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Podstawowe informacje
O spotce i grupie kapitatowe]

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki Cavatinag
Holding S.A. (,Spotka” lub , Jednostka Dominujaca’) oraz

Grupy Kapitatowe] Cavatina Holding S.A. (,Grupa”) jest r¢

vie obiektow biurowych klasy Al

ami komercyjnymi

7 najmu, a takze w przypadku uzyska

vej sprzedaz wynajetych o

u z dziatalr Stki Cavatina Holdir




V' Zarzad CAVATINAHOLDING S.A.

W sktad Zarzadu Cavatina Holding S.A. na dzien 30 czerwca 2021 roku wchodzili:

Rafat Malarz Daniel Draga

Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

W ciggu okresu sprawozdawczego oraz po jego zakonczeniu do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

nie nastapity zmiany w Zarzadzie.

¥ Rada Nadzorcza
CAVATINA HOLDING S.A

W sktad Rady Nadzorczej Cavatina Holding S.A. na dzien 30 czerwca 2021 roku oraz na dzien publikacji sprawozdania

Welglelel£R

Michat Dziuda
Filip Dziuda Przewodniczacy Paulina Dziuda

Rady Nadzorczej

Anna Agnieszka
Duszanska Wisniewska

Cztonek Rady
Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym do dnia podpisania niniejszego sprawozdania, na mocy podjetej przez Nadzwyczajne

Walne Zgromadzenie:

- uchwaty z dnia 7 stycznia 2021 roku na Cztonka Rady Nadzorczej powotano Panig Agnieszke Wisniewska,

- uchwaty z dnia 19 marca 2021 roku na Przewodniczacego Rady Nadzorczej powotano Pana Michata Dziude,

- uchwaty z dnia 19 marca 2021 roku na Cztonka Rady Nadzorczej powotano Panig Anne Duszanska,

- uchwaty z dnia 19 marca 2021 roku z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej odwotano Pana Sebastiana Kulejewskiego,

- uchwaty zdnia 19 marca 2021 roku z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej odwotano Pana Piotra Jasinskiego.

Po dniu bilansowym, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, innych zmian w sktadzie Rady Nadzorczej

nie byto.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.



Akcjonariat i opis akcji CAVATINA HOLDING S.A.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku kapitat zaktadowy
Cavatina Holding S.A. wynosit 226.176.574 zt i dzielit
sie na 226.176.574 akcje o wartosci nominalnej
1 zt kazda, w tym: 100.000 akgji na okaziciela serii A,
120.218.637 akcji imiennych serii B, 55.394.789 akgji
imiennych serii C, 50.463.148 akcji imiennych serii D.

W dniu 19 marca 2021 roku na mocy aktu notarialnego
Rep. A nr 1457/2021 Nadzwyczajne Walne Zgroma-
dzenie podjeto uchwaty w przedmiocie zamiany akcji
Spotki oraz scalenia (potgczenia) akcji Spotki w nastepu-
jacy sposob:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki postanowi-
to dokonac zmiany wszystkich akgcji zwyktych imiennych

serii B, C, D na akcje zwykte na okaziciela serii B, C, D.

Scalenie akgcji Spoétki dokonuje sie przy proporcjonal-
nym zmniejszeniu tacznej liczby akcji Spotki z liczby
226.176.574 do liczby 17.398.198 tj. poprzez potacze-
nie kazdych z trzynastu akgcji Spotki, w jedna akcje Spot-
ki o nowej wartosci nominalnej wynoszacej 13 ztotych,
wobec czego stosunek wymiany akcji Spoétki zostaje
ustalony jako 13:1. Scalenie akcji Spotki przeprowadza
sie przy zachowaniu niezmienionej wysokosci kapitatu
zaktadowego Spotki tj. 226.176.574 zt.

Po dniu bilansowym w drodze emisji publicznej miata
miejsce emisja akgji serii B. Kapitat zaktadowy Spoétki
wzrést do wysokosci 323.676.574,00 zt (trzysta dwa-
dziescia trzy miliony szescset siedemdziesiagt szes¢ ty-

siecy piecset siedemdziesiat cztery ztote) i dzieli sie na

24.898.198 (dwadziescia cztery miliony osiemset dzie-
wiecdziesigt osiem tysiecy sto dziewiecdziesiat osiem)

akgji, w tym:

17.398.198 (siedemnascie milionéw trzysta dziewiec-
dziesiat osiem tysiecy sto dziewiecdziesigt osiem) akgji
zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 13
zt (trzynascie ztotych) kazda.

7.500.000 (siedem milionow piecset tysiecy) akcji zwy-
ktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 13 zt

(trzynascie ztotych) kazda.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci. Akcje
nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu, prawa
do dywidendy ani podziatu majatku w przypadku likwi-
dacji Spotki. Wszystkie Akcje sg akcjami zwyktymi. Kapi-
tat zaktadowy Spotki moze by¢ podwyzszony w drodze
emisji nowych akcji albo w drodze zwiekszenia warto-
sci nominalnej Akgji istniejacych. Statut nie przewiduje
upowaznienia Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zakta-

dowego w ramach kapitatu docelowego.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, jed-
nostka dominujaca najwyzszego szczebla jest Cavatina
Sp. z 0.0. Jednostka bezposrednio dominujaca jest Ca-
vatina Group S.A, ktora posiada 69,9% akcji Spotki. Po-
zostate 30,1% akgji jest notowane na Gietdzie Papieréw

Wartosciowych.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.



" Wybrane dane finansowe spofki

CAVATINAHOLDING S.A. 1 jej grupy kapitatowej

Za okres zakonczony 30 czerwca 2021 roku

W dniu 19 marca 2021 roku, dziatajac w oparciu o art. 45
ust. 1a i 1c Ustawy o rachunkowosci oraz art. 55 ust. 6
i 8 Ustawy o rachunkowosci, w zwigzku z zamiarem ubie-

gania sie o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na rynku

wych Spoétki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwier-
dzone przez Unie Europejska. Pierwszym, rocznym,

jednostkowym oraz skonsolidowanym sprawozdaniem

regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierdw finansowym sporzadzanym zgodnie z MSSE UE jest

Wartosciowych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie sprawozdanie finansowe Spotki Cavatina Holding SA.
Spotki podjeto uchwate nr 9 w sprawie sporzadzania oraz Grupy Kapitatowe] Cavatina Holding S.A. sporza-
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapi- dzane za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2020 roku.

tatowej Spodtki oraz jednostkowych sprawozdan finanso-

Whbrane dane finansowe grupy kapitatowe] CAVATINA HOLDING S.A.

Okres 6m. Okres 6 m. Okres 6 m. Okres 6 m.

SKONSOLIDOWANE zakorczony zakonczony zakoriczony zakorczony
DANE FINANSOWE 30.06.21r. 30.06.20r, 30.06.21r. 30.06.20r.
Przychody z umdw z klientami 18528 34555 4075 7780
Zysk/strata zwyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 108 587 34794 23880 7834
Zysk operacyjny 106579 46908 23438 10562
Zysk (strata) brutto 109009 18355 23973 4133
Zysk za rok obrotowy przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 88512 13648 19465 3073
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -48529 74771 -10672 16835
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -170226 264 635 -37435 59585
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 233319 -148 559 51310 -33449
Srodki pieniezne netto 28013 232 665 6160 52387

tys. PLN tys. EUR
SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE NA DZIEN 30.06.21r. 31.12.20r. 30.06.21r. 31.12.20r.
Aktywa razem 1780372 1404889 393818 304431
Kapitat wiasny 758047 669521 167680 145081
Zobowiazania dtugoterminowe 696141 534 674 153986 115861
Zobowiazania krétkoterminowe 326184 200 694 72152 43489

tys. PLN tys.EUR
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Wybrane dane finansowe spétki CAVATINA HOLDING S.A.

Okres 6 m. Okres 6 m. Okres 6 m. Okres 6 m.

JEDNOSTKOWE zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
DANE FINANSOWE 30.06.21r. 30.06.20r. 30.06.21r. 30.06.20r.
e s o A 50wz vMs 5
Zysk operacyjny 80702 15886 17748 3577
Zysk (strata) brutto 81238 15436 17 865 3476
Zysk netto za rok obrotowy 79337 14959 17447 3368
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -6272 3132 -1379 705
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -102435 14 641 -22527 3297
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 117022 -17 650 25735 -3974
Srodki pieniezne netto 12 368 618 2720 139

tys. PLN tys.EUR
JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE NA DZIEN 30.06.21r. 31.12.20r. 30.06.21r. 31.12.20r.
Aktywa razem 1095221 896 942 242263 194362
Kapitat wtasny 760558 681221 168235 147 617
Zobowiazania dtugoterminowe 312494 208408 69124 45161
Zobowiazania krétkoterminowe 22169 7313 4904 1585

tys. PLN tys. EUR
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Charakterystyka dziatalnosci grupy
kapitatowe] CAVATINA HOLDING S.A.
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W sktad Grupy Kapitatowe] Cavatine Holding S.A. na 30 Spotka Cavatina Office Sp. 7z 0.0. z siedzibg w Krakowie

czerwca 2021 roku wchodzi Cavatina Holding S.A. jako w dniu 3 wrzesnia 2020 roku stata sie jednostka wspot-
Jednostka Dominujgca oraz nastepujace spotki zalezne kontrolowana. Zgodnie z polityka rachunkowosci Spotki
i wspotkontrolowane. Jednostki zalezne podlegaja konsoli- jednostki wspotkontrolowane wyceniane sa metoda praw
dacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Spot- wiasnosci.

ke, a przestajg byc konsolidowane od dnia ustania kontroli.

UDZIAL JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

10

NAZWA JEDNOSTKI SIEDZIBA PRZEDMIOT DZIAEALNOSCI W KAPITALE NA DZIEN 30.06.20271
CavatinaGW Sp.zo.0. Krakow generalny wykonawca robot budowlanych, dziatalnos¢ projektowa 100%
Equal | Sp.700. Krakow najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Equal Business Park A zlokali- 100%
g P zowanej w Krakowie (nieruchomos¢ sprzedanaw 2020 roku) N
100K SD 700 Bielsko- Biata najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Equal Business Park B zlokali- 100%
: o - zowanej w Krakowie (nieruchomos¢ sprzedanaw 2020 roku)
Equa\ I SD. 70.0. Krakdw najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Equal Business Park C zlokali- 100%

zowanej w Krakowie (nieruchomos¢ sprzedanaw 2020 roku)

Diamentum Office Sp. 7 0.0.

Krakdw gnajem i zarzadzame mgruchomos’q’g biurowa Diamentum Office zlokalizo- 100%
wanej we Wroctawiu (nieruchomosc sprzedanaw 2019 roku)

Carbon Tower Sp.z0.0.

Krakow najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Carbon Tower zlokalizowanej 100%
we Wroctawiu

Tischnera Office Sp.z 0.0.

Krakdw naj:cm i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Tischnera Office zlokalizowa- 100%
nejw Krakowie

: najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Chmielna 82 zlokalizowanej o/ (ednostka
Cavatina Office Sp.z 0.0. \Warszawa T 35% epstontrolowans)
Cavatina &Partners International Sp.zo.o.  Krakdw rozwijanie dziatalnosci grupy na rynkach zagranicznych 100%

Devve\oper Media SD. 70.0. Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomosc biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%

zarzadzanie nig

CavatinaSPV 1 Sp.zo.o.

Krakow realizacja i»nv@sfycji w nieruchomose biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

Cavatina SPV 2 5Sp.zo.o.

Krakow realizacja inwestycji w nieruchomosc biurows, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

Cavatina SPV 3 Sp.zo.0.

Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomosc biurowa, a po jej zakorczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

Cavatina SPV 4 SD Pere Krakdw realizacja, najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Equal Business 100%
A Park D

CavatinaSPV 5 Sp. Z0.0. Krakow realizacja, najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Ocean Office Park A 100%

CavatinaSPV 7 SQ 70.0. Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomosc biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%

zarzadzanie nig

CavatinaSPV 8 SDA Z0.0. Krakow realizacja, najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Palio Office Park A 100%

Cavatina SPV 9 Sp. 70.0. Krakéw realizacja '\_mvvgstvcji w nieruchomose biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

QU\'CKV\/Ofk SD. 70.0. Krakdw irﬁ/v{rcwzj“em powierzchni biurowych w systemie biur serwisowych (serviced 100%

Cavatina SPV 11 Sp. 7z 0.0. Krakaow realizacja, najem i zarzadzanie nieruchomoscia biurowa Global Office Park C 100%

Cavatina Architects GmbH Berlin, Niemcy rozwijanie dziatalnosci grupy na rynkach zagranicznych 100%

Cavatina SPV 12 Sp.z 0.0. Krakow realizacja inwestycjiw nieruchomosc biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

CavatinaSPV 13 SD, 700. Krakow realizacja mwzjstygwvvmcruchommsc biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

Cavatina SPV 14 SD. 70.0. Krakdw realizacja inwestycji w nieruchomosc biurows, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

Salvaterra Sp. 700. Bielsko-Biata realizacja \hwggtvnijv nieruchomosc biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

Cavatina SPV 15 SD, 70.0. Krakdw realizacja '\_mvvgswcji w nieruchomose biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nig

CavatinaSPV 16 Sp. 700. Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomosc biurowa, a po jej zakonczeniu, najem i 100%
zarzadzanie nia

Cavatina SPV 17 Sp. 70.0. Krakéw realizacja inwestycji w nieruchomosc biurowa, a po jej zakoriczeniu, najem i 100%

zarzadzanie nig




UDZIAE JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

NAZWA JEDNOSTKI SIEDZIBA PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI W KAPITALE NA DZIEN 30.06.2021

CavatinaSPV 18 Sp. 70.0. Krakéw rea\izgcja ipwestch_W nieruchqmo_s’c’ biurowa, a po jej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

CavatinaSPV 19 Sp. 70.0. Krakéw rea\i;acja inwes@vcji_w nierucho_mo_s’c’ biurowa, a po jej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Cavatina SPV 20 Sp.z 0.0. Krakow realizacja inwestycjiw nieruchomosC biurows, apojej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

CavatinaSPV 21 Sp' Z0.0. Krakow rea\i;acja inwes@vcji_w nierucho_mo_s’c’ biurowa, a po jej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Giardini Sp. 70.0. Krakéw rea\i;acja inwestvcji_w nieruchomo;’c’ biurowa, a pojej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Jardin Sp. 70.0. Krakdéw rea\i;acja irjwes?ycji'vv nieruchomo§c’ biurowa, a po jej 100%
zakoniczeniu, najem i zarzadzanie nig

CavatinaSPV 22 Sp. 70.0. Krakéw rea\i;acja iQweschji_vv nieruchqmo§c’ biurowa, a pojej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Cavatina SPV 23 Sp. Z700. Krakéw rea\i;acja iljweschji_w nieruchqmo_éé biurowa, a po jej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Cavatina SPV 24 Sp. 70.0. Krakdéw rea\i;acja irjwes?ycji'vv nieruchomo§c’ biurowa, a po jej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Cavatina SPV 25 Sp. 70.0. Krakéw rea\i;acja ipvves?ycji_w nieruchqmoéc’ biurowa, a po jej 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Cavatina SPV 26 Sp.z0.0. Krakéw retlizdamesiydiolsmeranmese biuens ape)s 100%
zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Carrasquin Sp. 266, Kl realizacja inwestycji w nieruchomosc biurowa, a po jej 100%

zakonczeniu, najem i zarzadzanie nia

Model biznesowy grupy kapitatowej

CAVATINA HOLDING S.A.

