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1. ZASADY SPORZADZANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w szczegdlnosci w zgodnosci z MSR 27 ,,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe” oraz z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkdéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panistwem
cztonkowskim (Dz.U.2018.757 z dnia 2018.04.20), a takze zgodnie z odpowiednimi standardami rachunkowosci
majacymi zastosowanie do $rédrocznej sprawozdawczosci finansowej przyjetymi przez Unie Europejska,
opublikowanymi i obowigzujgcymi w czasie przygotowywania pétrocznego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spétki wchodzace w sktad GK JHM DEVELOPMENT w dajacej sie przewidzieé przysztosci. Na
dzien autoryzacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia
okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez ktérakolwiek ze Spétke.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w tysigcach ztotych (tys. zt) i wszystkie wartosci,
o ile nie jest to wskazane inaczej, podane sg w tysigcach ztotych. Ewentualne réznice pomiedzy kwotami
ogdtem, a suma ich sktadnikéw wynikajg z zaokraglen.

Dla celéw poréwnawczych dane za 2024r. zostaty przeksztatcone tak, jakby JHM DEVELOPMENT S.A. byt
jedynym udziatowcem bezposrednim w stosunku do Marywilska 44 Sp. z 0.0. od dnia 01.01.2024r.

2. KLUCZOWE INFROMACIE O GK JHM DEVELOPMENT

2.1. Opis Spotki dominujacej i przedmiot jej dziatalnosci

2.1.1. Podstawowe dane jednostki dominujace;j

______ Nazwa JHM DEVELOPMENT S.A.
.7 . Siedziba Skierniewice
- Forma prawna spotka akcyjna

4
’
I
I

' . ® 5 Kraj siedziby Polska
: Jn M ". NIP 836-181-24-27
: : REGON 100522155

. DEVELOPMENT ul. Unii Europejskiej 18A; 96-100

' ) Dane adresowe

. . Skierniewice
. Telefon +48 (46) 833-95-89
Se. e ‘ Poczta elektroniczna  sekretariat@jhmdevelopment.pl

------

Strona internetowa www.jhmdevelopment.pl

JHM DEVELOPMENT S.A. to polska firma deweloperska realizujgca inwestycje mieszkaniowe i komercyjne na
terenie catego kraju. Spétka powstata 27 maja 2008r. jako spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig na
podstawie aktu notarialnego Repertorium ,A” Nr 3299/2008. Na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia
Wspdlnikéw Spotki podjetej 24 listopada 2010r. zostata przeksztatcona w spdtke akcyjna. Sad Rejonowy dla
todzi-Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat Spétke JHM
DEVELOPMENT S.A. w dniu 10 grudnia 2010r.
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Poczgwszy od dnia 9 sierpnia 2011r. akcje Spotki JHM DEVELOPMENT S.A. byly notowane na rynku
regulowanym GPW w Warszawie S.A.

Z dniem 28 lipca 2020r., w zwigzku z uprzednim wykupem akcji bedacych w obrocie gietdowym przez MIRBUD
S.A., Spotka utracita status spotki publicznej w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych i przestata podlega¢ obowigzkom, w tym obowigzkom informacyjnym, wiasciwym dla spdtek
publicznych. Spétka podlega jednak okreslonym obowigzkom informacyjnym w zwigzku z wprowadzeniem
swoich papierdow dtuznych do Alternatywnego Systemu Obrotu w ramach rynku Catalyst.

2.1.2. Przedmiot dziatalnosci
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci sa:

Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw.

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych.
Kupno i sprzedaz nieruchomosci na witasny rachunek.

Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi.

O O O O O

Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie.

2.2. Struktura powigzan kapitatowych w Grupie Kapitatowej MIRBUD
Jedynym akcjonariuszem Spétki jest Spétka Mirbud S.A. posiadajgca 100% akcji.

JHM DEVELOPMENT S.A. jest czes$cig Grupy Kapitatowej MIRBUD, w skfad ktdrej wchodzg spotki:

MIRBUD S.A. (budownictwo kubaturowe, obiekty uzytecznosci publicznejiin.),

JHM DEVELOPMENT S.A. (dziatalno$¢ deweloperska),

MARYWILSKA 44 sp. z 0.0. (wynajem powierzchni komercyjnych),

KOBYLARNIA S.A. (inzynieria i budownictwo drdg i mostow),

TOB «MIPBYA» (budownictwo kubaturowe, obiekty uzytecznosci publicznej)

MRB INDUSTRIAL SPOtKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA (do dnia 16.02.2026 r. spétka byta
zarejestrowana pod nazwg PDC INDUSTRIAL 217 Sp. z 0.0. (wynajem powierzchni komercyjnych),

o O O O O O

o Transkol Sp. z 0.0. (budownictwo specjalistyczne),
MRB1 Sp. z 0.0. (budownictwo kubaturowe, obiekty uzytecznosci publicznej)
Interasphalt Sp. z 0.0.(budownictwo drogowe)
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Schemat: Struktura Grupy Kapitatowej MIRBUD na dzieri 31.12.2025r.
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Podmioty zalezne

Marywilska 44 Sp. z 0.0.

Nazwa MARYWILSKA 44 Sp. z o.0.
wl Siedziba Warszawa
Q ( Forma prawna spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig
e’ W Kraj siedziby Polska
I A NIP 524-271-14-28
A REGON 142434636

Dane adresowe ul. Marywilska 44, 03-042 Warszawa

2 3 Telefon +48(22) 423-10-00

L ¥ 4 Fax: +48(22) 423-10-00
~ me v Poczta elektroniczna  sekretariat@marywilska44.waw.pl

Strona internetowa www.marywilska44.waw.pl

Spétka dziata w segmencie nieruchomosci inwestycyjnych. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki
zaleznej MARYWILSKA 44 Sp. z 0.0. wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest:

o realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw
O Wwynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi.

Na podstawie uchwaty NZW nr 2/7/2024 z dnia 17 lipca 2024r. Marywilska 44 Sp. z 0.0. w drodze umowy
sprzedazy z dnia 22 lipca 2024r. nabyta za wynagrodzeniem od MIRBUD S.A. udziaty wtasne w ilosci 905.100
szt. o wartosci nominalnej 45.255 tys. zt celem ich umorzenia. Skutkiem transakcji byta zmiana struktury
kapitatu udziatowego Marywilska 44 Sp. z 0.0. i objecie przez Spétke JHM DEVELOPMENT S.A. roli podmiotu
dominujgcego w stosunku do Spétki Marywilska 44.

Na podstawie uchwaty NZW nr 1/12/2024 z dnia 18 grudnia 2024 r. Spotka MARYWILSKA 44 Sp. z 0.0. w drodze
umowy sprzedazy z dnia 3 kwietnia 2025 r. nabyta za wynagrodzeniem od MIRBUD S.A. udziaty wtasne w ilosci
905.100 szt. o wartosci nominalnej 45.255 tys. zt celem ich umorzenia. Skutkiem transakcji byta zmiana
struktury kapitatu udziatowego Marywilska 44 Sp. z 0.0. i objecie przez Spétke JHM DEVELOPMENT S.A. roli
jedynego udziatowca bezposredniego w stosunku do Spétki Marywilska 44.

Wszystkie dotychczas wykupione udziaty wtasne Marywilska 44 Sp. z o. o., zostaty umorzone z dniem wpisu
do Krajowego Rejestru Sgdowego, tj. dnia 03.06.2025r.

W dniu 24.07.2025 r. podjeta zostata uchwata NZW Spétki Marywilska 44 nr 1/7/2025 wyrazajgca zgode na
nabycie od wspdlnika 700 000 (siedemset tysiecy) udziatéw witasnych Spétki, o tgcznej wartosci nominalnej
35 000 000 zt (trzydziesci pie¢ miliondw ztotych) celem ich umorzenia za wynagrodzeniem. Umorzenie 700 000
(siedemset tysiecy) udziatow Spétki, o tgcznej wartosci nominalnej 35 000 000 zt (trzydziesci pie¢ milionéw
ztotych) potaczone jest z obnizeniem kapitatu zaktadowego Spétki

W dniu 05.08.2025 r. pomiedzy JHM DEVELOPMENT S.A. a MARYWILSKA 44 Sp. z o.0. zawarta zostata
przedwstepna umowa sprzedazy 700 000 (siedemset tysiecy) udziatéw o tacznej wartosci nominalnej
35 000 000 zt (trzydziesci pie¢ milionow ztotych).

W dniu 14.01.2026 roku zawarta zostata umowa sprzedazy 700 000 (siedemset tysiecy) udziatow o tgcznej
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wartosci nominalnej 35 000 000 zt (trzydziesci pie¢ miliondw ztotych). W dniu 6.03.2026 r. KRS zarejestrowat
obnizenie kapitatu — na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spétka Marywilska 44 Sp. z.0.0. posiada
639 800 (szeséset trzydziesci dziewiec tysiecy osiemset) udziatdw o tgcznej wartosci nominalnej 31 990 000 zt.

Na dzien 31 grudnia 2025r. udziat Spétki JHM DEVELOPMENT S.A. w kapitale, zyskach i gtosach Spoétki
MARYWILSKA 44 Sp. z 0.0. wynosit 100,00%.

Spodtka koncentruje swojg dziatalnos¢ operacyjng w segmencie najmu powierzchni komercyjnych. Od poczatku
istnienia kluczowym aktywem Spoétki byto Centrum Handlowe Marywilska 44. Na skutek pozaru w dniu 12 maja
2024 r. hala Centrum Handlowego Marywilska 44 w Warszawie ulegta catkowitemu zniszczeniu. W nastepstwie
tego zdarzenia podjeta zostata decyzja o zmianie strategii dziatalnosci Grupy Kapitatowej MIRBUD w zakresie
zarzadzania segmentem wynajmu nieruchomosci komercyjnych. Efektem zmian byta reorganizacja majgtku
Spotki poprzez sprzedaz: nieruchomosci w Ostrddzie na rzecz Spétki Mirbud S.A., nieruchomosci w
Starachowicach i Skierniewicach na rzecz Spétki JHM DEVELOPMENT S.A. oraz nieruchomosci w Rumi na rzecz
podmiotu spoza Grupy Kapitatowej MIRBUD. Obecnie Spétka koncentruje swojg dziatalnos¢ w Parku
Handlowym Marywilska 44 oraz Tymczasowym Miasteczku Kontenerowym, gdzie swojg dziatalnos$¢ przeniesli
kupcy wynajmujacy lokale w zniszczonym centrum handlowym. Zarzad Spétki prowadzi dziatania majace na
celu odbudowe zniszczonego centrum handlowego i powrotu do wczesniejszej skali dziatalnosci.

HAKAMORE Sp. z 0.0. w likwidacji

Istotng pozycje w aktywach Spoétki do korica 2023r. stanowity udziaty w HAKAMORE Sp. z o. o. Sens
ekonomiczny nabycia udziatébw w HAKAMORE Sp. z o. o. sprowadzat sie do pozyskania nieruchomosci
gruntowej i powiekszenie banku ziemi dla realizacji gtéwnej dziatalnosci operacyjnej Spoéfki.

W momencie zakupu udziatéw w HAKAMORE Sp. z 0.0. Spdtka ta byta wtascicielem nieruchomosci gruntowych
o powierzchni 19,87 ha potozonych w todzi, przy ul. Politechniki, Wrdblewskiego i Rdézane;j.
W dniu 21 grudnia 2022r. Rada Miejska w todzi podjeta uchwate w sprawie przystgpienia do sporzadzenia
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego dla czesci obszaru miasta todzi potozonej w rejonie
Alei Politechniki i Jana Pawta Il oraz ulic gen. Walerego Wrdblewskiego i Sebastiana Felsztyriskiego (teren ten
obejmuje miedzy innymi nieruchomosci ktérych witascicielem byta HAKAMORE Sp. z 0. 0.), a w dniu 10 lipca
2023 wydane zostato obwieszczenie o przystgpieniu do sporzgdzenia miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego dla powyzszego terenu.

W styczniu 2024r. zawarta zostata umowa sprzedazy wyzej opisanych nieruchomosci pomiedzy Spotkami
HAKAMORE Sp. z o. o. w likwidacji, a JHM DEVELOPMENT S.A, co stanowito zrealizowanie pierwotnie
przyjetych zatozen odnosnie pozyskania nieruchomosci.

Nadzwyczajne Zgromadzenie wspdlnikdw Spotki HAKAMORE Sp. z 0. o., w zwigzku z planowang sprzedazg
jedynego aktywa Spétki, podjeto dnia 28 grudnia 2023r. uchwate o postawieniu Spoétki z dniem 1 stycznia
2024r. w stan likwidacji. Wykreslenie Spétki z KRS miato miejsce 2 sierpnia 2024r.
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3. SYTUACJA FINANSOWA GK JHM DEVELOPMENT
3.1. Wptyw kluczowych czynnikow i zdarzen na wynik finansowy w 2025 roku

Grupa Kapitatowa JHM DEVELOPMENT S.A. prowadzi swojg dziatalno$¢ w dwdch podstawowych segmentach:

o dziatalnos¢ deweloperska (JHM DEVELOPMENT S.A.)
o dziatalno$¢ zwigzana z najmem nieruchomosci inwestycyjnych (Marywilska 44 Sp. z o.0. oraz JHM
DEVELOPMENT S.A.)

Dziatalno$¢ deweloperska

W raportowanym okresie na osiggniete wyniki w ramach dziatalnosci deweloperskiej miaty wptyw nastepujgce
czynniki:

e Stabilny popyt na nowe mieszkania ksztattujgcy sie jednak na nizszym poziomie niz w ubiegtych latach,

e Przewaga podazy nad popytem spowodowane wysoka liczbg realizowanych nowych projektéow
deweloperskich przy ograniczeniu popytu,

e Brak rzgdowych programéw wspierajgcych zakup mieszkan

e Pomimo rozpoczetych obnizek stdp procentowych utrzymujgcy sie relatywnie wysoki poziom stép
procentowych w porédwnaniu do pozostatych krajéw Unii Europejskiej, na moment sporzadzania
niniejszego sprawozdania stopa referencyjna w Polsce utrzymuje sie na poziomie 3,75%, podczas gdy
stopa referencyjna EBC wynosi 2,15%.

e (Oddanie do uzytku w 2025 roku dwéch inwestycji — Jastrzebia Gdra, dla ktdrej uzyskano pozwolenie na
uzytkowanie w sierpniu 2025 r., co pozwolito na wygenerowanie przychodu jeszcze w 2025 roku oraz
Mszczondw, dla ktérego uzyskano pozwolenie na uzytkowanie w dniu grudniu 2025 r. — tak pdzny termin
bezposrednio wptyngt na brak mozliwosci zawarcia umoéw  przenoszacych  wilasnos$é
w 2025 roku — efekt sprzedazowy tego projektu bedzie widoczny w | kwartale 2026 roku.

o Kontynuowany cykl budowy nowych lokali mieszkalnych — Spétka jest w trakcie pieciu inwestycji
deweloperskich w ramach ktérych powstanie 706 lokali przewidzianych do oddania do uzytku na lata 2026
- 2027 roku, wobec czego wptyw ich sprzedazy bedzie dopiero widoczny w kolejnym okresie

e Przygotowanie do uruchomienia inwestycji deweloperskich w ramach 14 projektéw na okoto 6200
mieszkan. Projekty te znajduja sie w rdznej fazie: od prac planistycznych, prac zwigzanych z pozyskaniem
pozwolenia na budowe poprzez dziatania zmierzajace do uruchomienia kolejnych realizacji

e Zakup nieruchomosci pod budowe projektéow deweloperskich w Skierniewicach, Mszczonowie oraz
Katowicach.

e Spdtka prowadzita réwniez szereg dziatan majacych na celu pozyskanie gruntéw pod nowe projekty
deweloperskie oraz zmierzajgce do uruchomienia inwestycji na gruntach juz posiadanych.

Dziatalnos¢ zwigzana z najmem nieruchomosci inwestycyjnych

W 2025 roku na sytuacje finansowg segmentu najmu nieruchomosci inwestycyjnych miato wptyw przede
wszystkim zdarzenie z dnia 12 maja 2024 roku — pozar Centrum Handlowego Marywilska 44 oraz jego skutki
bezposrednie w postaci catkowitego zniszczenia hali handlowej oraz posrednie zwigzane ze strategicznymi
decyzjami w zakresie dalszego funkcjonowania Spétki Marywilska 44 Sp. z 0.0. bedacej wtascicielem obiektu.

Pozar Centrum Handlowego Marywilska 44

W dniu 12 maja 2024 roku w godzinach nocnych na terenie Centrum Handlowego Marywilska 44 wybucht
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pozar, ktéry doprowadzit do niemalze catkowitego zniszczenia budynku. Tym samym Spdtka Marywilska 44
utracita najwieksze aktywo i gtdwne zrédto generowanych przychoddw.

Powiatowy Inspektor Nadzoru Budowlanego po przeprowadzeniu postepowania administracyjnego wydat w
dniu 11 czerwca 2024 roku decyzje nakazujgcg Spdtce dokonanie rozbidrki obiektu z wytgczeniem czesci
biurowej. W drugiej potowie 2024r. Spdtka zakoriczyta prace rozbidrkowe obiektu.

W dniu 12 marca 2025 roku rzecznik prasowy prokuratury Krajowej Przemystaw Nowak poinformowat w
mediach spotecznosciowych, iz w toku prowadzonego $ledztwa ustalono, ze pozar Centrum Handlowego przy
ul. Marywilskiej 44 w Warszawie z 12 maja 2024 r. byt wynikiem podpalenia dokonanego na zlecenie wywiadu
Federacji Rosyjskiej. Pomimo tego komunikatu, Spétka do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, nie
otrzymata informacji o zakoniczeniu $ledztwa.

Na skutek pozaru hali poszkodowanych zostato okoto kilkaset kupcow, ktdrzy stracili swoje miejsca pracy
i towar. Spdétka podjeta decyzje o organizacji Tymczasowego Miasteczka Handlowego na terenie nieruchomosci
przy ul. Marywilskiej 44. Miasteczko sktada sie z okoto 800 kontenerdw, ktére zostaty dostosowane do potrzeb
handlowych. W gronie najemcéw sg przede wszystkim byli najemcy Centrum Handlowego Marywilska 44,
ktdorym zaproponowane zostaty preferencyjne warunki najmu do momentu odbudowania docelowego
centrum handlowego. Otwarcie Tymczasowego Miasteczka Handlowego dla klientéw nastgpito w dniu 31
sierpnia 2024 rok. Na dzied publikacji sprawozdania Tymczasowe Miasteczko Handlowe funkcjonuje bez
zaktécen i przycigga klientéw z terenu catej Warszawy i okolic.

W pozarze nie ucierpiat w sposdb znaczacy Park Handlowy Marywilska 44. Po przeprowadzeniu napraw obiekt
funkcjonuje bez zaktécen i jest skomercjalizowany w 100%. Zniszczenie Centrum Handlowego MARYWILSKA
44, ktoére sgsiadowato z Parkiem Handlowym, spowodowato zmniejszenie odwiedzalnosci catego Kompleksu
Handlowego  MARYWILSKA 44. Z tego powodu, Spodtka zastosowata okresowe rabaty
w czynszach wobec najemcéw Parku Handlowego.

Polisa ubezpieczeniowa

Majagtek Spoétki Marywilska 44 zniszczony w wyzej opisanym pozarze objety byt polisg ubezpieczeniowa
wystawiong przez Towarzystwo Ubezpieczern i Reasekuracji Allianz Polska S.A. (lider konsorcjum)
w koasekuracji z WINER TU S.A. Vienna Insurance Group, InterRisk Towarzystwo Ubezpieczen S.A. Vienna
Insurance Group oraz Uniga Towarzystwo Ubezpieczen S.A. Zakres polisy ubezpieczeniowej obejmuje m.in.
ochrone od ryzyk zdarzen losowych, w tym pozaru oraz utraty czynszu w sytuacji, gdy na skutek wystgpienia
szkody w ubezpieczonym budynku, objetej zakresem ubezpieczenia, budynek nie nadaje sie do dalszego
prowadzenia dziatalnosci.

Zakresem ochrony ubezpieczeniowej objete byty rowniez Szkody w Ubezpieczonym Mieniu powstate wskutek:
akcji gasniczej lub ratowniczej, w tym rozbidrki, wyburzania lub odgruzowywania, prowadzonej w zwigzku ze
Szkoda.

Polisa ubezpieczeniowa zawiera réwniez zapisy ograniczajgce limit odpowiedzialnosci ubezpieczyciela
dotyczace m.in. ryzyka terroryzmu, katastrofy budowlanej. Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
Zarzad Spotki Marywilska 44 Sp. z o.0. nie identyfikuje przestanek ograniczajacych odpowiedzialnosc
ubezpieczyciela w mysl ww. klauzul dodatkowych.

Trwa proces likwidacji szkody przez Ubezpieczyciela. Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania wydane
zostato szes¢ kolejnych decyzji o wyptacie zaliczki na poczet odszkodowania z przedmiotowej polisy w facznej
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wysokosci 97.112 tys. PLN. Zarzad Spoétki Marywilska 44 szacuje, ze catkowita wyptata odszkodowania z polisy
ubezpieczeniowej nastapi w 2026 r.

Umowy dzierzawy

Spoétka Marywilska 44 uzytkuje grunt, na ktérym zlokalizowany jest Kompleks Handlowy Marywilska 44 na bazie
wieloletnich umdéw dzierzawy zawartych z Miastem Stotecznym Warszawa i Miejskim Przedsiebiorstwem
Realizacji Inwestycji Sp. z o0.0. (dalej: Wydzierzawiajacy). Na skutek pozaru, w zwigzku ze znaczacym
ograniczeniem mozliwosci prowadzenia dziatalnosci na terenach objetych dzierzawa, Wydzierzawiajacy wyrazit
zgode na okresowg obnizke czynszu proporcjonalng do spadku dochodu generowanego z nieruchomosci.
Warunki obnizki czynszu zostaty uregulowane w stosownych aneksach do umoéw dzierzawy.

Obnizka czynszu przyznana spétce w zwigzku z pozarem hali znajdujgcej sie na dzierzawionym terenie nie
zostata zakwalifikowana jako pomoc publiczna, poniewaz jej udzielenie wynika z nadzwyczajnych
i obiektywnych okolicznosci gospodarczych, a nie z preferencyjnego traktowania przedsiebiorcy.

Zmiana strategii dziatalnosci Grupy Kapitalowej MIRBUD w zakresie zarzgdzania segmentem wynajmu
nieruchomosci komercyjnych

Na skutek catkowitego zniszczenia kluczowego aktywa Spotki Marywilska 44 podjeto decyzje o zmianie strategii
dziatalnosci Grupy Kapitatowej MIRBUD w zakresie zarzadzania segmentem wynajmu nieruchomosci
komercyjnych. Zgodnie z nowymi zatozeniami Spétka Marywilska 44 Sp. z 0.0. skoncentruje sie na dziataniach
majacych na celu w okresie przejsSciowym kontynuacje dziatalnosci poprzez zapewnienie tymczasowych miejsc
handlowych na terenie Kompleksu Handlowego Marywilska 44 i prowadzenie dziatalnosci w Parku Handlowym
Marywilska 44, a docelowo — na odbudowe zniszczonego obiektu i jego petng komercjalizacje.

