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" 1. INFORMACJE 0GOLNE

Dane rejestrowe i podstawowe informacje o jednostce dominujacej w Grupie kapitatowej RESI CAPITAL S.A.

Firma Spotki RESI CAPITAL Spatka Akcyjna (dalej zwana ,Spétka”, ,jednostka dominujaca”)
Forma prawna spotka akcyjna

Siedziba Krakéw

Adres ul. Wielicka 20, 30-552 Krakdw

Numer KRS 0000838642

(Oznaczenie Sadu Rejestrowego Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, Wydziat X Gospodarczy KRS
Data sporzadzenia statutu 31 stycznia 2020 roku

Data rejestracji w KRS 27 kwietnia 2020 roku

Numer identyfikacyjny REGON 385960233

Numer identyfikacji podatkowej (NIP) 6793198944

Resi Capital S.A. z siedzibg w Krakowie (,Spdtka”, ,Resi Capital S.A.”, lub ,Jednostka Dominujaca”) powstata jako spétka akcyjna i zostata
wpisana do Rejestru Przedsighiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia,
X Wydziat Gospodarczy pod numerem 0000838642 w dniu 27 kwietnia 2020 roku. Statut zatozycielski Spétki zostat zawarty w dniu
31 stycznia 2020 roku.

Resi Capital S.A. zostata utworzona i dziata na podstawie przepisdw Kodeksu Spdtek Handlowych i innych przepisow prawa powszechnie
obowiazujacego w Polsce, jak rowniez Statutu oraz innych regulacji wewnetrznych. Spétka jako emitent obligacji wprowadzonych
na Catalyst dziata réwniez w oparciu o przepisy regulujace funkcjonowanie rynku kapitatowego, w tym Ustawe o Ofercie Publicznej, Ustawe
0 Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

Spatka Resi Capital S.A. jako jednostka dominujaca prowadzi dziatalnosé holdingowa, tj. zarzadzanie Grupa Kapitatowa Resi Capital S.A., jej
polityka finansowg oraz nadzoruje spdtki zalezne prowadzace zardwno dziatalnos¢ deweloperska w obszarze nieruchomosci mieszkaniowych
wraz z ustugami, oraz generalnego wykonawstwa.

W sktad Grupy Kapitatowej Resi Capital S.A. (,Grupa®, ,Grupa Resi Capital S.A.”), wchodzi Resi Capital Spdtka Akeyjna oraz 23 spétki
zaleine, ktdre sg opisane w dalszej czesci sprawozdania.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Resi Capital S.A. oraz Grupy Kapitatowej Resi Capital S.A. za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2025 roku zawiera dane finansowe oraz niefinansowe, przedstawiajace wyniki finansowe oraz sytuacje finansowa Spétki oraz Grupy.

Kapitat zaktadowy / akcjonariat

W dniu 22 grudnia 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki podjeto uchwate nr 2/12/2025 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, poprzez emisja 16.350.000 nowych akeji serii G, z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowego
akcjonariusza, o wartosci nominalnej 1 zt kazda, ktdre to nowe akcje zostaty w catosci objete przez Forum 124 Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty z siedzibg w Krakowie.
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Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w rejestrze przedsigbiorcow KRS w dniu 7 stycznia 2026 roku, a w wyniku
zarejestrowania podwyzszenia kapitat Spétki na dzien sporzadzenia sprawozdania wynosi 54.500.000,00 zt oraz dzieli sig na 54.500.000
akcji o wartosci nominalnej 1 zt, w tym: (i) 38.150.000 akcji przystuguje dotychczasowemu akcjonariuszowi Cavatina Group S.A. z siedzibg
w Krakowie, a (if) 16.350.000 akcji przystuguje Forum 124 Funduszowi Inwestycyjnemu Zamknigtemu z siedzibg w Krakowie.

Sktad grupy kapitalowej

Udziat Jednostki dominujacej | Udziat Jednostki dominujacej

Jednostki zaleine NEHES Przedmiot dziatalnosci w kapitale w % w kapitale w %
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
ReCap SPV 1Sp.z 0.0. Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomos$¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 3 Sp.z0.0. Krakow realizacja inwestycji w nieruchomos¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 4 Sp. 2 0.0. Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomos¢ mieszkalng 99,84% 100%
ReCap SPV'5 Sp.z0.0. Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomos¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 6 Sp.z 0.0. Krakow realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 7 Sp.z0.0. Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 8 Sp.z 0.0. Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomos$¢ mieszkalng 100% 100%

Resiholdco Sp. z 0.0.

(dawniej: Recap SPV 9 Krakow dziatalnosé holdingowa 100% 100%
Sp.z0.0)
ReCap SPV 10 Sp.7 00 Krakow realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng, a po jj 100% 100%

zakorczeniu, najem i zarzadzanie nig

, realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng, a po jj 0 0
ReCap SPV 11 Sp. 2 0.0. Krakow zakoficzeniy, najem i zarzadzanie nia 100% 100%

Resi GW Sp.z0.0. Krakéw generalne wykonastwo inwestycji mieszkaniowych 100% 100%

ReCap SPV 13 Sp. z 0.0. Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomos$¢ mieszkalng 100% 100%

Cava Jet Sp.z 0.0.
(noprzednia nazwa: ReCap Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomos$¢ mieszkalng - 100%
SPV14Sp.z00)
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Udziat Jednostki dominujacej | Udziat Jednostki dominujace;j

Jednostki zalezne Siedziba Przedmiot dziatalnosci w kapitale w % w kapitale w %
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
ReCap SPV 15 Sp. z 0.0. Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomos$¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 18 Sp. z 0.0. Krakow realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 22 Sp.z 0.0. Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 26 Sp. z 0.0. Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomos$¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 31Sp.z 0.0. Krakow realizacja inwestycji w nieruchomos¢ mieszkalng 100% 100%
ReCap SPV 32 Sp. 20,0, Krakow realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng, a po jej 100% 100%

zakoriczeniu, najem i zarzadzanie nia,

ReCap SPV 33 Sp. z 0.0. Krakow realizacja inwestycji w nieruchomos$¢ mieszkalng 100%

ReCap SPV 34 Sp. 2 0.0. Krakow realizacja inwestycji w nieruchomo$¢ mieszkalng 100%

Inwestycje w wyzej wymienionych jednostkach zostaty dokonane na czas nieograniczony.

W dniu 20 lutego 2025r. Spdtka dokonata przewtaszczenia na zabezpieczenia 1 udziatu o wartosci nominalnej 50,00 zt w spétce zaleznej
ReCap SPV 4 sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie na rzecz spétki pod firma Administratorzy Zabezpieczen Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

W dniu 31 marca 2025 roku Spétka zbyta 100 udziatdw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy o tacznej wartosci nominalnej 5 tys z,
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spotki Cava Jet Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (poprzednia nazwa spotki: ReCap SPV 14
Sp. 20.0.) na rzecz spatki pod firmg Cavatina sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku Spétka utworzyta nowe jednostki zalezne w formie spétek z ograniczong
odpowiedzialno$cia tj. spétki pod firma: ReCap SPV 33 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, oraz ReCap SPV 34 Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie.

W okresie po dniu 31 grudnia 2025 roku Spdtka utworzyta kolejne nowe jednostki zalezne w formie spétek z ograniczong odpowiedzialnoscia,
tj. spotki pod firma: ReCap SPV 35 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, ReCap SPV 36 Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie, oraz ReCap SPV 37
3p. 20.0. z siedzibg w Krakowie.

Wyptata dywidendy
W okresie okresie od 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku Spatka nie wyptacata i nie zadeklarowata wyptaty dywidendy.
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Nabycie akeji/ udziatow wtasnych

W okresie od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku Spdtka nie dokonata nabycia lub zbycia zadnych akcji wtasnych.

Organy jednostki dominujacej

Organami w jednostce dominujacej sa: Zarzad, Rada Nadzorcza oraz Walne Zgromadzenie.

Sktad Zarzadu jednostki dominujgcej
Sktad Zarzadu Spdtki na dziert 31 grudnia 2025 roku oraz aktualny na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Barbara Maria Falewicz - Prezes Zarzadu
Anna tagowska - Gioch — Wiceprezes Zarzadu

W okresie okresie od 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku nie nastapity zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki.

Sktad Rady Nadzorczej jednostki dominujacej

Sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien bilansowy 31 grudnia 2025 roku oraz aktualny na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Rafat Malarz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Daniel Draga - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Filip Dziuda - Cztonek Rady Nadzorcze]

Barttomiej Wentlandt - Cztonek Rady Nadzorczej
Dominik Nagty - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 31 grudnia 2025 roku sktad Rady Nadzorczej Spotki ulegat zmianie. W dniu 22 grudnia
2025 roku w sktad Rady Nadzorczej Spétki powotany zostat nowy Cztonek Rady Nadzorczej Pan Dominik Nagty, w wyniku czego sktad Rady
Nadzorczej powigkszyt sie do 5 (pieciu) osab.

