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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2025 R. DO 31 GRUDNIA 2025 R.

Schemat Grupy Kapitatowej Invest TDJ Estate na 31 grudzien 2025 r.:
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Invest TDJ Estate z siedzibg w Katowicach to firma inwestycyjna nalezgca do Grupy Kapitatowej TDJ.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki jest dziatalno$¢ deweloperska oraz kupno, sprzedaz
nieruchomosci, posrednictwo w obrocie nieruchomosciami, a takze wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami
wiasnymi i na zlecenie.

Dziatalno$¢ podstawowa realizowana jest zaréwno przez Spétke bezposrednio, ale czesciej (dla uzyskania
lepszej transparentnosci transakcji) poprzez spotki zalezne. W takich przypadkach tworzone sg przez
jednostke spotki celowe, ktére z zaleznosci od uwarunkowan i etapu realizacji przedsiewziecia zostajg
zaopatrzane w odpowiedni kapitat, jak réwniez finansowane sg pozyczkami. Organizacja finansowania
poszczegdlnych projektow/spoétek celowych spoczywa na Invest TDJ Estate, dlatego Spoétka z jednej strony
najpierw pozyskuje srodki pieniezne (najczesciej od innych podmiotéw Grupy kapitatowej TDJ), po to, by
udostepni¢ je w dalszej kolejnosci spétkom zaleznym.

Ponadto Invest TDJ Estate jest podmiotem, ktory pozyskuje z rynku atrakcyjne nieruchomosci, z mysla
o wykorzystaniu ich pod przyszte projekty. Docelowo ww. nieruchomosci przenoszone sg wraz z poniesionymi
miedzyczasie przez Spoétke naktadami do spotek celowych.

Dziatalnos¢ spétek zaleznych od Invest TDJ Estate skoncentrowana jest na realizacji projektéw w zakresie
nieruchomosci mieszkalnych, komercyjnych i land developingu. Portfolio spétek obejmuje gtéwnie obiekty
kubaturowe mieszkaniowe oraz biurowe zlokalizowane w Polsce potudniowej.

W najblizszym okresie Zarzad Invest TDJ Estate przewiduje w dalszym ciggu rozwijanie dziatalnosci
deweloperskiej tak, aby efektywnie gospodarowac zasobami Spoétki i uzyskiwacé przychody w zakresie land
developmingu oraz obrotu nieruchomosciami.
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2. Organizacja i zarzadzanie

2.1. Struktura wtasnosciowa

o Wartos¢ nominalna .
Akcjonariusz ilos¢ akcji Udziat %

udziatéow
TDJ S.A. 570586 28 529300,00 100%

2.2. Udziaty wiasne Jednostki Dominujacej

Invest TDJ Estate nie posiada udziatéw wtasnych.

2.3. Zarzad Invest TDJ Estate sp. z o0.0.

Zarzad Invest TDJ Estate jest organem Spofki, dziatajgcym na podstawie kodeksu spétek handlowych i innych
znajdujgcych zastosowanie aktéw prawnych. W 2025 roku Zarzad kierowat catoksztattem dziatalnosci Spotki,
prowadzit polityke i biezgce sprawy Spotki oraz reprezentowat jg na zewnatrz zgodnie z kodeksem spotek
handlowych i statutem Spofki.

W ciggu roku 2025 nastgpity zmiany w skfadzie osobowym Zarzadu. Z dniem 9 pazdziernika 2025 roku Rada
Nadzorcza Spoétki odwotata ze sktadu Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu Panig Magdalene Sierankiewicz.

Sktad osobowy Zarzgdu na dzier 31 grudnia 2025 r.:
Katarzyna Unold - Prezes Zarzadu

Barttomiej Solik - Wiceprezes Zarzagdu

Z dniem 30 marca 2026 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata do sktadu Zarzadu Spétki na stanowisko
Wiceprezesa Zarzgdu panig Beate Zawiszowska.

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 29 maja 2026 r.:
Katarzyna Unold - Prezes Zarzadu
Barttomiej Solik - Wiceprezes Zarzagdu

Beata Zawiszowska — Wiceprezes Zarzadu

3. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢ i rozwdj Grupy Invest TDJ Estate oraz zdarzenia po
dniu bilansowym

3.1. Obligacje

W dniu 31 stycznia 2025 roku Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie emisji obligacji serii 1/2025. Datg emisji
jest dzien 6 lutego 2025 roku, wartos¢ nominalna emisji 37.500.000,00 PLN, data wykupu przypada na dzien 7
lutego 2028 roku. Emitent ma prawo do wczesniejszego catkowitego lub czesciowego wykupu obligacji przed
datg wykupu. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone w oparciu o stawke referencyjng WIBOR dla okreséw
6 miesiecznych powiekszong o marze.