Dziatalnos¢ Grupy opiera sie na samodzielnie wypraco-
wanym, unikalnym modelu biznesowym, zapewniajacym
zdolnos¢ Grupy do prowadzenia wszystkich istotnych
proceséw biznesowych, projektowych, zakupowych,
budowlanych i nadzorczych (kontrolnych), zwigzanych
z catosciowa realizacjg projektéw nieruchomosci biu-
rowych.

Szczegdlnie istotnym elementem modelu biznesowe-
go Grupy jest posiadanie wtasnych zasobéw umozli-
wiajacych petnienie funkcji generalnego wykonawcy
w petnym wymiarze dla kazdego z projektow (w tym
w zakresie ustug architektonicznych i ustug projekto-

wania konstrukcji), co pozwala na uniezaleznienie sie

AKWIZYCJA GRUNTOW

Ten proces cechuje m.in. wyszukiwanie i selekcja atrak-
cyjnych nieruchomosci gruntowych, w oparciu o rozle-
gta siatke posrednikéw i baze gruntéw, analiza ich stanu
prawnego i atrakcyjnosci biznesowej, oraz przygoto-

wanie i szybkie przeprowadzenie transakcji nabycia.

od zewnetrznych ustug projektowania architektonicz-
nego, minimalizacje cen zakupu materiatéw budowla-
nych i wykonczeniowych, sprawowanie petnego bez-
posredniego nadzoru nad realizowanymi projektami
oraz zatrzymywanie w Grupie marzy generalnego wy-
konawcy, ktora w przypadku wielu innych deweloperéow
komercyjnych jest nalezna podmiotom zewnetrznym.
Atrakcyjnos¢ modelu biznesowego Grupy znajduje od-
zwierciedlenie w wysokich marzach osigganych na re-
alizowanych projektach.

Do kluczowych obszaréw kompetencji Grupy, identyfi-
kowanych na potrzeby opisu modelu biznesowego, na-

leza ponizsze:

W latach 2018-2021 Grupa nabyta lub zabezpieczyta
nabycie (umowy przedwstepne) dziatki umozliwiajace

realizacje projektéw o tacznej powierzchni ok. 520 tys.

m2 GLA, za taczna kwote blisko 430 min zt.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.
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PROJEKTOWANIE
ARCHITEKTONICZNE

Cecha wyrdzniajaca Grupe jest m.in. samodzielne i kom-
pleksowe projektowanie w zakresie architektury i kon-
strukcji oraz aranzacji wnetrz planowanych obiektéw we
wtasnym biurze projektowo-architektonicznym. Zespot
sktada sie z ponad piec¢dziesieciu ekspertéw, zaréwno
z architektéw jak i branzystéw-inzynieréw, bedacych pra-

cownikami lub wspotpracownikami Grupy.

GENERALNE WYKONAWSTWO

Petnienie funkcji generalnego wykonawcy inwestycji, obej-
mujace zakontraktowanie inwestycji w oparciu o wypra-
cowany i unikatowy system kontraktowania pozwalajacy
na maksymalizacje marzy; m. in.: poprzez przygotowanie
i wdrozenie optymalnego harmonogramu realizacji pro-
jektu, wybdr podwykonawcow z duzej bazy pomiotow
i uzgodnienie elastycznych warunkéw wspotpracy, wybor
dostawcow materiatow budowlanych i negocjacje cen po-
przez dedykowany dziat centralnych zakupéw, koordyna-
cje prac poszczegolnych podwykonawcow, ciggte, aktywne
zarzadzanie budzetem poprzez poszukiwanie nowych
lepszych lub efektywniejszych kosztowo rozwigzan, nad-
zoOr techniczny i jakosciowy nad wykonywanymi pracami,

co pozwala minimalizowac ilos¢ usterek wykonawczych.

KOMERCJALIZACJA
POWIERZCHNI

Przeprowadzenie komercjalizacji zrealizowanych i od-
danych do uzytku powierzchni biurowych, w tym wyszu-
kiwanie potencjalnych najemcéow i uzgadnianie z nimi
w sposob elastyczny warunkéw najmu i zawieranie umow.
W zakresie komercjalizacji obiektéw Grupy, zespét blisko
dwudziestu osdb - poza samodzielnym dziataniem na tym
polu - wspotpracuje ze wszystkimi znaczacymi agencjami
posrednictwa w zakresie najmu w Polsce. Model bizneso-
wy Grupy, ze wszystkimi kompetencjami wewnetrznymi,
umozliwia duzg elastycznosé i sprawnos¢ obstugi procesu
dostosowania powierzchni do potrzeb i oczekiwan najem-
cow, co nierzadko jest kluczowe z punktu widzenia wyboru

budynku przez najemcow.

PROJEKTOWANIE | WYKONCZE-
NIEV\/NETRZ (tzvv FIT- OUT)

konanie projektu indywidualnej aranzacji powierzch

ni biurowej zgodnie z oczekiwaniami najemcy w sposéb
uwzgledniajacy najnowsze trendy architektoniczno-desi-
gnerskie, a nastepnie realizacja tego projektu ,pod klucz’,
czyli w modelu ktéry nie angazuje w proces realizacji
w sposob nadmierny klientéw Grupy. Najemcy decyduja-
cy sie na najem w obiektach zrealizowanych przez Grupe
maja mozliwos¢ skorzystania z ustug projektowych, aran-
zacji wnetrz i doradztwa dotyczacego tworzenia sSrodo-
wiska pracy. Zespot projektowo-architektoniczny Grupy
posiada szerokie kompetencje i doswiadczenia w zakresie
planowania, aranzacji i wykorczenia wnetrz, umozliwiajace
bardzo szybkie i sprawne dostosowywanie wynajmowane;j
powierzchni do oczekiwan najemcéw. Z punktu widzenia
zarowno najemcow, jak i doradzajacych im podmiotéw,
stanowi to znaczace uproszczenie procesu najmu wobec
braku koniecznosci zatrudniania do tych czynnosci duzej

ilosci doradcéw czy podmiotéw zewnetrznych.

ZARZADZANIE OBIEKTAMI

Grupa aktywnie zarzadza posiadanymi nieruchomosciami
w okresie od zakonczenia komercjalizacji do sprzedazy tj.
wokresieeksploatacjibudynku.Wtrosce ojakosc¢swiadczo-
nych ustug na rzecz najemcéw Grupa posiada wewnetrzny
dziat zarzadzania nieruchomosciami, sktadajacy sie z kilku
0s6b, zajmujacych sie koordynacja prac podwykonawcéw,
np.w zakresie zarzadzania nieruchomosciami (ang. Proper-
ty Management), zarzadzania procesami i infrastrukturg
(ang. Facility Management), jak rowniez zarzadzaniem bu-
dzetamioperacyjnymiwsposob pozwalajacy naminimaliza-

cje optat eksploatacyjnych ponoszonych przez najemcéw.

SPRZEDAZ SKOMERCJALIZOWA-
NYCH OBIEKTOW

Przygotowanie i zbycie skomercjalizowanego obiektu biu-
rowego, o ile Grupa otrzymata korzystna oferte oraz pod-
jeto decyzje o jego sprzedazy, stanowi ostatni etap projek-
tu. Ze wzgledu na posiadane doswiadczenia, kompetencje
i relacje, etap ten jest zawsze bezposrednio koordynowa-
ny i nadzorowany przez Zarzad. Obstuga prawna etapu
jest prowadzona przez renomowang, najczesciej mie-
dzynarodowa, kancelarie prawna, majaca doswiadczenia
w obrocie nieruchomosciami komercyjnymi. O profesjo-
nalizmie i skutecznosci zespotu a takze o wysokiej jakosci
realizowanych obiektow, zaréwno jezeli chodzi o aspekt

architektoniczno-budowalny, jak i portfel najemcaéw,

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.



przeprowadzenia i finalizacji dwoch transakcji sprzedazy
w 2020 roku, tj. wokresie pandemii COVID-19. taczna war-
tosc tych transakcjiwyniosta ponad 200 min zt, a nabywcami
byto konsorcjum zarzadzane przez Apollo-Rida z udziatem

firmy Ares Management (transakcja asset deal, dotyczaca

CELE STRATEGICZNE

trzech budynkow sktadajacych sie na Equal Business Park
w Krakowie) oraz fundusz Madison International Realty
(transakcja share deal, dotyczaca wiekszosciowego pakietu
udziatéw w spodtce celowej, bedacej wtascicielem nierucho-

mosci Chmielna 89).

Podstawowym celem strategicznym Grupy jest dalsza ekspansja na rynku biurowym w Polsce, rozwoj portfela budynkdw biuro-

wych klasy AT osiagniecie do konca 2025 roku poziomu 1.000.000,00 m2 GLA projektow zrealizowanych.

1 min

m? GLA

do konca2025r

Kontynuacja
ekspans;ji
w najlepszych
lokalizacjach

Ponadprzecietna
i wyrézniajaca sie
architektura,
jakos¢
idesign

Warszawa, Gdansk, Krakow,
Wroctaw, £6dzZ, Katowice

DZIALtANIA PODEJMOWANE
PRZEZ GRUPE W CELU REALIZA-
CJI CELOW STRATEGICZNYCH

1. Koncentracja na realizacji duzych biurowych projektow
komercyjnych (tj. od 20 tys.do 100 tys. m2 GLA), mozliwych
do realizacji etapami, w tym takze budynkdw biurowych,
wkomponowanych w inwestycje wielo-funkcyjne (mixed
use), wyrdzniajacych sie unikalng architektura, wysoka ja-
koscig realizacji i designem, zlo-kalizowanych w duzych
aglomeracjach miejskich, zapewniajacych najwyzsze marze
dzieki korzysciom skali oraz atrakcyjne wyceny przy sprze-
dazy projektu.

2. Koncentracja na identyfikacji oraz zaspokajaniu w sposob
komplementarny potrzeb potencjalnych najem-cow.

3. Biezace monitorowanie i analiza rynku nieruchomosci biu-
rowych oraz podmiotow w nim uczestniczgcych po stronie
inwestorskiej, w celu wykorzystania szans inwestycyjnych.
4. Dalszy rozwdj i utrwalanie kompetencji wtasnego
zespotu pracownikdw, wspotpracownikow oraz eksper-tow,
pozwalajacychnasamodzielng obstuge catego procesu inwe-
stycyjnego, w szczegdlnosci w obszarach: projektowania in-

zynieryjnego i architektonicznego, petnienia funkcji general-

U

[}

nego wykonawcy, komercjaliza-cji powierzchni, zarzadzania
nieruchomosciami, przektadajace sie na maksymalizacje cat-
kowite] marzy Gru-py na kazdym z projektow.

5. Dbatos¢ o biezacg jakos¢ wspdtpracy z kooperantami
Grupy, w szczegdlnosci statymi podwykonawcami i dostaw-
cami materiatow budowlanych, a takze state poszukiwane
nowych podmiotow zainteresowanych wspotpraca, ktére
moga zapewnic wysoka jakosé wykonywanych robdt budo-
walnych lub najkorzystniejsze ceny dostaw.

6. Optymalizacja harmonogramow poszczegolnych projek-
tow w celu zapewnienia mozliwie najbardziej op-tymalnych
parametrow realizacji oraz minimalizacji ryzyk, w aspektach
organizacyjnym, Czasowym oraz fi-nansowym.

/. Zapewnienie zdywersyfkowanych i stabilnych Zrodet
finansowania, adekwatnych dla zaktadanego tempa rozwo-
ju Grupy, umozliwiajacych uzyskiwanie optymalnych stép
2wrotu przy jednoczesnym bezpieczenstwie finansowym.

8. Minimalizowanie okreséw pomiedzy zakonczeniem
komercjalizacji a sprzedaza obiektow przy zachowaniu
zatozonych minimalnych stdop zwrotu z inwestycji, majace

na celu jak najefektywniejsza reinwestycje kapitatu w reali-

zacje kolejnych projektéw. J




Informacja o podstawowych

produktach, towarach lub ustugach

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest
realizacja inwestycji deweloperskich polegajacych
na budowie obiektéw biurowych, a nastepnie zarzadza-
nie nimi, czerpanie korzysci z najmu, oraz - w przypadku
uzyskania atrakcyjnej oferty cenowej - sprzedaz sko-

mercjalizowanych obiektow.

Grupa koncentruje sie na realizacji duzych biurowych
komercyjnych projektéw deweloperskich, ktérych
powierzchnia wynosi od ok. 20 tys. m2 GLA (pojedyn-
cze budynki) do 100 tys. m2 GLA (kompleksy budynkow
biurowych, tzw. parki biurowe). Obiekty realizowane
przez Grupe to wytacznie budynki biurowe klasy A. Gru-
pa realizuje réwniez komponenty biurowo-ustugowe
w ramach projektéw wielofunkcyjnych (ang. mixed-use),
tj. takich inwestycji w ktérych powierzchnia biurowa jest
zintegrowana z obiektami petnigcymi inne funkcje, np.
kulturalne (sala koncertowo-konferencyjna) lub miesz-
kaniowe (oferujace mieszkania na wynajem), przy czym

za realizacje czesci mieszkaniowych jest odpowiedzial-

bl 7 73

. W
B

7 78K

na Grupa Resi Capital S.A., nalezaca na dzien niniejszego
Sprawozdania do Cavatina Group S.A. z siedziba w Kra-
kowie. W planach Grupy jest rowniez realizacja mniej-
szych projektéw biurowych, potozonych w najlepszych
lokalizacjach, o bardzo wysokim standardzie architektu-

ry, estetyki i wykonczenia (tzw. projekty butikowe).

Grupa koncentruje swoja dziatalnos¢ na najlepszych
rynkachregionalnych, jezeli chodzi o rynek nieruchomo-
sci komercyjne w Polsce, a takze w Warszawie. Decyzje
o kolejnych projektach sa podejmowane w oparciu m.in.
0:rozszerzona analize due diligence, eksperckie raporty
i analizy dotyczace zapotrzebowania na powierzchnie
biurowa, szacowane mozliwe do uzyskania stawki naj-
mu, dostepnos¢ wolnych nieruchomosci gruntowych,
atrakcyjnych pod wzgledem lokalizacji i ceny, oraz sza-

cowane koszty realizacji inwestycji.