Do dnia 22 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza liczyta 4 (cztonkdw), i w jej sktad wchodzili:

Rafat Malarz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Daniel Draga - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Filip Dziuda - Cztonek Rady Nadzorczej

Barttomiej Wentlandt - Cztonek Rady Nadzorczej
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1. ISTOTNE DZIALANIA | PROJEKTY

W okresie objetym przedmiotowym sprawozdaniem Grupa Resi Capital S.A. realizowata nastepujace inwestycje w budynki mieszkalne:

PROJEKTY ZAKONCZONE (Stan na dzieri zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania)

QUORUM - WROCtAW

Powierzchnia uzytkowa 16591

ilos¢ mieszkan 341

Zaawansowanie budowy (%)

na31.12.2025 100%
st e
Planowana data zakonczenia zakonczony
Poziom przedsprzedazy* 100%
Warto$¢ netto przedsprzedazy** 317751
Whptywy narastajaco do 31.12.2025 315797
OCEAN - KRAKOW
Powierzchnia uzytkowa 5429
ilos¢ mieszkan 120
zeartuo 09
siaions e 0390
Planowana data zakonczenia zakonczony
Poziom przedsprzedazy* 100%
Wartos¢ netto przedsprzedazy** 90390
Wptywy narastajaco do 31.12.2025 89 134
GLOBAL - KATOWICE
Powierzchnia uzytkowa 26098
ilos¢ mieszkan 663
Zemryituo 09
semora o,
Planowana data zakonczenia zakonczony
Poziom przedsprzedazy* 98%
Wartos¢ netto przedsprzedazy** 322825
Whptywy narastajaco do 31.12.2025 304927
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TUWIMA APARTMENTS - tODZ
Powierzchnia uzytkowa 20889

ilos¢ mieszkan 452

Zaawansowanie budowy (%)

na31.12.2025 100%
T T
Planowana data zakorczenia zakonczony
Poziom przedsprzedazy* 72%
Warto$¢ netto przedsprzedazy** 141800
Wptywy narastajaco do 31.12.2025 104 438

*umowy rezeracyjne, przedwstepne i deweloperskie dot. mieszkan (na dzieri 20.04.2026)

** umowy rezeracyjne, przedwstepne i deweloperskie (na dzieri 20.04.2026)

PROJEKTY W TRAKCIE REALIZACJI

APARTAMENTY REYTANA, Budynek C - BIELSKO-BIALA
Powierzchnia uzytkowa 10079

ilo$¢ mieszkan 251

Zaawansowanie budowy (%)

m h na31.12.2025 67%
T e
Planowana data zakorczenia Q32026
Poziom przedsprzedazy* 49%
Warto$¢ netto przedsprzedazy** 55581
Whptywy narastajaco do 31.12.2025 21726

APARTAMENTY REYTANA, Budynek E - BIELSKO-BIAtA
Powierzchnia uzytkowa 1283

ilos¢ mieszkan 12

Zaawansowanie budowy (%)
na31.12.2025

Szacunkowa wartos¢ projektu
po zrealizowaniu (kPLN) 13068

Planowana data zakonczenia Q22027
Poziom przedsprzedazy* 0%
Wartos¢ netto przedsprzedazy** 1752

Whptywy narastajaco do 31.12.2025 -
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APARTAMENTY REYTANA, Budynek F - BIELSKO-BIAtA
Powierzchnia uzytkowa 7860

ilos¢ mieszkan 156

Zaawansowanie budowy (%)
na31.12.2025

st e s0ose

Planowana data zakonczenia Q32027
Poziom przedsprzedazy* 12%

Warto$¢ netto przedsprzedazy™* 14 358

Whptywy narastajaco do 31.12.2025 -

KATOWICKA RESIDENCE - KATOWICE

Powierzchnia uzytkowa 8820
ilog¢ mieszkan 205
el s
Lt Sl
I’“J "‘,.!.i' ! A ' ! Planowana data zakofczenia Q42026
\
l&*l al'l” P i A - Poziom przedsprzedazy* 28%
Wartos¢ netto przedsprzedazy** 27914
Whphywy narastajaco do 31.12.2025 5648

OSIEDLE JANKEGO - KATOWICE

Powierzchnia uzytkowa 8516

ilos¢ mieszkan 180

Zaawansowanie budowy (%)
na31.12.2025

Szacunkowa wartos¢ projektu
po zrealizowaniu (kPLN) 85046

Planowana data zakonczenia Q22027
Poziom przedsprzedazy* 10%

i Jm )i
L
Wartos¢ netto przedsprzedazy** 8498
Whptywy narastajaco do 31.12.2025 15
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LIBERTY TOWER BY CAVATINA - WARSZAWA

Powierzchnia uzytkowa 25519

ilos¢ mieszkan 584

Zaawansowanie budowy (%)
na31.12.2025

Szacunkowa wartos¢ projektu

po zrealizowaniu (kPLN) 837340

Planowana data zakoniczenia Q42028
Poziom przedsprzedazy* 13%

Wartos¢ netto przedsprzedazy™* 138008

Wptywy narastajaco do 31.12.2025

TUWIMA RESIDENCE - £tODZ
Powierzchnia uzytkowa 7141

ilos¢ mieszkan 156

Zaawansowanie budowy (%)

na31.12.2025
Szacunkowa wartos¢ projektu
po zrealizowaniu (kPLN) 72736
Planowana data zakoniczenia Q32027

Poziom przedsprzedazy*

Wartos¢ netto przedsprzedazy™*

Wptywy narastajaco do 31.12.2025

*umowy rezeracyjne, przedwstepne i deweloperskie dot. mieszkan (na dzier 20.04.2026)

** umowy rezeracyjne, przedwstepne i deweloperskie (na dziefi 20.04.2026)

Projekty w przygotowaniu, ktdre obejmuja zardwno juz nabyte jak i zabezpieczone grunty, o tacznym potencjale ponad 120 tys. m2 PU
oraz ponad 2 500 lokali nie zostaty uwzglednione w powyzszym zestawieniu. Powyzsze dane nie uwzgledniaja rowniez inwestycji
na poznariskiej Malcie, ktdra ma by¢ realizowana w formule JV (ponad 3 tys. mieszkar).
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11l ANALIZA SYTUAC)I EKONOMICZNEJ, MAJATKOWEI | FINANSOWEJ GRUPY

Dziatalnos$¢ gospodarcza Spatki, jej wynik finansowy i rentownos¢ za rok obrotowy oraz sytuacje majatkowg i finansowa na dzien bilansowy
charakteryzujg nastepujace wskazniki oraz wybrane dane finansowe w ujgciu skonsolidowanym oraz jednostkowym:

Wskazniki - dane skonsolidowane:

Wskazniki finansowania

stopa zadtuzenia

pokrycie majatku trwatego
kapitatem wtasnym

trwato$¢ struktury
finansowania

Wskazniki — dane jednostkowe:

Wskazniki finansowania

stopa zadtuzenia

pokrycie majatku trwatego
kapitatem wtasnym

trwatos¢ struktury
finansowania

31.12.2025 31.12.2024
suma zobowigzan dtugo i krdtkoterminowych
, 59,00 % 13,51 %
suma pasywow
kapitat wtasny
291,43 % 212,86 %
aktywa trwate
kapitat wiasny + zobowigzania dtugoterminowe
, 17,69 % 14,43 %
suma pasywow
31.12.2025 31.12.2024
suma zobowigzan dtugo i krétkoterminowych
32,30 % 45,81 %
suma pasywow
kapitat wtasny
92,44% 56,99%
aktywa trwate
kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe
97.11% 99,11%

suma pasywow
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Wybrane dane skonsolidowane:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony Rok zakoriczony Rok zakoriczony

Skonsolidowane dans finansowe 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

tys. PLN tys. EUR

Przychody ze sprzedazy mieszkar 245697 483690 57986 112 376
Zysk (strata) ze sprzedazy mieszkari 35039 111159 8269 25826
Zysk operacyjny 21558 97212 5088 22599
Zysk brutto 16230 91118 3830 21170

Zysk netto z dziatalnodci kontynuowanej 12658 13982 2981 17188

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (14 894) (59 348) (3515) (13788)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (38 662) (21018) (9124) (4883)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 226 436 31441 53440 7305

Srodki pienigzne netto 176 456 3576 41644 831

Skonsolidowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024

tys. PLN tys. EUR
Aktywa razem 988 039 121546 233761 170 266
Kapitat wtasny 405107 192741 95845 45107
Zobowiazania dfugoterminowe 362 497 348761 85764 81620
Zobowiazania krdtkoterminowe 220 435 186 044 52153 43539
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Wybrane dane jednostkowe:

TR AR T Rok zaquiczony Rok zaquiczony Rok zaqu’lczuny Rok zaqu’lczony
31 grudnia 2025 31 grudnia 2024 31 grudnia 2025 31 grudnia 2024
tys. PLN tys. EUR
g;iczi:a; \gltégjsqksrc;]‘ﬁ:e\;liraossntﬁglh zaleznych i wspdtkontrolowanych wycenia- 18028 77449 4955 17992
1ysk operacyjny 16140 74980 3809 17420
Zysk (strata) brutto 16 822 74733 3970 17363
Zysk netto za rok obrotowy 17051 75248 4024 17482
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 10127 (12 688) 2390 (2948)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (70 495) (18 860) (16 637) (4382
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 219931 30325 51905 7045
Srodki pienigzne netto 159743 180 37700 42
tys. PLN tys. EUR
Aktywa razem 610939 363189 144 543 84996
Kapitat wtasny 413581 196 822 97850 46 062
Zobowigzania dfugoterminowe 179 694 163146 42514 38181
Zobowiazania krdtkoterminowe 17664 3221 4179 754

Sytuacja finansowa Grupy i Spotki Resi Capital S.A. w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku

Grupa i Spétka Resi Capital S.A. posiada ptynnos¢ finansowa, umozliwiajaca jej biezace regulowanie swoich zobowiazan teraz i w przysztosci,
ajej gtdwnym Zrédtem finansowania byty finansowania zewnetrzne, pozyczki wiascicielskie oraz wptywy z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych
oraz ustugowych. Zewngtrzne dtuzne Zrodta finansowania to pozyczki, Srodki pochodzace z emisji obligacji. Dodatkowo, w 2025 r. Spétka
pozyskata 47,5 miliona EUR w ramach emisji akcji, ktdre zostaty w catosci objete przez Forum 124 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty z siedzibg
wKrakowie. Zdaniem Zarzaduobecnai przewidywanasytuacjafinansowa Grupyi Spétki Resi Capital S.A. zapewnia hiezgca sptate zobowigzan jak
i jej dalszy rozwgj.
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" IV. ZATRUDNIENIE
Na dzieri 31 grudnia 2025 roku w Grupie Resi Capital S.A. stan zatrudnienia wynosit: 36 osab.