W dniu 26 maja 2025 r. Zarzad Spétki podjat uchwate o skorzystaniu z prawa do wczesniejszego czesciowego
wykupu obligacji serii B, tj. wykupu 37.500 sztuk obligacji serii B Emitenta Invest TDJ Estate sp. z 0.0. o wartosci
nominalnej 1.000 zt kazda i o tgcznej wartosci nominalnej 37.500.000 zt (kod ISIN: PLO362300025)
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("Obligacje"), opisanego w punkcie 8.2 (Wczesniejszy Wykup Obligacji przez Emitenta Invest TDJ Estate sp. z
0.0. (Opcja Call)) warunkéw emisji Obligacji, tj. opcji emitenta wczes$niejszego wykupu (Opcja Call). Data
wczesniejszego wykupu Obligacji zostata ustalona na dzien 30 czerwca 2025 r., tj. w Dacie Ptatnosci Odsetek, o
ktérej mowa w warunkach emisji Obligacji.

W dniu 11 czerwca 2025 roku Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie emisji obligacji serii 2/2025, Datg emisji
jest dzien 30 czerwca 2025 roku, warto$¢ nominalna emisji 40.000.000,00 PLN, data wykupu przypada na dzien
30 czerwca 2028 roku. Emitent ma prawo do wczesniejszego catkowitego lub czesciowego wykupu obligacji
przed datg wykupu. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone w oparciu o stawke referencyjng WIBOR dla
okreséw 6 miesiecznych powiekszong o marze.

W dniu 27 listopada 2025 roku Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie emisji obligacji serii 3/2025. Datg emisji
jest dzien 16 grudnia 2025 roku, warto$¢ nominalna emisji 65.000.000,00 PLN, data wykupu przypada na dzien
30 czerwca 2028 roku. Emitent ma prawo do wczesniejszego catkowitego lub czesciowego wykupu obligacji
przed datg wykupu. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone w oparciu o stawke referencyjng WIBOR dla
okreséw 6 miesiecznych powiekszong o marze.

W dniu 27 listopada 2025 roku Zarzad Spétki podjat uchwate o skorzystaniu z prawa do wczesniejszego
catosciowego wykupu obligacji serii B, tj. wykupu 84.500 sztuk obligacji serii B Emitenta Invest TDJ Estate sp. z
0.0. 0 wartosci nominalnej 1.000 zt kazda i o facznej wartosci nominalnej 84.500.000 zt (kod ISIN:
PLO362300025) opisanego w punkcie 8.2 (Wczesniejszy Wykup Obligacji przez Emitenta Invest TDJ Estate sp. z
0.0. (Opcja Call)) warunkéw emisji Obligacji, tj. opcji emitenta wczesniejszego wykupu (Opcja Call). Data
wczesdniejszego wykupu Obligacji zostata ustalona na dziert 30 grudnia 2025 r., tj. w Dacie Ptatnosci Odsetek,
o ktorej mowa w warunkach emisji Obligacji.

Po dniu emisji Obligacji, Spétka ztozyta wniosek do Krajowego Depozytu Papieréow Wartosciowych w celu
asymilacji Obligacji z obligacjami serii 2/2025.

Szczegbétowe sSwiadczenia wynikajgce z Obligacji, sposob ich realizacji oraz zwigzane z Obligacjami prawa
i obowigzki Spotki i obligatariuszy zostaty okreslone w Warunkach Emisji Obligacji.

3.2. Pozostate istotne zdarzenia w roku obrotowym wptywajace na dziatalnos¢ i rozwdj Grupy

| W ciggu roku 2025 Spoétka Zabrze Zielona Dolina sp. z o.0. realizowata przedsiewziecie deweloperskie —
3 etap Osiedla Zabrze Zielona Dolina, polegajgce na z budowie 4 budynkdéw mieszkalnych wielorodzinnych
o nr roboczych E, F, G i H wraz z czescig ustugowg, garazami podziemnymi, zbiornikiem retencyjnym,
infrastrukturg techniczng i drogowg w Zabrzu przy ul. tgkowej. 19.05.2025 Spodtka uzyskata decyzje
Pozwolenia na Uzytkowanie w/w budynkdw;