Summer
Jazz Days

B4 Bl Liges, P10

3z Grupy Kapita



W tabeli ponizej wskazano liczbe projektéw oraz liczbe m2 GLA w podziale na stopiert zaawansowania projektu dla kazdego

z miast, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnosc.

Warszawa

Warszawa

Warszawa

Warszawa

tys. m? GLA 34,2

tédz

todz

tédz

tédz

31,8

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

119,7

Krakow

Krakéw

Krakéw

Krakéw

204,8

Stan na dzieni sporzqdzenia niniejszego sprawozdania

Gdansk

Gdansk

Gdansk

Gdansk

88,6

Katowice

Katowice

Katowice

Katowice

59,2

Bielsko-Biata

Bielsko-Biata

Bielsko-Biata

Bielsko-Biata

16,3

RAZEM

RAZEM

RAZEM

RAZEM

554,6
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¥ Portfel nieruchomosci

Projekty zakonczone na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Nr PROJEKT NAZWA MIASTO (T(\?ISJIQ\/I’) DAT'?NZV'?/ESOT@%%F e DAF,\'?‘V%/FEE%E%‘?ZY
1 Diamentum Office Wroctaw 9.3 2Q 2018 3Q 2019
2 Equal Business Park A, B,.C Krakow 493 4Q 2018 2Q 2020
3 Carbon Tower Wroctaw 19,1 2Q 2019 N/D

4 Tischnera Office Krakéw 33,6 4Q 2019 N/D

5 Chmielna 89 Warszawa 252 2Q 2020 3Q 2020
6 Global Office Park C Katowice 40 4Q 2020 N/D

7 Cavatina Hall A (Etap 1) Bielsko-Biata 8,6 4Q 2020 N/D

8 Palio Office Park A Gdansk 16,5 1Q2021 N/D

9 Ocean Office Park A" Krakow 13,0 3Q 2021 N/D
10 Equal Business Park D Krakéw 114 1Q 2021 N/D

1900

* pierwsza czes¢ budynku o powierzchni
7 800 GLA zostata oddana do uzytkowaniaw 1Q 2021.

Projekty w trakcie realizacji na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania

PLANOWANA DATA PLANOWANA
Nr PROJEKT NAZWA MIASTO (T%’If,lz) EGEoStE T D L
1 Cavatina Hall A (Etap 2) Bielsko-Biata 2,9 1Q 2019 3Q 2021
2 Widzewska Manufaktura D todz 1,9 1Q 2021 2Q 2022
3 Global Office Park A1l Katowice 273 4Q 2019 2Q2022
4 Global Office Park A2 Katowice 27,9 4Q 2019 2Q 2022
5 Palio Office Park B Gdansk 7,7 1Q 2021 1Q 2022
6 Quorum D Wroctaw 16,3 1Q 2021 3Q 2022
7 Widzewska Manufaktura A todz 29,9 1Q 2021 3Q 2023
8 Ocean Office Park B Krakow 26,5 1Q 2021 1Q 2023

1404
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Projekty planowane na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

PLANOWANA DATA PLANOWANA
Nr PROJEKT NAZWA MIASTO (TYEN) pZhoEE s D N7
1 Palio Office Park C Gdansk 128 4Q 2021 1Q2023
2 Palio Office Park D Gdansk 234 1Q2022 1Q2024
3 Palio Office Park E Gdansk 79 2Q 2022 3Q 2023
4 Palio Office Park F Gdansk 8,7 3Q 2022 4Q 2023
5 Palio Office Park G+H Gdansk 11,6 4Q 2022 1Q2024
6 Ocean Office Park D Krakéw 50 4Q 2022 4Q 2023
7 QuorumA Wroctaw 18,2 4Q 2021 3Q 2023
8 Quorum B Wroctaw 51,2 4Q 2021 3Q 2024
9 Quorum E Wroctaw 5,6 4Q 2021 4Q 2022
10 CavatinaHall B Bielsko-Biata 4.8 4Q 2021 4Q 2022
11 Krakow Office Park Krakow 50,0 2Q 2022 2Q 2025
1992

Katalog wg kart projektéow

GLA [m2]

W przypadku projektéw w budowie i planowanych po-
dano wartosci szacunkowe, gdyz wartosci osiggniete
po zakonczeniu realizacji moga sie rézni¢ od projektowa-
nych, tj. podanych ponizej, ze wzgledu na zmiany wpro-
wadzane do projektéw w trakcie realizacji. W przypadku
projektow zakonczonych podano wartos¢ zaokraglona

do petnych setek metréw kwadratowych.

Liczba miejsc postojowych [szt.]
W przypadku projektéw w budowie i planowanych podano
wartosci szacunkowe. Wartosci osiagniete po zakonczeniu

realizacji moga sie roznic od szacunkowych.

NOI (Net Operating Income)

W przypadku projektéw w budowie i planowanych podano
wartosci NOI zaktadajace petne obtozenie kazdego z bu-
dynkow. W przypadku projektow zakonczonych podano
wartosci NOI zaktadajace skomercjalizowanie pustej po-
wierzchni na warunkach zblizonych do dotychczas zawar-

tych umoéw.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

* powyzsza tabela nie zawiera projektow
we wstepnej fazie projektowania i realizacji inwestycji.

Zaawansowanie budowy

Pojecie odnosi sie do etapu shell&core, tj. stanu surowe-
go zamknietego, z elewacja oraz wykonczonymi czesciami
wspolnymi oraz z niewykonczonymi powierzchniami biu-
rowymi aranzowanymi indywidualnie zgodnie z oczekiwa-

niami najemcow (tzw. fit-out).

Projekty planowane

obejmuja wytacznie projekty zabezpieczone, tj. z gruntem
ostatecznie zakupionym lub zabezpieczonym poprzez
zawarcie umowy przedwstepnej zakupu, oraz z rozpocze-
tym procesem projektowania, i nie obejmuja projektow,
ktore Grupa prawdopodobnie zabezpieczy w toku swojej
dziatalnosci, a ktore beda réwniez realizowane w najbliz-
szych latach. Zabezpieczenie projektéw poprzez zawarcie
umow przedwstepnych dotyczy projektow, Quorum A,
Quorum B, Krakéw Office Park. W pozostatych przypad-

kach grunty zostaty ostatecznie zakupione.

d
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PROJEKTY
ZAKONCZONE I SPRZEDANE

DIAMENTUM OFFICE - WROCEAW

GLA (m?)

i L]
2 ]_'l EQUAL BUSINESS PARK A, B, C - KRAKOW

;

GLA (MY

Szacunkowy NOI (tys. EUR)

CHMIELNA 89 - WARSZAWA

,,,,,,

"‘7;\ ”,,‘Z:
Cenasprzedazy (tys. PLN)
Szacunkowy NOI (tys. EUR)

Data zakoriczenia




PROJEKTY
ZAKONCZONE

TISCHNERA OFFICE - KRAKOW

GLA (m?)

33600

Wartos¢ bilansows

307047

Dtug projektowy (tys. PLN)

157977

Docelowy szacunkowy NOI (tys. EUR)

6050

INansowanie

kredyt inwestycyjny

Poziom najmu (%)

77%

Data zakorczenia

4kw.2019

Dotychczas rozpoznana marza

CARBON TOWER - WROCLAW

43%

GLA (m?)

19100

Wartosc bilansowa (tys. PLN)

164 678

Dtug projektowy (tys. PLN)

95142

Docelo zacunkowy NOI (tys. EUR)

3350

Finansowanie

kredyt budowlany

Poziom najmu (%)

93%

Data zakonczenia

2kw.2019

znanamarza

Jotychczas rozy

GLOBAL OFFICE PARK C - KATOWICE

44%

GLA (m?)

4000

Wartosc bilansowa (tys. PLN)

36090

Dtug projektowy (tys. PLIN)

Docelowy szacunkowy NOI (ty$. EUR)

650

Finansowanie

decyzja kredytowa

Poziom najmu (%)

100%

Data zakonczenia

4 kw. 2020

I

1

\

32%
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EQUAL BUSINESS PARK D - KRAKOW

Dotychezas rozpoznana marza

PALIO OFFICE APRK A - GDANSK

11400
80623
2020

20563

kredyt budowlany

47% (30% list intencyjny)

1Q2021

39%

Jotychczas rozpoznana marza

OCEAN OFFICE PARK A - KRAKOW

16 500

2860

133706

57674

kredyt budowlany
43%

1Q2021

42%

Jotychczas rozpoznana marza

13000
2250

102041

decyzja kredytowa
29%
3Q2021*

26%



PROJEKTY
W BUDOWIE

' '-‘_.:A?d-iaéﬁ

FERIH] T

GLOBAL OFFICE PARK A1 - KATOWICE

GLA (m?)

Liczba miejsc postojowych

Otug projektowy (tys. PLN)

Budzet inwestycyjny (tys. f

Planowana data zakorc

GLOBAL OFFICE PARK A2 - KATOWICE

)l (tys. EUR

ania

Status pozyskiwaniafinanso
i /aawansowanie budowy (%)
—u Poziom przednajmu (%)
s

27300
525
13,50
60-70
4830

145399

266728

decyzja kredytowa
58%

40%

2Q2022

GLA (m?)

)l (tys. EUR

owania

27900
404
13,50
60-70
4830

125146

269565

decyzja kredytowa
66%

60%

2Q2022

21
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CAVATINA HALL - BIELSKO BIAtA

Czynsz bazowy (EUR/m?2)
Czynsz bazowy (EUR/m.p.)

Szacunkowy docelowy NOI (tys. EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN)

Dtug projektowy (tys. PLN)

Budzet inwestycyjny (tys. PLN)
Status pozyskiwania finansowania
aawansowanie budowy (%)

Poziom przednajmu (%

Planowana data zakoriczenia

PALIO OFFICE PARK B - GDANSK

11500 **
217
12,70
60-70
1850
97589
58224
69079 ***
kredyt obrotowy
97%

75%

3Q2021*

12800

154
13,50-14,00
60-70
2230
107086
3Q2021

1Q 2023



OCEAN OFFICE PARK B - KRAKOW

GLA(m?) 26500

Liczba miejsc postojowych 441

Czynsz bazowy (EUR/m?2) 13,50-14,00

Czynsz bazowy (EUR/m.p.) 60-70

Szacunkowy docelowy NOI (tys. EUR) 4720

Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 52209

dtug projektowy (tys. PLN) 23643

Budzet inwestycyjny (tys. PLN) 244838

pozyczka refinansujaca

Status pozyskiwania finansowania zakup gruntu

5%

Zaawansowanie budowy (

Poziom przednajmu (%) 34%

Planowana data zakonczenia 1Q 2023

QUORUM D - WROCLtAW

GLA (m?) 16 300

iczba miejsc postojowych 226

Czynsz bazowy (EUR/m?2) 14,00-14,50

Czynsz bazowy (EUR/m.p.) 60-70

Szacunkowy docelowy NOI (tys. EUR) 2960

Wartosc bilansowa (tys. PLN) 61018

Dtug projektowy (tys. PLN) 26313

Budzetinwestycyjny (tys. PLN) 162277

pozyczka refinans. zakup
gruntu, decyzja kredytowa

Status pozyskiwania finansowania

/aawansowanie budowy (%) 11%

Poziom przednajmu (%) 8%

Planowana data zakonczenia 3Q 2022




WIDZEWSKA MANUFAKTURAA - tODZ

GLA (m?) 29900

Liczba miejsc postojowych 460

Czynsz bazowy (EUR/m?2) 13,25

Czynsz bazowy (EUR/m.p.) 60-70

Szacunkowy docelowy NOI (tys. EUR) 5110

Wartosc bilansowa (tys. PLN) 32693

Dtug projektowwy (tys. PLIN) -

Budzet inwestycyjny (tys. PLN) 258581

Status pozyskiwania finansowania w toku

5%

Zaawansowanie budowy

Poziom przednajmu (%) 0%

Planowana data zakonczenia 3Q 2023

WIDZEWSKA MANUFAKTURA D - +tODZ

GLA(m?) 1900

Liczba miejsc postojowych 29

Czynsz bazowy (EUR/m?2) 13,25

Czynsz bazowy (EUR/m.p.) 60-70

Szacunkowy docelowy NOI (tys. EUR) 320

Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 2250

Dtug projektowy (tys. PLN) -

Budzet inwestycyiny (tys. PLN) 17586

Status pozyskiwaniafinansowania w toku

Zaawansowanie budowy (%) 5%

Poziom przednajmu (%) 0%

Planowana data zakoriczenia 2Q 2022




PROJEKTY
PLANOWANE

PALIO OFFICE PARK C - GDANSK

GLA (m?) 12800
Liczba miejsc postojowych 154

Czynsz bazowy (EUR/m?2) 13,50-14,00
Czynsz bazowy (EUR/m.p.) 60-70
Docelowy NOI (tys. EUR) 2230
Budzet inwestycyiny (tys. PLN) 107086
Planowana data rozpoczecia 4Q 2021

Planowana data zakonczenia 1Q 2023

PALIO OFFICE PARK D - GDANSK

GLA (m?) 23400
Liczba miejsc postojowych 504

/m2) 13,50-14,00

/mp.) 60-70
Jocelowy NOI (tys. EUR) 4250
Budzet inwestycyjny (tys. PLN) 195749

~Cia 1Q2022

Planowana data rozpo

Planowana data zakoriczenia 1Q 2024

PALIO OFFICE PARK E - GDANSK

GLA (m?) 7900
Liczba miejsc postojowych 159
Czynsz bazowy (EUR/m2) 13,50-14,00

60-70

Docelowy NOI (tys. EUR) 1430

Budzet inwestycyiny (tys. PLN) 66108

Cia 2Q2022

Planowana data zakonczenia 3Q2023




™ PALIO OFFICE PARKF - GDANSK

GLA (m?) 8700
Liczba miejsc postojowych 152

57 bazowy (EUR/m?2) 13,50-14,00

zowy (EUR/mp.) 60-70
Docelowy NOI (tys. EUR) 1550

Budzet inwestycyjny (tys. PLN) 76 305

Plano

3Q2022

Planowana data zakonczenia 4Q 2023

PALIO OFFICE PARK G + H - GDANSK

GLA (m?) 11600
Liczba miejsc postojowych 178
Czynsz bazowy (FUR/m?2) 13,50-14,00

Czynsz bazowy (EUR/m.p.) 60-70

oy NOI

/s.EUR) 2050

Budzet inwestycyiny (tys. PLN) 100006

ecia 4Q 2022

Planowana data rc

3 zakonczenia 1Q 2024

5000

77
13,50-14,00
60-70

890

48250

4Q 2022

4Q 2023




QUORUM A - WROCLAW

GLA () 18 200
Liczba miejsc postojowyct 280

Czynsz bazowy (EUR /m2) 14,00-14,50

J

e LR Czynszbazowy (EUR/mp) 60-70

Y LT
s ' ilﬂ',“g|||||||1l1ll1llll

i u Docelowy NOI (tys. EUR 3330
Budzet inwestycyjny (tys. PLN) 175064

4Q2021

Planowana data zakorczenia 3Q2023

QUORUM B - WROCEAW

GLA () 51200

Liczba miejsc postojovwyc 788

Czynsz bazowy (EUR/m2) 14,00-14,50
~7ynsz bazowy (EUR/mip) 60-70

(tys. EUR 9370

Budzet inwestycyjny (tys. PLN) 556489
Planowana data rozpoczecia 4Q 2021

Planowana data zakonczenia 3Q 2024

GLA (m?) 5600

Liczba miejsc postojowych 86

owy (EUR/m?2) 14,00-14,50
Czynsz bazowy (EUR/mp) 60-70
Docelowy NOI (tys. EUR) 1020
Budzet inwestycyjny (tys. PLN 51460
Planowana data rozpoczecia 4Q2021

’lanowana data zakoriczenia 4Q 2022




4000

73

13,25
60-70
820
38450
4Q2021

4Q 2022

KRAKOW OFFICE PARK - KRAKOW

GLA(m?) 50000
Liczba miejsc postojowych 769

Czynsz bazowy (EUR/m?2) 13,75-14,25
Czynsz bazowy (EUR/mp. 60-70
Docelowy NOI (tys. EUR) 9000

/ (tys. PLN) 453500

Budzel inwestycyiny

czecia 2Q2022

Planowana data roz,

Planowana data zakoriczenia 2Q 2025




Informacja o rynkach zbytu grupy
kapitatowej i kontrahentach

Grupa wyrdznia dwie grupy klientéw, zwigzane z poszczegdlnymi etapami rozwoju projektu.