Efektem zmiany strategii Grupy Kapitalowej MIRBUD w zakresie zarzadzania segmentem wynajmu
nieruchomosci komercyjnych byta sprzedaz w 2024 pozostatych nieruchomosci i aktywéw zwigzanych ze
Spotkami nieruchomosciowymi ze Spoétki Marywilska 44 do innych podmiotéw, w tym podmiotéw w ramach
grupy kapitatowej, ktére w okresie po pozarze dysponujg wtasciwymi zasobami umozliwiajgcymi skuteczne
zarzadzanie tymi aktywami. Dziatania te obejmowaty:

o sprzedaz Spoétce MIRBUD S.A. nieruchomosci inwestycyjnej potozonej w Ostrédzie oraz sprzedaz 20 800
sztuk udziatéw w Spétce MRB INDUSTRIAL Sp. z 0.0. (dawniej PDC Industrial Center 217 Sp. z 0.0.)

o sprzedaz Spoétce JHM DEVELOPMENT S.A. pawilonu handlowego potozonego w Starachowicach

o sprzedaz do podmiotu z poza grupy kapitatowej nieruchomosci inwestycyjnej potozonej w Rumi przy
ul. Debogoérskiej 132,

Ponadto dokonano catkowitej sptaty zadtuzenia kredytowego Spoétki Marywilska 44 oraz podjete zostaty
dziatania majace na celu zmniejszenie wysokosci kapitatow wtasnych Spétki, w tym w dniach 22 lipca 2024 oraz
3 kwietnia 2025 Spétka MARYWILSKA 44 Sp. z 0.0. w drodze umowy sprzedazy nabyta za wynagrodzeniem od
Spotki MIRBUD S.A. udziaty wiasne w ilosci 1.810.200 szt. o wartosci nominalnej 90.510 tys. zt celem ich
umorzenia za wynagrodzeniem w wysokosci 181 020 tys. zt. Udziaty te zostaty umorzone z dniem wpisu do
Krajowego Rejestru Sgdowego, tj. dnia 03.06.2025r. W dniu 24.07.2025 r. podjeta zostata uchwata NZW Spoétki
Marywilska 44 Sp. z 0. 0. nr 1/7/2025 wyrazajaca zgode na nabycie od wspdlnika 700 000 (siedemset tysiecy)
udziatow witasnych Spotki, o tagcznej wartosci nominalnej 35 000 000 zt (trzydzieSci pie¢ milionow ztotych) celem
ich umorzenia za wynagrodzeniem. W dniu 05.08.2025 r. pomiedzy JHM DEVELOPMENT S.A. a MARYWILSKA
44 Sp. z 0.0. zawarta zostata przedwstepna umowa sprzedazy 700 000 (siedemset tysiecy) udziatéw o tacznej
wartosci nominalnej 35 000 000 zt (trzydziesci pie¢ milionédw ztotych). W dniu 14 stycznia 2026 roku zawarta
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zostata umowa sprzedazy 700 000 (siedemset tysiecy) udziatéw o facznej wartosci nominalnej 35 000 000 zt
(trzydziesci pie¢ miliondw ztotych). W dniu 6.03.2026 r. KRS zarejestrowat obnizenie kapitatu — na dzien
sporzgdzania niniejszego sprawozdania Spdtka Marywilska 44 Sp. z.0.0. posiada 639 800 (szes¢set trzydziesci
dziewied tysiecy osiemset) udziatdw o fgcznej wartosci nominalnej 31 990 000 zt.

3.2. Oméwienie wybranych pozycji Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za 2025 r.
3.2.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Strukture przychoddéw ze sprzedazy oraz rentownosci wg segmentow dziatalnosci Grupy w 2025 roku w
poréwnaniu do roku poprzedniego roku przedstawiajg ponizsze tabele:

Tabela. Przychody ze sprzedazy wg segmentdw dziatalnosci (tys. zt)

k k
Wyszczegélnienie 01.01.-31.12.2025  “UuKura 5 61311220204  Otruktura
sprzedazy sprzedazy
Dziatalnos¢ deweloperska 125937 87% 268 756 89%
Dziatalnosc zwiazana z najmem 17 953 12% 32258 11%
nieruchomosci inwestycyjnej
Dziatalno$¢ pozostata 81 0% 476 0%
RAZEM 143 971 100% 301 490 100%

Struktura sprzedazy realizowanej przez Grupe w petni odzwierciedla charakter gtéwnej dziatalnosci — realizacje
projektéw deweloperskich, przede wszystkim w zakresie budownictwa wielorodzinnego.

Gtéwny udziat w strukturze sprzedazy wg wydzielonych segmentéw rynkowych ma dziatalnos¢ deweloperska,
stanowigca 87% sprzedazy ogdétem. Zwigzana z nig jest bezposrednio sprzedaz towaréw i materiatow
(obejmujgca sprzedaz udziatdw w gruncie w przypadku lokali w budynkach wielorodzinnych i gruntu
w przypadku domoéw). Przychody ze sprzedazy ustug wynajmu stanowig 12% udziat w strukturze przychoddéw
grupy i sg zwigzane z przychodami generowanymi przez nieruchomosci inwestycyjne, w tym przede wszystkim:
kompleks handlowy Marywilska 44 i obiekt handlowo ustugowy w Starachowicach. Zmiana udziatowa
w ramach segmentéw w roku 2025 w pordwnaniu do roku poprzedniego jest wynikiem zmiany zaréwno
wielko$ci jak i rodzaju dziatalnosci w spétce Marywilska 44 bedacej konsekwencjg pozaru w roku 2024.

Spadek przychoddéw ze sprzedazy wzgledem analogicznego okresu roku poprzedniego jest rezultatem nizszej
sprzedazy lokali mieszkalnych, spowodowanej gtdwnie o mniejszg liczba projektow oddanych do uzytkowania,
co jest bezposrednim efektem cyklu projektdw jakie Spétka posiada w swoim portfelu. Dodatkowo na obecny
poziom sprzedazy wptywa strategiczna decyzja Spoétki o wejsciu z projektami na rynki wiekszych miast. W tych
lokalizacjach pierwsze etapy inwestycji przebiegajg wolniej ze wzgledu na dtuiszy proces uzyskiwania
pozwolen na budowe, charakterystyczny dla duzych osrodkéw miejskich i ich bardziej ztozonych procedur
administracyjnych.

Wraz z przejsciem projektow do kolejnych faz realizacji planujemy stopniowe zwiekszenie oferty
i intensyfikacje sprzedazy. W 2025 roku sprzedano i przekazano 243 lokale mieszkalne i 197 miejsc
postojowych w halach garazowych w poréwnaniu do sprzedazy 581 lokali mieszkalnych i 444 miejsc w roku
poprzednim. W analizowanym okresie Spétka uzyskata pozwolenie na uzytkowanie dla dwdch inwestycji —
jednej zlokalizowanej w Jastrzebiej Gorze (w sierpniu), drugiej w Mszczonowie (w grudniu). W przypadku
Mszczonowa z uwagi na uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dopiero w drugiej potowie grudnia, efekt
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sprzedazy bedzie widoczny w 2026 roku.

Spadek przychoddéw w segmencie najmu nieruchomosci wynika przede wszystkim z utraty kluczowego aktywa
segmentu - Centrum Handlowe Marywilska 44, ktére zostato zniszczone w wyniku pozaru w dniu 12 maja 2024
roku. Dodatkowo w wyniku zmian strategii dziatania segmentu wynajmu powierzchni komercyjnych sprzedano
cze$¢ nieruchomosci inwestycyjnych (obiekty w Ostrddzie oraz Rumi), co rowniez przetozyto sie na spadek
przychoddéw uzyskiwanych z dziatalnosci zwigzanej z najmem powierzchni komercyjnych.

Tabela. Wynik na sprzedazy wg segmentéw dziatalnosci (tys. zt)

Wyszczegélnienie 01.01.-31.12.2025  Rentownosc 4, oy 31122024  Rentownosc
sprzedazy sprzedazy
Dziatalnos¢ deweloperska 43 550 35% 84 416 31%
D12|a’ralnosc Z,W.Iz.jlzana z na!mtlam 1976 1% 13 897 43%
nieruchomosci inwestycyjnej
Dziatalno$¢ pozostata 81 - 35,69 0%
RAZEM 41 655 29% 98 349 33%

W 2025 roku Spétka odnotowata wzrost rentownosci w segmencie deweloperskim o +4 p.p. co pozwolito na
wygenerowanie marzy na poziomie 43.550 tys. zt, z uwagi jednak na nizszy poziom przychodéw w poréwnaniu
do roku poprzedniego — poziom masy marzy stanowit 52% wartosci uzyskanej w poprzednim roku.
Odnotowane wyniki w tym segmencie sg powigzane bezposrednio z cyklem inwestycyjnym, w jakim obecnie
sie Spotka znajduje.

Ujemna marza w ujeciu kwotowym na dziatalnosci zwigzanej z najmem nieruchomosci wynika bezposrednio
ze zmniejszeniem skali dziatalnosci segmentu na skutek pozaru Centrum Handlowego Marywilska 44. Spétka
Marywilska rozpoczeta wprawdzie dziatalno$¢ w ramach Tymczasowego Miasteczka Kontenerowego jednak
czynsze ptacone przez najemcow s3g zdecydowanie ponizej tych generowanych w spalonym obiekcie, co
zwigzane jest z zamiarem wsparcia najemcow po pozarze i utrzymaniem najemcéw, ktérzy beda wynajmowacé
lokale w nowej, odbudowanej po pozarze hali.

Powyzsze czynniki przetozyly sie na osiggniecie skonsolidowanego wyniku na sprzedazy na poziomie 41.655
tys. zt, co stanowi spadek 0 56.694 tys. zt w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku

Tabela: Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow (tys. zt)

Zmiana w Zmiana w

Wyszczegdlnienie 01.01.-31.12.2025 01.01.-31.12.2024

tys. zt %
Przychody ze sprzedazy 143971 301479 -157 507 -52%
Zysk na sprzedazy 41 655 98 349 -56 694 -58%
m/;fs?:c;%ze?stafej dziatalnosci operacyjnej 25 147 60637 35 489 -59%
Zysk operacyjny EBIT 21599 42 104 -20 505 -49%
Wynik na dziatalnosci finansowej -2 039 -9430 7 390 -78%
Zysk przed opodatkowaniem 14 469 28 047 -13578 -48%
Podatek dochodowy -2 655 -5769 3115 -54%
Zysk netto 11 814 22277 -10 463 -47%
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W 2025 roku Grupa zrealizowata wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej w wysokosci
-25.147 tys. zt co przetozyto sie na osiaggniecie zysku operacyjnego EBIT na poziomie 21.599 tys. zt tj. 22.505
tys. zt mniej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Wsrdd gtédwnych czynnikéw majacych wptyw na wynik z pozostatej dziatalnosci operacyjnej nalezy wymienic:

o -23.985 tys. zt koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu,

o +11.699 tys. zt pozostate przychody operacyjne uwzgledniajgce aktualizacje wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych, udzielonych poreczen, otrzymanych odszkodowan z tytutu wywfaszczen gtéwnie
nieruchomosci w todzi;

o - 12.861 tys. zt pozostate koszty operacyjne uwzgledniajg koszty wyceny aktywa uzytkowanego na
podstawie umowy leasingowej (nieruchomos$¢ przy ul. Marywilskiej w Warszawie), koszty wybudowanej
infrastruktury przekazanej podmiotom trzecim, koszt wtasny wywtaszczonych nieruchomosci, koszt
otrzymanych poreczen oraz koszty zwigzane z utrzymaniem gotowych inwestycji deweloperskich;

Grupa odnotowata strate na dziatalnosci finansowej -2.039 tys. zt oraz ujeta -2.655 tys. zt kosztéw podatku
dochodowego, co przetozyto sie na osiggniecie zysku netto w wysokosci. 11.814 tys. zt tj. 0 -10.463 tys. zt mniej
niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Strata na dziatalnosci finansowej w analizowanym okresie byta nizsza od odnotowanej w ubiegtym roku (-7.390
tys. zt) i wynika z:

o  Kosztow finansowych w kwocie -7.130 tys. zt
e Przychoddéw finansowych w kwocie 5.091 tys. zt

Na zmniejszenie straty na poziomie finansowym w ujeciu r/r najwiekszy wptyw miata sytuacja finansowa spotki
Marywilska 44 Sp. z.0.0., ktéra po spfacie catkowitej kredytu w 2024 roku nie korzystata z finansowania
dtuznego.

3.2.2. Sytuacja majatkowa

Tabela: Wybrane pozycje aktywow Spotki wg stanu na dzieri 31.12.2025 oraz 31.12.2024r.

Wyszczegdlnienie 31.12.2025 31.12.2024 Zmianaw tys.zt Zmianaw %

Aktywa trwate, w tym: 209 768 220477 -10 709 -5%
Rzeczowe aktywa trwate 25451 32344 -6 893 -21%
Nieruchomosci inwestycyjne 174 606 176 236 -1630 -1%
Wartosci niematerialne 56 25 31 124%
Aktywa finansowe dtugoterminowe

(z Wy{qczenlem naleznosci handlolvt{ych, a[kl’yW(?W 2796 0 2796 0%
wycenianych metodq praw wtasnosci oraz srodkow

pienieznych i ich ekwiwalentéw)

Dtugoterminowe naleznosci handlowe i pozostate 1824 975 849 87%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5036 10 898 -5 862 -54%
Aktywa obrotowe, w tym: 518 003 553 441 -35438 -6%
Zapasy 391 007 341294 49 714 15%
Biezace naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1653 0 1653 -
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 40 744 68 518 -27 774 -41%
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Aktywa
(z wytgczeniem naleznosci handlowych, aktywow

finansowe krétkoterminowe

0,
wycenianych metodq praw wtasnosci oraz srodkow 0 0 0 0%
pienieznych i ich ekwiwalentéw)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 70 449 71083 -634 -1%
Inne aktywa.u obr(')tom{e gdzieindziej nie sklasyfikowane 14 149 72 547 .58 398 -80%
(w tym rozliczenia miedzyokresowe)
AKTYWA RAZEM 727771 773 918 -46 147 -6%

Powyzsza tabela przedstawia wartos$ci i zmiany w poszczegdlnych pozycjach bilansowych aktywéw Grupy
Kapitatowej JHM DEVELOPMENT. W 2025 roku odnotowano spadek wartosci aktywéw o 46.147 tys. zt, tj. o
okoto -6%.

Najwazniejsze zmiany w strukturze aktywéw pomiedzy 31.12.2024r., a 31.12.2025r. dotycza:

Aktywa trwate, spadek w ujeciu rocznym o - 10.709 tys. zt, wynikajacy gtéwnie ze zmian w ramach

ponizszych sktadowych:

Rzeczowe aktywa trwate — 6 893 tys. zt — spadek wartosci wzgledem 31.12.2024 spowodowany jest
w gtéwnej mierze amortyzacjg kontenerdw stanowigcych , Tymczasowe miasteczko kontenerowe”
i bedacych na stanie spotki Marywilska 44 (-7.796 tys. zt), przy jednoczesnym nabyciu srodkéw trwatych
+992 tys. zt

Nieruchomosci inwestycyjne — spadek o 1 630 tys. zt jest spowodowany gtéwnie:

-4.053 tys. przekwalifikowanie nieruchomosci w Skierniewicach, ul. Sobieskiego z nieruchomosci
inwestycyjnych do zapasow ze wzgledu na rozpoczecie na tym terenie dziatalnosci deweloperskiej,
+3.829 tys. zt odpisy aktualizujgce wartos¢ nieruchomosci gruntowych w Skierniewicach, Rawie
Mazowieckiej i Woli Pekoszewskiej i Warszawie ul. Marywilska 44 w zwigzku z nowg wyceng
nieruchomosci w oparciu o sporzagdzone operaty szacunkowe,

-1.406 tys. zt sprzedaz lokalu uzytkowego w Skierniewicach przy ul. Reymonta.

Aktywa finansowe dtugoterminowe — wzrost o0 2.796 tys. zt wynikajgcy z nabycia przez JHM
DEVELOPMENT S.A. w dniu 03.11.202r 3. 6.148 szt. udziatéw w spdtce MRB INDUSTRIAL Sp. z 0.0. (do
dnia 16.02.2026 obowigzywata nazwa PDC Industrial Center Sp. z 0.0.)

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego spadek—5 862 tys. zt, na ktory gtdwny wptyw
miat wynik Spotki Marywilska 44 i zmniejszenia rezerwy zawigzanej na poczet wypfaty
odszkodowania

Aktywa obrotowe, spadek w ujeciu rocznym o — 35 438 tys. zt:

O

Zapasy +49 714 tys. zt wzrostu wartosci, w tym:

Potorodukty i produkty w toku sktadajg sie gtdwnie poniesione naktady na realizacje inwestycji
deweloperskich, ktérych budowa nie zostata zakonczona. Wzrost wartosci pozycji potprodukty i
produkty w toku w stosunku do jej stanu na 31.12.2024r. o +2 417 tys. zt wynika z realizacji w 2025r.
inwestycji deweloperskich w Skierniewicach, Koninie i Jastrzebiej Gorze etap Il.

Towary sktadajq sie grunty nabyte dla celu realizacji inwestycji deweloperskich. Wzrost wartosci

pozycji towary w stosunku do 31.12.2024r. o +24.643 tys. zt spowodowany byt zakupem
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nieruchomosci gruntowych w Skierniewicach przy ul. Mszczonowskiej, w Mszczonowie przy ul.
Olchowej i Dworcowej oraz w Katowicach przy ul. Mikofowskiej a takze przeniesieniem zabudowanego
gruntu w Skierniewicach przy ul. Sobieskiego z pozycji nieruchomosci inwestycyjne do pozycji towary,
spowodowanym rozpoczeciem realizacji przedsiewziecia deweloperskiego na tej nieruchomosci.

o Produkty deweloperskie (obejmujacej wartos¢ gotowych lokali) nastgpit wzrost wartosci o +22.654
tys. zt .

Biezace naleznosci z tytutu podatku dochodowego wzrost o + 1.653 tys. zt wynikajgcy gtdwnie z nadptaty w
formie zaliczek podatku dochodowego w spétce JHM DEVELOPMENT S.A.

Naleznos$ci handlowe i pozostate naleznosci — spadek w ujeciu rocznym o - 27.774 tys. zt wynikajacy gtdéwnie
Z:

-55.830 tys. zt sptata naleznosci z tytutu transakcji sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej w Ostrédzie,
+20.000 tys. zt wartos¢ zaliczek przekazanych na zakup udziatéw
+9.426 tys. zt kwoty przekazane jako zaliczki na zakup nieruchomosci w Bydgoszczy

O O O O

-4.053 tys. zt spadek naleznosci budzetowych wynikajgcych z nierozliczonych nadwyzek naliczonego
podatku VAT nad naleznym

o +3.572 tys. zt wzrost naleznosci zwigzanych z oczekiwanym odszkodowaniem za wywtaszczenie z
dziatek gruntu.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalent — nieznaczny spadek na poziomie — 634 tys. w ujeciu r/r

Inne aktywa obrotowe gdzieindziej nie sklasyfikowane (w tym rozliczenia miedzyokresowe) spadek o —
58.398 tys. zt. wynikajacy gtownie z pomniejszenia o aktywa przysztych przychoddéw z ubezpieczenia o
otrzymang zaliczke w wysokosci 59.112 tys. zt z tytutu odszkodowania za szkody w wyniku pozaru Centrum
Handlowego Marywilska 44 w dniu 12 maja 2024 roku oraz ujecia poniesionych kosztéw zwigzanych z emisjg
obligacji serii F, co wptyneto na wzrost o + 1.097 tys. zt krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych
kosztow.

Tabela: Wybrane pozycje pasywdw wg stanu na dzien 31.12.2025r. i 31.12.2024r.

Wyszczegolnienie 31.12.2025 31.12.2024 Zmiana w tys.zt | Zmianaw %
Kapitat wtasny 444 032 528 956 -84 924 -16%
Dlugot.ermn?owe zobowigzania i rezerwy na 190 873 132 304 58 569 24%
zobowigzania, w tym:
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 047 15 661 -6 614 -42%
Pozostate rezerwy na zobowigzania dtugoterminowe 355 48 307 645%
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe
(z wytgczeniem rezerw, zobowiqzan handlowych i 171673 111985 59 688 53%
pozostate zobowigzania)
Dtugoterminowe zobowigzania handlowe i pozostate 9798 4610 5187 113%
Krotkoterminowe zobowigzania i rezerwy na 92 866 112 659 .19 792 -18%

zobowigzania, w tym:
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Rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe 2044 779 1265 162%
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe
(z wytgczeniem rezerw, zobowiqzan handlowych i 3397 49 936 -46 539 -93%
pozostate zobowigzania)
Zobowigzania handlowe i pozostate 87 363 54 953 32410 59%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego -8 6 863 -6 872 -100%
Inne zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe gdzie
indziej nie sklasyfikowane (w tym rozliczenia 71 127 -56 -44%
miedzyokresowe)

PASYWA RAZEM 727 771 773918 -46 147 -6%

Powyzsza tabela przedstawia wartosci i zmiany w poszczegdlnych pozycjach bilansowych pasywéw Grupy
Kapitatowej JHM DEVELOPEMNT S.A. W 2025 roku odnotowano spadek wartosci pasywéw Grupy o -46 147
tys. zt, tj. o okoto - 6%.

Najwazniejsze zmiany w strukturze pasywow pomiedzy 31.12.2024r., a 31.12.2025 r. dotycza:
Kapitaly wtasne zmniejszenie o — 84.924 tys. zt

o - 90.510 tys. zt wykupienie udziatéw wtasnych spétki Marywilska 44 Sp. z 0.0. celem umorzenia
o -6.228 tys. zt wyptata dywidendy przez spétke JHM DEVELOPMENT S.A.
o +11.814 tys. zt faczne zyski za 2025 r.

Dtugoterminowe zobowigzania i rezerwy na zobowigzania — wzrost o + 58.569 tys. zt, wynikajacy gtéwnie z:

o Wzrostu dtugoterminowych zobowigzan finansowych bedacy gtéwnie wynikiem emisji obligacji serii F i
zmiang zadtuzenia krétkoterminowego na diugoterminowe oraz wzrostem kredytéw zwigzanych z
finansowaniem dziatalnosci developerskiej +59 688 tys. zt

o Wozrostu diugoterminowych zobowigzan handlowych i pozostatych + 5.187 tys. zt, wynikajacy gtownie z
kaucji wptaconych przez najemcéw w Spotce Marywilska 44.

o Spadku rezerwy z tytutu podatku odroczonego — 6.614 tys. zt, co wynika gtéwnie z rozwigzania rezerwy z
uwagi na otrzymang wypfate kolejnych czesci zaliczki z tytutu odszkodowania dla Spétki Marywilska 44.

Krétkoterminowe zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, spadek o — 19.792 tys. zt, wynikajgcy gtownie z

O + 32.410 tys. zt wzrostu zobowigzan handlowych i pozostatych (facznie dtugo- i krétkoterminowych) w
gtéwnie w wyniku wzrostu o + 32.956 tys. zt otrzymanych zaliczek w efekcie zawarcia nowych uméw
deweloperskich
—46.539 tys. zt spadku zobowigzan finansowych, na ktorych wptyw miat gtownie wykup obligacji serii E
— 6. 872 tys. spadku z tytutu podatku dochodowego
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3.2.3. Sytuacja ptynnosciowa

Ponizsza tabela przedstawia wartosci rachunku przeptywdw pienieznych w 2025r. w zestawieniu z rokiem
2024.