I W ciggu roku 2025 spdtka Dobryndéw sp. z o.0. realizowata przedsiewziecie deweloperskie — 2 etap Osiedla
Dobrynéw w Katowicach przy ul. Rzepakowej, obejmujgce budowe budynku mieszkalnego wielorodzinnego
trzysegmentowego — D, E, F, G, H wraz z garazami podziemnymi. 26.09.2025 Spétka uzyskata decyzje
Pozwolenia na Uzytkowanie w/w Budynkdw;

| W ciggu roku 2025 Spodtka TDJ Estate Projekt 2 sp. z o.0. realizowata przedsiewziecie deweloperskie —
1 etapu Osiedla Sarni Stok w Bielsku-Biatej, przy ul. Kreciej, polegajacego na budowie dwdéch budynkow
mieszkalnych wielorodzinnych A i B wraz z podziemnymi garazami wielostanowiskowym;

| W ciggu roku 2025 Spdtka TDJ Estate Projekt 5 sp. z o0.0. realizowata przedsiewziecie deweloperskie —
‘Osiedle Imbramowskie’ w Krakowie, w ramach ktérego powstanie 8-kondygnacyjna zabudowa mieszkalno-
ustugowa z 2-poziomowym garazem podziemnym;
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W ciggu roku 2025 Spétka Pierwsza Dzielnica Il Sp. z o.0. realizowata kolejny etap przedsiewziecia
deweloperskiego — Pierwsza Dzielnica (Il ETAP) wielorodzinny budynek mieszkalno-ustugowy
z siedemnastokondygnacyjnymi segmentami F, G w rejonie przy ul. Dobrowolskiego w Katowicach;

W dniu 4 kwietnia 2025 roku spétka zalezna Invest TDJ Estate Sp. z 0.0, Franciszkanskie 6 sp. z o.0. sp. j.,
zawarta umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci o powierzchni 2369 m2,
potozonej w Katowicach u zbiegu ulic Ksigzecej i Kijowskiej;

W dniu 6 maja 2025r. Spoétka TDJ Estate Projekt 4 sp. z 0.0. rozpoczeta przedsiewziecie deweloperskie —
‘Osiedle Hierowskiego’ w Katowicach, polegajagca na budowie zespotu budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych z garazem podziemnym, wewnetrznym uktadem komunikacyjnym, infrastrukturg
techniczng oraz zagospodarowaniem terenu przy ul. Zdzistawa Hierowskiego w Katowicach;

W dniu 6 maja 2025r. Spoétka TDJ Estate Projekt 6 sp. z 0.0. rozpoczeta przedsiewziecie deweloperskie —
‘Osiedle Meiera’ w Krakowie, polegajaca na Budowie 2 budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych
oznaczonych literami D,E z ustugami w paterze budynek D z dwukondygnacyjnymi garazami podziemnymi
wraz z infrastrukturg techniczng a takze budowa wewnetrznego uktadu komunikacyjnego z droga pozarowg
i chodnikiem dla pieszych i zagospodarowaniem terenu.

W 2025 Grupa prowadzita dziatania zmierzajgce do rozpoczecia dziatalnosci na rynku warszawskim. Zostat
zatrudniony zespot pracownikdw, majacy na celu kompleksowa realizacje projektéw deweloperskich, w tym
zakup nowych nieruchomosci, przygotowanie ich do realizacji, nadzér nad budowg oraz sprzedaz.
Warszawski zespot prowadzit intensywne poszukiwania nowych nieruchomosci oraz negocjacje z ich
wiascicielami, majace na celu podpisanie uméw przedwstepnych na zakup nieruchomosci, ktére zgodnie
z harmonogramem majg zostac podpisane w 2026 roku.

3.3. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 20 stycznia 2026 roku Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie podwyzszenia maksymalnej kwoty
Programu Emisji Obligacji. Datg emisji jest dzien 30 stycznia 2026 roku, warto$¢ nominalna emisji
100.000.000,00 PLN, data wykupu przypada na dzien 30 czerwca 2028 roku. Emitent ma prawo do
wczesdniejszego catkowitego lub czesciowego wykupu obligacji przed datg wykupu. Oprocentowanie
obligacji zostato ustalone w oparciu o stawke referencyjng WIBOR dla okreséw 6 miesiecznych powiekszong
o marze. Obligatariuszem wyemitowanych obligacji jest Grenevia S.A.

W dniu 12 lutego 2026 r. spotka celowa nalezaca do Invest TDJ Estate sp. z o.0., to jest TDJ 1 sp. z o.0,,
zawarta warunkowg, przedwstepng umowe sprzedazy, ktérej przedmiotem jest zobowigzanie stron do
zawarcia umowy sprzedazy prawa wiasnosci nieruchomosci o tgcznym obszarze okoto 10.000 metrow
kwadratowych, potozonej w dzielnicy Biatoteka w Warszawie.

W dniu 19 marca 2026 r. Invest TDJ Estate sp. z 0.0., zawarfa warunkowg, przedwstepng umowe sprzedazy,
ktorej przedmiotem jest zobowigzanie stron do zawarcia umowy sprzedazy na jej rzecz prawa wtasnosci
nieruchomosci o tgcznym obszarze okoto 9.000 metrow kwadratowych, potozonej w Dzielnicy Ursus
w Warszawie, na ktorej planuje sie realizacje inwestycji mieszkaniowej wielorodzinne;j.