V. ZDARZENIA ISTOTNE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC JEDNOSTKI JAKIE NASTAPItY W OKRESIE OD DNIA 1 STYCZNIA 2025 ROKU DO DNIA
31 GRUDNIA 2025 ROKU, A TAKZE PO DNIU 31 GRUDNIA 2025 DO DNIA SPORZADZENIA NINIEJSZEGO SPRAWOZDANIA

Grupa w ramach inwestycji mieszkaniowych od 2022 roku prowadzi dziatalnos¢ i uzyskuje korzysci ekonomiczne wykorzystujac model
hiznesowy, polegajacy na budowie i sprzedazy nieruchomosci (lokali mieszkalnych oraz lokali ustugowych) dla klientw (dziatalnosé
deweloperska).

Dziatalno$c Grupy opiera sie na samodzielnie wypracowanym, unikalnym modelu biznesowym, zapewniajacym zdolno$¢ Grupy do prowadzenia
wszystkich istotnych procesow biznesowych, projektowych, zakupowych, budowlanych i nadzorczych (kontrolnych) oraz sprzedazowych,
zwigzanych z catosciowa realizacjg projektow nieruchomosci mieszkaniowych oraz nastepnie ich komercjalizacja.

Sprzedaz mieszkan

W 2025 roku Grupa sprzedata tacznie 420 mieszkari oraz posiadata 86 aktywnych umdw rezerwacyjnych na dzien 31 grudnia 2025 roku.

W | kwartale 2025 roku w spotce zaleznej ReCap SPV 15 Sp. z 0.0 podpisano pierwsza umowe deweloperska, na rozpoczetej pod koniec
2024 roku inwestycji ,Apartamenty Reytana” (pierwszy etap - obejmujacy realizacig budynku C). Inwestycja zlokalizowana jest na terenie
dawnej fabryki Befamy, przy ul. Michatowicza i Rejtana w Bielsku - Biatej.

Pod koniec Il kwartatu 2025 roku w spétce zaleznej ReCap SPV 18 Sp. z 0.0. rozpoczeto sprzedaz lokali w inwestycji ,Katowicka Residence”,
zlokalizowanej w poblizu katowickiego Spodka, przy ul. Katowickiej w Katowicach.

W IV kwartale 2025 roku w spatce zaleznej ReCap SPV 15 Sp. z 0.0. rozpoczeto sprzedaz lokali w ramach inwestycji ,Apartamenty Reytana”
(drugi etap - obejmujacy realizacje budynkdw E i F). Inwestycja ta zlokalizowana jest réwniez na terenie dawnej fabryki Befamy, przy
ul. Michatowicza i Rejtana w Bielsku - Biatej.

W IV kwartale 2025 roku w spdtce zaleznej ReCap SPV 22 Sp. z 0.0. rozpoczeto sprzedaz lokali w ramach pierwszego etapu inwestycii
,Osiedle Jankego”, obejmujacego realizacje budynkow C i D. Inwestycja zlokalizowana w rejonie ul. Jankego Lesnej oraz Jagodowej
w Katowicach.

Inne istotne zdarzenia dotyczace inwestycji oraz projektow

Pod koniec IV kwartatu spatka zalezna ReCap SPV 8 Sp. z 0.0 uzyskata decyzje w przedmiocie zatwierdzenia projektu budowlanego
i udzielenia pozwolenia na budowe inwestycji deweloperskiej pn. ,Liberty Tower by Cavatina”, tj. wysokosciowego budynku mieszkalnego
klasy premium o powierzchni prawie 25 tys. m2, zlokalizowanego w Warszawie w zbiegu ul. Grzybowskiej oraz Zelaznej, ktéry oferuje 584
apartamenty premium o zréznicowanym metrazu. W budynku znajdzie sie 5-kondygnacyjny garaz podziemny, przestronne, eleganckie lobby,
strefa SPA, oraz lokale uzytkowe o tacznej powierzchni ok 0,7 tys. m2.

W dniu 31 pazdziernika 2025 roku spétka zalezna ReCap SPV 4 Sp. z 0.0. uzyskata pozwolenia na uzytkowanie inwestycji ,Tuwima
Apartments”, realizowanej w todzi przy ul. Juliana Tuwima, co umozliwito nastepnie przystapienie do zawierania uméw przenszacych
wtasnos¢ lokali na rzecz nabywcow.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spétki RESI CAPITAL S.A. 15
oraz Grupy Kapitatowej RESI CAPITAL S.A. za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku




W dniu 1 grudnia 2025 roku Spatka oraz spétki zalezne, w tym Resiholdco Sp. z 0.0., zawarta z funduszem inwestycyjnym (Forum 124
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty z siedzibg w Krakowie) umowe partnerska, dotyczaca realizacji projektu mieszkaniowego na nieruchomosci
potozonej w Poznaniu przy Jeziorze Malta (teren bytego centrum handlowego Malta) na zasadach joint venture. Wspdtpraca w zakresie
realizacji projektu polegac bedzie na podziale zadan odzwierciedlajacym posiadane przez kazda ze stron kompetencje i doswiadczenie -
zadaniem funduszu inwestycyjnego bedzie koordynacja procedury podziatu nieruchomosci na dziatki w uzgodnieniu ze spétka zalezng
Resiholdco Sp. z 0.0, oraz monitorowanie uchwalenia nowego miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego obejmujacego
ww. nieruchomosc, ktdry pozwoli zrealizowac projekt deweloperski o satysfakcjonujgcych dla stron parametrach, za$ zadaniem Resiholdco
Sp. 2 0.0. bedzie przeprowadzenie procesu deweloperskiego i budowlanego projektu. Zgodnie z zatozeniami fundusz wniesie do odrgbnych
spotek celowych (SPV w formie spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscia, tworzonych w celu realizacji poszczegélnych etapéw projektu)
wktad niepienigzny w postaci odpowiedniej czesci nieruchomosci w momencie zawigzania danej SPV, a Resiholdco Sp. z 0.0. wniesie wktad
pieniezny. Docelowo fundusz oraz Resiholdco Sp. z 0.0. bedg posiadaé po 50% udziatow w kapitale zaktadowym poszczegéinych SPV,
oraz w dalszej perspektywie beda wspdinie uczestniczy¢ w zyskach poszczegdlnych SPV realizujacych projekt w ramach kolejnych jego
etapdw. Caty projekt zaktada realizacje ponad 300 tys. m2 PUM i PUU. Realizacja wspdlnego projektu uzalezniona jest od spetnienia
szeregu warunkdw, m. in. uzyskania zgody Prezesa UOKIK, oraz uchwalenia nowego miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego,
0 odpowiednich parametrach.

Akwizycje

W okresie sprawozdawczym oraz po dniu bilansowym spotki zalezne z Grupy zawarty przedwstepne umowy sprzedazy nieruchomosci pod
realizacje nowych projektéw deweloperskich, w tym: (i) ReCap SPV 13 sp. z 0.0. zawarta przedwstepng warunkowa umowg sprzedazy
nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Domaniewskiej, (i) ReCap SPV 7 sp. z 0.0. zawarta przedwstepng warunkowa umowg
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Wielickie, (iii) ReCap SPV 26 sp. z 0.0. zawarta przedwstepng warunkowg umowa
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Sikorki, (iv) ReCap SPV 34 Sp. z 0.0. zawarta przedwstepng warunkowg umowa
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Krakowie w rejonie ul. Wodnej, (v) ReCap SPV 35 sp. z 0.0. zawarta przedwstepng warunkowa umowa
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Szczecinie przy ul. Ostrowskiej.

Nieruchomosci inwestycyjne

W okresie sprawozdawczym Grupa Resi Capital S.A. poniosta istotne wydatki zwigkszajace wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie, m.in. na zakup gruntu pod inwestycje zlokalizowang w Krakowie przy ulicy Wodnej (ponad 13 min PLN), realizacje inwestycji
w budynek mieszkalny przeznaczony na wynajem lokali (PRS) w Katowicach przy ulicy Jankego (ponad 29 min PLN). Poza naktadami,
na warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnych miata wptyw dodatnia wycena do wartosci godziwej nieruchomosci realizujgcych inwestycje
w PRS w kwocie ponad 3 min PLN, ktdra zostata ujeta w pozostatych przychodach operacyjnych Sprawozdania z catkowitych dochoddw.