Tabela: Wybrane pozycje rachunku przeptywdw pienieznych wg stanu na dzier 31.12.2025r oraz 31.12.2024r.

od 01.01.2025do  od 01.01.2024 do

Wyszczegdlnienie

31.12.2025 31.12.2024
Zysk przed opodatkowaniem 14 469 28 047
Amortyzacja 7 848 2718
Zysk / strata z tytutu réznic kursowych -1 -5
Zysk / strata na dziatalnosci inwestycyjnej 2236 138 816
Koszty finansowania zewnetrznego 8992 9462
Zmiana stanu zobowigzan z wytgczeniem zobowigzan finansowych 35894 -74 472
Zmiana stanu naleznosci 46 156 -50 313
Zmiana stanu zapasow -49 714 17 366
Zmiana stanu rezerw 1572 -1051
Zysk / strata z innych instrumentéw finansowych 0 0
Inne zmiany w kapitale obrotowym 56 988 -69 903
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 124 440 664
Zaptacony podatek dochodowy -11932 -5577
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 112 508 -4 913
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych 0 0
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci niematerialnych -763 -20 451
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 1406 162 738
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0 0
Sprzedaz aktywdw finansowych 0 9693
Nabycie aktywéw finansowych 0 0
Sprzedaz pozostatych inwestycji- udziaty 0 0
Nabycie pozostatych inwestycji- udziaty -22 796 0
Otrzymane dywidendy i odsetki 0 0
Pozostate wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 0 35 884
Pozostate wydatki zwigzane z dziatalnoscia inwestycyjng 0 5
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -22 153 187 869
Wptywy od akcjonariuszy 0 0
Wyptaty na rzecz wtascicieli -96 738 -109 898
Zaciagniecie zobowigzan z tytutu pozyczek i kredytéw 68 488 25622
Sptaty zobowigzan z tytutu pozyczek i kredytéow -64 581 -56 809
Sptaty zobowigzan z tytutu leasingu -2 461 -3881
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Wptyw z tytutu emisji instrumentéw dtuznych 60 000 0

Wydatki na wykup instrumentéw dtuznych -45 000 -5 000
Sptaty pozostatych zobowigzan finansowych 0 0
Odsetki zaptacone i inne wydatki zwigzane z obstugg zadtuzenia -10698 -9 462
Pozostate wptywy finansowe 1 0
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej -90 989 -159 427
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 71083 47 554
ZWIe.kszenla’(zmnlejszen|a) netto stanu srodkéw pienieznych i ich 634 23528
ekwiwalentow

Wptyw zmiany kurséw walut na srodki pieniezne wyrazone w walutach 0 0
obcych

Srodki pieniezne na koniec okresu 70 449 71083
w tym srodki pieniezne i ich ekwiwalenty o ograniczonej mozliwosci 11936 3880

dysponowania

Wedtug stanu na 31.12.2025 r. saldo gotéwki wyniosto 70.449 tys. zt i byto nieznacznie wyzsze niz na koniec
roku 2024r.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

W 2025. wynik gotéwkowy z dziatalnosci operacyjnej Grupy wynidst +124 440 tys. zt. Na powyzszy wynik

gtéwny wptyw miaty:

O

+14.462 tys. zt zysk z dziatalnosci przed opodatkowaniem,

+8.992 tys. zt korekta o koszty finansowania zewnetrznego obejmujgce zaréwno koszty odsetkowe od
sptacanych kredytow inwestycyjnych, jak i koszty odsetkowe leasingu finansowego

+35 894 tys. zt zwiekszenie salda zobowigzan, gtéwnie w efekcie zwiekszenia zaliczkowych wptat od
nabywcéw na lokale mieszkalne

+ 46 156 tys. zt zmniejszenie salda naleznosci m.in. w zwigzku z rozliczeniem transakcji sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnej w Ostrédzie, czesciowo zrekompensowane zwiekszeniem kwot
przekazanych na dostawy,

—49.714 tys. zt zwiekszenie stanu zapasoéw w efekcie zwiekszenia poniesionych naktadéw na realizacje
prowadzonych inwestycji deweloperskich oraz zakupionych gruntdw pod przyszte inwestycje
deweloperskie,

+56.988 tys. zt wplyw innych zmian w kapitale obrotowym to przede wszystkim zmniejszenie
oszacowanego do otrzymania wptywu z ubezpieczenia na skutek wptywu z otrzymanych zaliczek z tytutu
szkody w wyniku pozaru Centrum Handlowego Marywilska 44 ktory miat miejsce w dniu 12 maja 2024
roku oraz zmiana wartosci odpiséw aktualizujgcych nieruchomosci inwestycyjne,

-11.932 tys. zt zaptacony podatek dochodowy.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

W 2025r. saldo przeptywdw z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy wyniosto -22.153 tys. zt. Powyzszy wynik

obejmowat wydatki na:

e nabycie udziatéw przez JHM DEVELOPMENT S.A. w spétce MRB INDUSTRIAL Sp. z o.0. (nabycie
udziatéw od PG Dutch Holding B.V. oraz wpfata zaliczki na poczet udziatéw do MIRBUD S.A.)
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e nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych zwigzanych gtéwnie z
organizacjg Tymczasowego Miasteczka Kontenerowego oraz kosztéw poniesionych na prace
przygotowawcze do budowy nowej hali oraz

e sprzedaz lokalu uzytkowego w Skierniewicach przy ul. Reymonta.
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

W okresie 2025r. saldo przeptywéw z dziatalnosci finansowej Grupy wyniosto -90.989 tys. zt. Na powyzszy
wynik gtéwny wptyw miaty:

o —96.738 tys. zt za saldo wynikajgce z dokonanej zaptaty nabycie udziatéw wtasnych od MIRBUD S.A. w
kwocie 90.510 tys. zt w celu umorzenia przez Spoétke Marywilska 44 Sp. z 0.0., oraz wyptata dywidendy za
rok 2024 przez JHM w kwocie 6.228 tys. zt.

o +3.907 tys. zt saldo rozliczen w ramach kredytéw i pozyczek, gtéwnie w celu finansowania dziatalnosci
deweloperskiej,

-10.698 tys. zt wydatki zwigzane z kosztami odsetek od zobowigzan finansowych,
+15.000 tys. zt saldo rozliczen w ramach obligacji, w tym przedterminowy wykup catosci obligacji serii E i
emisja nowych obligacji serii F,

o -2.451 tys. zt ptatnosci dokonane w zwigzku z umowami kwalifikowanymi jako leasingowe zgodnie z MSSF

16 Leasing z tytutu dzierzawy gruntu przy ulicy Marywilskiej 44 w Warszawie.

Zarzad Spétki dominujacej JHM DEVELOPMENT S.A. ocenia sytuacje ptynnosciowg Grupy jako dobrg,
umozliwiajgcg regulowanie biezgcych zobowigzan bez zaktdcen.

3.3. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Spotki z GK JHM DEVELOPMENT utrzymujg i stosujg skuteczne systemy: kontroli wewnetrznej, zarzgdzania
ryzykiem oraz nadzér zgodnosci dziatalnosci z prawem. Zardwno w analizowanym okresie 2025 roku jak i w
minionych latach Grupa sukcesywnie realizowata przyjetg strategie zarzadzania zasobami finansowymi, w tym
zarzadzania gotowka.

Strategia zarzgdzania zasobami finansowymi przez Grupe obejmuje:

e Staty monitoring wartosci posiadanych zasobéw finansowych obejmujgcy analize planowanych
wydatkéw biezgcych i inwestycyjnych i zwigzane z tym potrzeby w zakresie zaciggniecia dodatkowych
zobowigzan finansowych lub tez tworzenia lokat terminowych dla nadwyzki sSrodkdw pienieznych,

e Lokowanie nadwyzek srodkéw pienieznych krétkoterminowo poprzez lokaty bankowe,
a dtugoterminowo w sposéb umozliwiajgcy wzrost wartosci posiadanych nieruchomosci lub poprzez
inwestycje na rynku nieruchomosci (inwestycje bezposrednie lub kapitatowe)

e Finansowanie podejmowanych dziatan inwestycyjnych z bezpiecznym udziatem finansowania
zewnetrznego, przede wszystkim w postaci finansowania bankowego.

e Konserwatywne zarzadzanie posiadanym kapitatem — szczegétowo analiza zasadnosci ponoszonych
kosztéw

Szereg procesow realizowanych we wszystkich obszarach dziatalnosci Grupy definiujg wtasciwe procedury,
instrukcje, zarzadzenia, uchwaty oraz regulaminy. Nadajgc w ten sposdb ramy realizowanych dziatan
w zarzgdzaniu zasobami finansowymi w sposéb nalezyty, z zachowaniem mozliwie najwyziszej efektywnosci
wykorzystywania tych zasobow.

W analizowanym okresie 2025 Spoétki z GK JHM DEVELOPMENT terminowo regulowaty swoje zobowigzania.
Dziatalnos¢ Grupy byta w 61% finansowana srodkami wtasnymi.
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Finansowanie projektéw deweloperskich odbywa sie gtdwnie celowymi kredytami bankowymi udzielanymi na
konkretne projekty deweloperskie. Zakupy gruntéw finansowe sg czesciowo kapitatem wtasnym, a czesciowo
ze Srodkéw pochodzacych z emisji obligacji.

W zwigzku ze zmiang strategii w zakresie zarzgdzania segmentem najmu powierzchni komercyjnych Spdtka
Marywilska 44 Sp. z 0.0. sptacita w 2024 roku swoje zadtuzenie w zakresie kredytéw i pozyczek. Obecnie biezaca
dziatalnos$¢ Spétki finansowana jest z biezgcych wptywdw z dziatalnos$ci operacyjnej i Srodkdéw zgromadzonych
na rachunkach Spodtki (pochodzacych m.in. z wyptat na poczet odszkodowania w zwigzku
z pozarem Centrum Handlowego Marywilska 44).

Utrzymanie stabilnych wptywdéw ze sprzedazy w oparciu o zrealizowane inwestycje deweloperskie,
finansowanie poszczegdlnych projektdw deweloperskich kredytami oraz utrzymanie liczby zawieranych uméw
przedwstepnych sprzedazy w trakcie realizacji inwestycji deweloperskich na dotychczasowym poziomie
gwarantuje Grupie niezbedng ptynnosé finansowg w segmencie dziatalnosci deweloperskiej.

Ptynno$¢ segmentu najmu nieruchomosci komercyjnych, w tym przede wszystkim w zakresie Spotki
Marywilska 44 kontrolowana bedzie gtdéwnie dzieki statemu monitoringowi kosztéw utrzymania zarzadzanych
aktywow oraz wtasciwej struktury finansowania nowych inwestycji, w tym odbudowy Centrum Handlowego
Marywilska 44 z wykorzystaniem srodkéw uzyskanych z polisy ubezpieczeniowe;j.

Podstawowe wskazniki dotyczace zadtuzenia i ptynnosci GK JHM Development przedstawiajg sie nastepujgco:

Tabela: Wskazniki zadtuzenia

Wyszczegélnienie 31122025 | 31.12.2024

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

0,39 0,32
Zobowigzania ogdtem / Aktywa
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego

0,26 0,17
Zobowigzania dfugoterminowe / Aktywa
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego

0,13 0,15
Zobowigzania krétkoterminowe / Aktywa
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

0,64 0,46
Zobowigzania / Kapitat wtasny

W 2025 roku wskazniki zadtuzenia ulegty zmianie w poréwnaniu do 2024 roku, jednak ich poziom pozostaje
bezpieczny i w petni kontrolowany, a obserwowane wzrosty wpisujg sie w strategie rozwoju przedsiebiorstwa.
Wskazinik ogdlnego zadtuzenia wzrdst z 0,32 do 0,39, co oznacza wieksze wykorzystanie finansowania
zewnetrznego, pozwalajgcego na realizacje dziatan inwestycyjnych oraz wzmacnianie potencjatu
operacyjnego. Jednoczesnie poziom zadtuzenia nadal pozostaje umiarkowany i nie stanowi zagrozenia dla
stabilnosci finansowej. Najbardziej widoczny wzrost dotyczyt wskaznika zadtuzenia dtugoterminowego, ktory
zwiekszyt sie z 0,17 do 0,26. Zmiana ta wynika z pozyskania stabilnych Zrédet finansowania o dtuzszym
horyzoncie tj. wyemitowanych obligacji serii F, co pozytywnie wptywa na przewidywalnos$¢ przeptywodw
pienieznych i ogranicza presje na biezgcg ptynnosc. Jednoczesnie wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego
spadtz 0,15 do 0,13, co potwierdza poprawe struktury zobowigzan oraz mniejsze obcigzenie krétkoterminowe.
Jest to korzystny sygnat $wiadczacy o rosnacej elastycznosci finansowej i lepszym zarzadzaniu kapitatem
obrotowym. Spadek wskaznika zadtuzenia krétkoterminowego wynika wprost ze sptaty obligacji serii E.
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Wzrost wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego z 0,46 do 0,64 odzwierciedla wieksze wykorzystanie dzwigni
finansowej, co przy stabilnych wynikach operacyjnych moze wspierac dalszy rozwéj i zwieksza¢ efektywnosé¢
wykorzystania kapitatu. Jednoczesnie poziom zadtuzenia pozostaje na poziomie, ktéry nie ogranicza zdolnosci
kredytowe] ani nie wptywa negatywnie na ocene bezpieczenstwa finansowego.

Podsumowujgc, zmiany wskaznikéw zadtuzenia w 2025 roku wskazujg na $wiadome i kontrolowane
zwiekszenie udziatu finansowania zewnetrznego, przy jednoczesnej poprawie struktury zobowigzan. Pomimo
wzrostu zadtuzenia ogdlna sytuacja finansowa pozostaje stabilna, a przedsiebiorstwo utrzymuje bezpieczny
poziom ryzyka i solidne fundamenty do dalszego rozwoju.

Tabela: Wskazniki ptynnosci

Wyszczegolnienie 31.12.2025 31.12.2024

Wskaznik ptynnosci biezgcej

5,58 4,91
Aktywa obrotowe / Zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci
(Aktywa obrotowe - Zapasy - Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe) / Zobowiqgzania 1,22 1,24
krétkoterminowe
Wskaznik ptynnosci srodkow pienieznych

0,76 0,63

Srodki pieniezne / Zobowigzania krétkoterminowe

W 2025 roku wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT utrzymaty sie na bardzo wysokim i
bezpiecznym poziomie, potwierdzajgc stabilng sytuacje finansowg oraz zdolnos¢ do terminowego regulowania
zobowigzan. Wskaznik ptynnosci biezgcej wzrést z 4,91 do 5,58, co wynika przede wszystkim z
charakterystycznej dla branzy deweloperskiej struktury aktywéw obrotowych, w ktdrej dominujg zapasy
obejmujace towary, produkty deweloperskie oraz produkty w toku. Dodatkowo na wzrost wskaznika wptynat
zakup gruntéw pod budownictwo mieszkaniowe, co zwiekszyto wartos¢ aktywdéw obrotowych, a takze
rozliczenie naleznosci z tytutu sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej w Ostrddzie. Istotnym czynnikiem byta
rowniez wartos¢ odszkodowania zwigzanego ze szkodg majatku Spétki Marywilska 44 po pozarze z 12 maja
2024 roku, ujeta w krétkoterminowych rozliczeniach miedzyokresowych. Wszystkie te elementy wzmocnity
ptynnosc¢ i potwierdzity bezpieczng pozycje finansowa Grupy. Wskaznik przyspieszonej ptynnosci pozostat na
stabilnym poziomie, zmieniajac sie jedynie nieznacznie z 1,24 do 1,22. Tak minimalna zmiana nie wptywa na
ocene ptynnosci, a wartos¢ powyzej 1,0 potwierdza, ze Grupa jest w stanie regulowaé¢ zobowigzania
krétkoterminowe bez koniecznosci uptynniania zapaséw. Stabilnos¢ tego wskaznika $wiadczy o
zrownowazonej strukturze aktywdw obrotowych oraz efektywnym zarzadzaniu kapitatem obrotowym.
Pozytywng zmiang jest réwniez wzrost wskaznika ptynnosci Srodkéw pienieznych z 0,63 do 0,76. Wzrost ten
nastgpit pomimo nieznacznego spadku stanu srodkéw pienieznych, co byto rownowazone zwiekszeniem
zobowigzan krétkoterminowych, gtéwnie w postaci wyzszych wptat zaliczkowych od nabywcéw lokali
mieszkalnych. Taka struktura zobowigzan jest typowa dla branzy deweloperskiej i swiadczy o rosngcym
zainteresowaniu ofertg Grupy oraz o stabilnym finansowaniu projektéw w toku. Podsumowujac, wskazniki
ptynnosci Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT w 2025 roku pozostajg na bardzo dobrym poziomie, a ich
zmiany odzwierciedlajg zaréwno specyfike dziatalnosci deweloperskiej, jak i skuteczne zarzadzanie aktywami
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oraz zobowigzaniami. Pomimo naturalnych wahan struktury bilansowej Grupa utrzymuje wysoki poziom
bezpieczenstwa finansowego i komfortowg zdolnosé do regulowania zobowigzan biezgcych.

3.4. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa Kapitatowa JHM DEVELOPMENT nie publikowata prognoz, a

wskazany okres nie byt objety prognozami publikowanymi w poprzednich okresach.
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4. DZIAtALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ JHM DEVELOPMENT

Grupa Kapitatowa JHM Development prowadzi swojg dziatalnos¢ w dwéch podstawowych segmentach:

dziatalnos¢ deweloperska (JHM DEVELOPMENT S.A.)
dziatalno$¢ zwigzana z najmem nieruchomosci inwestycyjnych (Marywilska 44 Sp. z 0.0. oraz JHM
DEVELOPMENT S.A.)

4.1. Segment deweloperski

4.1.1. Charakterystyka dziatalnosci segmentu deweloperskiego

Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. jako deweloper realizuje przede wszystkim obiekty o przeznaczeniu
mieszkaniowym. Dziatalnos¢ deweloperska Spétki w 2025 roku obejmowata realizacje inwestycji
deweloperskich w nastepujgcych lokalizacjach:
o w Skierniewicach (Apartamenty Widok — etap Il, Apartamenty Sobieskiego),
o w Jastrzebiej Gérze (Apartamenty Battyk) — uzyskano pozwolenie na uzytkowanie w 08.2025 r. dla etapu
|, trwa budowa etapu Il
o W Mszczonowie (Nova Dworcowa Apartamenty) — uzyskano pozwolenie na uzytkowanie w grudniu
2025r.
w Koninie (Nove Diamentowe)
w Zyrardowie (Wyspiariski Apartamenty)

Dziatalnos¢ Spoétki obejmowata tez szereg dziatan majgcych na celu zakup nowych nieruchomosci oraz
uzyskanie pozwolen na budowe inwestycji deweloperskich na posiadanych gruntach (w Poznaniu, Bydgoszczy,
todzi, Katowicach, Skierniewicach, Zyrardowie, Mszczonowie oraz Koninie).

Spoétka od poczatku swojej dziatalnosci dziatata w sredniej wielkosci miastach Polski centralnej, znajdujgcych
sie w sgsiedztwie duzych aglomeracji miejskich oraz wybidrczo w innych rejonach o duzym potencjale, gdzie
mozliwa jest realizacja atrakcyjnych marz.

Nie rezygnujac ze swoich dotychczasowych rynkéw, od kilku lat Spotka JHM DEVELOPMENT S.A. realizuje
zmodyfikowang strategie rozwoju, stawiajac na inwestycje deweloperskie lokalizowane w duzych miastach
liczacych ponad 300 tys. mieszkaricéw oraz kontynuacje dziatalnosci w miastach sredniej wielkosci o duzym
potencjale sprzedazowym.

Przy wyborze lokalizacji dla nowych inwestycji kluczowe czynniki dla Spofki to:

o ceny powierzchni mieszkalnej

o mozliwosci finansowe mieszkarncéw danego miasta i zwigzany z tym popyt na powierzchnie mieszkalng,
o dostepnosé gruntdw umozliwiajgcych realizacje projektow deweloperskich.

Spotka realizuje projekty mate i Srednie jednorazowo. Projekty duze (ponad 200-500 mieszkan) realizowane sg
etapami w miare osiggania odpowiedniego poziomu sprzedazy. Realizacja kolejnych budynkéw
w prowadzonych inwestycjach rozpoczyna sie po osiggnieciu min. 50% poziomu sprzedazy lokali mieszkalnych.
Dziatanie takie zapewnia bezpieczenstwo finansowe dziatalnosci przy utrzymaniu witasciwej ptynnosci
finansowej.

4.1.2. Informacja o podstawowych produktach, ustugach lub towarach

W 2025 roku sprzedaz gotowych lokali mieszkalnych prowadzona byta w 9 lokalizacjach i dotyczyta 12
zrealizowanych inwestycji, w tym 2 oddanych do uzytku w analizowanym okresie — Jastrzebia Gdra oraz
Mszczonow.
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Spoétka w 2025 roku sprzedata przeniosta wtasnosé 243 lokali mieszkalnych w budynkach wielorodzinnych i
doméw jednorodzinnych. Na dzied 31.12.2025r. Spoétka posiadata do sprzedazy 393 gotowych lokali
mieszkalnych, sposrdd ktorych dla 94 lokali zawarte bylty umowy deweloperskie. Na duzg liczbe umoéw
deweloperskich dla inwestycji oddanych do uzytku miata wptyw realizacja inwestycji w Mszczonowie, dla
ktérej z racji terminu uzyskania decyzji o pozwoleniu na uzytkowanie w grudniu 2025r. nie byto mozliwe
zawarcie umow przenoszgcych wtasnosé lokali w analizowanym okresie.

Szczegbétowe zestawienie wszystkich projektdw inwestycyjnych zrealizowanych (uzyskane pozwolenie na
uzytkowanie) do dnia 31.12.2025r. przedstawia ponizsza tabela:

Tabela. Wykaz projektow deweloperskich zrealizowanych do dnia 31.12.2025r.