NAJEMCY
POWIERZCHNI BIUROWYCH

Pierwszg grupe klientdv

NABYWCY )
SKOMERCJALIZOWANYCH OBIEKTOW

Druga grupe klientdw stanowig podmioty zaintere

wane nabyciem  skomercjalizowane] nieruchomosci

jace wspolnie — Apollo-Rida Poland i Ares M

nie Zarzadu z dziafalnos Stki Cave i 1z Grupy Kapitatowej Cavatina Hefdi




DOSTAWCY UStUG

Gtownymi kontrahentami Grupy sa dostawcy ustug
(podwykonawcy) oraz dostawcy materiatow budowla-
nych, wspdtpracujacy z generalnym wykonawca Cava-
tina GW Sp. z 0.0. podczas realizacji inwestycji.

Z racji skali i ztozonosci realizowanych projektow,
Grupa wspotpracuje stale z kilkudziesiecioma pod-
miotami zewnetrznymi, swiadczacymi dla Grupy, jako
generalnego wykonawcy projektéw, ustugi budowlano-
-montazowe i wykoriczeniowe. W oparciu o wieloletnie
doswiadczenia i know-how wypracowane przez kadre
inzynierska Grupy, kazdy z projektow Grupa dzieli
na blisko sto wystandaryzowanych i Scisle zdefiniowa-
nych pozycji budzetowych, dla realizacji ktorych pozy-
skuje podmioty specjalizujace sie w wykonawstwie tych
zakresow prac. Poszukiwana waska specjalizacja pod-
wykonawcow ma na celu uzyskiwania m.in. najwyzszej
jakoscirealizowanych prac, mozliwej do osiagniecia przy
kwotach zatozonych w budzetach dla danej pozycji, oraz
optymalizacje kosztowa wykonywanych robot, mozliwg
dzieki precyzyjnemu kosztorysowaniu w oparciu o ich
wysoce specjalistyczng wiedze, bazujaca na najlepszych
rynkowych praktykach i wtasnych doswiadczeniach.

DOSTAWCY MATERIALOW BUDOWLANYCH.
Zgodnie z realizowanym modelem biznesowym
Grupa samodzielnie odpowiada za zakup kluczowych
materiatow budowlanych, m.in. betonu, stali, ceramiki,
kamienia, konglomeratéw, oktadzin, wyktadzin oraz fa-
sad (aluminium, oktadziny, kamien, szkto - w wybranych
projektach, jezeli samodzielny zakup jest optymalny
kosztowo), pozostawiajac w gestii podwykonawcow
materiaty mniej istotne wartosciowo oraz nie wptywa-
jace nawzornictwo i estetyke.

Z wybranymi dostawcami betonu i stali Grupa wspot-
pracuje w oparciu o umowy ramowe, obejmujace
zakresem wspotpracy wiecej niz jeden projekt, nie gwa-
rantujace jednak dostawcy odbioru minimalnych ilosci
materiatéw. Wspotpraca z dostawcami materiatow
niezbednych do realizacji fasad ogranicza sie do zaku-
pu wybranych materiatow, natomiast montaz powie-
rzany jest podwykonawcy specjalizujagcemu sie w tym
obszarze prac, przy czym zakup jest zawsze dokonywany
w uzgodnieniu z wykonawca i projektantem obiektu.
Przyjecie i konsekwentne stosowanie opisanego mo-

)

delu zakupowego zapewnia mi.in. optymalizacje kosz-

towa w zakresie zakupu materiatow dzieki duzej skali
realizowanych zamdéwien oraz dywersyfikacji dostaw-
coéw materiatow niezbednych dla prowadzenia prac
w poszczegolnych projektach, realizowanych przez
roznych podwykonawcodw, zapewnienie optymalnej
- z punktu widzenia oczekiwan Grupy - relacji ceny
do jakosci nabywanych materiatéw, uzyskiwanie kon-
kurencyjnych poza cenowych warunkéw handlowych,
np. termindw ptatnosci.

Wiekszos¢ zakupow Grupa realizuje od podmiotow
polskich, nabywajac za granica jedynie materiaty,
ktérych dostepnos¢ w Polsce jest ograniczona
lub sg one niedostepne. Podstawowa walutg zakupow
Grupy jest ztoty polski.

W  gronie dostawcéw Grupy znalazty sie podmioty,
z ktorymi Grupa zrealizowata obroty o wartosci prze-
kraczajacej 10% kapitatow wtasnych Grupy. Wspotpra-
ca z nimi nie miata jednak i nie ma charakteru uzalez-
nienia technologicznego, kompetencyjnego lub innego

o charakterze niefinansowym.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.



Informacja o podstawowych
sktadnikach sprawozdan finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe]

Cavatina Holding S.A.

OKRES 6 MIESIECY
ZAKONCZONY
30.06.2021

vej Cavatina Holding S.A.

OKRES 6 MIESIECY
ZAKONCZONY
30.06.2020

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody z najmu i aranzacj 18528
Koszty zwigzane z najmem i aranzacjami 9459

Wynik z najmu i aranzacji 9069

Zysk/strata zwyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 108 587

Zysk/strata z nieruchomosci inwestycyjnych 117 656

{oszty ogdlnego zarzadl -13171
Pozostate przychody operacyjne 3948

Pozostate koszty operacyjne 18
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 106 579
Przychody finansowve 6027

Koszty finansowe 12910
Udziat w zyskach jednostek wspotkontrolowanych wycenianych metoda praw wasnos 9313

Zysk brutto 109009
Podatek dochodowy 20497
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowane] 88512

Zysk netto za rok obrotowy 88512

INNE CALKOWITE DOCHODY

13648

6znice kursowe 7z przeliczenia jednostek zagranicznyc 14
nne catkowite dochody netto

CALKOWITY DOCHOD ZA ROK 88526

ZYSKNA JEDNAAKCJE:

13620

podstawowy z zysku za rok obrotowy (PLN

rozwodniony z zysku za rok obrotowy (PLN)

0064
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Spadek przychoddw z czynszu w | potroczu 20271 roku
w porownaniu do | potrocza 2020 roku wynika z mniejsze]
ilosci wynajmowanej powierzchni biurowej, ze wzgledu
na sprzedaz w czerwcu 2020 roku kompleksu biurowego
Equal Business Park A-C (49 tys. GLA). Mimo wystepowania
zaburzen w gospodarce wywotanych pandemig COVID-19,
w roku 2020 Grupa nie odnotowata istotnych opdznien
w ptatnosci czynszow.

W pozycji zysk (strata) z wyceny i sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych Grupa wykazuje zyski i straty:

-z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych (gruntow, projek-
tow w trakcie budowy, projektow ukoriczonych), w odnie-
sieniu do nieruchomosci pozostajacych wiasnoscia Grupy,
uwzgledniajacych postep prac budowlanych oraz podpi-
sywanie kolejnych umow najmu (réwniez tzw. pre-lease,
t. umow zawieranych przed uzyskaniem pozwolenia
na uzytkowanie budynku),

- ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych,

W I potroczu 2020 roku najwicksza pozycja kosztow finan-

sowych stanowity zrealizowane ujemne roznice kursowe
(-)22.122 tys. 71, co byto efektem ostabienia sie ztotego
dowealut obcychw zwiazku z pandemia COVID-19.W 2021
trend zostat odwrocony i dzieki umocnieniu ztotdwki wzgle-
dem 2020 roku Grupa wykazuje w przychodach finanso-
wych nadwyzke dodatnich roznic kursowych nad ujermnymi.
W 3 kwartale 2020 Grupa stata sie podmiotem wspotkon-
trolujgcym spotke Cavatina Office Sp. z 0.0 ze wzgledu
na sprzedaz 65% udziatow w te] spotce zaleznej. Na sku-
tek wyceny metoda praw wtasnosci pozostatych udziatdw,
w okresie &6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 20271 roku,
Grupa rozpoznata przychod w kwocie 9 313 tys. zt.

Wynik netto z dziatalnosci kontynuowane] wyniost 88.512
tys. zt na koniec czerwca 2021 roku (wzrost o 548% wobec
okresu porownawczego). Znaczacy wzrost wynikat 7 poste-
pujacego zaawansowania prac na realizowanych przez Gru-

pe projektach.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

AKTYWA 30 CZERWCA 2021 31 GRUDNIA 2020
Aktywa trwate 1626634 1292025
Aktywa niematerialne 83 151
Wartosc firmy 82425 82425
Rzeczowe akbywa trwate 6540 7555
Nieruchomosci inwestycyjne 1462658 1118426
Inwestycje w jednostkach wspdtkontrolowanych wycenianych metoda praw wiasnosci 39503 29013
Pozostate aktywa finansowe 29498 50016
Pozostate aktywa niefinansowe 3457 3442
Aktywa 7 tytutu podatku odroczonego 2470 997
Aktywa obrotowe 153738 112864
Zapasy 39542 32954
Naleznosci z tytutu najmu oraz pozostate naleznosci 37216 29268
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 63 /8
Pozostate aktywa finansowe 21419 11825
Pozostate aktywa niefinansowe 27485 25290
Srodki pieniezne i ich ekwivwalenty 28013 13449
SUMA AKTYWOW 1780372 1404889
Z‘:Z::;




PASYWA 30 CZERWCA 2021 31 GRUDNIA 2020
Kapitat wtasny (przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej) 758047 669521
Kapitat podstawowy 226177 226177
Raznice kursowe 7 przeliczenia jednostki zagraniczne -33 -47
Zyskizatrzymane 531903 443391
Zobowiagzania dtugoterminowe 696 141 534674
Kredyty i pozyczki 564766 451639
Obligacje 61339 28449
Zobowiazania inwestycyjne 14116 11309
/obowiazania z tytutu leasingu 13961 10861
Pozostate zobowigzania finansowe 0 1217
Pozostate zobowigzania niefinansowe 0 0
Rezerwa 7 tytutu odroczonego podatku dochodowego 41959 31199
Zobowiazania krétkoterminowe 326184 200 694
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 8194 9790
Kredyty i pozyczki 128065 66984
Obligacje 9949 0
Zobowiazania inwestycyjne 137721 102328
/obowiazania z tytutu leasingu 2583 1143
Pozostate zobowigzania finansowe 26687 6487
Pozostate zobowigzania niefinansowe 8943 6654
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw 2149 3156
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1892 4152
SUMA PASYWOW 1780372 1404 889

Suma aktywow na koniec czerwca 2021 roku wyniosta
1.780.372 tys. zt wobec 1.404.889 tys. zt na koniec 2020
roku. Aktywa trwate miaty wartos¢ 1.626.634 tys. zt wo-
bec 1.292.025 tys. zt na koniec roku 2019, stanowiac
21,4 % sumy aktywow ogdtemn (22% na koniec 2020 roku).

Najistotniejsza  pozycja  wartosci  aktywow  trwatych
sg nieruchomosci inwestycyjne (1.462.658 tys. 7t, t]. 82,2%
aktywow na koniec czerwca 2021 roku), na ktore sktadajg
sie: nieruchomosci inwestycyjne w budowie, grunty nabyte

w celu realizacji projektow, oraz  nieruchomosci inwesty-

cyjne zakoriczone. Na koniec czerwca 2021 roku  aktywa
obrotowe osiagnety wartos¢ 153.738 tys. zt ). 8,6% sumy
aktywow (w okresie porédwnywalnym 8,0%).

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy na koniec czerwca
2021 roku wynosity 696 141 tys. zt wobec 534.674 tys.
7t na koniec 2020 roku - wzrost 0 30,2%, co jest zblizonym
wzrostem do wzrostu sumy aktywow w porownywanym
okresie (26,7%). Zmiany byty przede wszystkim efektem
pozyskania dtugoterminowego finansowania  kolejnych

inwestycji realizowanych przez Grupe.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.




Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych
Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

OKRES 6 MIESIECY OKRES 6 MIESIECY
ZAKONCZONY ZAKONCZONY
30.06.2021 30.06.2020

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk/(strata) brutto 109 009 18355
Korekty o pozycje: 157538 56416
Amortyzacja 1625 564
Koszty z tytutu ptatnosci na bazie akgjiwtasnych 0 -1713
Zysk/strata z wyceny i sprzedazy nieruchomosci 108 587 34794
Udziatw (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci -9313 0
Wycena instrumentow pochodnych -1002 -1354
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu najmu oraz pozostatych naleznosci 7948 8632
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapasow -3324
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu pozostatych akbywdw niefinansowych -2210 272
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowiazan z wyjatkiem kredytéw i pozyczek 314 88865
Odsetki 8801 11887
Podatek dochodowy zaptacony -13455 -12627
Pozostate 18547 17816
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -48 529 74771
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wphywy 25296 438926
Sprzedaz rzeczowych akbywow trwatych i aktywow niematerialnych 88 22
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 0 416200
Sptata udzielonych pozyczek 24414 21368
Odsetki otrzymane 794 1336
Pozostate 0 0
Whydatki 195522 174291
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i aktywow niematerialnych 300 232
Naktady na nieruchomosci inwestycyjne 190763 160554
Udzielenie pozyczek 4459 13505
Pozostate 0 0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -170226 264635
é?:;:
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OKRES 6 MIESIECY

OKRES 6 MIESIECY

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej ZAKONCZONY ZAKONCZONY
30.06.2021 30.06.2020
Wtywy 324762 366079
Wptywy z tytutu zaciagniecia pozyczek/ kredytow 239075 366079
Emisja dtuznych papierdw wartosciowych 43696 0
Faktoring odwrotny 41991 0
Whydatki 91443 514638
Sptata pozyczek/kredytow 62611 409676
Whkup dtuznych papierdw wartosciowych 0 85833
Faktoring odwrotny 22005 0
Sptata gtownej czescl zobowiazan 7 tytutu leasingu 1139 582
Odsetki od zobowiazan z tytutu leasingu 171 307
Qdsetki od kredytow, pozyczek oraz dtuznych papierow wartosciowych 5517 14 240
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki dominujace] 0 4000
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 233319 -148 559
Zwigkszenie/(zmniejszenie) netto stanu srodkdw pienieznych iich ekwivwalentow 14564 190847
Srodki pieniezne na poczatek okresu 13449 41818
Srodki pieniezne na koniec okresu 28013 232 665

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wynio-
sty w I potroczu 2021 roku (-)48.529 tys. zt, wobec 74.771
tys. ztw | potroczu 2020 roku. Dodatni przeptyw w okresie
porownywalnym wynikat gtownie z zaliczek otrzymanychna
sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych. Ujemny przephyw
w okresie biezacym wynikat przede wszystkim ze wzrostu
aktywaow obrotowych netto.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci  inwestycyj-
nej wyniosty w I potroczu 2021 roku (-)190.052 tys.
7t, wobec 264.635 tys. zt w | pétroczu 2020 roku.
Po stronie wptywow kluczowe przeptywy byty generowane
w | potroczu 2020 roku zwiazku ze sprzedaza projektow
Equal Business Park A, B i C. Najwiekszg wartosciowo po-
zycje po stronie wydatkdw inwestycyjnych stanowity w obu
okresach nakfady na nieruchomosci inwestycyjne, ktorych
wzrost byt bezposrednim efektem wzrostu liczby projektéw
oraz stopnia zaawansowania kazdego z nich.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe] wy-

niosty w | poétroczu 2021 roku 233.319 tys. zt, wobec (-)

148.559 tys. zt w | potroczu 2020 roku. Po stronie wpty-
wow Grupa odnotowywata wzrost z tytutu zaciagniecia
pozyczek I kredytow. Zaciagganic nowych zobowiazan
7 tytutu kredytow byto zwigzane przede wszystkim z pozy-
skiwaniem finansowania dla realizacji kolejnych projektow
inwestycyjnych Grupy. Po stronie wyptywow najwieksza
pozycje stanowity sptaty celowych kredytow i pozyczek, za-
ciggnietych w latach weczesniejszych na finansowanie nieru-
chomosci inwestycyjnych, wtymw szczegolnosci sptata kre-
dytow w okresie porownywalnym w zwiazku ze sprzedaza
kompleksu biurowego Equal Business Park. Wydatki zwia-
zane z wykupem dtuznych papierdw wartosciowych (obliga-
cji) wynikaty z osiggania przez poszczegolne serie obligacji
terminow wymagalnosci oraz wczesniejszej sptaty obligacji
serii C w zwiazku ze sprzedaza nieruchomosci inwestycyj-

nych.



Jednostkowe sprawozdanie finansowe

CAVATINA HOLDING S.A.

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw Spotki Cavatina Holding S.A.

OKRES 6 MIESIECY

OKRES 6 MIESIECY

ZAKONCZONY ZAKONCZONY
30.06.2021 30.06.2020

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody z tytutu odsetek i poreczen 9465 7 620
Udziat w zyskach jednostek zaleznych i wspdtkontrolowanych wycenianych 30500 14759
metoda praw wtasnosci
Koszty z tytutu odsetek i poreczen -7588 -7086
Koszty ogdlnego zarzadu -1504 592
Pozostate przychody (koszty) operacyjne -171 1
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 80702 15886
Zysk ze sprzedazy jednostki zaleznej 0 0
Pozostate przychody finansowe 908 0
Pozostate koszty finansowe =372 -450
Zysk brutto 81238 15436
Podatek dochodowy -1901 -477
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 79 337 14 959
Inne catkowite dochody netto 79 337 14 959
Zysk na jedna akcje:
podstawowy z zysku za rok obrotowy (PLN) 456 0,07
rozwodniony z zysku za rok obrotowy (PLN) 456 0,07

Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej w | potroczu 2021 roku wyniést 79.337 tys. zt wobec 14.959 tys. zt w | pétroczu

2020 roku. W sprawozdaniu z catkowitych dochoddw istotna pozycje stanowi przychdéd z tytutu wyceny metoda praw wta-

snosci udziatow w jednostek zaleznych i wspotkontrolowanych, ktérej wzrost jest bezposrednio skorelowany z zyskami

poszczegoblnych spotek zaleznych z tytutu wyceny badz sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

d
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej Spotki Cavatina Holding S.A.

AKTYWA 30CZERWCA 2021 31GRUDNIA 2020
Aktywa trwate 1062 665 876241
\nvvestycjevvjedmostka_ch zaleznych iwspotkontrolowanych wycenianych 635876 5551351
metoda praw wiasnosci

Pozyczki udzielone 426789 320890
Aktywa 7 tytutu podatku odroczonego 0 0
Aktywa obrotowe 32556 20701
Naleznosci z tytutu udzielonych poreczen 4058 2725
Naleznosci 7 tytutu podatku dochodowego 80 6
Pozyczki udzielone 3255 2043
Pozostate aktywa niefinansowe 12795 11875
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 12368 4052
SUMAAKTYWOW 1095221 896 942
PASYWA 30CZERWCA 2021 31 GRUDNIA 2020
Kapitat wtasny 760558 681221
Kapitat podstawowy 226177 226177
Kapitat zapasowy 225086 225086
/yski zatrzymane 309 295 229958
Zobowiazania dtugoterminowe 312494 208408
Kredyty i pozyczki od jednostek powiazanych 152371 138442
Kredyty i pozyczki od jednostek pozostatych 91904 36474
Obligacje 61339 28449
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw 0 137
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6880 4906
Zobowiazania krotkoterminowe 22169 7313
Kredyty i pozyczki od jednostek powiazanych 6525 5531
Kredyty i pozyczki od jednostek pozostatych 3378 867
Obligacje 9949 0
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania 2043 641
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw 274 274
SUMA PASYWOW 1095221 896942
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Suma aktywow na koniec czerwca 2021 roku wyniosta
1.095.221 tys. 7t wobec 896.942 tys. zt na koniec 2020
roku. Najistotniejszy wzrost odnotowano w pozycji pozyczki
udzielone do 426.789 tys. zt na koniec czerwca 2021 roku
wobec 320.890 tys. zt na koniec grudnia 2020 roku. VWzrost
salda pozyczek udzielonych podmiotom  powigzanym
w | potroczu 2021 roku zwiazany jest z rozwojem Grupy

Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

W I potroczu 2021 roku nastapit wzrost zobowigzan dtugo-
terminowych do poziomu 312.494 tys. zt wobec 208.408
tys. zt na koniec grudnia 2020 roku. Najistotniejsze pozycje
zobowigzan stanowig pozyczki otrzymane od podmiotow
powigzanych wyzszego szczebla oraz pozyczek i kredytow
od jednostek pozostatych, jak I wyemitowanych obligacji.
Catosc pozyskanego finansowania zostaje przeznaczona

na rozwoj Grupy Kapitatowe).

Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych Spotki Cavatina Holding SA.

OKRES 6 MIESIECY OKRES 6 MIESIECY

ZAKONCZONY ZAKONCZONY
30.06.2021 30.06.2020

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk brutto 81238 15435
Korekty o pozydje: 87510 12303
Dywidendy otrzymane 0 0
Koszty 7 tytutu ptatnosciw formie akdjiwtasnych 0 1713
Udziat w zyskach jednostek zaleznych i wspétkontrolowanych wycenianych 30500 14759
metoda praw wiasnosci
Zysk ze zbycia jednostki zaleznej 0 0
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci 7 tytutu poreczen 1333 3389
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu pozostatych aktywdw -920 1611
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowiazan, z wyjatkiem kredytéw i pozyczek 1263 -123
Odsetki 2828 1055
Podatek dochodowy zaptacony 0 0
Pozostate -3192 347
Srodki pieniezne netto z dziatalnodci operacyjnej 6272 3132
Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej:
Wptywy 91905 22589
Sprzedaz inwestycji w jednostkach zaleznych iwspdtkontrolowanych 0 0
Sptata udzielonych pozyczek 91905 22589
Wydatki: 194 340 7948
Nabycie inwestycji w jednostkach zaleznych i wspdtkontrolowanych 25 11
Udzielenie pozyczek 194315 7937
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -102435 14 641
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OKRES 6 MIESIECY OKRES 6 MIESIECY
ZAKONCZONY ZAKONCZONY
30.06.2021 30.06.2020
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej:
Wptywy : 91905 22589
Sprzedaz inwestycjiw jednostkach zaleznych iwspotkontrolowanych 0 0
Sptata udzielonych pozyczek 91905 22589
Whydatki: 94 340 /948
Nabycie inwestycjiw jednostkach zaleznych iwspotkontrolowanych 25 11
Udzielenie pozyczek 194315 7937
Srodki pieniezne netto z dziatalnodci inwestycyinej -102435 14641
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej:
Wtywy © 144058 130288
Wptywy 7 tytutu zaciagniecia pozyczek i kredytdw 100362 130288
Emisja obligacji 43696 0
Wydatki: 27036 147938
Sptata pozyczek i kredytow 27036 62105
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych 0 85833
Dywidendy wyptacone 0 0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 117022 -17 650
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto stanu Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow 8315 123
Roznice kursowe netto na srodkach pienieznych i ekwiwalentach 0 0
Srodki pieniezne na poczatek okresu 4052 495
Srodki pieniezne na koniec okresu 12 368 618

Srodki pieniezne netto z dziatalnodci operacyinej na koniec
| potrocza 20271 roku wyniosty (-)6.272 tys. zt. Najistotniej-
sze pozycje, ktdre korygowaty zysk brutto to korekty z tytu-
tu udziatu w zyskach jednostek zaleznych i wspotkontrolo-
wanychwycenianych metoda praw wtasnoscioraz naliczone
odsetki.

Srodki  pieniezne netto 7z dziatalnodci  inwestycyjnej

na koniec | potrocza 2021 roku wyniosty (-)102.435 tys. zt

i powstaty gtéwnie z wyniku udzielania pozyczek jednost-
kom zaleznym oraz ich sptaty w okresie sprawozdawczym.
Srodki pieniezne netto z dziatalnodci finansowe] na koniec
| potrocza 20271 roku wyniosty 117.022 tys. zt | wynikaty
m.in. z tytutu emisji obligacji serii F oraz £1 oraz podpisania
nowych umow pozyczek i kredytow.

Stan srodkdw pienieznych na koniec | potrocza 2021 roku

wyniost 12.368 tys. z1.



" Ocenazarzadzania
zasobami finansowymi

Sytuacja finansowa Grupy w okresie sprawozdawczym byta Grupa posiadata  ptynnos¢  finansowa, umozliwiajaca
stabilna, pomimo niepewnosci wynikajacej z pandemii CO- je] biezace regulowanie swoich zobowigzan obecnie
VID-19. I w przysztosci. Zdaniem Zarzadu Cavatina Holding S.A.
Grupa realizowata swoje zadania inwestycyjne finansujac obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy zapewnia
sie rowniez srodkami pochodzacymi od podmiotéw powig- biezaca sptate zobowiazan jak i jej dalszy rozwaj.

zanych oraz z kredytow i emisji obligacji.

RENTOWNOSC GRUPY KAPITALOWE J CAVATINA HOLDING SA.

OKRES 6 MIESIECY OKRES 6 MIESIECY
ZAKONCZONY ZAKONCZONY
30.06.2021 30.06.2020
EBIT (tys.zt) zysk operacyjny 106579 46908
Rentownosc kapitatow wiasnych ROE zysk netto/ kapitat wiasny 11,68% 2,54%
Rentownosc aktywow ogdtern ROA zysk netto/ aktywa ogdtem 4.97% 0,87%

Wzrost wartosci EBIT wynika z wyzszego poziomu zysku zrealizowanego na dziatalnosci operacyjnej w | potroczu 2021 roku,
w szczegolnosci: wyzszego poziomu zysku z nieruchomosci inwestycyjnych oraz nizszego poziomu kosztow finansowania
zewnetrznego w poréwnaniu do | potrocza 2020 roku.

Wyzszy poziom wskaznikow rentownosci ROE I ROA w | potroczu 2021 roku wynika przede wszystkim z wyzszego poziomu

zysku netto.

ZADEUZENIE GRUPY KAPITALOWEJ CAVATINA HOLDING SA.

30.06.2021 31.12.2020
Wskaznik ogolnego zadtuzenia zobowiazania ogotem / suma akbywow 5742% 52.34%
\Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego zobowigzania krotkoterminowe / suma aktywow 18,32% 14,29%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego zobowiazania dtugoterminowe / suma aktywow 39,10% 38,06%

Wazrost wskaznikow zadtuzenia w | pdtroczu 2021 roku wynika z zwiekszonego salda zobowigzan z tytutu kredytéw, pozyczek
i obligacji na koniec | pofrocza 2021 roku wobec salda tych zobowiazan na koniec 2020 roku zaciggnietych na realizacje kolej-

nych i kontynuacje dotychczasowych projektow inwestycyjnych.
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6 MIESIECY
2021ROKU

6 MIESIECY
2020 ROKU

Rentownosc kapitatow wiasnych ROE

ROA
UA

Rentownosc akbywow ogoterr

Nzrost poziomu wskaznikow rento

NVINC

zysk operacyjny

zysk netto / kapitat wiasny

zysk netto / aktywa ogdtem

$ci ROA

ROE wynika z wyzs:

30 CZERWCA
2021

31 GRUDNIA
2020

Wskaznik ogdlnego zac

WskaZnik zadtuzenia krotkotermino

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego

zobowigzania / suma aktywow

ania dtugoterminowe

zobowigzania krétkoterminowe

/ suma aktywow 28

suma akbywow 202%

-

70

f

vnetrznego

1a strukture

URBAN JUNGLE




/obowigzania finansowe spotki
I grupy kapitatowe] CAVATINA HOLDING S.A.