Pozyskanie nowych zrédet finansowania dtuznego oraz sptata istniejacego zadtuzenia

W dniu 14 lutego 2025 roku spdtka zalezna ReCap SPV 11 Sp. z 0.0. podpisata umowe kredytowg na kredyt na VAT z mBank na warto$¢
2 500 tys. PLN, ktdry to kredyt zostat sptacony przed ostatecznym terminem sptaty przypadajacym na dzien 31 grudnia 2025 roku.

W dniu 20 lutego 2025 roku spdtka zalezna ReCap SPV 4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie zawarta umowy pozyczek z jednostkami
niepowigzanymi na wartos¢ 63 000 tys. PLN oraz 5 000 tys. USD. Termin ostatecznej sptaty przypada 10 lutego 2027 roku. Z czgsci
Srodkow zostat sptacony kredyt inwestycyjny w mBank.

W dniu 12 maja 2025 roku spatka zalezna ReCap SPV 6 sp. z 0.0. wyemitowata 24 szt. obligacji serii A o wartosci nominalnej 500 tys. PLN
kazda, oraz o tacznej wartosci nominalnej 12 000 tys. PLN, ktdrych termin wykupu przypada na dzien 12 maja 2028 roku. Srodki z emisji
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przeznaczone zostaty na finansowanie i refinansowanie kosztéw realizacji inwestycji , Tuwima Residence” w todzi.

W dniu 24 lipca 2025 roku spotka zalezna ReCap SPV 18 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie podpisata umowe pozyczki z podmiotem
niepowigzanym, pozyskujac finansowanie w kwocie (i) 10 000 tys. PLN, oraz (i) 500 tys. PLN. Termin zwrotu ww. pozyczki zostat okreslony
nadzien 24 lipca 2026 roku. Pozyskane srodki pienigzne zostaty przekazane na sptate pozyczki wraz odsetkami od podmiotu niepowigzanego.

Dnia 4 sierpnia 2025 roku pomyslnie zakoriczyta sie kampania projektu pozyskania finansowania w ramach crowdfundingowego w spétce
zaleznej ReCap SPV 11 Sp. z 0.0. Spétka zawarta umowy pozyczek crowdfundingowych na kwote 5 482 tys. PLN oraz 2 500 tys. USD.
Termin sptaty pozyczek przypada na 30 czerweca 2027 roku. Pozyskane finansowanie postuzy realizacji inwestycji w budynek mieszkalny
7 zamiarem wynajmowania poszczegGlnych lokali (PRS). Docelowo Grupa planuje sprzedac spotke zalezng Recap SPV 11 Sp. z 0.0. do
jednostki powigzanej Cavare S.A.

W dniu 14 sierpnia 2025 roku Spatka wyemitowata 41.304 szt. obligacji serii D, o wartosci nominalnej 1 tys. PLN kazda, oraz tacznej
wartosci nominalnej 41.304 tys. PLN. Termin wykupu obligacji zostat okreslony na dzieri 19 lutego 2028 roku. W dniu 22 wrzesnia 2025
roku Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu
na Catalyst ww. 41.304 obligacji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1 tys. PLN kazda.

We wrzesniu 2025 roku, przed terminem zapadalnosci, spétki zalezne ReCap SPV 1 Sp. z 0.0. oraz ReCap SPV 3 Sp. z 0.0. sptacity w catosci
pozyczki od podmiotu niepowigzanego.

W dniu 1 grudnia 2025 roku Spdtka zawarta z funduszem inwestycyjnym (Forum 124 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty z siedziba
w Krakowie) umowe inwestycyjna, okreslajac warunki na jakich zostanie zrealizowana inwestycja kapitatowa w Spdtce w kwocie 47 500
tys. EUR, ktdra polegac miata m.in. na: podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spatki poprzez emisje nowych akcji oraz objeciu przez fundusz,
oraz wykorzystaniu kwoty pochodzacej z inwestycji m.in. na realizacje projektow mieszkaniowych. W wyniku realizacji ww. umowy kapitat
zaktadowy Spotki zostat podwyzszony (co opisano na wstepie sprawozdania), a podwyzszenie kapitatu zostato ujawnione w rejestrze
przedsighiorcéw KRS w dniu 7 stycznia 2026 roku.

W dniu 18 grudnia 2025 roku spdtka zalezna ReCap SPV 33 Sp. z 0.0. wyemitowata 170 zabezpieczonych obligacji serii A o wartosci
nominalnej jednej obligacji w wysokosci 100 tys. PLN kazda, po cenie emisyjnej jednej obligacji rawnej 100 tys. PLN. Termin wykupu
obligacji zostat okreslony na dzien 18 grudnia 2027 roku. Srodki z emisji przeznaczone zostaty na udzielenie spdtce zaleznej ReCap SPV
32 Sp. z 0.0. pozyczki celowej z przeznaczenie na sptate catosci obligacii serii A, wyemitowanych przez ReCap SPV 32 Sp. z 0.0. (ktdre
to obligacje ostatecznie zostaty wykupione w grudniu 2025 roku, przed pierwotnym terminem zapadalnosci), oraz w pozostatym zakresie
na finansowanie i refinansowanie realizacji projektow inwestycyjnych prowadzonych przez ReCap SPV 32 sp. z 0.0., Spétke, albo spétke
zalezng ReCap SPV 8 Sp. z 0.0. 2 siedzibg w Krakowie.

W dniu 19 grudniu 2025 roku spdtka zalezna ReCap SPV 10 Sp. z 0.0. podpisata umowg pozyczki z podmiotem niepowigzanym,
pozyskujac finansowanie w kwocie do 28 000 tys. PLN, wyptacane w transzach: 20 000 tys. PLN (I transza), 4 000 tys. PLN (Il transza),
oraz 4 000 tys. PLN (Il transza). Termin zwrotu ww. pozyczki przypada w terminie 1 (jednego) roku od wyptaty | transzy pozyczki, co nastapito
no dniu bilansowym (w styczniu 2026 roku). Pozyskane Srodki pienigzne zostaty przekazane na dokoriczenie inwestycji obejmujgcej budynek
mieszkalny przeznaczony na wynajem lokali (PRS) w Katowicach przy ul. Jankego 15.
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Ldarzenia nastepujace po dniu 31 grudnia 2025 roku

W | kwartale 2026 roku spétka zalezna ReCap SPV 8 Sp. z 0.0. uzyskata ostatecznosé decyzji w przedmiocie udzielenia pozwolenia
na budowe inwestycji ,Liberty Tower by Cavatina”, zlokalizowanej w Warszawie w zbiegu ul. Grzybowskiej i Zelazngj, oraz w konsekwencji
tego rozpoczeta prace budowlane oraz proces sprzedazy lokali w ramach przedmiotowej inwestycji, w tym przystapiono do zawierania uméw
deweloperskich oraz przedwstepnych sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych.

W I kwartale 2026 roku przed terminem zapadalnosci Spdtka wykupita w catosci obligacje serii A oraz serii B.
W I kwartale 2026 roku przed terminem zapadalnosci spotka zalezna Resi GW sp. z 0.0. wykupita w catosci obligacie serii A.

W lkwartale 2026 roku w spotce zaleznej ReCap SPV 6 Sp. z 0.0. rozpoczeto sprzedaz lokali w inwestycji ,Tuwima Residence”, zlokalizowanej
w todzi przy ul. Juliana Tuwima, jako kolejny (drugi) etap ukoriczonego projektu ,Tuwima Apartments”,

W dniu 27 marca 2026 roku spdtka zalezna ReCap SPV 10 Sp. z 0.0. uzyskata ostateczng decyzje w przedmiocie udzielenie pozwolenia
na uzytkowanie obejmujgcej budynek mieszkalny przeznaczony na wynajem lokali (PRS) w Katowicach przy ul. Jankego 15.

VI. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

W biezacym roku obrotowym w Spétce nie prowadzono przedsigwzig¢ o charakterze badawczo rozwojowym. Spatka nie prowadzi dziatalnose
7 zakresie badan i rozwoju.

VII. PRZEWIDYWANY ROZWO) DZIAtALNOSCI

Jednostka dominujaca w toku swojego istnienia i dziatalnosci operacyjnej bedzie pozyskiwata finansowanie na realizacje inwestycji
budowlanych, ktérych przedmiotem bedzie budownictwo mieszkaniowe realizowane przez zatozone spétki celowe. Jednostka dominujaca
bedzie prowadzita réwniez dziatalnosc holdingowa, zarzadzata strukturg Grupy oraz spatkami zaleznymi realizujac ww. inwestycje.

Przyjeta strategia Grupy Resi Capital S.A. zaktada prowadzenie dziatalno$c i uzyskuje korzysci ekonomiczne wykorzystujgc model biznesowy
polegajacy na budowie i sprzedazy nieruchomosci (lokali mieszkalnych oraz lokali ustugowych) dla klientdw (dziatalnos¢ deweloperska),

W przypadku tak przyjetego modelu biznesowego w trakcie budowy aktywa zwigzane z budowg prezentowane s3 w pozycji zapasy i wyceniane
sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, natomiast przychody ze sprzedazy, i wynikajace z nich zyski, s3 ujmowane dopiero
w momencie przekazania kontroli nad nieruchomoscig (badz jej czescia) klientowi, co nastepuje najczesciej po podpisaniu ostatecznej umowy
sprzedazy w formie aktu notarialnego lub protokolarnego przekazania kluczy klientowi, po spetnieniu okreslonych wymagan opisanych
w MSSF nr 15.