Liczba Powierzchnia Liczba lokali Liczba lokali

Relaliasis Heta e sl lokali PUM [m2] sprzedanych do sprzedania
1 | BRZEZINY ul. Gtowackiego Wielorodzinne 128 6933 128 0
2 | ZYRARDOW ul. Hulki Laskowskiego Wielorodzinne 83 4409 83 0
3 | RUMIA ul. Debogodrska Etap | Wielorodzinne 244 12 987 244 0
4 | SKIERNIEWICE ul. Trzcinska Wielorodzinne 159 8552 159 0
5 | RAWA MAZOWIECKA ul. Solidarnosci Wielorodzinne 32 1790 32 0
6 | RAWA MAZOWIECKA ul. Kazimierza WIk. | Wielorodzinne 34 1858 34 0
7 | HEL ul. Steyera Apartamenty 106 3496 106 0
8 | BELCHATOW ul. Hubala Wielorodzinne 125 6 550 125 0
9 | SKIERNIEWICE ul. Rawska Wielorodzinne 172 9034 172 0
10 | RAWA MAZOWIECKA ul. Katowicka Domy jednorodzinne 73 10503 73 0
11 | RUMIA ul. Jagietty/Bony Domy jednorodzinne 3 486 3 0
12 | ZYRARDOW ul. Okrzei | Etap Wielorodzinne 88 4316 88 0
13 | KONIN ul. Berylowa Etap | Wielorodzinne 144 7 384 143 1
14 | tOWICZ ul. Medyczna 12 Wielorodzinne 25 1383 25 0
15 | KONIN ul. Berylowa Etap Il Wielorodzinne 144 7 389 144 0
16 | KATOWICE, ul. Putaskiego Etap | Wielorodzinne 208 11116 208 0
17 | tOWICZ ul. Bonifraterska Wielorodzinne 25 1398 25 0
18 | RUMIA ul. Debogdrska Etap II Wielorodzinne 237 11987 237 0
19 | SKIERNIEWICE ul. Kopernika Wielorodzinne 34 1787 34 0
20 | BRZEZINY ul. Kard. St. Wyszynskiego 2 Wielorodzinne 56 2 838 56 0
21 | ZYRARDOW ul. Okrzei Il Etap Wielorodzinne 34 1933 34 0
22 | tOWICZ ul. Medyczna 10 Wielorodzinne 30 1406 30 0
23 | ZYRARDOW ul. Okrzei Il Etap Wielorodzinne 70 3977 69 1
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24 | BRZEZINY ul. Kard. St. Wyszynskiego 4i 6 | Wielorodzinne 72 4129 72 0
25 | SKIERNIEWICE, ul. Reymonta Wielorodzinne 212 11 748 212 0
26 | RUMIA, ul. Debogodrska Etap Il Wielorodzinne 74 3541 74 0
27 | KONIN, ul. Berylowa, Etap IlI Wielorodzinne 122 5998 122 0
28 | KATOWICE, ul. Putaskiego Etap Il Wielorodzinne 116 7081 116 0
29 | ZYRARDOW ul. Ks. J. Popietuszki Wielorodzinne 98 4838 98 0
30 | KONIN ul. Berylowa Etap IV Wielorodzinne 122 5998 122 0
31 | tODZ ul. Jugostowiariska Etap i Il Domy jednorodzinne 40 6 750 40 0
32 | tODZ ul. Jugostowiariska Etap IlI Domy jednorodzinne 41 6617 41 0
33 | KONIN ul. Berylowa Etap V Wielorodzinne 55 2 829 55 0
34 | SOCHACZEW ul. Zeromskiego Wielorodzinne 27 1499 27 0
35 | BYDGOSZCZ ul. Fordoriska Wielorodzinne 311 15493 279 32
36 | GDANSK ul. Wielkopolska Etap | Wielorodzinne 108 5756 107 1
37 | ZYRARDOW ul. Legionéw Polskich Wielorodzinne 179 9330 174 5
38 | ZAKOPANE ul. Szymony Wielorodzinne 241 8722 219 22
39 | BYDGOSZCZ ul. Bohateréw Kragujewca Wielorodzinne 119 6 449 114 5
40 | GDANSK ul. Wielkopolska Etap Il Wielorodzinne 188 9659 158 30
41 | KATOWICE, ul. Mikusinskiego Wielorodzinne 43 2 466 33 10
42 | SKIERNIEWICE ul. Armii Krajowej Etap | Wielorodzinne 144 6733 139 5
43 | £tODZ ul. Zrédtowa Wielorodzinne 180 9727 161 19
44 | JASTRZEBIA GORA, Jantarowa Etap 1 Wielorodzinne 164 6364 69 95
45 | MSZCZONOW, Dworcowa 40 Wielorodzinne 167 7702 0 167

272 941

Jednoczesnie Spétka na dzier 31.12.2025 roku posiadata w realizacji 5 inwestycji deweloperskich w Jastrzebiej
Gorze (etap Il), Skierniewicach (Apartamenty Widok i Apartamenty Sobieskiego), Koninie (Nove Diamentowe)
oraz Zyrardowie (Wyspianski Apartamenty) gdzie tacznie realizowanych jest 706 lokali mieszkalnych o taczne;j
powierzchni uzytkowej 33,03 tys. m2.

Na dzien 31.12.2025r. w tych inwestycjach Spétka posiadata podpisanych i aktywnych 144 umoédw
deweloperskich i 63 umdéw rezerwacyjnych.

GK JHM DEVELOPMENT | SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI



Tabela: Wykaz projektow deweloperskich w trakcie realizacji na dziert 31.12.2025r

Przewidywany
Liczba termin

Lokalizacja Rodzaj inwestycji lokali Powierzchnia PUM [m2] oddania do

uzytkowania
1 | Skierniewice, Armii Krajowej Il etap wielorodzinna 200 9277 2026
2 | Skierniewice, Sobieskiego wielorodzinna 74 4529 2026
3 | Konin, Nove Diamentowe wielorodzinna 161 7 267 2027
4 | Zyrardéw, Wyspianiski Apartamenty wielorodzinna 161 7 861 2027
5 | Jastrzebia Goéra, Jantarowa Etap 2 Apartamenty 110 4099 2027

RAZEM 706 33033

4.1.3. Informacje o rynkach zbytu i dostaw

Spodtka prowadzi dziatalno$é gospodarczg na terytorium catej Polski w miastach réznej wielkosci co pozwala na
uodpornienie Spétki na wahania w ramach poszczegdlnych obszaréw rynku.

4.1.4. Odbiorcy

W zakresie nabywcdw lokali mieszkalnych, klienci Spétki stanowig zréznicowang grupe niepowigzanych ze sobg
podmiotéw i osdb indywidualnych. Ze wzgledu na duzg liczbe klientdw nie wystepuje uzaleznienie od zadnego
z odbiorcow ustug Spoétki.

4.1.5. Dostawcy

Spotka nie posiada dostawcédw w tradycyjnym rozumieniu tego stowa. Spdtka wspodtpracuje natomiast
z szeregiem podmiotdw na polskim rynku przy realizacji projektéw deweloperskich. Sg to firmy budowlane
wykonujgce prace budowlane i wykonczeniowe, firmy architektoniczne i inzynieryjne oraz podmioty
wykonujgce ustugi dodatkowe, np. marketingowe, jak réwniez banki i inne instytucje finansowe udzielajgce
finansowania projektowego. W kazdej z ww. dziatalnosci funkcjonuje na polskim rynku znaczna konkurencja.
Dobor partneréw odbywa sie po analizie oferty, doswiadczenia i historii dotychczasowej wspodtpracy,
z uwzglednieniem warunkéw rynkowych. Gtéwnym dostawca ustug pozostajg podmioty Swiadczgce ustugi
generalnego wykonawstwa — na cztery realizowane (w budowie) przedsiewziecia deweloperskie, kazde z nich
byto realizowane przez innego generalnego wykonawce.

4.1.6. Sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci

W prezentowanym okresie nie wystgpito zjawisko sezonowosci lub cyklicznosci w odniesieniu do prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej Spotki. Wyniki Spotki uzaleznione sg gtdéwnie od termindw realizacji inwestycji
deweloperskich i przekazywania mieszkan nabywcom.

4.2. Segment dziatalnosci zwigzanej z najmem nieruchomosci inwestycyjnych

4.2.1. Charakterystyka dziatalnosci segmentu najmu nieruchomosci inwestycyjnych

W ramach Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT na koniec 2025 roku dziatalno$¢ zwigzana z najmem
nieruchomosci inwestycyjnych prowadzona byta przez dwie Spoétki:
o Marywilska 44 Sp. z 0.0. wiodgca spoétka w ramach segmentu
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o JHM DEVELOPMENT S.A. w zwigzku z nabyciem w lipcu 2024 roku od Spétki Marywilska 44 Sp. z o.0.
nieruchomosci inwestycyjnych zlokalizowanych w Starachowicach i Skierniewicach.

Spoétka Marywilska 44 Sp. z o.0. to spétka dziatajaca na polskim rynku w sektorze zarzadzania i wynajmu
powierzchni komercyjnych. Spétke charakteryzuje dziatalno$¢ w oparciu o jasno zdefiniowany katalog wartosci,
a takze kilkunastoletnie doswiadczenie w zarzadzaniu i wynajmie powierzchni komercyjnych.

Do dnia 12 maja 2024r. Spétka koncentrowata swojg dziatalnos¢ przede wszystkim na zarzadzaniu Kompleksem
Handlowym MARYWILSKA 44, potozonym w Warszawie (dzielnicy Biatoteka) ul. Marywilska 44, w sktad ktérego
wchodzity: Centrum Handlowe MARYWILSKA 44 o powierzchni uzytkowej 62.126 m? (powierzchnia najmu:
38 828 m?) oraz Park Handlowy MARYWILSKA 44 o powierzchni uzytkowej 12.084 m? (powierzchnia najmu:
11 247 m?), tacznie powierzchnia uzytkowa kompleksu handlowego obejmowata 74.210 m? powierzchni
uzytkowej oraz naziemne miejsca parkingowe. Ponadto Spoétka byta wtascicielem dwdch mniejszych obiektéow
o przeznaczeniu handlowo-ustugowym: pawilonu handlowego potozonego w Starachowicach (powierzchnia
uzytkowa i powierzchnia najmu 4 071 m?2) oraz parku handlowego potozonego w Rumi o powierzchni uzytkowej
3 008,28 m? (powierzchnia najmu: 2 982 m?). Spdtka byta rowniez wiascicielem lokalu ustugowego potozonego
w Skierniewicach o powierzchni 141,99 m?2. Lokal wynajmowany byt na potrzeby dziatalnosci Spotki
dominujace;.

W zakresie najmu powierzchni magazynowo logistycznej Spdtka prowadzita dziatalnos¢ w ramach
nowoczesnego obiektu potozonego w Ostrédzie przy trasie S7. Obiekt stanowi 6 hal o tacznej powierzchnia
uzytkowej 56 200 m? i powierzchnia najmu 44 341 m2,

Na skutek pozaru w dniu 12 maja 2024r. hala Centrum Handlowe MARYWILSKA 44 w Warszawie ulegta
catkowitemu zniszczeniu. W nastepstwie tego zdarzenia podjeta zostata decyzja o zmianie strategii dziatalnosci
Grupy Kapitatowej MIRBUD w zakresie zarzadzania segmentem wynajmu nieruchomosci komercyjnych.
Efektem zmian byta reorganizacja majatku Spétki Marywilska 44 Sp. z 0.0. poprzez sprzedaz: nieruchomosci
w Ostrddzie na rzecz Spétki Mirbud S.A., nieruchomosci w Starachowicach i Skierniewicach na rzecz Spétki JHM
Development S.A. oraz nieruchomosci w Rumi na rzecz podmiotu spoza Grupy Kapitatowej MIRBUD.

Obecnie Spétka koncentruje swojg dziatalno$¢ w Parku Handlowym Marywilska 44 oraz Tymczasowym
Miasteczku Kontenerowym, gdzie swojg dziatalnos¢ przeniesli kupcy wynajmujacy lokale w zniszczonym
centrum handlowym. Zarzad Spétki podejmuje dziatania majgce na celu odbudowe zniszczonego centrum
handlowego i powrotu do wczesniejszej skali dziatalnosci. Posiadane przez Spétke kompetencje w zakresie
komercjalizacji obiektow sg obecnie réwniez wykorzystywane przez Spoétke MIRBUD S.A. w zakresie
nieruchomosci w Ostrdédzie na zasadach ustugi.

Nieruchomosci Inwestycyjne w ramach GK JHM DEVELOPMENT S.A.

Park Handlowy MARYWILSKA 44

Otwarty w 2017r. Park Handlowy MARYWILSKA 44 oferuje szeroki wybér: butikéw modowych, artykutow dla
domu i ogrodu, a takze mozliwos¢ spedzenia czasu w strefie rekreacyjno—sportowej. Obiekt dysponuje 16
lokalami handlowymi o powierzchni od 80 m? do 2.500 m2. W gronie najemcdw sg miedzy innymi: JYSK, Black
Red White, ACTION, Rossmann oraz Zabka Polska.

Tymczasowe Miasteczko Kontenerowe

Otwarte w dniu 31.08.2024r. Tymczasowe Miasteczko Kontenerowe na terenie lezagcym na parkingu
zniszczonego w wyniku pozaru Centrum Handlowego Marywilska 44 jest wyjsciem Spdtki naprzeciw
oczekiwaniom najemcéw, ktdrzy w efekcie ww. zdarzenia stracili mozliwos¢ kontynuowania swojej dziatalnosci
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handlowo-ustugowej. Miasteczko sktada sie z okoto 800 kontenerdw, ktére zostaty dopasowane do potrzeb
handlowych. W gronie najemcéw sg przede wszystkim byli najemcy Centrum Handlowego Marywilska 44,
ktérym Zarzad Spétki zaproponowat preferencyjne warunki najmu do momentu odbudowania docelowego
centrum handlowego.

Pawilon Handlowy w Starachowicach

Pawilon Handlowy w Starachowicach wynajmowany jest w catosci na rzecz najemcy prowadzacego sklep pod
markg Brico Marche. Na terenie obiektu prowadzony jest sklep z artykutami typu Dom i Ogréd. Wewnetrzna
Powierzchnia Najmu to 4 071 m2. Obiekt obejmuje réwniez ogrdd/sktad zewnetrzny o powierzchni 428 m? oraz
parking zewnetrzny. Obecnie witascicielem obiektu jest Spétka JHM DEVELOPMENT S.A.

Poza wyzej wymienionymi obiektami handlowymi do nieruchomosci inwestycyjnych w GK JHM DEVELOPMENT
wg stanu na 31.12.2025r. zaliczane s3:

niezabudowang nieruchomos¢ gruntowg w Woli Pekoszewskiej,

niezabudowang nieruchomos¢ gruntowg w Skierniewicach przy ulicy Unii Europejskiej,
niezabudowang nieruchomos¢ gruntowg w Rawie Mazowieckiej przy ulicy Biatej,
zabudowang nieruchomos¢ w Starachowicach przy ulicy Radomskiej

O O O O O

aktywa z tytutu prawa do uzytkowania nieruchomosci gruntowych potozonych w Warszawie przy
ul. Marywilskiej 44 uzytkowane na podstawie dtugoterminowych uméw dzierzawy — ujecie zgodne z MSSF
16 ,leasing”.

4.2.2. Informacje o rynkach zbytu i dostaw

W 2025r. Spétki z Grupy JHM DEVELOPMENT koncentrowaty swojg dziatalnos¢ na wynajmie powierzchni
komercyjnych w dwéch obszarach:

o najem na cele handlowo-ustugowe,

o najem powierzchni magazynowych.
Do dnia 12 maja 2024r. Spotka Marywilska 44 Sp. z 0.0. prowadzita swojg dziatalno$é w obiektach handlowych
w Warszawie, Starachowicach, Rumi oraz Skierniewicach.
Po decyzjach o zmianie strategii dziatalnosci Grupy Kapitatowej MIRBUD w zakresie zarzgdzania segmentem
wynajmu nieruchomosci komercyjnych bedacych nastepstwem zniszczenia kluczowego aktywa segmentu
Spoétka koncentruje swojg dziatalnos¢ w Warszawie w obiektach: Park Handlowy Marywilska 44 oraz
Tymczasowe Miasteczko Kontenerowe.
Od lipca 2024 roku Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. zarzadzg obiektem w Starachowicach.

4.2.3. Odbiorcy

Odbiorcami ustug swiadczonych przez Grupe jest zréznicowana grupa podmiotdw prowadzgcych dziatalnos¢
handlowg i ustugowg. Celem Grupy jest uzyskanie odpowiedniego miksu najemcéw, aby przyciggngé szerokie
grono klientow i zwiekszy¢ atrakcyjnos¢ zarzadzanych obiektéw handlowych. Najemcami sg zaréwno duze
rozpoznawalne firmy dziatajgce na wielu rynkach, jak i mniejsze firmy prowadzone przez niezaleznych
przedsiebiorcéw.

4.2.4. Dostawcy

Grupa Kapitatowa JHM DEVELOPMENT w prowadzeniu swojej dziatalnosci w zakresie najmu powierzchni
komercyjnych korzysta z ustug zewnetrznych podmiotéw do $wiadczenia ustug utrzymania posiadanych
nieruchomosci tj. m.in.: ustug ochrony, sprzgtania, obstugi technicznej i serwisowej, ustug dodatkowych
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wspomagajacych dziatania marketingowe oraz ustug budowlanych. Dzieki wnikliwej analizie, przemyslanej,
sprawdzonej i konsekwentnej realizacji udato sie wypracowaé solidng wspdtprace z dostawcami
0 ugruntowanej pozycji na rynku, ktérzy spetniajg scisle okreslone wymogi stawiane przez Spétke oraz oferujg
korzystne warunki cenowe.

Przy wyborze dostawcédw wyzej wymienionych ustug przedstawiciele Grupy przeprowadzajg negocjacje
handlowe na dostawy poszczegdlnych ustug oraz zakupu materiatéw i ustug niezbednych do prowadzenia
dziatalnosci. Spoétki z Grupy JHM DEVELOPMENT wspdtpracuje z szeregiem podmiotdw na polskim rynku.
Natomiast gtéwni dostawcy medidw, w tym gazu oraz energii elektrycznej oceniani s w szczegdlnosci wg
kryterium poziomu cen i terminu ptatnosci, zdolnosci dostawcy do realizowania wymaganych zapotrzebowani
(w tym dostepnosci sieci).

W zwigzku ze znaczng konkurencjg na rynku polskim na ww. dostawcdw nie wystepuje uzaleznienie od
zadnego z nich. W ocenie Zarzadu Spétki zaden z dostawcédw nie jest w stanie negatywnie wptyngc
bezposrednio i posrednio na realizacje rozwoju gospodarczego Spoétki. Zapewnia to gwarancje realizacji
Swiadczonych ustug z zachowaniem najwyzszych standardéw i zapewnienie ciggtosci dostaw.

4.2.5. Sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci

W prezentowanym okresie nie wystgpito zjawisko sezonowosci lub cyklicznosci w odniesieniu do prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej Grupy w segmencie najmu powierzchni komercyjnych.

5. ROZWOJ GRUPY KAPITALOWEJ JHM DEVELOPMENT

Podstawowym celem Grupy JHM DEVELOPMENT niezmiennie pozostaje rozwdj skali dziatalnosci przy
zachowaniu atrakcyjnych marz na poziomie zysku operacyjnego EBITDA i zysku netto. By osiggngd ten cel Grupa
planuje dalszy rozwdj skali dziatalno$ci deweloperskiej poprzez skupienie sie na popularnym segmencie rynku
mieszkaniowego stopniowo rozszerzajgc skale dziatalnosci, gtéwnie na nowe rynki — miasta powyzej 300 tys.
mieszkancow. W ramach segmentu najmu nieruchomosci inwestycyjnych kluczowym wyzwaniem bedzie
odbudowa zniszczonego w wyniku pozaru Centrum Handlowego Marywilska 44 i osiggniecie docelowej skali
dziatalnosci.

5.1. Perspektywy rozwoju dziatalnosci deweloperskiej w latach 2026-2028

Dalszy rozwdj dziatalnosci deweloperskiej w miastach $redniej wielkosci, szczegdlnie tych, ktére s3
zlokalizowane w poblizu wiekszych aglomeracji miejskich umozliwia Spétce korzystanie ze swojej stabilnej
pozycji oraz doswiadczen na tych rynkach. Takie lokalizacje pozwalajg na zyskowng realizacje projektow
deweloperskich przy zmniejszonym poziomie ryzyka. W miastach sredniej wielkosci ceny gruntéw sg
umiarkowane, a wiec Spétka moze fatwiej zgromadzi¢ wktad wiasny na zakup gruntu i rozpoczecie inwestycji.
W takich lokalizacjach czesto wystepuje bardziej ograniczona konkurencja, niz w najwiekszych aglomeracjach
Polski. Przyktadem realizacji tej koncepcji sg zakoriczone w latach ubiegtych realizacje w miastach takich jak
Konin, Skierniewice czy Zyrardéw.

Jednoczesnie Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. ma na celu realizacje projektow deweloperskich w miastach
duzych, liczacych powyzej 300 tys. mieszkancéw, ktdre charakteryzujg sie wyzszym popytem oraz wyzszymi
jednostkowymi cenami sprzedazy powierzchni mieszkalnej. Projekty realizowane w miastach duzych stwarzajg
dla Spétki najwiekszy potencjat wzrostu skali dziatalnosci. Projekty tego rodzaju zostaty juz zrealizowane
w Katowicach, Bydgoszczy, Gdansku i todzi, a obecnie przygotowywane do realizacji sg kolejne inwestycje
w tych miastach oraz w Poznaniu.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania bank ziemi bedgcy w posiadaniu Spétki obejmuje 35,9 ha
terenéw, przeznaczonych pod zabudowe wielorodzinng. W celu uzupetnienia banku ziemi Spodtka
systematycznie poszukuje nowych terenéw pod zabudowe wielorodzinng w lokalizacjach zgodnych
z wieloletnig strategia rozwoju.

Na lata 2026 — 2028 planuje rozpoczecie realizacji kolejnych 12 projektédw inwestycyjnych obejmujgcych
zabudowe mieszkaniowg wielorodzinng i o charakterze apartamentowym, w sumie 2 530 lokali o powierzchni
uzytkowej ok. 114 tys. m2 PUM.

Kontynuacja kolejnych etapdw osiedli na rynkach, na ktérych deweloper jest obecny od lat oraz uruchomienie
dziatan na nowych rynkach, w tym na rynkach duzych miast, pozwoli w kolejnych latach stopniowo, poczawszy
od 2026r. zwiekszad osiggniety w latach 2023-2024 poziom sprzedazy lokali.

Dane dotyczace inwestycji uruchamianych w najblizszych latach zamieszczono w tabeli ponizej.

Tabela: Wkaz projektow deweloperskich planowanych do rea/izaci na latach 2026-2028 ‘

LP Lokalizacja Rodzaj zabudowy Liczba lokali

1. POZNAN ul. Smoluchowskiego - | Etap wielorodzinna 14371 258
2. POZNAN ul. Smoluchowskiego - Il Etap wielorodzinna 6320 121
3. : Mszczondw, ul Dworcowa Il wielorodzinna 7153 113
4. BYDGOSZCZ ul. Toruniska - Etap | (A, B,C) wielorodzinna 12 401 269
5.1 BYDGOSZCZ ul. Toruniska - Etap Il (D, E) wielorodzinna 4651 85
6. : KONIN ul. Orlat Lwowskich wielorodzinna 10 154 215
7. : Skierniewice, ul. Mszczonowska wielorodzinna 12579 251
8. tODZ ul. Slaska - Etap | (A,B) wielorodzinna 10934 234
9. i Katowice ul.Mikotowska wielorodzinna 22 000 440
10. | Mszczondw ul. Olchowa wielorodzinna 6 200 114
11. tODZ -EC2-Etap| wielorodzinna 17 135 286
12. : SKIERNIEWICE, ul. Nowobielariska 61b wielorodzinna 7 500 144

114 263

Spotka obserwujac zachowania klientéw oraz dziatania konkurencji elastycznie dostosowuje sposoby sprzedazy
do oczekiwan rynku. Przy planowaniu realizacji nowych inwestycji zaktada sie posiadanie w ofercie szerokiej
palety juz zakoniczonych inwestycji gotowych do sprzedazy, odpowiedniej liczby inwestycji w trakcie realizacji
oraz gruntéw pozwalajgcych na uruchomienie nowych projektéw na kolejnym etapie rozwoju.