W dniu 1 kwietnia 2026 roku zostat dokonany wpis potgczenia w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS potaczenia
Invest TDJ Estate jako spotki przejmujacej ze swojg spoétka zalezng TDJ Estate sp. z 0.0. Potgczenie nastgpito
w trybie okreslonym w art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spdtek handlowych, tj. poprzez przejecie, w wyniku
ktorego Invest TDJ Estate sp. z 0.0. wstgpita we wszelkie prawa i obowigzki spétki przejmowanej. Celem
potaczenia byta koniecznos$¢ upraszczania struktury Grupy Invest TDJ Estate. W wyniku potaczenia Invest
TDJ Estate stat sie wtascicielem 100% udziatéw w TDJ Estate Construction sp. z o0.0.

W dniu 30 kwietnia 2026 roku, na mocy porozumien zawartych miedzy Invest TDJ Estate sp. z 0.0., TDJ SA
oraz spotkami z Grupy Kapitatowej Spotki: TDJ Estate Construction sp. z o0.0., TDJ Estate Projekt 6 sp. z o.o.
oraz TDJ 1 sp. z 0.0., jak réwniez uchwaty nadzwyczajnego zgromadzenia wspdlnikéw Invest TDJ Estate sp. z
0.0., doszto do:
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- przejecia przez Spotke dtugu spdtek z Grupy Kapitatowej Invest TDJ Estate: TDJ Estate Construction sp. z
0.0., TDJ Estate Projekt 6 sp. z 0.0. oraz TDJ 1 sp. z 0.0. wobec TDJ SA z tytutu uméw pozyczek na taczng
kwote 60.3 min zt (kapitat i odsetki naliczone na dzien 30 kwietnia 2026 roku), za wynagrodzeniem
naleznym od kazdego z dotychczasowych dtuznikéw;

- uchwalenia podwyzszenia kapitatu zaktadowego Invest TDJ Estate sp. z 0.0. oraz objecia przez TDJ SA
nowych udziatéw w kapitale zaktadowym Invest TDJ Estate sp. z 0.0. podwyzszonym na mocy tej uchwaty, w
zamian za wkfad pieniezny w facznej kwocie 60.3 min zt, tj. o kwote 6.03 miIn zt na kapitat zaktadowy i o
kwote 54.3 min zt na kapitat zapasowy;

- wniesienia przez TDJ SA wktadu pienieznego na udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym Invest TDJ
Estate sp. z 0.0. poprzez umowne potrgcenie wierzytelnosci TDJ SA wobec Invest TDJ Estate sp. z o.0.,
powstatej wskutek przejecia dtugu, o ktérym mowa w pkt 1 powyzej, z wierzytelnoscig Invest TDJ Estate sp.
z 0.0. wobec TDJ SA z tytutu zobowigzania do pokrycia wktadem pienieznym udziatéw w podwyzszonym
kapitale zaktadowym Invest TDJ Estate sp. z 0.0. — na fgczng kwote 60.3 min zt.

Dziatania opisane powyzej przektadajg sie na redukcje zadtuzenia z tytutu pozyczek udzielonych przez TDJ
SA do Grupy Kapitatowej Invest TDJ Estate. Rozliczenie zostato dokonane w celu zapewnienia spdjnosci
proceséw finansowania oraz uproszczenia i uporzadkowania rozliczern wewnetrznych Grupy TDJ, a takze
wzmocnienia kapitatéw wtasnych Invest TDJ Estate sp. z o.0.

I W dniu 30 kwietnia 2026 roku nastgpita sptata kredytu budowlanego udostepnionego przez BNP Paribas
Bank Polska S.A. dla Dobrynéw Sp. z o.0. (spotka zalezna Invest TDJ Estate Sp. z 0.0.), w wyniku czego
zabezpieczenia wskazane w nocie 45 i 46 nie majg mozliwosci zaspokojenia.

I 19 maja 2026 roku, Sad Rejonowy Katowice — Wschdd w Katowicach, Wydziat VIl Gospodarczy KRS dokonat
wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Invest TDJ Estate sp. z 0.0. Tym samym od 19 maja kapitat
zaktadowy Spodtki wynosi: 34.563.700,00 zt. Whniesienie wkfadu pienieznego w podwyzszonym kapitale
zaktadowym Invest TDJ Estate sp. z 0.0. nastgpito poprzez umowne potrgcenie wierzytelnosci TDJ S.A.
wobec Invest TDJ Estate sp. z 0.0., powstatej wskutek przejecia dtugéw przez Invest TDJ Estate sp. z 0.0. od
swoich spétek zaleznych w tgcznej kwocie 60,3 min zt.