Na bazie posiadanych plandw operacyjnych i prognoz finansowych, Zarzad nie stwierdza na dzien niniejszego sprawozdania istnienia
jakichkolwiek faktow i okolicznosci, ktdre wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji lub ograniczenia dziatalnosci prowadzonej
przez jednostke dominujaca jak i jej spotki zalezne.
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» VIIL. OPIS ZASAD SPORZADZENIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej i Spétki za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2025 roku zostato
sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi przez Unig Europejska
(,MSSF UE”) obowiazujacymi dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie od dnia 1 stycznia 2025 roku. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania do publikacji, biorac pod uwage toczacy sig w Unii Europejskiej proces wprowadzania MSSF, MSSF majace zastosowanie
do tego sprawozdania finansowego nie réznig sie od MSSF UE. MSSF UE obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci (,RMSR”).

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Jednostki Dominujacej dnia 14 marca 2025 roku na podstawie art. 45 ust. 1c w zw.
z art. 45 ust. Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci podjeto uchwate o zmianie polityki rachunkowosci i rozpoczeciu
sporzadzania od dnia 1 stycznia 2023 roku, dla celdw statutowych sprawozdan oraz skonsolidowanych sprawozdan —zgodnie
7 Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR) / Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF)
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

p7 IX. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN | RYZYKA

Spotka w trakcie swojej dziatalnosci identyfikuje nastepujace istotne zagrozenia i ryzyka:

a) Ryzyko utraty ptynnosci finansowej Grupy

Grupa realizuje projekty inwestycyjne o charakterze dtugoterminowym (powyzej roku), ktére cechuje relatywnie dtugi okres zwrotu.
W poczatkowym okresie realizacji projektdw Grupa moze nie generowac istotnych wptywow gotéwkowych z tytutu przedsprzedazy mieszkan.
W przypadku nieterminowego sptywu naleznosci od klientow lub — w skrajnym przypadku - braku wptywdw pienigznych w wymaganej
wysokosci oraz braku mozliwosci zapewnienia alternatywnych zrodet finansowania, Spatka moze miec trudnosci w utrzymaniu ptynnosci
finansowej.

Na spdtkach zaleznych wchodzacych w sktad Grupy, prowadzacych dziatalnosé deweloperska, cigzy ponadto obowigzek stosowania w relacjach
z klientami mieszkaniowych rachunkéw powierniczych, co powoduje koniecznosé uzupetnienia brakujgcego finansowania (przekazywanego
przez bank deweloperowi dopiero po zakoriczeniu okreslonego etapu inwestycii) ze Srodkéw wtasnych lub poprzez finansowanie dtuzne.

Mozliwosé korzystania z zewnetrznych Zrédet finansowania uzalezniona jest nie tylko od sytuacji finansowej Grupy oraz poszczegdlnych
spotek z Grupy (dtuznikow), ale rowniez od ogdlnej koniunktury gospodarczej, sktonnosci bankéw do finansowania projektow deweloperskich,
koniunktury na rynku kapitatowym i zaufania inwestordw, popytu i cen na rynku mieszkaniowym oraz szeregu innych czynnikéw zewngtrznych.
Brak dostepnosci finansowania zewngtrznego w oczekiwanym czasie, kwotach i przy okreslonych cenach, moze wptynaé na op6znienia
realizacji inwestycji, a w skrajnych przypadkach je uniemozliwic.

Materializacja ryzyka utraty ptynnosci w sposéb bezposrednio przetozytaby sig na zdolno$¢ Spotki jak i catej Grupy do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z zaciagnietych finansowan.

Spotka stara sie ograniczac powyzsze ryzyko, systematycznie monitorujgc realizowane projekty, zardwno pod katem ptynnosci finansowej,
jak réwniez zawierajgc umowy na dostawy materiatow i ustug z odroczonymi terminami ptatnosci. Ponadto, Spotka zarzadza ryzykiem utraty
ptynnosci finansowej poprzez biezace monitorowanie sptywu naleznosci oraz dokonywanie projekcji przeptywdw finansowych dla kazdego
z realizowanych projektow osobno, jak i w skali catego przedsigbiorstwa Spétki, w tym Grupy.

(b) Ryzyko zwigzane z refinansowaniem zobowigzan Grupy Emitenta

Do prowadzenia dziatalnosci Grupa potrzebuje znaczacych Srodkow finansowych, a potrzeby te s3 w istotnym stopniu zaspokajane
zewnetrznym finansowaniem w formie emisji obligacji i pozyczek, a historycznie réwniez kredytu bankowego.
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Zobowigzania z tytutu obligacii stanowig jednostkowo najwyzsze zobowigzania Grupy. Wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2025 r. pozostajace
do sptaty zohowigzania z tytutu obligacji wyniosty tacznie 204,4 min zt. Po dniu bilansowym Spétka dokonata catosciowej sptaty zobowigzan
2 tytutu emisji obligacji serii A i B na taczng kwotg 13,6 min zt oraz czesciowej amortyzacji zobowigzan z tytutu emisji obligacji serii D na
kwote ok. 9 mIn zt. Grupa terminowo sptaca zobowigzania z tytutu obligacji, w tym niektdre ze zobowigzan sptaca przedterminowo. Nie
mozna jednak wykluczy¢, ze w przysztosci pojawig sie trudnosci z terminowa obstugg zobowiazan z tytutu obligacji, w tym w szczeg6Inosci
ograniczenia w mozliwosci refinansowania ich kolejnymi seriami obligacii.

Druga najwigksza kategorig zobowigzan Grupy sa pozyczki, ktdrych taczna warto$¢ wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2025 r. wyniosta
185,6 min zt, w tym 45,1 min zt pozyczek od jednostek powigzanych, z czego 42,8 min zt to pozyczki dtugoterminowe. Po dniu bilansowym
Spatka i spétka zalezna ReCap SPV 4 sp. z 0.0. sptacity pozyczki na taczng kwotg 43 min zt, a spdtka zalezna ReCap SPV 10 sp. z 0.0.
otrzymata pozyczke od jednostki niepowiazanej na kwote 20 min zt. Nalezy mie¢ na uwadze, ze termin sptaty pozyczek od podmiotow
niepowigzanych przypada moze czesciowo ograniczy¢ zdolnos¢ Grupy do obstugi innych zobowiazan.

Spatka przewiduje, ze Zrddtem sptaty ww. zobowigzan beda Srodki pozyskane z emisji obligacji, wypracowane wyniki finansowe
i refinansowanie zobowigzan.

Zdolnos¢ Grupy do obstugi zobowigzan zalezy w istotnej mierze od powodzenia rynkowego prowadzonych projektéw deweloperskich.
W przypadku, gdy projekt nie uzyska wymaganych zg6d administracyjnych, w tym pozwolenia na uzytkowanie, nie zostanie ukoriczony
lub przychody z jego sprzedazy bedg nizsze niz zatozono, zdolnos¢ Grupy do regulowania zobowigzan, moze zostac ograniczona. Wywigzanie
sie przez Grupe ze zobowigzan, w tym z zobowigzan z tytutu obligacji, w przypadku braku innych Zrddet kapitatu, moze wymagac ich
refinansowania. Ryzyko refinansowania dotyczy zaréwno samej zdolnosci do wykupu zapadajacego zadtuzenia jak i warunkéw, na ktdrych
moze ono zostac refinansowane.

Dostepnosé refinansowania moze by¢ okresowo utrudniona lub ograniczona. Istotne lub diugotrwate ograniczenie lub brak dostepnosci
takich $rodkow pienigznych moze niekorzystnie wptyngc na zdolnosc Grupy do sptaty zobowigzan, w tym zobowigzan wynikajacych obligacii.
Mozliwos¢ wykorzystania zewngtrznych zrédet finansowania uzalezniona jest nie tylko od sytuacji finansowej Grupy, ale rdwniez od
0g6lnej koniunktury gospodarczej, koniunktury na rynku kapitatowym i zaufania inwestoréw, popytu na mieszkania, sktonnosci bankdw
do finansowania podmiotéw z branzy nieruchomosci, oraz szeregu innych czynnikéw zewnetrznych. Brak dostepnosci finansowania
zewnetrznego w oczekiwanym czasie, kwotach i na okreslonych warunkach, moze uniemozliwic Grupie wywigzanie sie ze zobowigzan, w tym
z0bowigzan wynikajaeych z obligacii.

