SPV 11 Sp. z o.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 7 - - - -
ReCap SPV 12 Sp. z 0.0. (spbtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 3 - - - -
Cavatina Group S.A. (jednostka dominujaca) - 39 - - - -
Gabmed Sp. z 0.0. (spétka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) - 11 - - - -
Zarzad i Rada Nadzorcza 29 26 - 8 - -
Razem 132 1710 1864 311 - -
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NA DZIEN 31 GRUDNIA 2022 ROKU

Naleznosci z tytutu Zobowigzania z tytutu Pozyczki Pozyczki L. . .

dostaw, robot i ustug dostaw, robot i ustug udzielone otrzymane Inne naleznosci Inne zobowiazania
Cavatina Sp. z 0.0. (jednostka dominujaca najwyzszego szczebla) 7 - - - 2554 3205
Pensieri Sp. z o.0. (spdtka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) - 7 695 - - -
Cavatina Group S.A. (jednostka dominujaca) - 4 10 - - -
Globiana Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Cavatina Sp. z 0.0.) 32 - - - - 412
Resi Capital S.A. (spétka siostra wobec Cavatina Holding S.A.) - 11 - - - -
ReCap SPV 1 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 31 - - - - -
ReCap SPV 2 Sp. z 0.0. (spétka zalezna od Resi Capital S.A.) 16 041 - - - - -
ReCap SPV 3 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) 20065 - - - - -
ReCap SPV 4 Sp. z o0.0. (sp6tka zalezna od Resi Capital S.A.) - 9 - - - -
ReCap SPV 5 Sp. z o0.0. (sp6tka zalezna od Resi Capital S.A.) 69 - - - - -
ReCap SPV 6 Sp. z o0.0. (sp6tka zalezna od Resi Capital S.A.) 2 2 - - - -
ReCap SPV 7 Sp. z 0.0. (spétka zalezna od Resi Capital S.A.) 2 2 - - - -
ReCap SPV 8 Sp. z 0.0. (spétka zalezna od Resi Capital S.A.) - 3 - - - -
ReCap SPV 9 Sp. z 0.0. (spétka zalezna od Resi Capital S.A.) 2 - - - - -
ReCap SPV 10 Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 9 - - - -
ReCap SPV 11 Sp. z o0.0. (spdtka zalezna od Resi Capital S.A.) - 8 - - - -
Resi GW Sp.z 0.0. (spotka zalezna od Resi Capital S.A.) 317 - - - - 67
Pozostate spétki z Grupy Kapitatowej Resi Capital S.A. 68 - - - - -
Cavatina Office Sp. z 0.0. (jednostka wspétkontrolowana) 55 4 20359 - 77 29
Zarzad i Rada Nadzorcza - - - - - -
Razem 36691 59 21064 - 2631 3713

POZYCZKI UDZIELONE JEDNOSTKOM POWIAZANYM NA DZ| EN 31 MARCA 2023 ROKU (niebadane)
Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Waluta Nar::;;gzslf; (zEtJ:;*u Na:)lg;;gzsl«:; (Z;Z,El";*u Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenia

Cavatina Holding S.A. Cavatina Group S.A. PLN - 224 Wibor + marza 21 listopada 2025 roku brak
Cavatina GW Sp. z o.0. Pensieri Sp.z o.0. PLN - 691 Wibor + marza 3 kwietnia 2026 roku brak
Cavatina Holding S.A. Cavatina Office Sp.z 0.0. EUR 3762 17 644 Wibor + marza 31 grudnia 2037 roku brak
Cavatina Holding S.A. Fundacja Fiducia PLN - 569 Wibor + marza 8 czerwca 2024 roku brak
Razem w tym: 19128
- czes$c dtugoterminowa 19128

- czesc krétkoterminowa R
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20. Inwazja Rosji na Ukraine

Grupa nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej na terenach Ukrainy, Rosji i Biatorusi, nie jest tez w jakikolwiek
sposbéb powigzana z podmiotami z tych regionéw, nie ulega jednak watpliwosci, ze dokonana w dniu 24 lutego
2022 roku inwazja Rosji na Ukraine wptyneta na otoczenie gospodarcze w catym regionie. Kontynuacja wojny
moze spowodowacd rozszerzenie pakietu dotychczas natozonych sankcji gospodarczych, dalsze zaburzenia
w tancuchach dostaw, ograniczenie dostepnosci podwykonawcéw oraz ogdlny wzrost cen materiatéw
wynikajacy m. in. z rosngcych cen energii, co z kolei moze przetozy¢ sie w sposéb istotny na koszty realizacji
inwestycji prowadzonych przez Grupe.

Czesé z tych czynnikéw zostata juz w pewnym zakresie odnotowana przez Grupe, jednak do tej pory nie miaty
one istotnego wptywu na codzienng dziatalnos¢ operacyjna, podejmowane decyzje inwestycyjne czy tez
harmonogram kluczowych projektéw.

Potencjalny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy wynikajacy z rosnacych kosztéw realizacji inwestycji
i ograniczonej dostepnosci podwykonawcéw bedzie przynajmniej czesciowo mitygowany przez skupione
wewnatrz Grupy kompetencje w zakresie generalnego wykonawstwa, bezposrednie relacje
z podwykonawcami oraz efekt skali umozliwiajgcy optymalizacje wykorzystania zasobdw.

Co wiecej, nieruchomosci jako klasa aktywow, historycznie wykazywaty zdolnos$¢ do utrzymywania realnej
wartosci w warunkach podwyzszonej inflacji. Na tej podstawie Grupa oczekuje, ze rosnace koszty realizacji
przetoza sie réwniez na wyzsze bazowe stawki najmu, ktére bezposrednio determinujg mozliwa do uzyskania
cene sprzedazy danego projektu. W zawieranych umowach najmu znajduja sie klauzule stanowiace o indeksacji
stawek najmu w oparciu o wskaznik HICP dla strefy euro (czynsze denominowane sa w EUR), co pozwala na
podwyzszanie dochodu operacyjnego netto poszczegdlnych projektéw zasadniczo zgodnie z dynamikg inflacji
w strefie euro.

Ponadto, ze wzgledu na osigganie przychodéw z tytutu najmu i aranzacji oraz sprzedazy projektéw
denominowanych w EUR oraz rosnacy udziat finansowania dtuznego w tej walucie, Grupa jest czesciowo
odporna na wahania kursu ztotéwki oraz rosnace stopy procentowe na skutek decyzji RPP.

Relokacja czesci firm z terendw objetych konfliktem oraz naptyw ludnosci ukrainskiej do Polski moga
potencjalnie doprowadzi¢ do wzrostu popytu na powierzchnie biurowa w Polsce, co z kolei moze przetozy¢ sie
na tempo komercjalizacji projektéw Grupy.

Na dzier sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie jest mozliwe precyzyjne oszacowanie skali przysztego
wptywu wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy, a w zwiazku z duzg zmiennoscia, Zarzad Spoétki na biezaco
monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny wptyw zaréwno z perspektywy poszczegdlnych projektéw, jak
i catej Grupy i jej dtugofalowych zamierzen.

21. Zdarzenianastepujace po dniu bilansowym

W dniu 11 maja 2023 roku Zarzad Spétki podjat uchwate o emisji do 25 000 zabezpieczonych,
oprocentowanych, obligacji zwyktych na okaziciela serii P2023A o tacznej wartos$ci nominalnej do 25 min PLN
z terminem ich wykupu przypadajacym w dniu 5 grudnia 2026 roku.
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