| TDJ Estate Projekt 6 sp. z o0.0. (sp6tka zalezna Invest TDJ Estate Sp. z 0.0.) zawarta z Powszechng Kasg
Oszczednosci Bank Polski S.A. w dniu 14 maja 2026 roku Umowe Kredytow na tgczng kwote 156.000.000,00
PLN (kwota 146.000.000,00 zt to Kredyt Inwestorski Nowy Dom o charakterze nieodnawialnego kredytu
terminowego, kwota 10.000.000,00 zt — odnawialny Kredyt Obrotowy) z przeznaczeniem finansowanie lub
refinansowanie kosztow realizacji przedsiewziecia deweloperskiego pod nazwg ,Osiedle Meiera — Etap I".
Oprocentowanie ww. kredytdw ustalone zostato wedtug zmiennej stopy procentowej, stanowigcej sume
wskaznika referencyjnego WIBOR 3M i marzy Banku dla Kredytu Inwestorskiego Nowy Dom oraz WIBOR 1M
i marzy Banku dla Kredytu Obrotowego Odnawialnego. Ostateczny Termin Spfaty przypada na dzien
31 grudnia 2028 r.

Zabezpieczeniem sptaty kredytu bedg m.in.:

— hipoteka na nieruchomosci, na ktérej realizowane jest przedsiewziecie,

— zastaw finansowy i rejestrowy na rachunkach bankowych dotyczacych przedsiewziecia
deweloperskiego,

— zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw TDJ Estate Projekt 6,

— orazinne typowe dla tego rodzaju finansowania zabezpieczenia.
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4. Badania i rozwdj

Spotki Grupy Invest TDJ Estate nie prowadzily, ani tez nie sponsorowaty istotnych prac badawczo -
rozwojowych. Swojg dziatalno$¢ prowadzity w oparciu o wypracowane i sprawdzone technologie oraz know-
how.

5. Posiadane oddziaty

Spotka dominujaca Invest TDJ Estate jak i jej spotki zalezne na dzien bilansowy oraz na dzien sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie posiadata oddziatéw.

6. Ryzyka izagrozenia

Ponizej zostaly przedstawione istotne ryzyka i zagrozenia, ktére mogg w przysztosci wptyngé¢ na dziatalnosc¢
i wyniki spétek z Grupy Invest TDJ Estate. Przedstawiajgc czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, Grupa nie
kierowata sie prawdopodobienstwem ich zaistnienia ani oceng ich waznosci.

6.1. Ryzyko stopy procentowej / walutowe

Ekspozycja Grupy na zmiany stép procentowych dotyczy zaciggnietych oraz udzielanych pozyczek oraz
wyemitowanych obligacji i zaciggnietych kredytéw, ktérych oprocentowanie oparte jest na zmiennej stopie
procentowej bazujgcej na wskazniku WIBOR + marza.

Grupa nie zabezpiecza sie przed ryzykiem zmian stép procentowych pozyczek, z wyjgtkiem instrumentu
opisanego ponizej.

Ponadto zmiany w notowaniach walut obcych mogg oddziatywa¢ na wartos¢ zaciggnietego przez spétki
stowarzyszone KTW sp. z o.0. i KTW Il sp. z o.0. kredytdw w walucie EURO. Znaczgce zmiany mogg
niekorzystnie wptyna¢ na przyszte przeptywy pieniezne. Zgodnie z umowg o kredyt inwestycyjny koszt
finansowania bankowego dla w/w kredytow jest czesciowo zabezpieczony za pomocg kontraktu terminowego
IRS. Jednoczesnie przychody uzyskiwane przez w/w spotki stowarzyszone denominowane sg w euro.

6.2. Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

Zajscie nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak niekorzystne dziatanie sit przyrody, czy tez kryzys gospodarczy
moze doprowadzi¢ do opdznien w terminach wykonania inwestycji, a tym samym negatywnie wptyngé na
dziatalnos¢, przeptywy pieniezne oraz wynik finansowy Spétki.

6.3. Ryzyko niepozyskania najemcéw i klientow

Jako Grupa zajmujaca sie dziatalnoscig w zakresie nieruchomosci jesteSmy narazeni na ryzyka zwigzane ze
sprzedazg i wynajmem nieruchomosci.

W celu ograniczenia tego ryzyka stosuje sie strategie marketingowa na szeroka skale poprzez budowanie
wizerunku renomowanego i wiarygodnego partnera. Efektem stosowania strategii jest wzrost
rozpoznawalnosci marki na rynku co powinno przedktadaé sie na przycigganie nowych klientow dla
oddawanych projektow.