¢) Ryzyko wzrostu cen lub ograniczenia dostgpnosci kluczowych materiatow i ustug budowlanych

Jednym z kluczowych czynnikéw determinujacych wysokos¢ naktadéw ponoszonych na realizacje projektu sa: (i) ceny materiatéw
budowlanych, w znacznej mierze determinowane istniejacq podaza, cenami transportu oraz energii elektrycznej, stanowigcej istotng czesé
kosztéw produkcji m.in. stali, cementu i szkta, oraz (i) ceny ustug budowlanych, determinowane m.in. kosztami pracy, stanowigcymi pochodng
dostepnosci wykwalifikowanych pracownikow. Wzrost kosztéw pracy lub cen materiatéw budowlanych moze zatem wptynac negatywnie,
zaréwno na faktyczne wykonanie budzetéw projektow aktualnie realizowanych, jak i na wartosci kosztorysowe projektéw znajdujacych
sie w fazie projektowania. Koszty realizacji projektu wyzsze od oczekiwanych moga negatywnie wptynaé na mozliwos¢ realizacji projektu
7 zachowaniem rentownosci oczekiwanej przez Grupe, a zatem na wyniki osiggane na sprzedazy obiektu. Niekorzystnie na przebieg realizacji
projektow moga wptynac réwniez okresowe ograniczenia dostgpnosci kluczowych materiatdw lub ustug budowlanych.

Pandemia COVID-19 byta historycznie jedng z przyczyn wzrostéw cen wiekszosci materiatéw budowlanych i wykoriczeniowych, ktdre
wynikaty m.in. z ograniczen surowcowych, zaktdcer tancuchéw dostaw oraz zwigkszania stanu zapaséw przez wiele przedsighiorstw do
poziomow istotnie wyzszych niz wezesniejsze. Grupa odnotowata w tym okresie wzrosty cen wybranych grup materiatdw budowlanych
i wykoriczeniowych.

Nalezy takze mie¢ na uwadze, ze dokonana w dniu 24 lutego 2022 r. inwazja Rosji na Ukraing wptyneta na otoczenie gospodarcze
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w catym regionie. Kontynuacja wojny moze spowodowac kolejne rozszerzenia pakietow dotychczas natozonych sankcji gospodarczych, dalsze
zaburzenia w taricuchach dostaw, ograniczenie dostepnosci podwykonawcdw oraz og6iny wzrost cen materiatéw wynikajacy m.in. z rosnacych
cen energii, co z kolei moze przetozyc sie w sposab istotny na koszty realizacji inwestyciji prowadzonych przez Grupe. Czes6 z tych czynnikow
zostata juz w pewnym zakresie odnotowana przez Grupe, jednak do tej pory nie miaty one istotnego wptywu na codzienng dziatalnosc
operacyjng, podejmowane decyzje inwestycyjne czy tez harmonogram kluczowych projektow. Skutki zblizone do tych, jakie wywotata wojna
w Ukrainie, moze mie¢ réwniez konflikt zbrojny na Bliskim Wschodzie. Grupa nie identyfikuje konkretnych konsekwencji w zakresie cen
oraz dostgpnosci nosnikdw energii, jednak nie moze wykluczy¢ ich wystapienia w przysztosci. Nalezy jednoczesnie podkreslic, ze Grupa
nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej na terenach Ukrainy, Rosji i Biatorusi ani na Bliskim Wschodzie, nie jest tez w jakikolwiek sposdb
powigzana z podmiotami z tych regiondw.

Grupa zawiera umowy gwarantujgce odpowiednig jakos¢, termin dostawy i ptatnosci oraz ceng konkretnych materiatdw na potrzeby danego
projektu, zgodnie z harmonogramem jego realizacji. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka zmiany cen u jednego lub wielu dostawcow,
w szczeglnosci w przypadku gdyby wystapity wielomiesigczne opdznienia w realizacji danego etapu projektu deweloperskiego lub tez
dla dostawcow, u ktérych cena uzalezniona jest silnie od kursow walut. Istnieje takze ryzyko kumulacji popytu ze strony konkurentéw
i innych podmiotéw na okreslone materiaty budowlane na lokalnym rynku w krdtkim czasie. Zmiany cen materiatéw budowlanych sg trudne
do przewidzenia, zas$ ryzyko ewentualnego wzrostu cen nie zawsze mozna przetozy¢, chochy czesciowo, na ostatecznych nabywcoéw mieszkan.
Ponadto trudnosci z zaopatrzeniem skutkuja ryzykiem opdznienia realizacji poszczegdlnych projektow deweloperskich.

Realizacja ryzyka wzrostu cen lub ograniczenie dostepnosci kluczowych materiatow i ustug budowlanych moze mie¢ negatywny wptyw
na wysoko$¢ wynikéw finansowych, rentownos¢, sytuacje finansowa lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie
lub pozbawienie Spétki oraz podmiotéw z Grupy zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzar wynikajacych z zaciagnigtych
finansowan. Potencjalny dalszy negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy wynikajacy z rosngcych kosztdw realizacii inwestycji i ograniczonej
dostepnosci podwykonawcdw, bedzie przynajmniej czesciowo mitygowany przez skupione wewnatrz Grupy kompetencje w zakresie
generalnego wykonawstwa, bezposrednie relacje z podwykonawcami oraz efekt skali umozliwiajacy optymalizacje wykorzystania zasobow.

d) Ryzyko zwigzane z usterkami i wadami zrealizowanych obiektow budowlanych, rekojmig oraz podwykonawcami

Jednym z czynnikow majacych wptyw na przebieg realizacji projektu deweloperskiego jest wspdtpraca z podwykonawcami. Pomimo
wspétpracy Grupy ze sprawdzonymi podwykonawcami oraz prowadzenia biezacego nadzoru nad wykonywaniem robdt budowlanych, nie
jest ona w stanie w petni zagwarantowac niewystepowania usterek lub wad wybudowanych obiektow. Ujawnienie sie usterek lub wad moze
mie¢ negatywny wptyw na wizerunek rynkowy Grupy oraz na jej wynik finansowy, w zwigzku z koniecznoscia poniesienia dodatkowych
kosztéw zwigzanych z usunigciem usterki lub wady. Nie mozna rdwniez wykluczy¢, ze materiaty uzyte do realizacji robdt budowlanych bedg
miaty ukryte wady, ktdre mogg wptyngé na jakos¢ budowanych obiektdw. Pojawienie sig ktdrego$ z wyzej wymienionych czynnikéw moze
powodowac opdZnienia w realizacji projektu inwestycyjnego, kreowac dodatkowe koszty oraz mie¢ wptyw na reputacje Grupy.

Na cztonkach Grupy cigza wynikajace z Kodeksu Cywilnego obowigzki z tytutu rekojmi. Wywigzanie sie przez cztonkéw Grupy z tych
ohowigzkow moze by¢ zwigzane z poniesieniem dodatkowych kosztéw. Dodatkowo, zgodnie z art. 6471 § 5 Kodeksu Cywilnego, inwestor
lub generalny wykonawca w trakcie realizacji poszczeg6lnych przedsigwzigé, ponosi solidarng odpowiedzialnosé za wyptate wynagrodzen
za roboty budowlane przez podwykonawcéw zgtoszonych w sposdb przewidziany przepisami prawa, w stosunku do ktdrych nie zgtosit on
swojego sprzeciwu. Powyzszy przepis rozszerza odpowiedzialno$¢ generalnego wykonawcy, obejmujac jej zakresem wynagrodzenie na rzecz
podwykonawcdw, mimo ze odpowiedzialnosé taka nie wynika z zawartej migdzy wykonawc a podwykonawcg umowy. Nie mozna wykluczy¢
ryzyka, iz spitka z Grupy prowadzaca roboty budowlane w charakterze inwestora lub generalnego wykonawcy, bedzie ponosita konsekwencje
finansowe zwigzane z solidarng odpowiedzialnoscia za wyptate wynagrodzen podwykonawcom.
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e) Ryzyko zwigzane z trudnosciami w uzupetnianiu banku ziemi oraz ograniczenia dostgpnosci nowych atrakcyjnych nieruchomosci

Widoczny w ostatnich latach w Polsce popyt na nieruchomosci mieszkaniowe przektada sie na wysokie zainteresowanie najbardziej
atrakeyjnymi nieruchomosciami gruntowymi przeznaczonymi do zabudowy. W konsekwencji, z jednej strony zmniejsza sie liczba nieruchomosci
w najlepszych lokalizacjach, gtéwnie w centrach miast, ktdrych nabyciem moze by¢ zainteresowana Grupa, z drugiej nastepuje wzrost ich
cen. Utrzymywanie sie ww. zjawisk w Srednim i dtugim okresie moze przetozy¢ sie na ograniczenie mozliwosci przygotowywania i rozwijania
przez Grupg nowych atrakcyjnych projektow, a tym samym ograniczy¢ skalg przychoddw lub wptyngé na wzrost kosztow projektdw,
np. ze wzgledu na konieczno$¢ nabywania dobrze zlokalizowanych nieruchomosci zabudowanych i przeprowadzania wyburzen.