NA DZIEN 30 CZERWCA 2021 ROKU

Zobowiazania z tytutu zaciaggnietych kredytéw na dzier 30 czerwca 2021 roku

Kredytobiorca Kredytodawca Zobowigzanie Oprocentowanie Termin sptaty

Cavatina GW Sp.z 0.0. Alior Bank S.A. 14833 WIBOR +marza 31.07.2021*
Cavatina GW Sp.zo.0. Alior Bank S.A. 50000 WIBOR +marza 2506.2022
Carbon Tower Sp. 7 0.0. Getin Noble Bank S.A. 94873 WIBOR +marza 20.12.2030
Carbon Tower Sp.z 0.0. Getin Noble Bank SA. 269 WIBOR +marza 30.092.2021
Tischnera Office Sp.z 0.0. Alior Bank SA. 1579, EURIBOR +marza 15.05.2030

avatina GW Sp.zo.o. Getin Noble Bank SA. 19821 WIBOR +marza 04.11.2022

Cavatina SPV4 Sp.z 00, Alior Bank SA. 20563 WIBOR + marza

Cavatina SPV8 5p.zo.0. BGKSA 57674 WIBOR + marza 20.12.2036

watina Holding SA. AION SA. 58224 EURIBOR +marza 11.03.2(

ogotem 474234

Zobowiazania z tytutu wyemitowanych obligacji na dzier 30 czerwca 2021 roku

Emitent Seria Zobowigzanie Oprocentowanie Termin sptaty

Cavatina Holding S.A. Obligacje seria C 9949 WIBOR +marza 30.06.2022
Cavatina Holding S.A. Obligacje seria E 18910 WIBOR +marza 21.06.2024
Cavatina Holding S.A. Obligacje seriaE1 19931 WIBOR + marza 22.12.2024
Cavatina Holding S.A. Obligacje seria F 22498 oprocent. state 31.03.2024

ogbtem 71288
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Zobowigzania z tytutu zaciggnietych pozyczek na dzien 30 czerwca 2021 roku

Pozyczkodawca
CavatinaSp.zo.0.
CavatinaSp.zo.0.
CavatinaSp.zo.0.
CavatinaSp.zo.0.
CavatinaSp.zo.0.
CavatinaSp.zo.0.
podmiot niepowiazany
podmiot niepowiazany
podmiot niepowiazany

podmiot niepowiazany

Pozyczkobiorca
CavatinaSPV 7 Sp.zo.o.
CavatinaSPV12 Sp.zo.o.
CavatinaSPV3 Sp.zo.o.
Salvaterra Sp.zo.o.
Cavatina Holding S.A.

Cavatina Holding S.A.

CavatinaSPV 12 Sp.zo.0.
CavatinaSPV 12 Sp.zo.o0.

CavatinaSPV 19 Sp.zo.0.

Cavatina Holding S.A.

ogotem

Zobowiazanie

Zobowiazania z tytutu zaciggnietych pozyczek na dzien 30 czerwca 2021 roku

Poreczyciel
CavatinaGW Sp.zo.o.
Cavatina Holding SA.
CavatinaHolding S.A.
CavatinaHolding S.A.

Cavatina Holding SA.

Cavatina Holding S.A.

/ Carbon Tower Sp.zo.0.

CavatinaHolding S.A.
Cavatina Holding SA.

Cavatina Holding S.A.

Beneficjent

Getin Noble Bank S.A.
MQOS Sp.zo.o.
Ormelle Sp.zo.o.
OsigliaSp.zo.0.
Oncino Sp.zo.o.
Getin Noble Bank S.A.

Gorazdze Cement SA.

ArcelorMittal Distribution Solutions

Poland Sp.z o.0.

Getin Noble Bank S.A.

Oprocentowanie

26847 WIBOR +marza
4604 WIBOR +marza
27480 WIBOR +marza
501 WIBOR +marza
20925 EURIBOR +marza
51225 WIBOR +marza
15646 oprocent. state
10667 oprocent. state
23643 oprocent. state
37059 oprocent. state
218597
Termin
Poreczane/gwarantowane waznosci
zobowigzanie poreczenia
Gwarancja bankowa 31.12.2025
Sprzedaz Diamentum Office 31.03.2025
Sprzedaz Equal A 31.05.2022
Sprzedaz Equal B 31.05.2022
Sprzedaz Equal C 31.05.2022
Gwarancja dla dostawcy 31.07.2021
- Nowy Sty
Umowa na dostawe betonu 31.12.2021
RGO 30052022
Umowa gwarancji wystawionej 31.12.2024

narzecz Miasta Gdanska

Termin sptaty

28.12.2028
17.03.2023
27.04.2031
17.06.2024
31.12.2022
31.12.2022
30.12.2021
30.12.2021
11.01.2022

03.09.2025

Maksymalna
kwota

1400
5250 EUR
2957
6944
13 654
1342
5500
11000
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Informacje o udzielonych pozyczkach na dzien 30 czerwca
2021 roku, w tym podmiotom powigzanym

Pozyczki udzielone na dzien 30 czerwca 2021 roku

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Naleznos¢ Oprocentowanie Terminy sptaty
CavatinaGW Sp.zo.0. Pensieri Sp.z 0.0. 601 WIBOR +marza 03.04.2022
CavatinaHolding S.A. Cavatina Office Sp.zo.o. 28322 WIBOR +marza 31.12.2037
CavatinaHolding S.A. Pozostate 1194 WIBOR +marza

ogotem 30117

Dywidenda
| polityka dywidendowa

POLITYKA DYWIDENDOWA WYPLATA DYWIDENDY
i i Dy

v danym roku

ia kapitatow

wej 1 ptynnosciowe] Grupy

Grupy 7

widenda z akgji zwyktych

pca 2020 roku, wynio
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Opis istotnych zdarzen dla dziatalnosci
grupy oraz znaczacych umow zawartych
w pierwszym potroczu 20271 roku

POZYSKANIE FINANSOWANIA

EMISJA OBLIGACJI SERIIE
W dniu 5 stycznia 2021 roku Zarzad Gietdy Papierow
Wartosciowych SA. podjat uchwate w przedmiocie
wyznaczenia pierwszego dnia notowar (8 stycznia 2021
roku) w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst obli-
gacji na okaziciela serii E wyemitowanych przez Cavatina
Holding S.A.na mocy uchwaty Nadzwyczajnego VWalnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki Cavatina Holding

S.A.zdnia 18 listopada 2020 roku.

KREDYT INWESTYCYJNY ZACIAGNIETY
PRZEZ JEDNOSTKE ZALEZNA

W dniu 15 stycznia 2021 roku spétka zalezna od Cava-
tina Holding S.A., t]. Cavatina SPV 8 Sp. z 0.0. 7 siedzibg
w Krakowie zawarta z Bankiem Gospodarstwa Krajo-
wego z siedziba w Warszawie umowe kredytu zwigzana
7 przedsiewzieciem inwestycyjnym w postaci budynku
biurowego Palio Aw Gdansku przy ul. Jana z Kolna.
Maksymalnawartosc¢ udzielonego kredytu to 86 045 tys.
zt. Do dnia 30 czerwca 2021 roku zostato wyptacone 57
887 tys. zt. Termin ostatecznej sptaty kredytu przypada
nadzien 20 grudnia 2036 roku. Umowa objety jest row-
niez kredyt odnawialny na pokrycie VAT od ponoszonych
wydatkow inwestycyjnych w maksymalnej kwocie 19
000 tys. zt. Kredyt na pokrycie VAT na dzien 30 czerw-
ca 2021 roku nie byt wykorzystany. Termin ostateczne]
sptaty kredytu na pokrycie VAT przypada na 20 czerwca
2023 roku.

KREDYT ZACIAGNIETY PRZEZ SPOtKE

W dniu 11 marca 2021 roku Cavatina Holding S.A. z sie-
dziba w Krakowie zawarta z bankiem AION S.A., spOtka
akcyjna (société anonyme), 7 siedzibg pod adresem Rue
de la Loi, 34-1040 Bruksela umowe kredytu na maksy-

malna kwote 13 250 tys. EUR. Srodki zostaty przezna-

czone na dziatalnos¢ biezaca Spotki Cavatina Holding
SA. Do dnia 30 czerwca 2021 roku zostata wyptacona
cata kwota przyznanego kredytu. Termin ostatecznej

sptaty kredytu przypada na dzien 11 marca 2028 roku.

EMISJA OBLIGACJI SERITF

W dniu 31 marca 2021 roku Cavatina Holding S.A. 7 sie-
dziba w Krakowie wyemitowata 23 196 obligacji na oka-
ziciela serii F o tacznejwartosci nominalne) 23 196 tys. zt.
Termin ostatecznego wykupu obligacji przypada na dzien
31 marca 2024 roku.

EMISJA OBLIGACJISERITEL

W dniu 27/ maja 2021 roku Nadzwyczajne Zgromadze-
nie Akcjonariuszy Cavatina Holding S.A. podjeto uchwate
w przedmiocie emisji obligacji serii E1. Ponadto Zarzad
Cavatina Holding S.A. podjat w dniu 15 czerwca 2021
roku uchwate w przedmiocie wstepnej alokacji obligadji
na okaziciela serii E1 - kwota zapisdw wyniosta 20 500
tys. zt. Termin ostatecznego wykupu obligacji przypada
na dzien 22 grudnia 2024 roku.

POZOSTALE

W okresie sprawozdawczym Grupa zawarta dwie umowy
pozyczek od podmiotow niepowigzanych, dzieki ktdrym
pozyskata ponad 30 min zt dodatkowego finansowania.
Termin sptaty tych pozyczek wypada na 30 grudnia 2021
dla pozyczkiw kwocie 10 334 tys. zt oraz na 11 stycznia
2022 roku dla pozyczkiw kwocie 5 155 tys. EUR.

W okresie sprawozdawczym Cavatina Holding S.A oraz
Cavatina SPV 12 Sp. 7 0.0. sptacity 37 min zt pozyczek
otrzymanych od podmiotu bezposrednio dominujacego
Cavatiny Sp. 7z 0.0., ponadto Grupa uzyskata 62 min zt po-

zyczek od podmiotu bezposrednio dominujgcego.



Przewidywany rozwoj

Grupy CAVATINA HOLDING S A.

W kolejnych latach planowany jest dynamiczny rozwoj Grupy Cavatina Holding S.A.

w szczegolnosci poprzez

KONCENTRACJA NA DUZYCH PROJEKTACH

W roku 2021 i w kolejnych latach Grupa zamierza kon-
centrowac sie na realizacji duzych budynkow biurowych
(powyzej 20 tys. m2) oraz tzw. parkéw biurowych, t.
kompleksow budynkow biurowych o tacznej powierzchni
do 100 tys. m2 GLA realizowanych etapami. Realizacja
parkow biurowych pozwala wypracowywac wyzsze mar-
ze dzieki osiaganym korzysciom skali, a nabywaniem par-
kow biurowych po ich komercjalizacji jest zainteresowa-
nych wigcej podmiotdw, w szczegolnosci zagranicznych
inwestorow miedzynarodowych 0 znaczaco wyzszym po-
tencjale inwestycyjnym.. Rownolegle Grupa realizuje: (i)
czesci biurowe fustugowe w projektach mieszanych (ang.
mixed-use), tj. taczace funkcje biurowe, ustugowe i miesz-
kaniowe. Deweloperem czesci mieszkaniowych jest Gru-
pa Resi Capital. W 2021 roku Grupa petnita na rzecz
Grupy Resi Capital funkcje generalnego wykonawcy w
obszarze ustug projektowych, budowlanych i wykoncze-
niowych czesci mieszkaniowych, jednak dziatalnosc ta nie
bedzie kontynuowana w latach kolejnych. Gruparealizuje
rowniez pojedyncze mniejsze projekty biurowe, wykony-
wane w oparciu o najwyzsze standardy architektoniczne i
wykonawcze, umiejscowione w najlepszych lokalizacjach

(tzw. projekty butikowe).

DALSZA BUDOWA PORTFELA PROJEKTOW,
ZAPEWNIAJACEGO UZYSKANIE PRZYCHO-
DOW NA KOLEJNE LATA.

Projekty z portfolio Grupy znajduja sie w roznych eta-
pach zaawansowania, 7 Czego najmniej zaawansowane
beda komercjalizowane i przeznaczone do sprzedazy po
roku 2022. W celu zapewnienia ciggtosci dziatalnosci w
latach kolejnych Grupa prowadzi tzw. proces akwizycji
Ciagte], ktory polega na statych i aktywnych dziataniach,
koncentrujacych sie na poszukiwaniu atrakcyjnych nie-
ruchomosci gruntowych na kluczowych rynkach jezeli

chodzi o segment nieruchomosci komercyjnych. W tym
celu Grupa wspdtpracuje z kilkuset posrednikami nieru-
chomosci z catej Polski.

DALSZE ~ PODNOSZENIE ~ STANDARDOW
TECHNOLOGICZNYCH NOWYCH BUDYN-
KOW W CELU PODNIESIENIA ICH ATRAKCYJ-
NOSCI DLA INWESTOROW DOCELOWYCH.

Zgodnie z dotychczasowa praktyka, Grupa planuje wdra-
zanie w kolejnych projektach nowych rozwiazan techno-
logicznych oraz rozwiazan architektonicznych, ktérych
pojawienie sie na rynku bedzie pozytywnie przyjmowa-
ne przez potencjalnych najemcow i inwestorow. Grupa,
podobnie jak to miato miejsce o odniesieniu do juz ist-
niejacych obiektdw, zamierza rowniez ubiegac sie o przy-
znanie wszystkim swoim nowym projektom certyfikatow
zrownowazonego budownictwa w systemie BREEAM
(certyfikat oceny budynkdw pod katem ich ekologiczno-
sci) oraz certyfikat WELL Health-Safety Rating - Well
HSR (certyfikat oceny budynkow pod katem zapewnienia
dobrego samopoczucia i zdrowia uzytkownikéw budyn-
ku). W przypadku pojawienia sie nowych certyfikatow,
ktorych przyznanie budynkom biurowym bedzie korzyst-
nie postrzegane przez ich uzytkownikow, Grupa rozwazy

podjecie staran o ich uzyskanie.
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Charakterystyka czynnikow

zewnetrznych istotnych dla rozwoju grupy

Ponizej scharakteryzowano gtéwne czynniki zewnetrzne majace wptyw na dziatalnosc¢ spotek wechodzacych w sktad Grupy

Cavatina Holding S.A:

KSZTAETOWANIE SIE POPYTU NA POWIERZCHNIE BIUROWE W ZWIAZKU Z PANDEMIACOVID-19

Trwajaca od pierwszego kwartatu 2020 r. pandemia CO-
VID-19 wywarta istotny wphyw na polska gospodarke,
w tym m.in. na sposob swiadczenia pracy przez pracow-
nikow biurowych. Po krétkotrwatym okresie catkowi-
tego zamkniecia wiosna 2020 r. (lockdown) wigkszos¢
podmiotéow  prywatnych oraz publicznych (panstwo-
wych i samorzadowych) wypracowata nowe procedury,
pozwalajace na okresowe (rotacyjne) swiadczenie pracy
przez pracownikéw w biurach (ang. Work From Office,
WFO) oraz 7z lokalizacji znajdujacych sie poza obiektami
biurowymi (ang. Work From Home, WFH). Nowy model
sSwiadczenia pracy spotkat sie w wielu przypadkach z po-
zytywnym przyjeciem, zaréwno ze strony pracodawcow,
ktorzy dzieki temu ograniczyli koszty zmienne (m.in. me-
dia, materiaty biurowe, wyposazenie), jak i pracownikow,
dla ktérych zmiana oznaczata m.in. zaoszczedzenie czasu
potrzebnego na dojazd do miejsca pracy oraz — w wielu
przypadkach - wigkszg elastycznos¢ czasu pracy.