Zarzad Spétki uwaza, ze jednym z jego priorytetow przektadajgcym sie na generowanie znacznej wartosci jest
optymalizacja operacyjna. Celem Spétki jest minimalizacja statego poziomu zatrudnienia i ograniczenie go
gtéwnie do doswiadczonej kadry pracownikéw, ktéra w oparciu o nowoczesne systemy informatyczne jest
w stanie sprawnie zarzgdzaé realizowanymi projektami. Temu celowi stuzyt takze zrealizowany projekt
wdrozenia w Spotce nowoczesnego systemu informatycznego SAP dostosowanego do wspomagania procesow
biznesowych dewelopera. Podjete dziatania pozwalajg na minimalizacje kosztéw statych i przektadajg sie na
optymalizacje rentownosci operacyjnej Spotki.

5.2. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w segmencie deweloperskim

W latach 2026 — 2028 Spdétka JHM DEVELOPMENT S.A. bedzie kontynuowata realizacje inwestycji juz
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rozpoczetych i sukcesywnie bedzie uruchamiac realizacje nowych inwestycji deweloperskich zlokalizowanych
na zabezpieczonym banku ziemi. Dotyczy to inwestycji w Koninie, Poznaniu, Skierniewicach, Zyrardowie,
Mszczonowie, Katowicach, Bydgoszczy i todzi. Dla tych lokalizacji obecnie toczg sie procedury administracyjne
i przygotowywana jest dokumentacja - niezbedne dla uruchomienia realizacji projektu deweloperskiego.

Termin rozpoczecia nowych inwestycji uzalezniony jest zawsze od oceny sytuacji rynkowej w segmencie
deweloperskim, kompletnosci dokumentacji i zgdd administracyjnych oraz dostepnosci finansowania realizacji
tych inwestycji kredytami bankowymi. Sg to zamierzenia prowadzone zgodnie z przyjetg strategiag w wielu
lokalizacjach, ktére pozwolg na uzupetnianie atrakcyjnej oferty rynkowej Spétki i dajg mozliwos¢ dalszego
wzrostu poziomu sprzedazy.

Spétka prowadzi réwniez dziatania zwigzane z nabyciem nowych gruntéw inwestycyjnych z przeznaczeniem
pod budownictwo mieszkaniowe.

W kolejnych okresach sprawozdawczym bedg prowadzone dalsze dziatania zmierzajgce do zapewnienia Spoéfce
optymalnych zrédet finansowania umozliwiajgcych wykonanie zatozonych planéw rozwoju.

W ocenie Zarzadu bezpieczna struktura kapitatowa, posiadana wiedza i kompetencje doswiadczonej kadry oraz
reputacja Spoétki na rynku pozwalajg jednoznacznie pozytywnie oceni¢ mozliwos¢ realizacji planéw
rozwojowych.

5.3. Perspektywy rozwoju dziatalno$ci zwigzanej z najmem nieruchomosci inwestycyjnych w latach
2025-2027

W efekcie pozaru w dniu 12 maja 2024 roku, w ktérym catkowitemu zniszczeniu ulegto kluczowe aktywo Spotki
— Centrum Handlowe Marywilska 44 - zostata podjeta decyzja o zmianie strategii i reorganizacji segmentu
najmu nieruchomosci inwestycyjnych, w ktérym kluczowa role do czasu ww. zdarzenia odgrywata Spétka
Marywilska 44 Sp. z 0.0. Zgodnie z nowymi zatozeniami Spétka Marywilska 44 Sp. z 0.0. skoncentruje sie na
dziataniach majgcych na celu w okresie przejsciowym kontynuacje zapewnienia tymczasowych miejsc
handlowych, a docelowo — na odbudowie zniszczonego obiektu i jego petnej komercjalizacji.

Zarzad Spotki Marywilska 44 podjat kierunkowa decyzje o odbudowie spalonego Centrum Handlowego w jak
najszybszym czasie. Rozpoczecie odbudowy bedzie mozliwe po uzyskaniu wszystkich wymaganych zgod
administracyjnych oraz po uchwalenia miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego
dopuszczajgcego realizacje inwestycji obejmujacej handel wielkopowierzchniowy. W dniu 19 wrzesnia 2024
roku Rada Miasta Stotecznego Warszawy przystgpita do procedury uchwalenia miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego rejonu ulic Marywilskiej i Ptochocinskiej, a dnia 24 kwietnia 2025r. Rada
Miasta Stotecznego Warszawy uchwatg nr XVII/708/2025 uchwalita miejscowy przestrzenny plan
zagospodarowania przestrzennego rejonu ulic Marywilskiej i Ptochocinskiej. Jest to jedna z kluczowych decyzji
wptywajgca na termin odbudowania spalonego Centrum Handlowego MARYWILSKA 44. W dniu 23 lipca 2025r.
Spoétka Marywilska 44 ztozyta do Urzedu Miasta Stotecznego Warszawa wniosek o wydanie pozwolenia na
budowe nowego Centrum Handlowego Marywilska 44. Trwajg dalsze prace projektowe zwigzane z odbudowg
spalonej hali.

Dodatkowo istotnym czynnikiem jest mitygacja ryzyka zwigzanego z zapewnieniem prawa do uzytkowania
nieruchomosci gruntowej w czasokresie zbieznym z perspektywg dziatalnosci nowej hali targowe] oraz
zapewnienie finansowania budowy lub gwarancji jego pozyskania.

Kolejnym wyzwaniem w przypadku rozpoczecia odbudowy jest przeprowadzenie szybkiego i efektywnego
procesu komercjalizacji obiektu.
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W pierwszym poétroczu 2025r. Spétka Marywilska 44 rozpoczeta zawieranie pierwszych uméw najmu w nowym
obiekcie. Do dnia publikacji sprawozdania zainteresowanie najmem powierzchni w planowanej do odbudowy
hali nalezy ocenié bardzo pozytywnie.

5.4. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w segmencie dziatalnosci zwigzanej
z najmem nieruchomosci inwestycyjnych

Zarzad Spotki Marywilska 44 Sp. z 0.0. pozytywnie ocenia mozliwos¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych,
w szczegblnosci zwigzanych z odbudowg Centrum Handlowego Marywilska 44. Osad ten oparty jest na
niezwykle bogatym doswiadczeniu i wiedzy Spoétki w prowadzeniu dziatalnosci zwigzanej z wynajmem
powierzchni komercyjnych, duzego zainteresowania najemcéw pozyskaniem powierzchni w miejscu
zniszczonej hali targowej oraz kondycji finansowej Spoétki i co za tym idzie perspektyw na pozyskanie
finansowania inwestycji. Nalezy jednak podkresli¢, ze podjecie finalnej decyzji o odbudowanie zalezy od
spetnienia szeregu warunkéw, na ktére Spdtka nie ma bezposredniego wptywu w tym m.in. pozyskanie
niezbednych decyzji administracyjnych.

5.5. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju oraz biezacej
dziatalnosci Spotki

Przychody Spétek z Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT w catosci uzyskiwane sg z tytutu prowadzenia
dziatalnosci na rynku polskim. Dlatego osiggane wyniki finansowe sg uzaleznione od czynnikéw takich jak
stabilnosc¢ sytuacji makroekonomicznej Polski i ogélna koniunktura gospodarcza w kraju w danym okresie.

Wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Spoétke, jak i catg branze deweloperskg moze mie¢ w szczegdlnosci:
ksztattowanie sie wskaznikow makroekonomicznych i gospodarczych takich jak: poziom stopy inflacji,
wysokosc¢ referencyjnych stép procentowych, poziom stopy wzrostu PKB, poziom stopy bezrobocia, poziom
realnej stopy wzrostu wynagrodzen, poziom inwestycji, poziom zmiany dochodéw gospodarstw domowych
oraz ksztattowanie sie kurséw wymiany walut.

Ewentualne negatywne zmiany w stabilnosci sytuacji makroekonomicznej i ogélnej koniunktury gospodarczej
Polski mogg mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spotki.

Do najwazniejszych czynnikdw mogacych mieé wptyw na przyszte wyniki Grupy mozna zaliczy¢ :

Czynniki wewnetrzne

o kontynuacja i sprawne zakonczenie prowadzonych projektéw mieszkaniowych (w trakcie budowy)
w Skierniewicach, Jastrzebiej Gérze, Koninie oraz Zyrardowie, a takze uruchamianie nowych projektéw,

o sprzedaz produktéw deweloperskich zakoriczonych, ze szczegdlnym uwzglednieniem tych zakoriczonych
w roku 2025 — w Jastrzebiej Gorze oraz Mszczonowie,

o nabywanie nowych nieruchomosci z przeznaczeniem pod budownictwo mieszkaniowe i uzyskiwanie
decyzji administracyjnych oraz uzgodniefh umozliwiajacych sprawne i efektywne rozpoczynanie procesu
budowlanego na tych gruntach,

O wypracowanie wysokiego poziomu marzy na realizacji projektéw, osigganego poprzez optymalizacje
kosztéw produkcji, takze z wykorzystaniem informatycznego systemu zarzadzania.

o uzyskanie wszelkich niezbednych zgdd i pozwolen oraz finalna decyzja o odbudowanie zniszczonej hali
targowej w Kompleksie Handlowym Marywilska 44.

Czynniki zewnetrzne

o wptyw dziatan wojennych na Ukrainie oraz Bliskim Wschodzie — bezposredni i posredni na sytuacje
gospodarczg Polski,
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popyt w budownictwie mieszkaniowym,

poziom zdolnosci kredytowej nabywcdw powigzany z poziomem stép procentowych kredytow
hipotecznych, w tym pozytywny wptyw na rynek mieszkaniowy ewentualnych programdéw rzagdowych,
polityka monetarna (polityka stép procentowych i jej wptyw na koszt kredytéw, w szczegdlnosci kredytow
hipotecznych),

ksztattowanie sie poziomu cen materiatéw budowlanych i ustug budowlanych,

o sprawnos¢ dziatania organdéw administracji publicznej,

o stabilno$¢ przepiséw prawa zwigzanych z uzyskiwaniem decyzji i pozwolen w zakresie realizacji

O O O O

przedsiewzieé deweloperskich oraz pozostatych zamierzen inwestycyjnych Grupy,

dostepnosc i koszty kredytéw inwestycyjnych,

poziom i warunki konkurenciji,

dostepnosc¢ gruntdéw inwestycyjnych umozliwiajgcych realizacje zamierzen deweloperskich,

polityka rzgdowa dotyczaca budownictwa, w szczegdlnie budownictwa mieszkaniowego, w tym programy
pomocy panstwa,

o trendy w zakresie preferencji potencjalnych nabywcéw mieszkan,

pozyskanie decyzji administracyjnych niezbednych do rozpoczecia procesu odbudowy Centrum
Handlowego Marywilska, w tym w szczegdlnosci uzyskanie pozwolenia na budowe,
popyt na najem powierzchni handlowych.
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6. CZYNNIKI RYZYKA

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT narazona jest na szereg ryzyk, ktérych wystgpienie moze
wptynaé na sytuacje finansowg i majatkowa Grupy. W ponizszej tabeli przedstawione zostaty kluczowe ryzyka
wraz z okresleniem prawdopodobienstwa ich wystgpienia oraz oceny wptywu na sytuacje finansowa.

Tabela: Ocena mozliwosci wystgpienia i wptywu rodzajow ryzyka na wynik finansowy i sytuacje majgtkowq Spotki

Wptyw Wptyw

Mozliwosc ryzyka za ryzyka na
wystgpienia wynik kapitat
finansowy witasny

Grupa ryzyka

Ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw walut i

) . . i wysokie Sredni niski
. zmianami stopy procentowej kredytéw
Ryzyka zwigzane z
sytuacjq Ryzyko zwigzane 1z ograniczeniami w polityce
makroekonomicznq kredytowej bankéw, w szczegdlnosci w zakresie . , . . .
. . . . wysokie Sredni $redni
udzielania  kredytéw dla  kupujacych lokale
mieszkalne i dla deweloperéw
Ryzyko zwi(,gz.anez Ryzyko z.wiqzane z utrzymaniem ptynnosci niskie ¢redni ol
ptynnosciq finansowej
Ryzyko zwigzane z ogolng sytuacja
makroekonomiczng i koniunkturg gospodarczg w wysokie wysoki Sredni
Polsce
. Ryzyko zwigzane z wptywem wojny w Ukrainie oraz , . , . , .
Ryzyka.ZWquane £ Bliskim Wschodzie na dziatalnog¢ i wyniki Spotki srednie sredni sredni
koniunkturg . . . . , . . .
Ryzyko zwigzane z wptywem wojny handlowej wysokie Sredni Sredni
Ryzyko zmiany koniunktury w branzy deweloperskiej  wysokie wysoki Sredni
R . . . . .
yzyko eruany !<on|unl.<tury w br.anzy wynajmu i ¢rednie wysoki ¢redni
zarzadzanie powierzchnig komercyjna
Ryzyko zmianami przepiséw prawa, w szczegdlnosci éredni ¢redni ¢redni
prawa podatkowego
Ryzyko niespetnianiem wymogéw prawnych
przewidzianych do rozpoczecia inwestycji oraz ze niskie wysoki Sredni
Zewnetrzne ryzyka stanem prawnym nieruchomosci
prawne Ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec Spétek z
tytutu budowy i sprzedazy lokali oraz z udzieleniem Srednie niski niskie
gwarancji zaptaty za roboty budowlane
Rvzvk . iedzialnogei .
yzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za naruszenie niskie ¢redni ¢redni

przepisdw ochrony srodowiska
Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju srednie Sredni Sredni
Ryzyko zwigzane z finansowaniem rozwoju

Ryzyka zwiqgzane z

rozwojem i 3 i 3 i
)j kredytami bankowymi wysokie Sredni Sredni
Ryzyk i konk j i
yzyko zwu%zane z konkurencjag w segmencie wysokie wysoki ¢redni
‘ ] deweloperskim
Ryzy a zw:gz'cvne ‘ Ryzyko zwigzane z nabywaniem gruntow Srednie wysoki Sredni
dziatalnoscig w . o "
. Ryzyko  zwigzane z realizacja  projektéw , . , . , .
segmencie . srednie sredni sredni
. deweloperskich
deweloperskim . . . . i . o
Ryzyko zwigzane z infrastruktura budowlang Srednie Sredni niskie
Ryzyko nagtych zmian cen mieszkan srednie wysoki wysoki
Ryzyka zwiqzane z  Ryzyko zwigzane z konkurencjg w segmencie najmu wysokie wysoki ¢redni

dziatalnoscig w nieruchomosci komercyjnych
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segmencie najmu  Ryzyko utraty najemcéw w Tymczasowym

nieruchomosci Miasteczku Handlowym IS el el
komercyjnych i i i i
yjny Ryzyk(? nleuz'yskal'wla wyptaty odszkodowania z polisy niskie wysoki wysoki
ubezpieczeniowej
Ryzyko zwigzane z brakiem przedtuzenia umoéw , . . .
. srednie wysoki wysoki
dzierzawy
Ryzyko brak dt i ktad j 5 , . , . . .
yzyko braku odtworzenia sktadu najemcéw ¢rednie ¢redni ¢redni

Centrum Handlowego Marywilska 44

6.1. Ryzyko zwigzane z wahaniami kurséow walut i zmianami stopy procentowej kredytéw

Grupa dla finansowania dziatalnosci inwestycyjnej w duzym stopniu wykorzystuje kredyty bankowe. Na koszty
odsetek od kredytow ma wptyw wysokos¢ stopy bazowej WIBOR dla kredytéw zacigganych w ztotych polskich.
Wzrost wartosci indeksu WIBOR powodujacy wzrost odsetek od kredytéw moze mie¢ niekorzystny wptyw na
sytuacje finansowg Grupy. Niemniej jednak, w zwigzku z zrealizowanymi w biezgcym roku obnizkami
referencyjnej stopy procentowej NBP, koszt finansowania dziatalnosci Spotki réwniez jest nizszy.

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy réwniez wyceny zobowigzan leasingowych (kwalifikowane w tabeli
nizej jako inne zobowigzania finansowe). Spdétka w toku biezacej dziatalnos$ci jest dzierzawcy gruntow
potozonych przy ul. Marywilskiej 44 w Warszawie, ktéra to umowa zgodnie z MSSF 16 zostata zakwalifikowana
jako leasing. Zmiana stop procentowych moze mie¢ wptyw na wycene zobowigzan leasingowych.

Spétka rozpoznaje ryzyko zmiany kurséw walut, poniewaz uzyskuje czes¢ przychoddw z najmu
denominowanych w walucie EUR. Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Spétka nie posiadata nierozliczonych naleznosci denominowanych w walutach innych niz polski ztoty. Ryzyko
zmiany kurséw walut stanowi realny spadek wartosci otrzymywanych naleznosci z tytutu najmu, jednak te
kwoty stanowig nieistotng wielkos¢ w udziale wszystkich naleznosci Spétki, wobec czego jej ekspozycja na
ryzyko walutowe jest niewielka.

6.2. Ryzyko zwigzane z ograniczeniami w polityce kredytowej bankéw, w szczegélnosci w zakresie
udzielania kredytéw dla kupujacych lokale mieszkalne i dla deweloperéw

Obecnie banki w Polsce dziatajgc w oparciu o dyrektywy Unii Europejskiej utrzymujg zaostrzong polityke
kredytowg zaréwno wobec firm dziatajgcych w sektorze deweloperskim, jak i wobec osdb starajgcych sie
o uzyskanie kredytow hipotecznych. Spétka planujac kolejne projekty stara sie bra¢ pod uwage sytuacje
rynkowga poprzez dostosowanie swojej oferty do przewidywanych mozliwosci finansowych i kredytowych
potencjalnych klientow.

Wprowadzenie ograniczen w dostepnosci kredytow deweloperskich moze miec istotny negatywny wptyw na
funkcjonowanie Grupy, w tym w szczegélnosci na mozliwos¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Utrzymanie wysokich stop procentowych oraz zaostrzenie polityki w zakresie kredytow hipotecznych moze
przetozy¢ sie natomiast na obnizenie tempa sprzedazy mieszkan i wptyngé negatywnie na wyniki osiggane
przez Spétke JHM DEVELOPMENT S.A., niemniej jednak obecnie poziom referencyjnej stopy procentowej NBP,
po kilkukrotnych obnizkach w 2025 r. jest zblizony do poziomu z pierwszej potowy 2022 roku, a predykcje
ekonomistéw wskazujg na dalsze obnizki.

6.3. Ryzyko zwigzane z utrzymaniem ptynnosci finansowej

Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko polegajgce na braku mozliwosci regulowania przez Spétki z Grupy JHM
DEVELOPMENT swoich zobowigzan finansowych w terminie ich zapadalnosci. Celem Grupy jest zapewnienie,
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w najwyzszym mozliwym stopniu, ze jej ptynnos$¢ bedzie zawsze zachowana na poziomie pozwalajgcym na
regulowanie zobowigzan w terminie ich zapadalnosci. Grupa podejmuje szereg dziatan majgcych na celu
utrzymanie adekwatnego poziomu ptynnoscia m.in. poprzez: opracowywanie i cykliczng aktualizacje
szczegdtowych planéw krétkoterminowych wpltywéw i wydatkéw, opracowywanie planéw przeptywoéw
gotdwkowych w perspektywach: srednio i dtugo-terminowe, dobdr odpowiednich zrédet finansowania na
podstawie analizy potrzeb spétki oraz wspodtpraca ze stabilnymi instytucjami finansowymi.

6.4. Ryzyko zwigzane z 0gdlng sytuacjg makroekonomiczng i koniunkturg gospodarczg w Polsce

Przychody Spétek z Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT w catosci uzyskiwane sg z tytutu prowadzenia
dziatalnos$ci na rynku polskim. Dlatego osiggane wyniki finansowe uzaleznione sg od czynnikéw takich jak
stabilnos¢ sytuacji makroekonomicznej Polski i ogdélna koniunktura gospodarcza w kraju w danym okresie.
W szczegdlnosci ksztattowanie sie nastepujgcych wskaznikéw makroekonomicznych i gospodarczych ma lub
moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe i catg branze deweloperska: poziom stopy inflacji,
wysokos¢ referencyjnych stép procentowych, poziom realnej stopy wzrostu wynagrodzen, poziom wzrostu
PKB, poziom stopy bezrobocia, poziom inwestycji, poziom zmiany dochoddw gospodarstw domowych,
ksztattowanie sie kursow wymiany walut oraz poziomu deficytu budzetowego.

Ewentualne negatywne zmiany w stabilnosci sytuacji makroekonomicznej i ogdélnej koniunktury gospodarczej
Polski mogg mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

6.5. Ryzyko zwigzane z wptywem wojny w Ukrainie na dziatalnos¢ i wyniki Grupy

Dziatania wojenne w Ukrainie w ocenie Zarzadu Spoétki nie miaty bezposredniego wptywu na dziatalnosc
deweloperskg w omawianym okresie. Spétki z Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT prowadzg dziatalnos¢
gospodarczg na terenie Polski, nie zatrudniaty i nie zatrudniajg obywateli Ukrainy, nie prowadzity tez wymiany
handlowej z Ukraina.

Agresja Rosji na Ukraine i trwajacy konflikt zbrojny w tym kraju moze mie¢ wptyw na rynek najmu
nieruchomosci komercyjnych. Obawy Polakéw o rozprzestrzenienie konfliktu na teren Polski oraz ogdlne
obnizenie nastrojow konsumenckich moze spowodowac nizszg sktonno$¢ do wydawania srodkéw pienieznych
na dobra konsumpcyjne oraz mniejszg odwiedzalnos$¢ centréw handlowych. To w kolejnosci moze przetozyé
sie na mniejsze obroty najemcéw i wiekszg presje na obnizenie poziomoéw czynszéw w galeriach handlowych
lub na pogorszenie sytuacji finansowe najemcéw i problemy ze $ciggalnoscig wierzytelnosci z tytutu wynajmu.

Jednoczesnie obnizenie wydatkdw konsumpcyjnych w Polsce moze wptyngé na rynek nieruchomosci
magazynowych —mniejsza sprzedaz moze przetozyc sie na obnizenie produkcji w wielu branzach, a tym samym
na spadek popytu na powierzchnie magazynowa. Tym samym istnieje ryzyko pogorszenia stawek czynszow na
tym rynku oraz problemy z pozyskaniem najemcow.

Natozone sankcje gospodarcze na Rosje i Biatoru$ spowodowaty obnizenie importu wielu istotnych ddbr,
w tym przede wszystkim surowcow energetycznych i budowlanych oraz produktéw spozywczych. Przetozyto
sie to na znaczgce wzrosty cen tych produktéw, co w konsekwencji byto jednym z czynnikéw warunkujgcych
bardzo wysoki poziom inflacji w Polsce i Europie. Wysokie ceny ddbr i ustug przektadajg sie na wieksze koszty
funkcjonowania obiektow zarzadzanych przez Spoétke, co moze doprowadzi¢ do pogorszenia sie wynikéw
finansowych.

Innym aspektem ograniczen w imporcie wielu ddbr i ustug sg problemy z pozyskaniem towaréw przez
niektérych najemcéw powierzchni handlowej w ramach kompleksu handlowego w Warszawie. Moze przetozy¢
sie to na problemy finansowe tych najemcéw lub na che¢ do wynajmu powierzchni handlowej (ryzyko
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obnizenie wskaznika komercjalizacji).