Dodatkowo, kluczowym czynnikiem decydujacym o powodzeniu pojedynczego projektu deweloperskiego jest dobra lokalizacja inwestycji.
Grupa prowadzi planowanie strategiczne w zakresie pozyskiwania gruntow pod przyszte projekty deweloperskie, ale nie jest w stanie
zapewnic, iz w przysztosci pozyska ona odpowiednie grunty pod odpowiednig lokalizacje inwestycji. Do podstawowych przeszkdd w
pozyskiwaniu atrakeyjnych gruntéw pod budowe zaliczy¢ nalezy: konkurencje na rynku nieruchomosci, czasochtonnos¢ uzyskiwania
pozwolen na budowe, brak dostepnosci do podstawowej infrastruktury, nieuchwalone miejscowe plany zagospodarowania przestrzennego
oraz przewlekte procedury administracyjne. Pomimo przeprowadzania wszechstronnych analiz, przed zakupem kazdego gruntu nie da sig
wykluczy¢, iz Grupa nie napotka nieoczekiwanych przeszkéd powodujacych zwigkszenie kosztow przygotowania gruntéw pod budowe.

f) Ryzyko zwigzane z zawieraniem uméw z podwykonawcami powigzanymi

W toku prowadzonej przez siebie dziatalnosci, Grupa zawiera transakcje z innymi podmiotami z grupy kapitatowej Cavatina sp. z 0.0.
zsiedzibg w Krakowie (tj. Cavatinasp. z0.0. KRS: 0000528885, oraz podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Cavatina
sp.z0.0.),w tymzpodmiotami powigzanymiw rozumieniuustawy zdnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych. Tego rodzaju
transakcje zapewniajq efektywne prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w ramach grupy kapitatowej Cavatina sp. z 0.0. i obejmujg gtéwnie
zakup gruntéw od innych spdtek z grupy kapitatowej Cavatina sp. z 0.0. oraz finansowanie za pomocg pozyczek udzielonych przez podmioty
z grupy kapitatowej Cavatina sp. z 0.0. Ze wzgledu na specyfike transakcji migdzy podmiotami powigzanymi, ztozonos¢ i niejednoznacznosc
regulacji prawnych w zakresie metod badania stosowanych cen, a takze trudnosci w identyfikacji transakcji pordwnywalnych, nie mozna
wykluczy¢, ze wobec podmiotdw z grupy Cavatina sp. z 0.0. mogg zostac zakwestionowane przyjete w transakcjach metody okreslenia
warunkow rynkowych, z zastrzezeniem ustawowych termindw przedawnienia zobowigzan podatkowych w zwigzku z przedmiotem kontroli
i innymi czynnosciami sprawdzajacymi, podejmowanymi przez organy podatkowe i organy kontroli skarbowej w powyzszym zakresie.

g) Ryzyko wejscia w posiadanie lub posiadania przez Spotke i spotki z Grupy gruntéw obarczonych ryzykiem operacyjnym lub
wadami prawnymi, co moze wptyna¢ negatywnie na mozliwos¢ rozpoczecia lub ukonczenia projektu i jego sprzedazy

Nabywajac grunt na potrzeby realizacji projektu, Grupa dokonuje m.in. jego analizy technicznej. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacii,
ze w trakcie realizacji inwestycji ujawnig sie nieprzewidziane czynniki, takie jak wody gruntowe, niestabilnos¢ dolnych warstw gruntu,
maleziska archeologiczne lub inne obiekty, w tym nieujawnione elementy infrastruktury podziemnej, oraz brak dostatecznej ilosci migjsca
na zaplecze budowy, ktdre moga spowodowac opdznienie lub zwigkszenie kosztdw przygotowania gruntu pod budowe, a nawet - w skrajnym
przypadku — uniemozliwi¢ realizacje projektu w planowanym ksztatcie.

Nieruchomos¢ nabyta przez spotki z Grupy moze byé obcigzona wadami prawnymi. Wady prawne mogg dotyczy¢ m.in. watpliwosci
w zakresie ustalenia wtasciciela nieruchomosci, ujawnienia sie wiasciciela nieruchomosci badz istniejacych obcigzen prawami osob trzecich.
Nieruchomosci mogg zostac réwniez objgte roszczeniami reprywatyzacyjnymi. W niektdrych przypadkach, ze wzgledu na skomplikowanie
prawa dotyczacego nieruchomosci i niedoskonatosci dotyczace rejestréw, w tym ksiag wieczystych, moze okazac sie trudne lub wrecz
niemozliwe ustalenie z catkowitg pewnoscia, ze wtasnos¢ danej nieruchomosci prawidtowo przeszta na spétke z Grupy. Transakcje takie
moga by¢ zakwestionowane w oparciu o rézne podstawy, np. moze okazac sie, ze sprzedajacy nie miat prawa do przeniesienia wtasnosci
nieruchomosci, nie zostaty spetnione wymogi dotyczace uzyskania koniecznych zgdd korporacyjnych lub nie zarejestrowano przejscia tytutu
wtasnosci w rejestrze. Istnieje réwniez ryzyko, ze w zwigzku ze skomplikowaniem prawa dotyczgcego nieruchomosci sytuacja prawna danej
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nieruchomosci przed transakcjg nie jest catkowicie jasna, co moze wigzac sig z wydtuzeniem lub opdznieniem procesu zakupu nieruchomosci
i koniecznoscig spetnienia dodatkowych warunkow przed rozpoczeciem realizacji projektu.

h) Ryzyko spadku cen mieszkan

Dziatalnos$¢ Grupy koncentruje sie na projektowaniu, budowie oraz sprzedazy nowoczesnych mieszkad w segmencie premium oraz
0 podwyzszonym standardzie dla klientow indywidualnych. Na osiggane przez Grupe przychody oraz realizowang rentownos¢ duzy wptyw maja
ceny oferowanych przez nig mieszkar, ktére zalezne sg od sytuacii panujacej na rynku nieruchomosci. Geny mieszkan uzaleznione sg m.in. od:
(i) sytuacji makroekonomicznej, (ii) popytu na oferowane lokale oraz podazy w okreslonych lokalizacjach, (iii) zmian w bezposrednim otoczeniu
oferowanych lokali, (iv) dostgpnosci finansowania i zdolnosci kredytowej nabywcow, (v) oczekiwan nabywcow co do standardu, rozktadu
i wyposazenia danego lokalu, oraz (vi) przewidywan klientéw co do ksztattowania sig cen nieruchomosci w niedalekiej przysztosci.

Ponadto, realizacja projektu deweloperskiego charakteryzuje sie stosunkowo dtugim czasem wykonania, trwajacym od kilkunastu do
kilkudziesieciu miesiecy, co utrudnia doktadne prognozowanie przysztych wahai cen. Jednakze Grupa prowadzi réwnoczesnie sprzedaz kilku
projektdw, ktdre zachowuja bezpieczny, z punktu widzenia Spotki, poziom rentownosci. Spétka zwraca szczegdlng uwaga na dobdr takich
inwestycji, ktdre pozostawiajg przestrzen dla ewentualnej korekty cen sprzedawanych mieszkan.

i) Ryzyko protestow lub sprzeciwow spotecznych spowodowanych realizacjg projektéw
Wiekszosé projektow Grupy jest realizowana na gruntach zlokalizowanych w dobrze usytuowanych punktach aglomeracii miejskich.

Ze wzgledu na potozenie i wielko$¢ niektérych projektow (powierzchnia, wysokosc, kubatura), a zatem potencjalne oddziatywanie na
srodowisko, ich realizacja moze rodzic protesty lub sprzeciwy ze strony lokalnych spotecznosci, moggce wptywac negatywnie na osigganie
zatozonych harmonogramami terminéw uzyskania decyzji w postepowaniach administracyjnych dotyczacych poszczegdlnych projektow.
Nie mozna rowniez wykluczyé, ze przeciwko Grupie beda wysuwane roszczenia, oczekiwania lub zadania wynikajace z powszechnie
obowiazujacych przepiséw prawa, gtdwnie budowlanego, 0 gospodarowaniu nieruchomosciami lub tzw. prawa sasiedzkiego. W uzasadnionych
przypadkach Grupa moze by¢ zmuszona do ich zaspokojenia, w kazdym zas z przypadkéw sytuacje takie moga powodowac opdznienia
|ub utrudnienia w realizacji projektdw.

i) Ryzyko opdznienia lub uniemozliwienia przeprowadzenia inwestycji z uwagi na brak zapewnienia odpowiedniej infrastruktury
technicznej, w tym dostepu do medidw i drogi publicznej

Warunkiem realizacji kazdego projektu jest zapewnienie infrastruktury technicznej wymaganej prawem oraz oczekiwaniami przysztych
inwestordw. Naleza do niej w szczegdlnosci dostep do medidw (m.in. sieci wodociggowej, kanalizacyjnej bytowej i burzowej, energetycznej
|lub cieptowniczej) oraz drogi publicznej. Istotne jest réwniez zapewnienie szerokopasmowego Internetu, dostepu do komunikacji miejskiej
oraz wyposazenie w drogi wewnetrzne. Pomimo pozytywnych wynikow analiz prawnych i technicznych przeprowadzonych przed nabyciem
nieruchomosci, nie mozna wykluczy¢ braku mozliwosci stworzenia infrastruktury niezbednej dla realizacji projektu lub wzrostu kosztow jej
stworzenia lub opdznien w jej tworzeniu, co moze powodowac wzrost kosztow realizacii projektu lub jego przesunigcie w czasie, aw skrajnym
przypadku - brak mozliwosci jego ukoriczenia. Na wzrost kosztow realizacji projektu moga ro wniez wptyngé oczekiwania lokalnych wtadz
w zakresie wykonania odpowiedniej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem budowlanym lub wykonania - na koszt Grupy -
infrastruktury, ktdra nie jest niezbedna z punktu widzenia projektu budowlanego, ale jej wykonanie moze by¢ oczekiwane jako wktad Grupy
w poprawe warunkdw funkcjonowania spotecznosci lokalnej.
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k) Ryzyko utrudnienia, opdznienia lub nawet uniemozliwienia realizacja projektéw Grupy w konsekwencji ryzyk wynikajacych
7 przepisow prawa