6.4. Ryzyko niewywigzania sie najemcow z warunkéw umowy najmu/utraty najemcow

Utrata najemcow powierzchni biurowej wigza¢ sie moze ze spadkiem przychoddw i rentownosci spoétek
z Grupy (w tym spétek stowarzyszonych), co ostatecznie przetozy¢ sie moze na wzrost ceny, a w skrajnym
wypadku na wypowiedzenie kredytu bankowego, ktorym inwestycja jest finansowana. W celu ograniczenia
ryzyka podpisywane sg wieloletnie umowy najmu, zabezpieczane kaucjami/gwarancjami oraz odszkodowania
za przedterminowe rozwigzanie umow.
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6.5. Ryzyko utraty wartosci nieruchomosci wskutek niewtasciwego uzywania

W celu ograniczenia ryzyka podpisywane sg umowy najmu zabezpieczane kaucjami lub gwarancjami, ktére w
razie wystgpienia uszkodzen pokrywaja koszty przywrdcenia przedmiotu najmu do stanu pierwotnego.

6.6. Wahania koniunktury branzy

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje sie wahaniami koniunktury, w zwigzku
z ktérymi liczba oddawanych nowych mieszkan zmienia sie z roku na rok w zaleznosci m.in. od: ogdlnych
czynnikdw makroekonomicznych w Polsce, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich,
dostepnosci finansowania oraz cen mieszkan juz istniejgcych. Zwiekszony popyt na nieruchomosci
mieszkaniowe powoduje zwykle wzrost marzy realizowanej przez deweloperéw oraz zwiekszenie liczby
prowadzonych, nowych projektéw deweloperskich. W zwigzku ze znaczgcym odstepem czasu pomiedzy
decyzjg o rozpoczeciu projektu deweloperskiego, a jego zakoriczeniem, istnieje ryzyko, ze po jego ukornczeniu
rynek bedzie nasycony i sprzedaz mieszkan po zaktadanych cenach i marzach bedzie trudna do realizacji.

6.7. Koszty realizacji projektéw deweloperskich

Grupa narazona jest na ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéw deweloperskich w zakresie cen ustug
Swiadczonych przez podwykonawcéw oraz cen materiatdbw budowlanych. Wzrost cen materiatdow
budowlanych moze pojawic sie w przypadku znaczacego wzrostu popytu na materiaty budowlane lub ustugi
podwykonawcdw znacznie przewyzszajgcego ich mozliwg podaz. Dtugotrwaty proces inwestycyjny zwigzany
z prowadzonymi projektami powoduje, iz Grupa moze nie by¢ w stanie przewidzie¢ zmiany cen materiatéw
oraz ustug swiadczonych przez podwykonawcow ustalajac cene mieszkania w ofercie sprzedazowej. Ryzyko to
jest ograniczane poprzez m.in.:

- zakupy materiatéw z wyprzedzeniem na planowane prace budowlane

- biezacy kontakt z dostawcami w zakresie spodziewanych, niekorzystnych zmian cen w przysztosci
i zakupy wyprzedzajgce

- zaliczki na poczet zakupu materiatu, co pozwala uzyskac statg cene

- odpowiednie zapisy w umowach z wykonawcami/dostawcami, ze statg ceng obowigzujgca do zakonczenia
kontraktu

- zakupy zbiorcze dla realizowanych budéw celem uzyskania lepszych warunkoéw finansowych.

6.8. Dziatalnos¢ w warunkach silnej konkurencji ze strony innych podmiotéw

Rynek deweloperski w Polsce jest obszarem wysoce konkurencyjnym. Dziatalnos¢ wielu podmiotéw moze
doprowadzi¢ do nadpodazy nieruchomosci mieszkaniowych lub do wzrostu cen ustug i materiatéw
budowlanych dla nowych inwestycji, co moze wptyngé na rentownosé¢ realizowanych projektow
deweloperskich.

6.9. Ryzyko wptywu wojny na dziatalnos¢ grupy

Niezaleznie od nadrzednych, tragicznych skutkéw natury ludzkiej i spotecznej wojna w Ukrainie przyczynita sie
do znaczacych zaktécen w globalnych fancuchach dostaw, wptywa na istotny wzrost cen wielu czynnikow
kosztowych w tym energii czy materiatow i komponentéw. Jednakze wojna na terenie Ukrainy nie stanowi dla
Grupy zagrozenia kontynuowania dziatalnosci.

Podobnie trwajgca niestabilnos¢ polityczno-gospodarcza w regionie Bliskiego Wschodu nie ma istotnego
bezposredniego wptywu na zdolnos¢ Grupy do kontynuowania dziatalnosci.

Grupa monitoruje posredni wptyw czynnikdéw makroekonomicznych zwigzanych zaréwno z wojng w Ukrainie,
jak i z konfliktem na Bliskim Wschodzie, w szczegdlnosci w zakresie m. in. kosztéw transportu i dostepnosci
niezbednych dla dziatalnosci Grupy materiatéw, ktore w przysztosci mogg mie¢ wptyw na poziom kosztow
dziatalnosci.