Wszystkie te zjawiska poszerzajg obszar niepewnosci i w przypadku przedtuzania sie wojny w Ukrainie mogg
wptywaé na sytuacje ekonomiczng i wyniki finansowe Grupy. Niekorzystny wptyw tego czynnika na sytuacje
gospodarczg Polski, a w szczegdlnosci sektora deweloperskiego sg przez Zarzad Spétki analizowane na biezgco
i jest uwzgledniany przy podejmowaniu decyzji dotyczacych realizacji inwestycji.

6.6. Ryzyka zwigzane z konfliktem zbrojnym na Bliskim Wschodzie

Eskalacja konfliktu USA-Iran generuje istotng niepewnos¢ geopolityczng, ktéra moze wptywaé na warunki
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Napiecia w regionie Zatoki Perskiej zwiekszajg ryzyko zaktécen w
dostawach ropy i gazu, co moze prowadzi¢ do wzrostu cen energii i paliw, a w konsekwencji do podwyzszenia
kosztdw operacyjnych przedsiebiorstw i presji na marze. Rosngce ceny surowcéw energetycznych moga
rowniez skutkowacé wzrostem cen wiekszosci débr i ustug, wzmacniajac presje inflacyjng oraz wptywajac na site
nabywczg konsumentdéw i poziom popytu. Dodatkowo konflikt moze powodowa¢ zaktécenia w taricuchach
dostaw, w tym opdznienia w transporcie morskim, wzrost kosztéw logistycznych oraz koniecznosé
poszukiwania alternatywnych dostawcow. Zwiekszona niepewnosé geopolityczna oddziatuje takze na nastroje
inwestorow i konsumentdw, co moze ograniczac inwestycje i spowalnia¢ wzrost gospodarczy na kluczowych
rynkach. Jednoczesnie rosnie zmiennos¢ na rynkach finansowych, w tym walutowych i surowcowych, co moze
wptywad na koszty finansowania oraz wycene aktywow. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie jest
mozliwe przewidzenie dalszego przebiegu konfliktu na Bliskim Wschodzie ani jego petnych konsekwencji dla
gospodarki i dziatalnosci przedsiebiorstw.

6.7. Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy deweloperskiej

Sytuacja panujaca na rynku deweloperéw w Polsce w okresie, ktdrego dotyczy sprawozdanie ma wptyw na
dziatalno$¢ i wyniki finansowe osiggane przez Grupe, przy czym nalezy pamietaé, ze koniunktura branzy
deweloperskiej charakteryzuje sie cyklicznoscia.

Na bardzo dobrg koniunkture w branzy deweloperskiej w kilku poprzednich latach miaty wptyw niskie stopy
procentowe kredytéw hipotecznych. Sytuacja zmienita sie w ostatnim kwartale 2021 roku, kiedy stopy
procentowe gwattownie wzrastaty i pozostaty na wysokim poziomie az do maja br. kiedy to stopniowo NBP
rozpoczat proces ich obnizek: Towarzyszyto temu zaostrzenie polityki bankéw w zakresie udzielania kredytéw
hipotecznych, uwzgledniajgcych wymogi Rekomendacji S 2022 wydanej przez Komisje Nadzoru Finansowego.
Rekomendacja zwiekszata bufor na zmiane wskaznika WIBOR, skracata maksymalny okres kredytowania z 35
lat do 25 lat oraz zaostrzata wymogi dotyczace stosunku obcigzen kredytowych do catkowitego rocznego
dochodu klienta detalicznego. Spowodowato to drastyczne ograniczenie zdolnosci kredytowej klientéw.
Pomimo pewnego ztagodzenia warunkéw rekomendacji KNF wielu potencjalnych klientéw deweloperdw nie
byto w stanie uzyskac kredytu hipotecznego na zakup mieszkania na rozsadnych warunkach finansowych.

Na rynek deweloperski bardzo silny wptyw miato wprowadzenie przez rzad w potowie roku 2023 programu
»,Bezpieczny Kredyt 2%”, ktérego sama zapowiedZ wywotata pewne zwiekszenie umoéw przedwstepnych
i deweloperskich podpisywanych przez klientdw, ktdrzy spetniajg warunki przystgpienia do programu.

Wyczerpanie Srodkéw przeznaczonych na dofinansowanie kredytéw w ramach tego programu wptyneto
w | potowie 2024 roku na ochtodzenie koniunktury w branzy deweloperskiej i odczuwalne oczekiwanie na
zapowiadany nowy rzgdowy program ,Na start”, dlatego tez na liczbe sprzedanych lokali wptyw miato
wstrzymanie sie klientéw z decyzjami zakupowymi, w tym zwigzanymi z dostepnoscia i kosztami kredytéw
hipotecznych oraz zapowiedziami wprowadzenia wsparcia rzagdowego w 2025r. W 2025 roku nie
wprowadzono, pomimo zapowiedzi, zadnych nowych programdéw wspierajgcych zakupu mieszkan na rynku
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pierwotnym, ponadto nie przewiduje sie tego rodzaju aktywacji na lata kolejne.

Na poziom koniunktury w branzy deweloperskiej wptyw majg przede wszystkim koszty materiatéw i pracy
w branzy budowlanej, ktére przekfadaja sie na ceny nieruchomosci. Dalszy wzrost cen materiatdw oraz kosztéw
ustugi generalnego wykonawstwa moze przetozyc sie na taki poziom wzrostu cen mieszkan, ze spowoduje to
ochtodzenie koniunktury na rynku pierwotnym.

Wystgpienie w przysztosci kryzyséw finansowych, gospodarczych, recesji czy okreséw spowolnienia
gospodarczego lub innych czynnikdw negatywnie wptywajgcych na branze deweloperskg moze miec istotny,
negatywny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spoéfki.

6.8. Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy wynajmu i zarzadzania powierzchng komercyjna

Poziom aktywnosci handlowej i popyt na wynajmem powierzchni komercyjnej jest uwarunkowany ogdlng
sytuacja makroekonomiczng na danym rynku, poziomem konkurencji oraz poziomem konsumpcji,
a w szczegblnosci popytem na artykuty z segmentu popularnego na danym rynku. Decydujgce s3 tez
zachowania i trendy konsumenckie.

Wystapienie w przysztosci czynnikdw negatywnie wptywajacych na rynek wynajmu powierzchni komercyjnej
moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, oraz sytuacje finansowag jak réwniez perspektywy
dalszego rozwoju Spétki Marywilska 44 Sp. z o.0.

6.9. Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisOw prawa, w szczegélnosci prawa podatkowego

Polski system prawny charakteryzuje sie znacznym stopniem zmiennosci oraz niejednoznacznosci przepiséw,
co w szczegdlnosci dotyczy prawa podatkowego. W praktyce czesto wystepujg problemy interpretacyjne,
a takze rozbieznosci w orzecznictwie sgdowym, jak rowniez zdarzajg sie sytuacje, gdy organy administracji
publicznej przyjmujg niekorzystne dla podatnika interpretacje przepiséw prawa podatkowego, odmienne od
poprzednio przyjmowanych interpretacji. Wystepowanie zmian przepiséw prawa, a w szczegdlnosci
dotyczacych ochrony srodowiska, prawa pracy, prawa ubezpieczen spotecznych, prawa handlowego, prawa
podatkowego moze miec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju
Grupy.

6.10. Ryzyko zwigzane z brakiem spetniania wymogow prawnych przewidzianych do rozpoczecia
inwestycji oraz ze stanem prawnym nieruchomosci

Realizacja kazdego z projektdw inwestycyjnych wymaga spetnienia wymogdéw okreslonych w prawie.
W wiekszosci przypadkéw Spotki sg zobowigzane do uzyskania roznego rodzaju pozwolen, ktore sg wydawane
przez organy administracji publicznej. Uzyskanie tych aktdw administracyjnych jest koniecznym warunkiem
rozpoczecia procesu inwestycyjnego. Nalezy zauwazy¢, iz uzyskanie wszystkich wymaganych pozwolen i zgdd
wymaga znacznego wysitku i jest czasochtonne. Organy administracji publicznej wydajgce pozwolenia i zgody
dziatajg na podstawie przepisdw kodeksu postepowania administracyjnego i ustaw szczegdlnych. W tych
postepowaniach bierze sie przede wszystkim pod uwage interes spotecznosci lokalnych
i szereg zagadnien planistycznych. Inwestycja podlega szerokiej konsultacji spotecznej (np. kwestie ochrony
Srodowiska). Dodatkowo brak chocby czesci dokumentacji uniemozliwia rozpoczecie procesu inwestycyjnego.

Ponadto stwierdzenie jakichkolwiek nieprawidtowosci badZz po stronie Spdtek, badz w aktach
administracyjnych, a w szczegdlnosci istnienie jakichkolwiek sprzecznosci pomiedzy nimi, moze prowadzi¢ do
opd6znienia rozpoczecia realizacji procesu inwestycyjnego. Nalezy takze liczy¢ sie z ryzykiem wzruszenia juz
prawomocnych decyzji administracyjnych przez wznowienie postepowania badZ stwierdzenie niewaznosci
decyzji. Decyzje administracyjne mogg takze zostac zaskarzone w catosci lub czesci i w konsekwencji istnieje
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ryzyko ich uchylenia. Na obszarach, gdzie nie przyjeto miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego,
powstaje dodatkowo ryzyko braku mozliwosci realizacji zamierzen Spétki z uwagi na utrudnienia zwigzane
z mozliwoscig uzyskania decyzji o warunkach zabudowy.

Poza projektami deweloperskimi rozwijanymi przez Spétke JHM DEVELOPMENT S.A., przedsiewzieciem
narazonym na to ryzyko jest odbudowa zniszczonego Centrum Handlowego Marywilska 44.

Wystapienie ktéregokolwiek z wyzej wymienionych czynnikéw moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

6.11. Ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec Spétek z tytutu budowy i sprzedazy lokali oraz
z udzieleniem gwarancji zaptaty za roboty budowlane

Dziatalnos¢ deweloperska polega na kompleksowej realizacji projektéw budowy budynkéw mieszkalnych
i domoéw oraz sprzedazy lokali i domdéw w ramach tych inwestycji. W celu realizacji licznych inwestycji Spotka
JHM DEVELOPMENT S.A. zawierata i bedzie zawierata umowy o budowe z wykonawcami prac budowlanych
i wykonczeniowych. Nalezy zauwazy¢, iz zaciggniete przez generalnego wykonawce zobowigzania w zwigzku
z realizacjg inwestycji (np. w stosunku do podwykonawcow) mogg w konsekwencji, z uwagi na solidarng
odpowiedzialnos¢ inwestora i wykonawcy za zaptate wynagrodzenia, wigzad sie z powstaniem roszczen wobec
Spoétek co moze przetozyc sie na dodatkowe koszty realizacji inwestycji. W celu minimalizacji tego ryzyka Spotka
doktada staran aby monitorowac ptatnosci swoich generalnych wykonawcéw wobec zgtoszonych przez nich
podwykonawcow.

Nie mozna réwniez wykluczyé, iz w przysztosci klienci i partnerzy handlowi Spétki nie wystgpig réwniez do nich

z roszczeniami z tytutu gwarancji, rekojmi badz ukrytych wad budynku powstatych na etapie robot
budowlanych badz wykonczeniowych, cho¢ wedtug zawartych przez Spétki standardowych umoéw koszty
napraw tego typu usterek sy pokrywane przez wykonawce lub jego podwykonawcdow. Spotki ponoszg takze
odpowiedzialnos¢ wobec nabywcow lokali z tytutu rekojmi za wady fizyczne i prawne budynkéw. Okres objety
tymi roszczeniami wynosi 5 lat.

Ponadto na podstawie art. 649 1 — 649 5 Kodeksu cywilnego na zgdanie wykonawcy Spotka dziatajgca jako
inwestor jest zobowigzana do udzielenia gwarancji zaptaty wykonawcy (generalnemu wykonawcy) za roboty
budowlane w postaci gwarancji bankowej lub ubezpieczeniowej, a takze akredytywy bankowej lub poreczenia
banku udzielonego na zlecenie inwestora. Wystgpienie wykonawcy o udzielenie takiej gwarancji moze
spowodowad wzrost kosztéw realizacji przedsiewziecia i opdznienia w jego realizacji.

Woystgpienie ktéregokolwiek ze wskazanych powyzej czynnikéw przektadajgcych sie na powstanie roszczen
wobec Spétek, moze miec niekorzystny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju
Spotki.

6.12. Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig za naruszenie przepisow ochrony srodowiska

Na podstawie obowigzujgcych przepisow dotyczgcych ochrony srodowiska podmioty, ktére sg wiascicielami
badZz uzytkownikami dziatek, na ktdérych wystepujg niebezpieczne substancje, albo na ktdérych doszto do
niekorzystnego przeksztatcenia naturalnego uksztattowania terenu mogga zostac¢ zobowigzane do ich usuniecia,
badz poniesc koszt rekultywacji terenu lub zaptaty kary pienieznej. W celu zminimalizowania ryzyka naruszenia
przepiséw ochrony srodowiska Spotki przeprowadzajg analizy techniczne przysztych projektéw pod katem
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ryzyka zwigzanego z odpowiedzialnoscig za naruszenie przepisdw ochrony srodowiska. Do dnia sporzadzenia
sprawozdania Spétki z GK JHM DEVELOPMENT nie byty zobowigzane do ponoszenia kosztéw rekultywacji
terenu, lub zaptaty jakichkolwiek kar administracyjnych z tego tytutu. Niemniej nie mozna wykluczyé, iz w
przysztosci Spotka bedzie zobowigzana do poniesienia kosztdw rekultywacji terenu, zaptaty kary pienieznej z
tytutu naruszenia przepiséw ochrony srodowiska, bgdz odszkodowan.

Wystagpienie ktdregokolwiek z opisanych wyzej czynnikdw moze miec niekorzystny wptyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spoéfki.

6.13. Ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju

Rynek polski i sytuacja na rynkach lokalnych, na ktérych dziata Grupa, podlegajg ciggtym zmianom, ktérych
kierunek i natezenie zalezne sg od szeregu czynnikéw. Dlatego przyszte wyniki finansowe, rozwéj i pozycja
rynkowa Grupy sg uzaleznione od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia dtugoterminowej strategii
w niepewnych i zmieniajacych sie warunkach otoczenia rynkowego.

W szczegdlnosci realizacja zatozonej przez Grupe strategii jest uzalezniona od wystgpienia szeregu czynnikow,
ktérych wystgpienie jest czesto niezalezne od decyzji organdéw Spétek iktére nie zawsze mogy byc
przewidziane.

Do takich czynnikéw nalezg zaréwno te o charakterze ogdlnym, takie jak:

o nieprzewidywalne zdarzenia rynkowe, np. wystgpienie kryzysu gospodarczego lub recesji w Polsce lub
innych krajach Unii Europejskie;j,

o radykalne i nagte zmiany przepisdw prawnych badz sposobdw ich interpretacji (np. majgcych wptyw na
wydawanie warunkow zabudowy),
kleski zywiotowe na terenach gdzie Spoétka prowadzi dziatalnosé,

o atakze szereg czynnikdw o charakterze szczegélnym, takich jak:

o ograniczenia mozliwosci nabywania przez Spotke dziatek w atrakcyjnych lokalizacjach pod budownictwo
mieszkaniowe,

o obnizona dostepnosé finansowania bankowego umozliwiajacego realizacje projektdw deweloperskich,
niepowodzenia realizacji projektéw deweloperskich zgodnie z zatozonym harmonogramem
i kosztorysem,

o zmiany i wygaszanie programow rzadowych wspomagajacych nabywanie lokali mieszkalnych przez osoby
o przecietnych i ponizej przecietnych dochodach, jak réwniez uruchamianie programéw majacych
charakter konkurencyjny do dziatalnosci deweloperdéw,

o inne ryzyka operacyjne opisane w niniejszym sprawozdaniu.

Spoétki z Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT doktadajg wszelkich staran, by zatozona strategia byta
realizowana i stara sie na biezgco analizowac wszystkie czynniki rynkowe i branzowe majgce oraz moggce mieé
wplyw na realizacje strategii.

Opisane powyzej czynniki mogg spowodowad, ze Grupa nie bedzie w stanie zrealizowaé zaktadanej strategii
rozwoju, w tym planowanych projektow deweloperskich, a przez to czynniki te mogg miec istotny negatywny
wplyw na dziatalnos¢ Spétki, jej sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy rozwoju.

6.14. Ryzyko zwigzane z finansowaniem rozwoju kredytami bankowymi

W celu sfinansowania swojej dziatalnosci Grupa zacigga kredyty inwestycyjne oraz emituje obligacje. Zarzad
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Spotki prowadzi dziatalnosé¢ w sposdéb odpowiedzialny i zrdwnowazony, dgzac do utrzymania statej zdolnosci
do regulowania zobowigzan. Na biezgco analizuje wyniki finansowe oraz otoczenie rynkowe, planujac i
podejmujac dziatania umozliwiajgce odpowiednio wczesng reakcje na potencjalne zagrozenia. Stosowanie
wysokich standardéw dyscypliny ptatniczej pozwala Spétce zachowaé stabilno$¢ finansowg i wiarygodnos¢
wobec partnerdw. Pomimo utrzymujacej sie dobrej kondycji finansowej, Zarzad Spétki jest Swiadomy, ze nie
moze zagwarantowaé petnej zdolnosci do sptaty wszystkich zobowigzan w przysztosci. W przypadku
wystgpienia sytuacji, w ktérej Grupa nie bedzie w stanie na biezgco regulowac swoich dtugéw z tytutu tego
rodzaju umoéw, w celu zaspokojenia wymagalnych zobowigzan konieczne bedzie zbycie czesci posiadanych
aktywow.

6.15. Ryzyko zwigzane z konkurencja w segmencie deweloperskim

Regiony kraju, w ktérych gtéwnie dziata Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. — tj. Polska centralna i pétnocna -
cechuje wysoki stopien konkurencji w branzy deweloperskiej. Spétka bierze pod uwage intensywnosé
konkurencji na rynkach lokalnych na ktérych rozwazane jest rozpoczecie dziatalnosci deweloperskiej lub
realizacja kolejnych projektédw. Spotka z reguty koncentruje sie na tych lokalizacjach, gdzie konkurencja jest
ograniczona. Wystepowanie ograniczonej konkurencji w czasie, gdy rozwazane jest rozpoczecie inwestycji nie
oznacza jednak, ze konkurencyjne podmioty nie podejma inwestycji na tym samym co Spétka lokalnym rynku
w nieodlegtej przysztosci, po rozpoczeciu przygotowan badz prac przez Spétke. Ze Spdtkg konkurujg zaréwno
stosunkowo niewielkie firmy lokalne jak i wieksze podmioty deweloperskie moggce kompleksowo realizowaé
duze projekty.

Zgodne z przyjetg strategig, stopniowe wchodzenie na rynki mieszkaniowe duzych miast wigze sie
z walka z duzo silniejszg konkurencjg dziatajgca na tych rynkach.

Spétka z rozwaga wybiera strategiczne lokalizacje inwestycji, koncentrujac sie na obszarach o ograniczonej
konkurencji. Takie podejscie pozwala na skuteczne zagospodarowanie nisz rynkowych i dostarczanie
wartosciowych projektow tam, gdzie zapotrzebowanie na nowe mieszkania nie jest jeszcze w petni
zaspokojone. Jednoczesnie, w sytuacjach pojawienia sie konkurencji, Spotka nie opiera swojej strategii na
rywalizacji cenowej. Zamiast tego skupia sie na wyrdznieniu sie poprzez czynniki pozacenowe — takie jak jako$¢
wykonania, solidnos¢, terminowos$¢ oraz wiarygodnos¢. Celem jest tworzenie mieszkan, w ktérych ludzie
naprawde chcg zamieszkaé — komfortowych, funkcjonalnych i estetycznych.

Nasilenie sie konkurencji moze przetozy¢ sie na zwiekszenie podazy gotowych mieszkarn oferowanych na
lokalnym rynku, co moze oznaczac presje cenowq przy sprzedazy lokali, obnizke stawek czynszu wynajmu lokali
jak i wydtuzenie okresu ich sprzedazy.

Dtugofalowo Spétka konsekwentnie buduje site swojej marki, aby w sytuacji, gdy klient staje przed wyborem
pomiedzy kilkoma podobnymi ofertami, to wtasnie zaufanie do jakosci i niezawodnosci naszych inwestycji
przewazyto szale decyzji na korzy$¢ JHM DEVELOPMENT S.A.

Wystepowanie lub intensyfikacja konkurencji na rynkach, na ktérych Spétka prowadzi dziatalno$¢ moze
przetozy¢ sie réwniez na utrudnienia w pozyskaniu atrakcyjnych dziatek pod nowe projekty deweloperskie
w zatozonych cenach. Nasilenie sie konkurencji na rynkach, na ktdrych Spotka prowadzi dziatalnosé moze miec
istotny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy jej rozwoju.

6.16. Ryzyko zwigzane z nabywaniem gruntéw pod nowe projekty deweloperskie oraz projekty
inwestycji pod wynajem powierzchni komercyjnej

Dalszy pomysiny rozwdj dziatalnosci deweloperskiej oraz budowy i wynajmu obiektow handlowych zalezy od
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mozliwosci nabywania dziatek w atrakcyjnych lokalizacjach i w cenach umozliwiajacych realizacje
zadawalajacych marz. Ze wzgledu na ograniczong liczbe dostepnych atrakcyjnych dziatek posiadajgcych
pozgdane parametry projektowe, Spétka nie moze zagwarantowaé, iz w przysztosci bedzie mozliwy zakup
odpowiedniej liczby atrakcyjnych dziatek by zrealizowaé zatozone plany rozwoju. W przypadku wystgpienia
takiej okolicznosci, Zarzad Spotki dokona odpowiedniej rewizji strategii dziatalnosci Spétki.

Ponadto mozliwosé nabycia atrakcyjnych dziatek pod nowe projekty deweloperskie i projekty handlowo-
ustugowe jest uwarunkowana szeregiem czynnikéw, takich jak:
o istnienie miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego,
o zdolno$¢ sfinansowania zakupu dziatek i rozpoczecia procesu inwestycji,
o mozliwosé uzyskania wymaganych pozwolern administracyjnych by rozpoczac realizacje projektéw
(warunki zabudowy, zatwierdzenie projektu architektonicznego, pozwolenie na budowe),
o mozliwosé zapewnienia wymaganego wktadu wtasnego i uzyskania finansowania bankowego na realizacje
projektéw, gdzie grunt jest juz posiadany.

Wyzej wymienione czynniki s3 w duzej mierze uzaleznione od ogdlnej sytuacji panujacej na rynku
nieruchomosci w Polsce i na rynkach lokalnych oraz od koniunktury gospodarczej kraju.