Dziatalnosc Grupy w zakresie inwestycji budowlanych wigze sig z koniecznoscia uzyskania stosownych decyzji i zezwoleri administracyjnych.
Grupa musi uzyskiwac decyzje dotyczace m.in. ustalenia sposobu przeznaczenia nieruchomosci, na ktdrej ma zostaé zrealizowany projekt,
okreslenia $rodowiskowych warunkow jego realizacji, zatwierdzenia projektu budowlanego, w tym decyzji 0 warunkach zabudowy dla
nieruchomosci nieobjetych miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego oraz pozwolenia na budowe. Proces inwestycyjny moze
wigzac sig z koniecznoscig dokonania dodatkowych uzgodnieri, uzyskania opinii czy zgody wtascicieli lub posiadaczy sasiednich nieruchomosci.
Po zakoriczeniu procesu budowlanego konieczne jest uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie. Spetnianie warunkdw prawno-administracyjnych
moze wigza¢ sig z koniecznoscig zmian w dokumentacji projektu lub przedstawiania dodatkowych opinii czy analiz, co moze wptynaé
na opdznienie lub uniemozliwienie realizacji projektow. Ponadto, uzyskiwanie stosownych aktow administracyjnych wiaze sig z czesto
dtugotrwatymi postepowaniami administracyjnymi, co powoduje powstanie ryzyka braku mozliwosci zakorczenia poszczegdinych faz
inwestycji w zaktadanych przez Grupe terminach.

Dodatkowo, zasady zagospodarowywania nieruchomosci moga podlegac okresowym zmianom. Stad nie mozna wykluczy¢, ze po nabyciu
nieruchomosci przez Grupe sposah jej dopuszczalnego zagospodarowania zostanie zmieniony lub ograniczony. Wystapienie takiej okolicznosci
moze by¢ wynikiem m.in. zmiany miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, objecia nieruchomosci rygorystycznym rezimem
ochrony zabytkéw, zmian otoczenia nieruchomosci (np. poprzez lokalizacje na sasiednich nieruchomosciach inwestycji ograniczajacych,
chocby w sposdh faktyczny, sposdb korzystania z nabytej nieruchomosci), zmianami przepisow prawa dotyczacych zagospodarowania
nieruchomosci, czy tez obcigzeniem nabytej nieruchomosci stuzebnosciami na rzecz sasiednich nieruchomosei (zwtaszcza w postaci
stuzebnosci drogi koniecznej). Moze to utrudnic, opdZnic lub nawet uniemozliwic realizacje projektow.

Dziatalno$cé Grupy podlega réwniez przepisom ustawy z dnia 27 marca 2003 r. o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym (,Ustawa
0 Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym”). Nowelizacja tej ustawy wprowadzita nowe narzedzie planistyczne, tj. plan ogdlny.
Plany ogdlne maja stanowi¢ akt prawa miejscowego, na podstawie kidrego mozliwe bedzie natozenie praw i obowiazkdw zwigzanych
7 zagospodarowaniem przestrzennym, w tym takze na wtascicieli nieruchomosci. Nie mozna wykluczy¢, ze ze wzgledu na brak przygotowania
organizacyjnego oraz stosunkowo kr6tki termin wyznaczony do uchwalenia przez gminy plandw ogdlnych, moze doj$c do utrudnienia realizaci
projektow Grupy. Ponadto, Ustawa o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym wprowadza okres obowigzywania decyzji o warunkach
zabudowy okreslajac go na 5 (piec) lat od kiedy stata sig ona prawomocna oraz wprowadza dodatkowe narzedzie planistyczne jakim jest
zintegrowany plan inwestycyjny.

) Ryzyko zobowigzania spétek z Grupy do podjecia czynnosci lub pociagnigcia ich do odpowiedzialnosci na podstawie przepisow
dotyczacych ochrony srodowiska

Podmioty uzytkujace grunty, na ktdrych znajduja sig substancje niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia, mogg zostac zobowigzane do
oczyszczenia gruntow lub zapfaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub w inny sposdb zostac pociagniete do odpowiedzialnosci. Przed
nabyciem gruntu Grupa szczegdtowo analizuje ryzyko powstania roszczen odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia kosztow remediacii
|ub zaptaty kar administracyjnych z tytutu zanieczyszczenia $rodowiska. Nie mozna jednak wykluczyc, Ze analiza taka bedzie nieprawidtowa
i na etapie realizacji inwestycji ujawnig sie zanieczyszczenia, w zwigzku z czym powstanie zobowigzanie do zaptaty odszkodowan, kar
administracyjnych, sankcji karnych lub kosztéw remediacji wynikajacych z zanieczyszczenia sSrodowiska na posiadanych przez Grupe
gruntach.

1) Ryzyko obnizenia warto$¢ gruntow nabytych przez Grupg w trakcie trwania projektu, co moze negatywnie wptyngé na mozliwosé
odzyskania Srodkow zainwestowanych w nabycie gruntu

Prowadzac dziatalnosé deweloperska, w celu realizacji kazdego z projektow Grupa nabywa i bedzie nabywac grunty, nierzadko
7 wyprzedzeniem czasowym siegajacym kilku lat. W zwigzku z dtugim okresem planowania, przygotowania i realizacji projektu istnieje ryzyko
obnizenia cen rynkowych gruntdw, np. w zwiazku z pogorszeniem koniunktury gospodarczej, utratg atrakcyjnosci czy popularnosci lokalizacii,
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zmiang plandw zagospodarowania przestrzennego, zmiang plandw inwestycji lokalnych (w szczegélnosci w zakresie budowy infrastruktury
komunikacyjnej), powodujace obnizenie wartosci gruntéw posiadanych przez Grupe. Sytuacja taka moze przetozy¢ sig na zmniejszenie
planowanej rentownosci projektu, zawieszenie jego realizacji, zmiane jego przeznaczenia lub w skrajnym scenariuszu, rezygnacje z realizacji.

m) Ryzyko zwigzane ze zdoInoscig kredytowg nabywcow lokali

Grupa prowadzi dziatalnosé na rynku mieszkaniowym. Popyt na tym rynku zalezy w duzym stopniu od dostepnosci kredytow mieszkaniowych
dla nabywcéw lokali mieszkalnych i zdolnosci do ich obstugi. Ewentualny spadek dostepnosci takich kredytow, jak rdwniez pogorszenie
zdolnosci kredytowej potencjalnych nabywcow lokali mieszkalnych, moze negatywnie wptyngé na wielkosé przychodow Grupy. Ponadto,
zmiany w polityce regulacyjnej wywotujgcej wptyw na oceng zdolnosci kredytowej przez banki oraz polityki bankéw w tym zakresie, moga
spowodowac spadek popytu na nowe mieszkania.

n) Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Poziom przychoddw Grupy uzalezniony jest od zamoznosci ludnosci na rynkach, na ktérych Grupa prowadzi lub zamierza prowadzié
dziatalnos¢ deweloperska, ktdra zmienia sie w zaleznosci od koniunktury gospodarczej, w tym m.in. dynamiki wzrostu gospodarczego,
poziomu bezrobocia, konsumpcji indywidualnej, wskaznikéw optymizmu konsumentdw, poziomu kursu euro wobec ztotego oraz polityki
fiskalnej panstwa. Poziom przychodéw Grupy uzalezniony jest takze od dostepnosci kredytow mieszkaniowych dla klientow indywidualnych.

Dobra koniunktura gospodarcza zwigksza site nabywczg ludnosci, chec poprawy warunkdw mieszkaniowych oraz sktonnos$c do finansowania
zakupu mieszkania kredytem i dostepnos¢ takiego finansowania. Przeciwnie, potencjalny kryzys finansowy na rynkach Swiatowych
moze zmusié banki do zaostrzenia polityki kredytowej (z uwagi na wtasng ocene ryzyka oraz zaostrzone wymogi instytucji regulujacych
i nadzorujgcych rynek), pociagajac za sobg zauwazalne ograniczenie popytu na mieszkania, zmiang cen i marz oraz zmiang preferencii
klientéw. Istnieje ryzyko, ze w przypadku przedtuzajacego sig ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospodarczej nastapia
dalsze wahania popytu na nowe mieszkania, oferowane przez Grupe Emitenta, co wptynie negatywnie na jego perspektywy rozwoju, osiagane
wyniki i sytuacje finansowa.

Wyzej wskazane ryzyka i zagrozenia nie stanowig zamknietego katalogu, a jedynie wymienienie ryzyk najistotniejszych w subiektywnym
odczuciu Spotki. Nie jest jednak wykluczone wystapienie innych zagrozen i ryzyk.

X. PRZYJETE PRZEZ JEDNOSTKE CELE | METODY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM ORAZ INSTRUMENTY FINANSOWE

W okresie sprawozdawczym jednostka dominujaca oraz jej spétki zalezne nie stosowaty instrumentdw finansowych zabezpieczajgcych ryzyko
stopy procentowej oraz kursu walutowego. Ponadto, Grupa Resi Capital S.A. nie stosuje instrumentéw finansowych oraz rachunkowosci
zabezpieczen w mitygowaniu ryzyka prowadzonej dziatalnosci. Nie wystapity takze kontrakty dtugoterminowe na dostawe materiatow
(zakup) oraz na dostawe produktow (sprzedaz).
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