6.10. Ryzyko roszczen reklamacyjnych

Grupa ponosi odpowiedzialno$¢ z tytutu rekojmi oraz udzielonych gwarancji jakosci dotyczacych jakosci
sprzedanych nieruchomosci w ramach zrealizowanych przedsiewzie¢ deweloperskich. Zobowigzania te moga
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obejmowac obowigzek usuniecia wad fizycznych ujawnionych po wydaniu lokali nabywcom, w okresach
wynikajacych z przepiséw prawa oraz postanowien zawartych umoéw sprzedazy. W przysztosci mogg pojawic
sie nowe zgloszenia reklamacyjne od nabywcéw nieruchomosci. Na dzied sporzgdzenia sprawozdania
finansowego Spdtka nie posiada jednak informacji o innych istotnych zgtoszeniach lub okolicznosciach
wskazujgcych na koniecznos$é utworzenia dodatkowej rezerwy. W ocenie Zarzadu, na podstawie dostepnych
informacji, ryzyko powstania dodatkowych istotnych kosztéw z tytutu rekojmi i gwarancji jest mozliwe, lecz
jego warto$¢ oraz termin ewentualnego wystapienia zalezg od przysztych, niepewnych zdarzen, w
szczegolnosci od zakresu izasadnosci ewentualnych zgtoszern nabywcéw. W zwigzku z tym potencjalne
zobowigzania z tego tytutu, wykraczajagce poza rezerwe ujetg w ksiegach rachunkowych, zostaty ujawnione
jako zobowigzania warunkowe.
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7. Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Invest TDJ Estate

Analiza wskaznikowa

Ponizsza tabela zawiera podstawowe pozycje bilansowe:

Stan na

Wyszczegélnienie Stanna Struktura S1i12:2024 Struktura

31.12.2025 dane
przeksztatcone

AKTYWA 986 777 507,59 100% 909371175,69 100%
r

Aktywa trwate 389099 336,82 39% 602 760 782,69 66%
r

Aktywa obrotowe 597 678170,77 61% 306 610 393,00 34%

r

PASYWA 986 777 507,59 100% 909371175,69 100%

Kapitat wtasny 448722 195,24 45% u 506 604 810,65 56%

Kapitat wtasny 448722 195,24 - 506 604 810,65 -

Zobowiazania, rezerwy na zobowiazania i rozliczenia 538055 312,35 55% 402 766 365,04 44%

miedzyokresowe

Ponizsza tabela zawiera wskazniki osiggniete przez Grupe Invest TDJ Estate:

N ELIE]
W Sinieni ST Stan na 31.12.2024
yszczegoblnienie ruktura 31.12.2025 dane
przeksztatcone
Wskazniki rentownosci Wartos¢ wskaznika
Rentownos¢é majatku (%) wynik finansowy netto /suma aktywow 5% 8%

wynik finansowy netto / kapitaty wtasne bez

Rentownos¢ kapitatow wtasnych (%) X 9% 17%
wyniku roku sprawozdawczego
Rentownos¢ netto sprzedazy (%) wynik finansowy netto / sprzedaznetto -57% 23%
Rentownos¢ sprzedazy (%) wynik na sprzedazy / sprzedaz netto -4% 28%
Wskazniki ptynnosci Wartos¢ wskaznika
kt brot bowi i
Wskazniki ptynnosci | (@ ) ywao r_o owe /zobowigzania 3,11 3,83
krétkoterminowe)
Lol - (aktywa obrotowe-zapasy /zobowigzania
Wskazniki ptynnosci Il ) . 0,56 1,32
krotkoterminowe)
K " alemoidi
Wskazniki ptynnosci I1l (aktywa obrotowe-zapasy-naleznosci / 0,38 0,50
zobowigzania krotkoterminowe)
Wskazniki zadtuzenia Wartos¢ wskaznika
bowi iai oJi kt
Wskaznik zadtuzenia ogétem (zol owigzania i rezerwy ogotem / aktywa 54,53 44,29
ogoétem)x 100
i jai o kapitat
Stopa zadtuzenia (zobowiazania i rezerwy ogétem / kapitaty 119,01 79,50
wtasne)x 100
kapitat wt i i
Trwatos¢ struktury finansowania (kapitat wtasny +rezerwy +zobowigzania 0,79 0,91

dtugoterminowe /suma pasywow)

Ujemne wskazniki rentownosci za 2025 rok wynikajg gtéwnie z realizacji sprzedazy mniejszej ilosci mieszkan
niz w okresie poréwnawczym.

Dodatkowo, Grupa kierujgc sie zasadg ostroznosci:

- dokonata odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci w kwocie 21.109.628,11 zt, zwigzanego z mozliwoscia
odzyskania kwot zaptaconych na podstawie decyzji podatkowych dotyczacych podatku dochodowego od oséb
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prawnych za 2020 rok spétki zaleznej TDJ Equity V sp. z 0.0. Spotka ztozyta skarge kasacyjng do Naczelnego
Sadu Administracyjnego na wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego z dnia 1 pazdziernika 2025 roku.
Utworzenie odpisu aktualizujgcego zostato utworzone zgodnie z zasadg ostroznosci i nie przesadza stanowiska
spotki w sporze podatkowym ani nie stanowi rezygnacji z dochodzenia zwrotu zaptaconych kwot.