6.17. Ryzyko zwigzane z realizacjg projektéw deweloperskich

Realizacja projektow inwestycyjnych to skomplikowany, czesto trwajgcy wiele lat proces, ktérego sukces jest
uzalezniony od szeregu czynnikéw, wsrdd ktdrych znaczna czes$é jest niezalezna od dziatan Spotki. Nastepujgce
czynniki bezposrednio przektadajg sie na powodzenie realizowanego projektu deweloperskiego:

o uzyskanie wymaganych pozwolern administracyjnych na rozpoczecie inwestycji zgodnie z zatozong
powierzchnig PUM i w zatozonym okresie,

o zapewnienie atrakcyjnej i adekwatnej do aktualnej sytuacji rynkowej koncepcji i projektu dla
przedsiewziecia,

o sprawne przygotowanie dokumentacji projektowej i uzyskanie koniecznych decyzji, zgdd i uzgodnien, brak
protestow ze strony sgsiadéw nieruchomosci oraz brak wystepowania innych roszczen, ktére mogtyby sie
przetozy¢ na opdznienia w realizacji projektu,

o zapewnienie ustug generalnego wykonawstwa na poziomie cen odpowiednim do cen sprzedazy lokali
akceptowanych przez lokalny rynek,

o zapewnienie wymaganego wkfadu wtasnego na rozpoczecie inwestycji i pozyskanie finansowania
zewnetrznego na akceptowalnych warunkach,

o sprawna realizacja projektu przez podmioty wykonujgce prace budowlane zgodnie z zatozonym
harmonogramem (obecnie zagrozeniem moze by¢ odptyw pracownikdw z Ukrainy na skutek powszechnej
mobilizacji — zagrozenie dotyczy zaréwno pracownikdw generalnych wykonawcéw jak i ich
podwykonawcéw),

o realizacja projektu w ramach zatozonych kosztéw,
niewystgpienie komplikacji powodujgcych konieczno$¢ wprowadzenia istotnych zmian do realizowanego
projektu,

o ograniczona liczba usterek i wad w okresie gwarancji oraz wad wykrytych po tym okresie - ktére Spétka
musi usungc¢ na wtasny koszt,

o stabilnos$¢ przepisdw regulujacych wykorzystanie gruntéw i realizacje projektéw budowlanych.

Przeszkody lub trudnosci dla ktéregokolwiek z powyzszych czynnikdw mogg miec istotny, niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spofki.

GK JHM DEVELOPMENT | SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI _



6.18. Ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlang

Zakonczenie realizacji projektu jest uzaleznione od zapewnienia wymaganej przepisami infrastruktury takiej
jak dostep do drég publicznych, dostep do medidéw i sieci, wyznaczenie odpowiednich drég wewnetrznych.
Wystepuja sytuacje, ze zapewnienie niezbednej infrastruktury jest uzaleznione od czynnikdw bedacych poza
kontrolg Spétek. Czesto zapewnienie dostepu do wiasciwej drogi badZz medidw jest uzaleznione od decyzji
wiasciwego urzedu miejskiego badZ gminnego lub tez dostawcy mediow i sieci. W niektorych przypadkach
status drdg, ktdre sg potrzebne do realizacji inwestycji, moze by¢ nieuregulowany, bgdz w trakcie realizacji
projektu mogga pojawic sie nieprzewidziane komplikacje przektadajgce sie na opdznienia i dodatkowe koszty.

Coraz czesSciej wilasciwe organy administracji zgdajg od deweloperéw wykonania dodatkowych prac
dotyczacych infrastruktury w ramach prac zwigzanych z realizacjg inwestycji. Organy administracji mogg takze
oczekiwac lub nawet zazgdaé, aby inwestor wykonat prace zwigzane z infrastrukturg, ktére nie sg niezbedne
z perspektywy realizacji danego projektu, ale ktérych wykonanie moze by¢ oczekiwane przez te organy jako
wktad inwestora w rozwadj spotecznosci lokalnej w zwigzku z realizowang inwestycja.

Wystagpienie ktéregokolwiek z powyzszych czynnikdéw przektadajgcych sie na opdzinienie realizowanych
projektéw lub dodatkowe koszty projektu moze mieé istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg lub perspektywy rozwoju Spofki.

6.19. Ryzyko nagtych zmian cen mieszkan

Przychody z dziatalnosci deweloperskiej Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. czerpie gtéwnie ze sprzedazy lokali
mieszkalnych i lokali ustugowych w realizowanych inwestycjach. Ze wzgledu na fakt, iz inwestycje
deweloperskie sg prowadzone w diuzszej perspektywie i nierzadko z kilkuletnim wyprzedzeniem trzeba
zaktadac ceny sprzedazy wybudowanych nieruchomosci, istnieje ryzyko, ze podczas realizacji projektu nastgpig
istotne zmiany cen mieszkan i lokaldw ustugowych na danym rynku, w tym istotne spadki cen lokali
mieszkalnych i ustugowych. Ceny nieruchomosci na danym rynku zalezg od szeregu czynnikéw takich jak m.in.
ogoblna sytuacja gospodarcza rejonu, poziom stopy bezrobocia, ilos¢ lokali mieszkalnych dostepnych do
sprzedazy przez innych deweloperéw na danym rynku, dostepnosc¢ kredytéw hipotecznych dla potencjalnych
klientow itd. W przypadku istotnego spadku cen nieruchomosci Spotka moze nie byé w stanie sprzedad
wybudowanych mieszkan i doméw po zaplanowanych cenach w okreslonym czasie.

Woystgpienie jakichkolwiek czynnikéw, ktére spowodujg spadek cen mieszkan lub lokali ustugowych na rynkach,
gdzie Spdtka realizuje projekty, moze mieé istotny niekorzystny wptyw jej na dziatalnos¢, sytuacje finansowa
lub perspektywy rozwoju Spofki.

6.20. Ryzyko zwigzane z konkurencjg w segmencie najmu nieruchomosci komercyjnych

Gtéwna dziatalnos¢ Grupy w zakresie najmu powierzchni handlowej i ustugowej obejmuje najem na terenie
kompleksu handlowego MARYWILSKA 44. Zarzadzany przez Spoétke MARYWILSKA 44 nalezy do
grupy obiektéw handlowych promujgcych réznorodnosc¢ ofert sklepéw sieciowych i prowadzacych dziatalnosc
matych podmiotéw gospodarczych, wcigz jest to rynek bardzo rozdrobniony. Handlowcy specjalizujgcy sie
w sprzedazy ww. artykutéw w segmencie popularnym majg do wyboru caty szereg podmiotéw oferujacych
wynajem powierzchni komercyjnej w Warszawie i jej okolicach, w tym duze hale handlowe zlokalizowane
w okolicach dziatalnosci Spotki. Dodatkowo, nie mozna wykluczyé, iz w przysztosci inne podmioty gospodarcze
zbuduja duze kompleksy handlowe, ktére beda bezposrednio konkurowaé z obiektami handlowymi przy
ul. Marywilskiej 44 w obrebie m.st. Warszawy.

Nasilenie sie konkurencji na rynkach, na ktorych Spétka prowadzi dziatalnos¢ moze mieé istotny niekorzystny

GK JHM DEVELOPMENT | SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI



wptyw na dziatalnos¢, wyniki finansowe, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spotki. W takiej sytuacji
Spotka mogtaby utraci¢ niektdrych odbiorcdw, co ograniczytoby wielkos¢ oferty i pogorszytoby pozycje
konkurencyjng Spoétki. Spétka minimalizuje to ryzyko, poprzez zapewnienie w ramach wspdtpracy szereg
korzysci dodatkowych wynikajgcych z wspdtpracy ze Spétka.

6.21. Ryzyko utraty najemcéw w Tymczasowym Miasteczku Handlowym

Zarzad Spotki Marywilska 44 Sp. z 0.0. w reakcji na pozar, ktéry strawit budynek Centrum Hal Targowych
MARYWILSKA 44 niezwtocznie podjeta dziatania majgce na celu zorganizowanie miejsc handlowych
w tymczasowych kontenerach zlokalizowanych na parkingu obok spalonego Centrum Hal Targowych starajac
sie zapewni¢ miejsce do pracy dla dotychczasowych najemcéw Centrum Handlowego Marywilska 44. Dziatania
Spotki ukierunkowane na utrzymanie najemcéw w miejscu dotychczasowego prowadzenia dziatalnosci i jak
najwieksze obtozenie powierzchni najmu w odbudowanej hali. Istnieje ryzyko, ze ta forma tymczasowej
dziatalnosci nie zdotfa przyciggna¢ dostatecznie duzej liczby klientéw dokonujgcych zakupdéw i w rezultacie,
najemcy zrezygnuja z dotychczasowej dziatalnosci na terenie Tymczasowego Miasteczka Handlowego.

6.22. Ryzyko nieuzyskania wyptaty odszkodowania z polisy ubezpieczeniowej

W zwigzku z pozarem ktdry miat miejsce w dniu 12 maja 2024r. zniszczeniu ulegto Centrum Handlowe
Marywilska 44 potozone przy ul. Marywilska 44 w Warszawie bedgce wtasnoscig Spétki Marywilska 44 Sp. z o.
0. Spalone Centrum byto objete polisg ubezpieczeniowg, m.in. od ognia. Istnieje ryzyko odmowy przez
Ubezpieczyciela wyptaty odszkodowania lub znacznego zmniejszenia odszkodowania. Do dnia 31.12.2025 roku
wydanych zostato szes¢ kolejnych decyzji o wyptacie zaliczki na poczet odszkodowania z przedmiotowej polisy
w tgcznej wysokosci 97.112 tys. zt. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie zakonczyty sie jeszcze
czynnos$ci majgce na celu stwierdzenie przyczyn pozaru i nie ma mozliwosci przewidzenia jak to wptynie na
wyptate odszkodowania przez Ubezpieczyciela. Odmowa wyptaty srodkow z polisy wptynetaby negatywnie na
przyszte wyniki osiggane przez Spétke MARYWILSKA 44, co przetozy sie na wycene udziatéw w tym podmiocie.

Zarzad Spotki stoi na stanowisku, iz zaréwno dokonana analiza posiadanych przez Spétke polis
ubezpieczeniowych, jak i dotychczasowe ustalenia dokonane po zdarzeniu, nie wskazujg na wystgpienie ryzyka
odmowy wyptaty na rzecz Spétki odszkodowania w zwigzku ze szkodg powstatg na skutek pozaru Centrum
Handlowego Marywilska 44, ktory miat miejsce w dniu 12 maja 2024 r.

6.23. Ryzyko zwigzane z brakiem przedtuzenia umow dzierzawy

Spoétka Marywilska 44 Sp. z 0.0. dziatalno$¢ zlokalizowang w Warszawie przy ulicy Marywilskiej 44 prowadzi na
terenach dzierzawionych od Miasta Stotecznego Warszawa oraz Miejskiego Przedsiebiorstwa Realizacji
Inwestycji. Obecne umowy dzierzawy gruntow, na ktérych Spétka prowadzi dziatalnos¢ operacyjng konczg sie
w 2034 oraz w 2036 roku. Przedtuzenie ww. umow jest jednym z kluczowym czynnikéw wptywajgcych na
decyzje w zakresie rozwoju Spotki, w tym powrdt do pierwotnej skali dziatalnosci. Spétka identyfikuje ryzyko
Zwigzane z przeciggajacym sie procesem negocjacji, a tym samym wptyw na mozliwos¢ podjecia strategicznych
decyzji rozwojowych.

6.24. Ryzyko braku odtworzenia sktadu najemcéw Centrum Handlowego Marywilska 44

Podjete dziatania zwigzane z tymczasowgq dziatalnoscig na terenie Kompleksu Handlowego MARYWILSKA 44
(Tymczasowe Miasteczko Handlowe oraz Park Handlowy) obarczone s3 ryzykiem nieosiggniecia dostatecznie
duzej skali dziatalnosci, co pozwolitoby na odtworzenie hali, jej petng komercjalizacje w przysztosci oraz
osiggniecie progu rentownosci dla dziatalnosci Spétki. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie ma
mozliwosci przewidzenia jak bedzie rozwijata sie dziatalnos¢ w Tymczasowym Miasteczku Handlowym. Brak
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przywrdcenia dawnej skali dziatalno$ci moze przetozyc sie negatywnie na sytuacje finansowg Spétki Marywilska
44 Sp.zo.o0.

6.25. Ryzyko zwigzane z wptywem wojny handlowej

Rozpoczeta w | kwartale 2025 roku wojna handlowa pomiedzy Stanami Zjednoczonymi, a najwiekszymi
Swiatowymi gospodarkami, w tym m.in. Unig Europejskg nie miaty bezposredniego wptywu na wyniki Grupy
Kapitatowej JHM DEVELOPMENT z uwagi na lokalny charakter dziatalnosci Spétek Grupy.

Sytuacja w $wiatowym handlu ma jednak istotny wptyw posredni na sektor budownictwa i deweloperski.
Najbardziej odczuwalnym skutkiem jest wzrost cen materiatéw budowlanych, ktére przektadajg sie na wzrost
kosztéow przedsiewzie¢ inwestycyjnych i w warunkach wysokiej konkurencji mogg wptywaé na ograniczenie
marz deweloperskich. Dodatkowym wyzwaniem sg zaktdcenia w tancuchach dostaw — towary sprowadzane z
krajow objetych ctami staty sie trudniej dostepne, co moze powodowac opdznienia w realizacji projektéw oraz
koniecznos¢ renegocjacji warunkow z dostawcami.

Wojna celna przyczynia sie takze do ostabienia popytu z uwagi na wzrost niepewnos¢ po stronie nabywcéw,
zwiekszenie ostroznosci przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych lub przesuwanie ich w czasie.

Ogdlne obnizenie nastrojoéw konsumenckich i wzrost cen moze réwniez spowodowaé nizszg sktonnosé do
wydawania Srodkéw pienieznych na dobra konsumpcyjne oraz mniejszg odwiedzalnosé centréw handlowych.
To w kolejnosci moze przetozyc sie na pogorszenie sytuacji w segmencie najmu nieruchomosci inwestycyjnych
poprzez mniejsze obroty najemcéw i wiekszg presje na obnizenie poziomow czynszéw w galeriach handlowych
lub na pogorszenie sytuacji finansowej najemcow i problemy ze $ciggalnoscig wierzytelnosci z tytutu wynajmu.

Eskalacja lub dtugoterminowe utrzymywanie sie konfliktéw pomiedzy kluczowymi uczestnikami swiatowego
handlu moga wptywaé na sytuacje ekonomiczng i wyniki finansowe Grupy. Niekorzystny wptyw tego czynnika
na sytuacje gospodarczg Polski, a w szczegdlnosci sektora deweloperskiego sg przez Zarzad Spétki analizowane
na biezgco i jest uwzgledniany przy podejmowaniu decyzji dotyczgcych realizacji inwestycji.

7. INFORMACIJE O KREDYTACH, POZYCZKACH | INNYCH INSTRUMENTACH DLUZNYCH

W okresie 2025 roku Spétki z Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT korzystaty z finansowania kredytami
inwestycyjnymi i obrotowymi oraz srodkami pozyskanymi z emisji obligacji serii E i F.

7.1. Kredyty i pozyczki

Realizowane w tym okresie inwestycje deweloperskie posiadaty zapewnione finansowanie naktadéw
w oparciu o podpisane umowy kredytowe.

W 2025 r. Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. podpisata jedng umowe kredytowa na realizacje inwestycji
deweloperskiej w Zyrardowie.

W 2025 r. Spétka Marywilska Sp. z 0.0. nie posiadata zadnych zobowigzan kredytowych.

Podsumowanie informacji o zaciggnietych kredytach i stanie ich wykorzystania na dzien bilansowy zawarte sg
w tabeli ponizej.
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Tabela: Zobowiqgzania z tytutu kredytow Spotki wg stanu na dzien 31.12.2025r.
Kwota
kredytu, | Kwota pozostata Kwota pozostata

. . . Spotka . . 2 2 Warunki
Nazwa jednostki Inwestycja X pozyczki | do sptaty — czesc do sptaty — czes¢ .
zobowigzana . A . oprocentowania
wg dtugoterminowa | krétkoterminowa
umowy
BANK BS SIEDZIBA JHM 8 823 5601 518 WIBOR 3M+marza
SPOLDZIELCZY
MSZCZONOW, .
mBank DWORCOWA JHM 34 100 3519 WIBOR 1M+marza
SKIERNIEWICE
BANK POLSKIEJ ! .
SPOLDZIELCZOSCI ARMII KRAJOWEJ JHM 42 750 9811 WIBOR 3M+marza
ETAP II
ZYRARDOW,

Alior Bank JHM 49 532 WIBOR 3M+marza

WYSPIANSKIEGO

Razem kredyty i pozyczki Grupa JHM

W okresie objetym sprawozdaniem nie zdarzyly sie przypadki naruszen warunkéw uméw kredytowych, ktére
spowodowatyby zaktdcenie finansowania dziatalnosci Spotek.

7.2. Pozyczki udzielone

Na dzier 31.12.2025r. Spétki z GK JHM DEVELOPMENT nie posiadaty naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek.

7.3. Zobowiazania finansowe z tytutu emisji obligacji

Obligacje serii E

W dniu 26 listopada 2021r. Zarzadu Spétki JHM DEVELOPMENT S.A. z siedzibg w Skierniewicach uchwatg
nr XXV/2021 w sprawie dokonania przydziatu 50.000 obligacji kuponowych zabezpieczonych na okaziciela serii
E o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 50.000 tys. zt (piecdziesigt miliondw
ztotych) dokonat warunkowego przydziatu obligacji serii E. Warunkiem skutecznego przydziatu Obligacji
inwestorom byto dokonanie rozliczenia i rozrachunku transakcji nabycia Obligacji przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych w trybie delivery versus payment. Cena emisyjna Obligacji jest rdGwna wartosci
nominalnej. Dniem emisji byt dzief 17 grudnia 2021r.

Obligacje zostaty zaoferowane w sposéb okreslony w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty
publicznej, z ktdrej przeprowadzeniem nie wigze sie obowigzek sporzadzenia prospektu emisyjnego zgodnie
z art. 1 ust. 4 pkt a Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017r.
w sprawie prospektu, ktdry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (oferta
skierowana byta wytgcznie do inwestoréw kwalifikowanych).

Srodki z emisji zostaly przeznaczone w szczegélnosci na:

a) nabycie udziatéw w spétce Hakamore sp. z 0.0. w upadtosci

b) zakup od wierzycieli spétki Hakamore przystugujgcych tym wierzycielom w stosunku do spoéfki
wierzytelnosci, w tym obligacji lub doprowadzeniu do udostepnienia spétce Hakamore srodkéw niezbednych
do zaspokojenia wszystkich wierzycieli;

c) nabycie od Hakamore sp. z 0.0. w upadtosci prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonych w
todzi jak i prawa wtasnosci nieruchomosci potozonej w todzi.

Po umorzeniu postepowania upadtosciowego Hakamore Sp. z 0.0. w upadtosci w styczniu 2024r. zostata
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podpisana umowa sprzedazy wyzej opisanych nieruchomosci na rzecz JHM DEVELOPMENT S.A. a tym samym
cel emisji obligacji serii E zostat zrealizowany. Spétka Hakamore z dniem 1 stycznia 2024r. postawiona zostata
w stan likwidacji. Wykreslenie Spétki z KRS miato miejsce w dniu 2 sierpnia 2024r.

Oprocentowanie obligacji byto zmienne, oparte na stawce WIBOR 6M powiekszonej o marze. Odsetki byty
ptatne w okresach pétrocznych. W dniu ptatnosci odsetek przypadajgcym na 17.06.2025r., Emitent dokonat
catosciowego przedterminowego wykupu tacznej liczby wyemitowanych Obligacji serii E.

Obligacje serii F

W dniu 02 czerwca 2025 roku Zarzad Spoétki JHM DEVELOPMENT S.A. z siedzibg w Skierniewicach uchwatg
nr VII/2025 w sprawie dokonania przydziatu 60.000 obligacji kuponowych zabezpieczonych na okaziciela serii
F o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda i tacznej wartosci nominalnej 60,0 min zt dokonat warunkowego
przydziatu obligacji serii F. Warunkiem skutecznego przydziatu Obligacji inwestorom byto dokonanie
rozliczenia i rozrachunku transakcji nabycia Obligacji przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w trybie
delivery versus payment. Cena emisyjna Obligacji jest réwna wartosci nominalnej. Dniem emisji byt dzien
23.06.2025r.

Obligacje zostaty zaoferowane w sposdb okreslony w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty
publicznej, z ktérej przeprowadzeniem nie wigze sie obowigzek sporzadzenia prospektu emisyjnego zgodnie
z art. 1 ust. 4 pkt a Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017r.
w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (oferta
skierowana byta wytgcznie do inwestoréw kwalifikowanych).

Oprocentowanie obligacji jest zmienne, oparte na stawce WIBOR 6M powiekszonej o marze. Odsetki beda
ptatne w okresach pétrocznych. W dniach ptatnosci odsetek przypadajgcych na 20.06.2028r oraz 20.12.2028r.,
Emitent bedzie zobowigzany do bezwarunkowego czesciowego wykupu kazdorazowo 10% tacznej liczby
wyemitowanych Obligacji. Termin ostatecznego wykupu okreslono na 20.06.2029r. Zbywalnos$¢ obligacji nie
podlega zadnym ograniczeniom

Tabela: Zobowiqgzania z tytutu emisji obligacji na dzier 31.12.2025r.

Kwota do sptaty

Termin

Oprocentowanie catkowitej czeéé diugo- czesé krétko-
spfaty terminowa terminowa

SERIAE WIBOR 6M + marza 45185 17.06.2025 - -
SERIAF WIBOR 6M + marza 60 104 20.06.2029 60 000 142
RAZEM 60 000 142

7.4. Poreczenia i gwarancje

Spotki z GK JKM DEVELOPMENT wraz z pozostatymi Spétkami Grupy Kapitatowej MIRBUD 29 grudnia 2012 roku
zawarly umowe o Swiadczenie ustug, ktérej przedmiotem jest poreczenie, gwarancja obcigzenie hipoteki
(dalej: ,Zabezpieczanie”) zobowigzan kredytowych wobec instytucji finansowych i ubezpieczeniowych za
wynagrodzeniem.

Umowa ma na celu uzyskanie dostepu do finansowania dtuznego oraz zwiekszenie ich zdolnosci kredytowej.

GK JHM DEVELOPMENT | SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI m



Zgodnie z warunkami umowy:

o wynagrodzenie i tytut udzielonego Zabezpieczenia zostato ustalone na poziomie cen rynkowych
stosowanych pomiedzy podmiotami niepowigzanymi w wysokosci 0,9% kwoty udzielonego
Zabezpieczenia sptaty w stosunku rocznym, bez wzgledu na sposdb zabezpieczenia,
wynagrodzenie ptatne w terminie 30 dni po uptywie kazdego kwartatu,

w przypadku zaptaty kwoty zadtuzenia wzgledem wierzyciela spétki, spétce udzielajgcej Zabezpieczenia
przystuguje prawo zwrotu réwnowartosci kwoty zaptaconej w terminie 7 dni od daty wezwania do
zwrotu,

o po uptywie 7 dni od daty wezwania spdtce udzielajacej Zabezpieczenia przystugiwaé bedg odsetki
ustawowe od kwot niezwrdconych w terminie

o umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.

Zestawienie zobowigzan warunkowych Spétki na dzien 31.12.2025r. przedstawia ponizsza tabela.