Powyzsze zjawiska staty sie Zrodtem szeregu analiz efek-
tywnosci pracy oraz finansowych, w tym analiz wariantow

oszczednosciowych, zarowno ze strony dotychczaso-
wych, jak | potencjalnych najemcow. VW efekcie ww. ana-
liz wiele podmiotéw zainteresowanych wynajmem no-
wych powierzchni biurowych odtozyto podjecie decyzji,
co przetozyto sie na spowolnienie komercjalizacji nowych
obiektéw ze wzgledu na ograniczenie udziatu nowego
popytu na powierzchnie biurowe oraz na obnizenie moz-
liwych do uzyskania cen za nieruchomosci przeznaczone
do sprzedazy. W konsekwencji pandemii najemcy zaczeli
rowniez wykazywac ostrozniejsze podejscie do okresow
trwatosci umow.

Wedtug wiedzy Spotki, marginalnym efektem zmiany
sposobu Swiadczenia pracy na tryb zdalny lub mieszany
byt wzrost podazy powierzchni biurowych podnajmo-
wanych przez najemcow gtéwnych podmiotom trzecim.
Dotyczyto to zardwno catych wezesnie] wynajmowanych
powierzchni, jak i ich fragmentow. Oba zjawiska w nie-
wielkim stopniu negatywnie wptynety na popyt na wyna-
jem powierzchniw nowych obiektach.,

SPODZIEWANA RELOKACJA CENTROW SWIADCZENIA USEUG BPO | SSC

DO EUROPY SRODKOWO-WSCHODNIEJ

Polska, ze wzgledu na cztonkostwo w Unii Europejskiej
oraz w strefie Schengen, jak rdwniez dzieki rozbudowa-
nej infrastrukturze, dostgpnosci internetu, dostepnosci
wyksztatconych kadr oraz kosztach pracy nizszych niz
w krajach tzw. Starej Unii, dysponuje potencjatem, by
stac sie miejscem relokacji centrow Swiadczenia ustug
w formie outsourcingu (ang. Business Process Outso-
urcing, BPO) oraz wydzielonych centréw ustugowych
korporacji i organizacji globalnych (ang. Shared Services
Centers, SSC) dla podmiotdw z sektora nowoczesnych
ustug dla biznesu z krajow Europy Zachodniej oraz Sta-
now Zjednoczonych. Zjawisko to powinno w kolejnych Ia-
tach istotnie pozytywnie wptynac na popyt na powierzch-
nie biurowe, a tym samym na zdolnos¢ Grupy do szybszej
komercjalizacji realizowanych obiektow.

Dodatkowao, zjawiskiem czesciowo zwigzanym z pande-
mig COVID-19 i jej skutkami, niezaleznym od czynnikdw
ekonomicznych i lokalnych, jest pojawienie sie trendu
przenoszenia centréow $wiadczenia ustug BPO i SSC
7z krajow azjatyckich, gtownie z Indii, do Europy.
/a powyzszym stoja w szczegolnosci:

(i) zrealizowane w trakcie pandemii ryzyka braku realnej
kontroli nad centrami zlokalizowanymi poza Europa, (ii)
lokalne przepisy dotyczace ograniczen w przemieszcza-
niu sie lub pozostawaniu w izolacji, ktdre czesto sa istot-
nie odmienne niz obowigzujace w krajach europejskich,
oraz (ifi) brakiinfrastrukturalne (gtownie w zakresie sieci
internet) w krajach azjatyckich, ktére uniemozliwity efek-
tywne wdrozenie modelu pracy zdalnej w trakcie pande-

mMil.
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ROSNACY POPYT NA COWORKING

W oparciu o doswiadczenia z lat 2018-2020, w latach
kolejnych Grupa oczekuje dalszego wzrostu zapotrzebo-
wania na biura serwisowane (serviced offices), tj. stano-
wiska pracy lub pomieszczenia potrzebne do wykonania

pracy biurowej, dostepne w formie najmu na godziny, dni
lub tygodnie. Zjawisko to wptywa pozytywnie na popyt
na powierzchnie biurowe, a tym samym na zdolnos¢ Gru-
py do szybsze] komercjalizacji realizowanych obiektow.

KSZTAETOWANIE SIE STRUKTURY FINANSOWANIA POSZCZEGOLNYCH PROJEKTOW GRUPY

/atozony udziat finansowania obcego w strukturze
finansowania projektéw Grupy wynosi od 60% do /5%.
W ocenie Grupy oczekiwania instytucji finansujacych,
gtownie bankdw, rosna, poczawszy od 2020 r. | obec-
nie oczekiwany udziat wtasny wynosi przecietnie 35%.
Jednoczesnie, przed udzieleniem finansowania banki
oczekuja zawarcia przez dewelopera umow przednaj-
mu (tzw. pre-lease) na poziomie nie nizszym niz 15%.
Rosnie rowniez ostroznose bankow w zakresie decyzji

0 angazowaniu sie w poszczegolne projekty ze wzgledu
naich cechy indywidualne (lokalizacja, technologia, obiek-
ty konkurencyjne etc.). Ze wzgledu na stabilng baze kapi-
tatow wiasnych, ktora zostata dodatkowo wzmocniona
dzieki emisji Akcji w ramach pierwszej oferty publicznej,
na dzier podpisania niniejszego Sprawozdania Zarzad
nie widzi istotnych zagrozen wynikajacych ze wzrostu
oczekiwan dotyczacych udziatu wiasnego.

KSZTAETOWANIE SIE ZEWNETRZNYCH KOSZTOW REALIZACJI PROJEKTOW

W latach 2018-2019 systematycznie wzrastaty ceny
prac budowlano-montazowych oraz ceny materiatow
budowlanych i wykonczeniowych (Zzrédto: GUS), co znaj-
dowato odzwierciedlenie w kosztach wykonania projek-
towrealizowanychprzez Grupe. Poczawszyodroku2020,
w zwigzku ze spowolnieniem gospodarki wywota-
nym przez pandemie COVID-19, widoczna wczesnig)
tendencja do obnizki tempa wzrostu cen materiatow
budowlanych ulegta nasileniu, a wzrost cen ulegt okreso-
wemu wyhamowaniu. VW 2021 r., m.in. wskutek zaktocen
fancuchow dostaw komponentow, gtownie z Dalekie-

g0 Wschodu, oraz dalszego wzrostu cen energii, ceny
wybranych materiatow budowlanych ponownie zaczety
rosnac¢. W przypadku Grupy czynnikiem, ktory dodat-
kowo wptywat na wzrost kosztéw realizacji projektow
byto systematyczne podwyzszanie jakosci technologicz-
nej projektowanych i realizowanych obiektow, gtédwnie
w zakresie HVAC, przektadajace sie na wysokosc kosz-
tow realizacji 1 min m2 GLA na etapach projektowania
oraz wykonania projektow. Wzrost kosztdw realizacji
obiektow, ze wzgledu naich wyzsza wartos¢ korcowa, nie
miat jednak negatywnego wptywu na uzyskiwane marze.

ROSNACE ZAINTERESOWANIE RYNKIEM NIERUCHOMOSCI W EUROPIE CENTRALNEJ | POLSCE

/Z racji trwajacego cyklu wzrostu gospodarczego
w krajach Europy Centralnej, w ktorych $redni roczny
wzrost produktu krajowego brutto (GDP) oscylowat
w latach 2015-2019 pomiedzy 3 a 5% (www.statista
com/statistics/1187041/cee-gdp-change/), zakidcone-
g0 w roku 2020 pandemiag COVID-19, otwierania oraz
rozwijania dziatalnosci przez kolejne podmioty gospo-
darcze, w tym duze korporacje miedzynarodowe, oraz
postepujacego  wzrostu  zamoznoscl  spoteczenstwa,

A

w latach 2019-2020 rosto zainteresowanie atrakcyjnymi
nieruchomosciami ze strony zagranicznych inwestorow.
/ racji czynnikow, o ktorych mowa powyzej, rosnaca
grupa inwestorow zaczeta postrzegac polski rynek nie-
ruchomosci jako atrakeyjny z perspektywy stép zwrotu i

ryzyka inwestycji.



Otoczenie rynkowe czynniki zewnetrzne wptywajace
na rynek powierzchni biurowych na wynajem

SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Jednym z kluczowych czynnikow wptywajacych na rynek
powierzchni biurowych na wynajem jest ogdlna sytuacja
makroekonomiczna. Polska nalezy do krajow, ktore do
roku 2019 odnotowywaty regularny coroczny wzrost
gospodarczy, mierzony dynamika produktu krajowego
brutto (PKB). W roku 2020, podobnie jak w pozostatych
panstwach europejskich, Polska odnotowata spadek PKB,
co byto wynikiem pandemii COVID-19, pociagajacej za
soba ograniczenie szeregu aktywnosci gospodarczych
oraz przeptywu ludzi i towarow. Jednakze w kolejnych
latach prognozuje sie powrdt na sciezke wzrostu PKB,
co bedzie wynikiem zaréwno dostosowania sie gospoda-
rek do nowego otoczenia, jak i spodziewanego obnizenia
wplywu pandemii COVID-19 na gospodarke, m. in. dzieki

wdrozeniu programow masowych szczepien.

ROSNACY UDZIAL USEUG W PKB

Analizujac tempo zmian PKB nalezy zwrdcic uwage na
rosnacy udziat ustug w PKB ogotem. Istotna czesc ustug
Swiadczona jest przez pracownikow biurowych, gtownie
w zakresie ustug zwiazanych z nowymi technologiami,
finansowych, programistycznych oraz S$wiadczonych
przez centrow ustug dla biznesu. Oczekujac kontynuacji
trendu wzrostu udziatu ustug w PKB nalezy oczekiwac
wzrostu popytu na powierzchnie biurowe, zarowno ze
strony rozwijajacych sie podmiotéw istniejacych, jak
i nowych, ktére dopiero powstana i wytworzag dodatkowy

POpYL.

URBANIZACJA

Na zmiany zachodzace na rynku powierzchni biurowych
istotny wptyw ma réwniez rosnacy poziom urbaniza-
Cji, obserwowany we wszystkich krajach rozwinietych,
wymuszany migracja ludzi z mniejszych migjscowosci
i wsi do duzych miast i aglomeracji, oferujacych lepsze
perspektywy zatrudnienia i wyzszy poziom zycia. Poste-

pujace procesy urbanizacji zmieniaja ksztatt i funkcjonal-

nosci miast na catym Swiecie, powodujac 7 jednej strony
ichrozrost (rozlewanie sie), z drugiej dogeszczanie obec-
nej zabudowy, zwtaszcza w centrach oraz wybranych
obszarach poza centrami, charakteryzujacymi sie ponad-
przecietna atrakcyjnoscia, w szczegdlnosci z powodow in-
frastrukturalnych, gtownie komunikacyjnych. W zwiazku
7 zachodzacymi procesami urbanizacyjnymi przewiduje
sig, ze do roku 2050 ok. /0% swiatowe] populacji ludzi
bedzie mieszkatoi pracowato w miastach (Zrodto: https:/
cordis.europa.eu/article/id/34453-report-warns-of-ur-
banisation-swell-by-2050/pl), przy czym w krajach roz-

winietych odsetek ten moze byc wiekszy.

DOSTEPNOSC ATRAKCYINYCH NIERUCHOMOSCI
Czynnikami, ktére maja wptyw na atrakcyjnosce konkret-
nej nieruchomosci oferujacej powierzchnie biurowe na
wynajem sa lokalizacja, przez co nalezy rozumiec odle-
gtosc od innych istotnych punktow aglomeracji, skomu-
nikowanie z pozostaty czescig aglomeracji, zardwno w
zakresie transportu zbiorowego, jak i indywidualnego,
jakos¢ nieruchomosci w aspektach architektonicznych,
funkcjonalnych i technologicznych, w tym jej przyjaznosc
Srodowisku, oraz jakos¢ najblizszego otoczenia, w tym
dostep do gastronomii i innych ustug oraz terendw zie-
lonych. Do najbardziej poszukiwanych — a tym samym
najlepiej wycenianych - naleza zatem powierzchnie biu-
rowe na wynajem w nowych obiektach biurowych klasy
A, atrakcyjne architektonicznie (zaréwno w zakresie es-
tetyki zewnetrznej, jak i wystroju wnetrz), wyposazone
w najnowsze technologie, bezpieczne, dobrze skomuni-
kowane, zrownowazone, spetniajace wiele funkcji dodat-
kowych, np. przestrzen do odpoczynku, relaksu, fitnessu,
rozrywki etc. (tzw. prime properties), oraz zlokalizowane
w dobrze skomunikowanych centrach aglomeracji miej-
skich. Na bazie dotychczasowych obserwacji nalezy
oczekiwac wzrostu popytu na powierzchnie biurowe w
najlepiej potozonych, nowych budynkach klasy A, kosz-
tem powierzchni zlokalizowanych w budynkach gorzej

potozonych, kilku- czy
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kilkunastoletnich, po tzw. odswiezeniu (tzw. seconda-
ry properties). Trend ten bedzie szczegdélnie widoczny
po zakonczeniu pandemii COVID-19, gdyz biura klasy A
o nowoczesnej architekturze i funkcjonalnosciach, zmoz-
liwoscig dostosowaniach ich powierzchni do zmieniaja-
cych sie potrzeb uzytkownikédw beda prawdopodobnie
dodatkowo zachecaty pracownikdw do powrotu do biura,
bedac tym samym biurami preferowanymi przez najem-

coOw i inwestorow, kosztem obiektdw o nizszych klasach.