- oszacowata rezerwy na naprawy gwarancyjne w wysokosci 6.374.686,48 zt

- dokonata wyceny udziatow spétek stowarzyszonych metodg praw witasnosci, rozpoznajac strate za 2025 rok
w kwocie 19.143.846,60 zt.

8. Sytuacja rynkowa branzy i perspektywy dla Grupy

Czwarty kwartat 2025 roku przynidst wyrazne ozywienie. Deweloperzy sprzedali na siedmiu najwiekszych
rynkach tacznie 11,6 tys. mieszkan, co oznacza wzrost o 3,9% w poréwnaniu z trzecim kwartatem oraz o 14,6%
w relacji rok do roku. Ten poziom sprzedazy potwierdza stopniowg odbudowe aktywnosci nabywcéw po
stabszym pierwszym pétroczu.

Na rynek wprowadzono w czwartym kwartale 14,1 tys. nowych mieszkan, co stanowi wzrost o 44,2%
w poréwnaniu z poprzednim kwartatem. W catym 2025 roku na siedmiu rynkach pojawito sie tgcznie prawie 52
tys. nowych mieszkan w ofercie, co znaczgco przewyzszyto roczng sprzedaz.

Kwartalna relacja sprzedazy i nowej podazy

Agregacja dla 7 rynkéw: Warszawa, Krakow, Wroctaw, Tréjmiasto, Poznan, 6dZ, Katowice

|||||||||||IIIITTT|||||||||||||||H|||||||||II|II||TWIIIIII

@i

W czwartym kwartale nadal widoczny byt trend stabilizacji cen mieszkan. Srednie ceny w ofercie wzrosty
jedynie w Poznaniu (+1,8%) do poziomu 13,8 tys. z{/m2. W pozostatych miastach ceny utrzymaty stabilny trend
lub nieznacznie spadty.

Invest TDJ Estate Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig | al. Rozdzienskiego 1A | 40-202 Katowice, PL Strona | 11



GRUPA KAPITALOWA INVEST TDJ ESTATE
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2025 R. DO 31 GRUDNIA 2025 R.

Srednie ceny mieszkari w ofercie: lekkie wzrosty lub stabilizacja kdk

Cena bruttow z4/m?

(0

Kluczowym czynnikiem ksztattujgcym rynek mieszkaniowy w 2025 roku byt cykl fagodzenia polityki monetarne;j.
Seria decyzji o cieciu stop procentowych doprowadzita do ich facznej redukcji o 175 punktéw bazowych,
z poziomu 5,75% do 4,00%.

Rok 2026 powinien przynies¢ zatem wyrazny wzrost liczby sprzedanych mieszkan na wszystkich rynkach i przy
zatozeniu mniejszej liczby nowych ofert takze stopniowa poprawe relacji oferty do biezacej sprzedazy.
Prognozowane strumienie popytu zaktadajg utrzymanie sie dominacji dwdch podstawowych grup:

| o0séb zamierzajgcych skorzystaé¢ z kredytu hipotecznego, opartego o okresowo statg stope: stopniowo
rosnacy popyt, (kolejne obnizki stép procentowych i oprocentowania kredytéw),

| o0séb zamierzajgcych dokonac zakupu na wtasne potrzeby, gtdwnie za gotéwke, zastanawiajgcych sie nad
mozliwym wzrostem cen lub stabilizacjg: lekki wzrost popytu w pordwnaniu z 2025 (wiekszy wybdr,
elastycznos$¢ cenowa, obawy zwigzane z ETS2 i spadkami wartosci na rynku wtérnym po wprowadzeniu klas
energetycznych),

oraz uzupetniajacy popyt, raczej lokalny:

| pochodzacy od nabywcéw poszukujgcych lokali na cele inwestycyjne: niski, raczej stabilny popyt wobec
braku perspektyw wyraznego wzrostu wartosci, dodatkowo zwigzany z zapowiedziami podwyzszenia stawki
podatku od kolejnych posiadanych lokali i obawami przed spadkiem popytu na wynajem.

Sprzedaz w roku 2026 powinna wyraznie wzrosng¢ w poréwnaniu z rokiem 2025. Mozna zaktadaé ok. 20%
wzrost popytu kredytowego rdr i 10% wzrostu popytu gotéwkowego. W 2027 roku przewidywane jest
wyhamowanie tempa wzrostu w poréwnaniu z 2026 r.

Sytuacja rynkowa opracowana na podstawie dostepnych raportéw branzowych.
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Katowice, 29 maja 2026 r.
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