Tabela: Wykaz zobowigzarn warunkowych na dzieri 31.12.2025r.
Zobowigzanie

udzie o?'i przez udzielone na rzecz Stan na Stan na wygasniecia Tytut poreczenia
spotke s . .
S 31.12.2025r. | 31.1.2024r, | Z0POWiazania

Poreczenie za zobowigzania
spotki Marywilska 44 z tytutu

JHM DEVELOPMENT Marywilska 44

.07.2
S.A. Sp. z o.0. 650 650 05.07.2033 umowy najmu zawartej z Jysk
Sp.zo.0.
Poreczenie majgtkowe -
JHM DEVELOPMENT MIRBUD S.A. 97 500 97500 27.12.2026 Zabezplecze_nle limitu
S.A. kredytu wielocelowego w
PKO BP
RAZEM 98 150 98 150

Poreczenie na rzecz Spétki MIRBUD S.A. stanowi poreczenie rzeczowe, to jest hipoteke na nieruchomosci.
taczna wartosc¢ bilansowa nieruchomosci, na ktérych ustanowione jest zabezpieczenie wynosi 9.306 tys. zt.

Tabela: Wykaz pozostatych zobowigzan warunkowych na dziert 31.12.2025r.

w tys. PLN

31.09.2025 31.12.2024

Z tytutu gwarancji nalezytego wykonania 3776 3776

Z tytutu usuniecia wad i usterek

Z tytutu zaptaty wierzytelnosci 0
RAZEM 3776 3776

Na dzier 31.12.2025r. zobowigzania warunkowe dotyczyty udzielonej Spétce JHM DEVELOPMENT gwarancji:

o gwarancja udzielona przez Towarzystwo Ubezpieczenn Euler Hermes S.A. na rzecz Miasta Poznan na
zabezpieczenie powstatych w okresie gwarancji zobowigzan wynikajgcych z niewykonania lub
nienalezytego wykonania przedmiotu umowy. Gwarancja udzielona do kwoty 3.775,8 tys. zt.

7.5. Wykorzystanie przez Spétke wptywow z emisji

W okresie objetym sprawozdaniem Spétki nie emitowata akcji lub udziatow.
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8. ZNACZACE UMOWY
8.1. Umowa ubezpieczenia

Spotki z GK JHM DEVELOPMENT podobnie jak pozostate spétki z grupy kapitatowej MIRBUD objete sg ochrong
ubezpieczeniowg na podstawie zawartej w dniu 31.03.2025r. ,,Umowy Kompleksowego Ubezpieczenia Grupy
Przedsiebiorstw od wszystkich ryzyk nr 19/MIRBUD/2025” z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo Hestia
S.A. Ubezpieczenie obejmuje okres od 01.04.2025r do 31.03.2026r. Na warunkach ww. Umowy
Kompleksowego Ubezpieczenia, Spdtka zawiera szczegdétowe umowy ubezpieczenia, ktére bezposrednio
dotyczg jej dziatalnosci, w tym umowy ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej oraz umowy ubezpieczenia
majatkowego posiadanych nieruchomosci.

Jednoczesnie Spotka Marywilska 44 zawarfa umowe ubezpieczenia nieruchomosci:
e Ubezpieczenie mienia i zysku przedsiebiorstw kompleksu handlowego w Warszawie — polisa
obowigzuje od 01.04.2025r do 31.03.2026r.
e Ubezpieczenie mienia przedsiebiorstw dla obiektu Tymczasowego Miasteczka Kontenerowego - polisa
obowigzuje od 26.10.2025 do 25.10.2026 r.

8.2. Umowy o roboty budowlane

W okresie, ktérego dotyczy sprawozdanie Spotka JHM DEVELOPMENT S.A. zawarta trzy umowy na roboty
budowlane w ramach inwestycji prowadzonych w Skierniewicach, Koninie oraz Zyrardowie.

Ponizej przedstawiono zestawienie umow na generalne wykonawstwo inwestycji w trakcie realizacji.

Tabela: Zestawienie obowiqzujgcych umow na generalne wykonawstwo na dzieri 31.12.2025r.
Data

. | Wartoéé
- Nazwa kontrahenta . Przedmiot umowy

podpisania | umowy
Przedmiotem Umowy jest budowa trzech (Il etap)
23.04.2022 MI'RBQD SA z siedzibg w . budynk'ow mieszkalnych, wlelgrOQZlnnych wraz z ) 51099
Skierniewicach niezbedng infrastrukturg w Skierniewicach przy ul. Armii
Krajowej
Budowa jednego budynku (Il etap) zakwaterowania
14.06.2022 WAMA. Cohstructlon’Sp. z turystyczn.ego z garazg.m podziemnym oraz. 32681
0.0. z siedzibg w Gdansku zagospodarowaniem terenu i infrastrukturg techniczng w
Jastrzebiej Gorze przy ulicy Jantarowej
Budowa budynku mieszkalnego wielorodzinnego z
27.02.2025 MI.RBL.JD SA z siedzibg w us’fuga?ml i garazem podz.l?mnym wraz z infrastrukturg 30830
Skierniewicach techniczng wewnetrzng i infrastrukturg zewnetrzng w
Skierniewicach przy ul. Jana Ill Sobieskiego nr 5A
17.07.2025 Sp. z o. o. z siedzibg w 2 4 ! parkingam’ oraz p 49 500
rozbudowa ukfadu drogowego w Koninie, ul. Nefrytowa,
Bydgoszczy .
Topazowa, Cyrkoniowa
Budowa budynku mieszkalnego wielorodzinnego z
13.09.2025 WAMA. COﬁstructlon,Sp. z .garazem podZ|emnym oraz .zagospod.arowanlem ter.enu i 50 350
0.0. z siedzibg w Gdansku | infrastrukturg techniczng w Zyrardowie przy ul. Stanistawa
Wyspianskiego nr8
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8.3. Umowy zwigzane z nabyciem gruntéw pod przyszte inwestycje deweloperskie

W 2025 roku Spdtka kontynuowata dziatania zwigzane z zakupem gruntéw pod realizacje przysztych
przedsiewzieé deweloperskich. Efektem dziatan Spotki byto nabycie gruntéw o facznej powierzchni okoto 3,704
ha, w tym:
o nieruchomos¢ w Skierniewicach przy ul. Mszczonowskiej o powierzchni 1,14 ha,
o nieruchomosci w Mszczonowie przy ul. Dworcowej i Olchowej o powierzchni 1,37 ha, w tym 0,66 ha w
ramach uzytkowania wieczystego.
o W dniu 30 lipca 2025r Spétka nabyta prawo wieczystego uzytkowania nieruchomosci w Katowicach przy
ulicy Mikotowskiej o powierzchni 1,19 ha.

8.4. Umowa dzierzawy terenu

Spoétka Marywilska 44 Sp. z 0.0. jest strong wieloletnich umoéw dzierzawy terenu na ktérym zlokalizowany jest
kompleks handlowy MARYWILSKA 44. Strong umoéw jest Miasto Stoteczne Warszawa oraz Miejskie
Przedsiebiorstwo Realizacji Inwestycji Sp. z 0. 0. w Warszawie. Przedmiotowe umowy zakwalifikowane zostaty
jako umowy leasingowe zgodnie z MSSF 16 Leasing.

W zwigzku z pozarem z dnia 12 maja 2024r., ktérego skutkiem byto catkowite zniszczenie Centrum Handlowego
Marywilska 44 oraz brakiem mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Spotki w dotychczasowej skali, a tym
samym znaczgce obnizenie osigganych przychoddéw, Spétka oraz wiasciciele dzierzawionego terenu zawarli
aneksy do uméw dzierzawy. W mys$l zawartych anekséw wydzierzawiajacy wyrazili zgode na tymczasowa
zmiane zagospodarowania nieruchomosci z uwagi na prace zwigzane z uprzatnieciem oraz rozbidrka
(likwidacjg) hal targowych, podjecie czynnosci zwigzane z odbudowg hal targowych w miejscu, gdzie
znajdowaty sie przed ich zniszczeniem oraz posadowienie tymczasowych obiektéw przeznaczonych do
prowadzenia dziatalnos$ci handlowej i ustugowej. Jednoczesnie na mocy zawartych anekséw strony uzgodnity
warunki obnizenia czynszu dzierzawnego w okresie od dnia 12 maja 2024r. do dnia 30 czerwca 2027r.

9. ISTOTNE TRANSAKCJE ZPODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane przez
Spotke na innych warunkach niz rynkowe.

10. OPIS GROWNYCH CECH STOSOWANYCH SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA
RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Spotki JHM DEVELOPMENT S.A., jest odpowiedzialny za sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy. Odpowiada réwniez za system kontroli wewnetrznej i jego skuteczno$¢ w procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych, ktére sg przygotowywane i publikowane przez jednostke dominujaca,
zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitenta papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim,
a takze jako emitent papierow wartosciowych - obligacji korporacyjnych, notowanych w ramach
Alternatywnego Systemu Obrotu Catalyst w oparciu o Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu
(w szczegdlnosci Zatgcznik nr 4 do Regulaminu Alternatywnego Systemu). Zatozeniem efektywnego systemu
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kontroli wewnetrznej w sprawozdawczosci finansowej jest zapewnienie adekwatnosci i poprawnosci
informacji finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych i raportach okresowych. Sprawozdania
finansowe Spotki sporzadzane sg przez Gtédwnego Ksiegowego. W procesie sporzgdzania sprawozdan
finansowych Spétki jednym z podstawowych elementéw kontroli jest badanie rocznego sprawozdania
finansowego i przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego rewidenta celem
wyrazenia przez niego w opinii i w raporcie, czy sprawozdanie finansowe jest prawidtowe oraz czy rzetelnie
i jasno przedstawia sytuacje majgtkowa i finansowa Spétki, jak tez jej wynik finansowy. Roczne sprawozdanie
finansowe Spétki z opinig biegtego rewidenta przedstawiane jest Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy do
zatwierdzenia.

Za przygotowanie sprawozdan finansowych, okresowej sprawozdawczosci finansowej Spétki odpowiedzialny
jest pion finansowo - ksiegowy. Spétka zarzadza ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych réwniez poprzez sledzenie na biezgco zmian wymaganych przez przepisy i regulacje zewnetrzne
odnoszace sie do wymogow sprawozdawczych spétek bedgcych emitentami papierdw wartosciowych (w
przypadku Spotki — obligacji) i przygotowywanie sie do ich wprowadzenia ze znacznym wyprzedzeniem
czasowym.

Zarzad Spotki stwierdza, ze na dzien 30 wrzesnia 2025r. nie istniaty i w chwili obecnej nie istniejg czynniki
mogace wptywac na rzetelnosé i poprawnosc¢ sporzadzanych sprawozdan finansowych.

11. INFORMACIJE UZUPELNIAJACE
11.1. Akcjonariat Spétki dominujacej JHM DEVELOPMENT S.A.
11.1.1. Akcje

Kapitat zaktadowy Spoétki JHM DEVELOPMENT S.A. na dzien 31 grudnia2025r. wynosit 173 000 000 zt
(sto siedemdziesigt trzy miliony ztotych) i dzielit sie na 69 200 000 akcji o wartosci nominalnej 2,50 zt kazda.

Tabela: Struktura kapitatu akcyjnego na dziert 31.12.2025r.

Serla Cena nominalna Kapitat
Jee o [PLN]__| zarejestrowany [PLN] cPose Poyes

27 497 500 2,50 68 743 750 21.11.2014 gotowka
A2 41702 500 2,50 104 256 250 21.11.2014 gotowka
RAZEM 69 200 000 173 000 000

11.1.2. Informacje o nabyciu i sprzedazy akcji
W raportowanym okresie zdarzenia nie wystgpity.
11.1.3. Kapitat zaktadowy w spoétce akcyjnej

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego jednostki dominujacej w okresie, ktérego dotyczy sprawozdanie nie ulegta
zmianie.
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Tabela: Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego na dziert 31.12.2025r.

Struktura kapitatu akcyjnego MIRBUD S.A.

Stan na 31-12-2024

Posiadane akcje zwykte 69 200 000
Posiadane akcje uprzywilejowane

Udziat w kapitale 100,00%
Udziat w zysku 100,00%
Udziat w gtosach 100,00%
Stan na 31-12-2025

Posiadane akcje zwykte 69 200 000
Posiadane akcje uprzywilejowane

Udziat w kapitale 100,00%
Udziat w zysku 100,00%
Udziat w gtosach 100,00%
Stan na dzien zatwierdzenia sprawozdania do publikacji

Posiadane akcje zwykte 69 200 000
Posiadane akcje uprzywilejowane

Udziat w kapitale 100,00%
Udziat w zysku 100,00%
Udziat w gtosach 100,00%

11.1.4. Informacja o wyptaconych dywidendach

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy JHM DEVELOPMENT S.A. z dnia 20 maja 2025r. Uchwatg nr
9/2025 w sprawie podziatu zysku netto za rok obrotowy 2024 postanowito zysk netto w wysokosci
57.315.515,24 zt osiggniety w roku obrotowym obejmujgcym okres od dnia 1 stycznia 2024r. do dnia 31
grudnia 2024r. przeznaczy¢ na wyptate dywidendy w wysokosci 6.228.000,00 zt oraz wytaczy¢ od podziatu
pozostatg czes¢ zysku w kwocie 51.087.515,24 i przeznaczy¢ jg na zwiekszenie kapitatu zapasowego Spotki.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 20 maja 2025r. Uchwatg nr 10/2025 w sprawie podziatu
zysku netto za rok obrotowy 2024 i przeznaczeniu z tego zysku na wyptate dywidendy kwoty w wysokosci 6.228
tys. zt postanowito ustali¢ dzien dywidendy na dziern 28 maja 2025 roku oraz dzien wyptaty dywidendy na dzien
10 lipca 2025 roku.

Wyptata dywidendy z podziatu zysku za rok obrotowy 2024 zostata zrealizowana w dniu 10 lipca 2025 roku.
W

11.1.5. Liczba posiadanych akcji lub uprawnien do akcji przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce

W okresie objetym sprawozdaniem wszystkie akcje Spotki JHM DEVELOPMENT S.A. znajdowaty sie
w posiadaniu Spotki MIRBUD S.A. i zadna z 0sdb zarzgdzajgcych oraz nadzorujgcych nie posiadata bezposrednio
akcji Spotki. Pan Jerzy Mirgos petniacy role Wiceprezesa Zarzagdu JHM DVELOPMENT S.A. na dzien publikacji
sprawozdania posiada natomiast 37,93% udziat w MIRBUD S.A.

11.1.6.Posiadacze wszelkich papieré6w wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Spoétka JHM DEVELOPMENT S.A. nie wyemitowata papieréw wartosciowych dajgcych akcjonariuszom specjalne
uprawnienia kontrolne.
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11.1.7. Ograniczenia odnos$nie wykonywania prawa gtosu

W Spéftce nie istniejg zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu.

11.1.8. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych

JHM DEVELOPMENT S.A. nie wyemitowata akcji co do ktérych wystepowatyby jakiekolwiek ograniczenia
W przenoszeniu prawa wtasnosci.

11.2. Zarzad i Rada Nadzorcza spoétki dominujacej oraz zmiany w organach nadzorujgcych
i zarzgdzajgcych

11.2.1. Sktad osobowy Zarzgdu
Tabela: Sktad Zarzqdu JHM DEVELOPMENT S.A. w dniu 31.12.2025r.

Kaja Mirgos-Kwiatkowska Prezes Zarzadu
Regina Biskupska Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Mirgos Wiceprezes Zarzadu

Stawomir Zidtkowski Cztonek Zarzadu

W okresie od 01.01.2025r. do 31.12.2025r. sktad Zarzadu nie ulegt zmianie. Na moment sporzadzania
niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu pozostaje bez zmian.

11.2.2.Sktad osobowy Rady Nadzorczej

Tabela: Sktad Rady Nadzorczej JHM DEVELOPMENT S.A. w dniu 31.12.2025r.

Rada Nadzorcza

Anna Wiezowska Przewodniczgca Rady Nadzorczej
Niewiadomski Radostaw Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Bujnowska Agnieszka Sekretarz Rady Nadzorczej

W okresie od 01.01.2025r. do 31.12.2025r. sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie. Na moment
sporzgdzania niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej pozostaje bez zmian.

11.2.3.Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach cztonkéw Zarzadu
i Rady Nadzorczej z okreslonymi akcjonariuszami posiadajgcymi co najmniej 5% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy JHM DEVELOPMENT S.A.

Pan Jerzy Mirgos Wiceprezes Zarzadu Spoétki JHM DEVELOPMENT S.A. petni funkcje Prezesa Zarzadu Spoétki
MIRBUD S.A. - jedynego akcjonariusza Spétki JHM DEVELOPMENT S.A.

11.2.4. Wynagrodzenia oséb zarzadzajacy i nadzorujacych

Wartos$¢ wynagrodzenia oséb zarzadzajgcych w JHM DEVELOPMENT S.A. uzyskanego w okresie od
101.2025r. do 31.12.2025r. przedstawia ponizsza tabela:
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Tabela: Wynagrodzenia oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych w okresie 01.01-31.12.2025r. (tys. zt)

Wynagrodzenia

Wyszczegdlnienie
01.01.-31.12.2025 01.01.-31.12.2024

Zarzad 2952 2384
Rada Nadzorcza 54 51
RAZEM 3 006 2435

11.2.5. Umowy zawarte pomiedzy spotka a osobami zarzadzajgcymi

Spétka nie zawierata z osobami zarzadzajgcymi uméw przewidujgcych rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wazinej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu pofagczenia Spotki przez przejecie.

11.3. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
W okresie sprawozdawczym nie nastgpity znaczace zmiany w zasadach zarzgdzania Spétkami z Grupy.

11.4. Informacje o akcjach pracowniczych i ograniczeniach przenoszenia prawa wtasnosci
papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystgpity.

11.5. Wszelkie ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych
oraz wszelkie ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgce na akcje Spotki

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystgpity.
11.6. Pracownicy

Wielkos$¢ sredniego zatrudnienia w Grupie JHM DEVELOPMENT w okresie od 1.01.2025r. do 31.12.2025r.
przedstawia ponizsza tabela:

Tabela: Zatrudnienie w GK JHM DEVELOPMENT. (srednio w okresie)

w przeliczeniu na petne etaty

Struktura zatrudnienia Za okres: Za okres:
od 01.01.2025 do | od 01.01.2024 do
31.12.2025 31.12.2024
Pracownicy nieprodukcyjni 39 41
Pracownicy produkcyjni 0 0
Osoby wspdtpracujgce na umowach kontraktowych 19 15
Razem 58 56

W Spoétkach grupy Kapitatowej nie dziatajg zwigzki zawodowe i nie obowigzujg w niej zaktadowe uktady
zbiorowe pracy. W okresie od 1 stycznia 2025r. do 31 grudnia 2025r. nie zanotowano i nie prowadzi sie
aktualnie spraw zwigzanych z roszczeniami odszkodowawczymi z tytutu niezdolnosci do pracy, rozwigzania
umowy o prace, haruszenia obowigzkdw ustawowych lub z tytutu odpowiedzialnosci za cudze czyny. Spoétki
wypetniajg wszelkie przewidziane przez przepisy prawa pracy obowigzki pracodawcy wobec zatrudnionych
pracownikéw.
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11.7. Informacje dotyczagce umoéw z podmiotami uprawnionymi do badania sprawozdan
finansowych

W dniu 25 lutego 2025 roku Rada Nadzorcza Emitenta, dziatajgc na podstawie § 27 ust. 2 lit. g) Statutu Spotki
podjeta uchwaty nr 1/2025 i 11/2025 w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia badania
i przegladu sprawozdan finansowych Emitenta sporzadzanych za kolejne lata obrotowe 2025 i 2026. Zgodnie z
wyborem dokonanym przez Rade Nadzorczg badan oraz przegladéw sprawozdan finansowych Emitenta bedzie
dokonywaé¢ firma audytorska BGGM Audyt Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg
w Warszawie przy ul. Ratuszowej 11, 03-450 Warszawa, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 3489.

11.8. Informacje o postepowaniach toczgcych sie przed Sadem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Wobec Spétek nie toczg sie postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérego wartosc
stanowitaby co najmniej 5% kapitatéw witasnych.

Wobec Spétek nie toczg sie rowniez dwa lub wiecej postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci,
ktérych faczna wartosé stanowitaby odpowiednio co najmniej 5% kapitatéw wtasnych Spotki.

11.9. Zdarzenia i umowy zawarte po dniu, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe,
mogace w znaczacy sposéb wptyna¢ na przyszte wyniki finansowe

Na podstawie uchwaty z dnia 24.07.2025 r. NZW 1/7/2025 w dniu 14.01.2026 r. zostata zawarta umowa
sprzedazy 700.000 sztuk udziatéw wiasnych spétki Marywilska Sp. z o.0. celem ich umorzenia za
wynagrodzeniem w wysokosci 35.000.000 PLN. W dniu 6.03.2026 r. KRS zarejestrowat obnizenie kapitatu — na
dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania Spotka Marywilska 44 Sp. z.0.0. posiada 639 800 (szeséset
trzydziesci dziewiec tysiecy osiemset) udziatow o tgcznej wartosci nominalnej 31 990 000 zt.

W dniu 29.01.2026 r. Spotka JHM DEVELOPMENT S.A. zawarta umowe zakupu gruntu pod realizacje kolejnej
inwestycji mieszkaniowej — dziatki nr 1/8, o powierzchni 12,2285 ha, potozonej w jednej z najbardziej
atrakcyjnych oraz perspektywicznych czesci Poznania — w rejonie jeziora Maltanskiego. Nieruchomos¢ ta
stanowi kluczowy element dtugoterminowe] strategii rozwoju Spoétki polegajgcej na zwiekszeniu swojej
dziatalnos$ci w duzych miastach Polski. tgczna cena sprzedazy wynosi 421.180 tys. zt netto, przy czym ptatnosc
za nieruchomos$¢ zostata roztozona w czasie. Na nieruchomosci planowana jest realizacja osiedla
mieszkaniowego na okoto 2000 lokali mieszkalnych.

W dniu 23.02.2026 roku Spétka podpisata z Mbank S.A. umowe o kredyt obrotowy na finansowanie projektow
deweloperskich dla inwestycji w Koninie na kwote 40.300 tys. zt

W dniu 25.02.2026 roku Spodtka dokonata catkowitej przedterminowe] sptaty kredytu obrotowego na
finansowanie projektu deweloperskiego dla inwestycji w Mszczonowie.

W dniu 16.03.2026 r. Spotka podpisata z konsorcjum bankdéw, reprezentowanych przez Bank Spétdzielczy w
Skierniewicach, umowe o kredyt obrotowy w wysokosci 40.000 tys. zt
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12. ZATWIERDZENIE DO PUBLIKACII

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone i zatwierdzone dnia 26.03.2026 r. do publikacji dnia 27.03.2026 r.

KAJA MONIKA MIRGOS- Elektronicznie podpisany przez KAJA

MONIKA MIRGOS-KWIATKOWSKA

KWIATKOWSKA Data: 2026.03.26 12:27:47 +01'00"

Prezes Zarzadu - Kaja Mirgos-Kwiatkowska

Elektronicznie podpisany przez

REGINA BISKUPSKA REGINA BISKUPSKA

Data: 2026.03.26 14:13:19 +01'00'

Wiceprezes Zarzadu - Regina Biskupska

Elektronicznie podpisany przez

JERZY MIRGQS :erzy mircos

Data: 2026.03.26 16:23:34 +01'00'

Wiceprezes Zarzadu - Jerzy Mirgos

Elektronicznie podpi
SEAWOMIR  prerseawontv
SKI

. ZIGLKOW!
ZIOL KOWSK(] pata: 2026.03.26 16:00:25
+01°00"

Cztonek Zarzadu - Stawomir Ziétkowski

GK JHM DEVELOPMENT | SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
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