PANDEMIA COVID-19

Czynnikiem wczesniej nieznanym, do ktorego dopa-
sowuja swoje dziatania zarowno deweloperzy, jak i na-
jemcy oraz inwestorzy, jest trwajaca od pierwszego
kwartatu 2020 r. pandemia COVID-19. Wywarta ona
istotny wphyw na swiatowa i polskg gospodarke, w tym
m.in. na sposob swiadczenia pracy przez pracownikow
biurowych. Po krotkotrwatym okresie catkowitego za-
mkniecia wiosng 2020 r. (lockdown) wiekszos¢ podmio-
tow prywatnych oraz publicznych (panstwowych i samo-
rzadowych) wypracowata nowe procedury, pozwalajace
na okresowe (rotacyjne) $wiadczenie pracy przez pra-
cownikow w biurach (ang. Work From Office, WFO) oraz
7 lokalizacji znajdujacych sie poza obiektami biurowymi
(ang. Work From Home, WFH). Nowy model swiadcze-
nia pracy spotkat sie w wielu przypadkach z pozytywnym
przyjeciem, zarowno ze strony pracodawcow, ktorzy
dzieki temu ograniczyli koszty zmienne (m.n. media,
materiaty biurowe, wyposazenie), jak i pracownikéw, dla
ktorych zmiana oznaczata m.in. zaoszczedzenie czasu
potrzebnego na dojazd do miejsca pracy oraz - w wielu
przypadkach — wiekszg elastycznosc czasu pracy. Powyz-
sze zjawiska staty sie zrodtem szeregu analiz efektyw-
nosci pracy oraz finansowych, w tym analiz wariantow
oszczednosciowych, zarowno ze strony dotychczaso-
wych, jak i potencjalnych najemcow. W efekcie ww. ana-
liz wiele podmiotow zainteresowanych wynajmem no-
wych powierzchni biurowych odtozyto podjecie decyzji
do czasu zmniejszenia sie wptywu pandemii COVID-19
na zycie gospodarcze i spoteczne, co przetozyto sie w

roku 2020 na spowolnienie komercjalizacji nowych

»
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obiektow oraz na obnizenie mozliwych do uzyskania cen
za nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy.

/ dotychczasowych obserwac]i | doswiadczen wynika,
ze utrzymanie mozliwosci zdalnego $wiadczenia pracy
(WFH) jest w pewnym zakresie mozliwe rowniez po za-
konczeniu pandemii COVID-19, jednak powrdt pracow-
nikow do biur wydaje sie by¢ nieunikniony. Praca swiad-
czona zdalnie wptywa bowiem negatywnie na spdjnosce
zespotu, wymiane wiedzy miedzy pracownikami, inno-
wacyjnosc i wydajnosc¢ oraz prowadzi — w czesci przy-
padkow — do utraty poczucia przynaleznosci do zespotu,
ostabienia wiezi miedzyludzkich, obnizenia motywacji,
awkonsekwencjido obnizeniawydajnosci pracy. Dotyczy
to w szczegolnosci pracownikdw o relatywnie krotkim
stazu, ktorych kompetencje merytoryczne i miekkie nie
miaty mozliwosci sie uksztattowac. Wielu pracownikow
nie ma rowniez warunkow do efektywne] pracy w domu
(np. niewystarczajagca powierzchnia, liczba pomiesz-
czen lub infrastruktura, gtdwnie dostepnos¢ szybkiego
internetu), awiazaca sie z WFH elastycznosc czasu pracy
prowadzi czesto do utraty rownowagi pomiedzy praca
i zyciem domowym.

W konsekwencji powyzej opisanych czynnikdw i obser-
wacji mozna oczekiwac, ze po zakonczeniu pandemii CO-
VID-19 wiekszos¢ pracodawcow i pracownikdw bedzie
preferowata powrot do pracy biurowej (WFO) lub model
pracy hybrydowy, taczacy w roznych okresach iinterwa-
tach prace w biurze (WFO) z pracg zdalng (WFH).

Biorac pod uwage rowniez inne zmiany zachodzace
na rynku pracy, omowione szerzej ponizej, ocena eksper-
tow dotyczaca wptywu pandemii COVID-19 na przyszty
popyt na powierzchnie biurowe nie jest jednoznaczna.
Wedtug ekspertéw rynku nieruchomosci, zaréwno
ze wzgledu na nowe oczekiwania pracownikow wy-
ksztatcone w trakcie pandemii COVID-19, jak i rosnace
oczekiwania pracodawcow przy wzroscie popytu na wy-
kwalifikowanych pracownikow (ekspertow i specjalistow)
biura - jako miejsca pracy — beda wymagaty wiekszej po-
wierzchni niz dotychcezas. Kluczowe czynniki wptywajace

na oczekiwany wzrost popytu wymieniono ponizej.



(1) Dazenie do istotnie mniejszego zageszczenia
pracownikow w biurach, spowodowane oczekiwaniem
wiekszego komfortu pracy i bezpieczerstwa w zakresie
ochrony zdrowia. Bedzie sie ono przejawiato zwieksza-
niem dystanséw pomiedzy biurkami i pracownikami,
wieksza prywatnoscia (intymnoscia) przestrzeni miejsca
pracy, stopniowa rezygnacja ze wspotdzielonych miejsc
pracy (tzw. hot-desks). Wedtug szacunkow Zarzadu, ba-
zujacych na informacjach dostepnych Spotce, srednia
powierzchnia biurowa na pracownika moze ulec zwiek-

szeniu o okoto jedna trzecig do roku 2025,

CHARAKTERYSTYKA RYNKU

(I Oczekiwania pracownikow dotyczace zapew-
nienia przestrzeni towarzyszacej miejscom pracy, np. po-
wierzchni wspolnych, takich jak kantyny, miejsca spotkan
pracownikow poza przestrzenig wspolng (open space),
sale konferencyjne, miejsca pracy cichej dla osob wyma-
gajacych pracy w skupieniu, miejsca relaksu, przestrzenie
do aktywnoscifizyczne).

(1 Dekoncentracja enklaw powierzchni biurowej
7 najwickszych metropolii do miast regionalnych i mniej-

szych osrodkow miejskich.

POWIERZCHNI BIUROWYCH NAWYNAJEM W POLSCE

W Polsce w ostatnich latach systematycznie i dynamicz-
nie rosta ilos¢ powierzchni biurowej na wynajem.
Analizujac dane dotyczace podazy i popytu powierzchni
biurowe] w Polsce nalezy zwrdci¢ uwage, iz taczna do-
stepna powierzchnia w miastach regionalnych wyniosta
na koniec 2020 roku 5,7 min m2 GLA, t]. blisko tyle, ile
wynosi ona w Warszawie (5,9 min m2 GLA). Jednocze-
Snie tempo wzrostu powierzchni w regionach oraz wiel-
kos¢ rozpoczetych inwestycji byty wyzsze niz w stolicy.
Tym samym miasta regionalne staty sie istotnym elemen-
tem ksztattujacym rynek nieruchomosci biurowych, row-
niez w zakresie poszukiwania atrakcyjnych celow inwe-
stycyjnych.

Polska jest najwiekszym rynkiem w Europie Srodkowo-
-Wschodniej, co naturalnie przektada sie na ponadprze-
cigtne zainteresowanie, zarowno ze strony najemcow,
jak i potencjalnych inwestordw, doceniajgcych m.in. ptyn-
nosc rynku.

Pomimo trwajacej pandemii COVID-19, rok 2020 byt
w Polsce trzecim pod wzgledem wartosci transakgji zre-
alizowanych na rynku nieruchomosci biurowych na wy-
najem.

Czynnikami wspierajgcymi popyt inwestycyjny w Polsce
sg historycznie niski poziom bezrobocia, perspektywy

dalszego wzrostu PKB, utrzymujace sie niskie stopy

£

procentowe oraz atrakcyjne réznice pomiedzy stopami
kapitalizacji nieruchomosci biurowych w Polsce i opro-
centowaniem obligacji skarbowych. Czynniki te powinny
sktaniac¢ inwestorow do poszukiwania mozliwosci inwe-
stycyjnych.

Co istotne, stopy zwrotu osiggane w Polsce, zarowno w
Warszawie, jak miastach regionalnych, sa nadal wyraznie
wyzsze od stop osigganych w wiekszosci innych panstw
europejskich, w szczegdlnosci tzw. Starej Unii, co daje
potencjat do kompresji, zwtaszcza w srodowisku niskich
stop procentowych.

Atrakcyjnosc polskiego rynku nieruchomosci biurowych
dlainwestorow znajduje potwierdzenie w dynamice war -
tosci zawieranych transakcji, ktora — z wyjatkiem roku
2020 dotknietego pandemia COVID-19 wykazywata
corocznie znaczace wzrosty.

Co niezwykle istotne z punktu widzenia Grupy, w ostat-
nich latach wraz ze wzrostem wartosci rynku wzrastat
Sredni udziat transakcji powierzchni biurowej zlokali-
zowane] poza Warszawa, wynoszac ok. 30%. Zjawisko
byto stymulowane dazeniem coraz wiekszej liczby pod-
miotow do otwierania biur w miastach regionalnych oraz
rozwojem przedsiebiorstw majacych swoje siedziby poza

VWarszawa.
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Warty odnotowania jest rowniez fakt, ze stopy kapita-
lizacji dla prime properties w Polsce od dekady noto-
waty spadkowy trend, a w czasie pandemii COVID-19
zachowywaty sie dosc stabilnie, nie notujac znaczacej de-
kompresji. Nieruchomosci biurowe zlokalizowane poza
Warszawa wykazywaty regularnie nieco wyzsze stopy
kapitalizacji w segmencie prime properties w stosunku
do nieruchomosci stotecznych. Wptyw na to mogty miec
7 jednegj strony nizsze koszty budowy nieruchomosci,
7 drugie] wyzszy popyt na powierzchnie biurows i wiel-
kos¢ rynku stolicy w poréwnaniu do miast regionalnych,
co skutkuje nizszym ryzykiem inwestycyjnym.

/godnie z dostepnymi Zarzadowi informacjami ptynacy-
mi z polskiego rynku komercyjnych nieruchomaosci biuro-
wych w 2021 roku obserwuje sie powrot zainteresowa-
nia nieruchomosciami biurowymi ze strony inwestorow
europejskich. Wiele transakcji jest na etapie analiz due
diligence, a ich zamkniecie planowane jest w potowie
2021 roku.

Zgodnie z wynikami badan firm eksperckich z obszaru
rynku nieruchomosci dostepnymi Zarzadowi, w zwigzku

z oczekiwanym ozywieniem na swiatowych rynkach nie-

»

ruchomosci w drugiej potowie 2021 roku przewiduje sie
w Polsce piec¢dziesiecioprocentowy wzrost aktywnosci
inwestycyjnej wobec roku poprzedniego, w ktorym pla-
nuje miec swoj udziat ok. 28% podmiotdw inwestujgcych
w nieruchomaosci biurowe.

Z tych podmiotéw okoto 60% planuje zwiekszy¢ swoj
portfel o co najmniej 10% (w tym ok. 23% planuja-
cych powiekszenie o co najmniej 20%). Jednoczesnie,
ze wzgledu na otoczenie mozna oczekiwac kompresji
stop kapitalizacji dla najbardziej atrakcyjnych projektow.
Do wyraznych priorytetow inwestycyjnych nalezy zwiek-
szanie udziatu w obiektach spetniajgcych normy w zakre-
sie rosnacych oczekiwan w zakresie ochrony zdrowia,
zrownowazonego rozwoju i standarddw technicznych,
co w perspektywie dtugoterminowej powinno pozytyw-
nie wptynac na wartosc portfela inwestycyjnego podmio-
tow inwestujgcych wskutek wzrostu wartosci nierucho-

mosci spetniajacych wyzej wymienione kryteria.



Nagrody i wyrdznienia
przyznane grupie w ostatnich latach
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BIELSKO -BIALA

WIMA WIDZEWSKA MANUFAKTURA
LODZ

Prime Property
Prize 2020
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QI Services
2020

HIGHEST QUALITY SERVICES 2020
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GLOBAL OFFICE PARK, KATOWICE
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2019
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WROCLAW
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2017
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GRAND PRIX 2017
EQUAL BUSINESS PARK B, CRACOW
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Inicjatywy z zakresu spotecznej

odpowiedzialnosc biznesu

Odpowiedzialnosc spoteczna jest wazng czescig strategii rozwoju Grupy Cavatina Holding S.A. Jako jeden z najwiekszych

deweloperow powierzchni biurowych w kraju, Grupa nie tylko ktadzie nacisk na wysokie standardy dziatalnosci bizneso-

wej, ale takze angazuje sie w zrownowazony rozwoj spotecznosci oraz miast, w ktérych dziata. Kluczowe obszary wsparcia,

naktorych koncentruje sie Grupa to: kultura, edukacja, rozwoj spotecznosci, wsparcie inicjatyw pomagajacych najbardzie]

potrzebujacym. Wybrane projekty, w ktdre zaangazowana byta Grupa w 2020 roku oraz pierwszym pétroczu 20271 roku:

SALA KONCERTOWO-WIDOWISKOWA.

ktérej operatorem bedzie fundacja Fiducia to swiatowe]
klasy sala koncertowa w centrum Bielska-Biatej, zapro-
jektowana przez wysokiej klasy specjalistow w dziedzi-
nie akustyki. W budynku znajdowac sie bedzie studio
nagran oraz sala koncertowa na 1 000 osob, ktora be-
dzie mogta rowniez stuzy¢ do organizacji konferenci,
kongresodw i spotkan. Sala koncertowa posiadac bedzie
najnowoczesniejszy w tej czesci Europy system nagto-
Snienia dzwieku immersyjnego, ktérego nie posiada zad-
na inna sala koncertowa w Polsce. Podkreslenia wymaga
fakt, ze powstajaca obecnie Cavatina Hall bedzie odpo-
wiada¢ na zapotrzebowanie osob niepetnosprawnych.
Sala w Bielsku-Biate] - jako pierwszy tego typu obiekt
w Polsce - bedzie w petni dostosowana do potrzeb osob
niewidomych i niedowidzacych. Sala koncertowa, foyer,
windy, toalety, fotele i ciggli komunikacyjne zostana wypo-
sazonew tzw.  totupointy’, prowadnice sciezkowe, wypu-
kte oznakowanie siedzen oraz inne urzadzenia pozwala-
jace osobom 7 tymi niepetnosprawnosciami na sprawne
nawigowanie po obiekcie bez koniecznosci korzystania z
przewodnikow. Cavatina Hall bedzie pierwsza tak dobrze
dostosowang do potrzeb oséb niewidomych salg, powin-
na by¢ zatem dla nich pierwszym wyborem, jesli chodzi o
uczestnictwo w zyciu koncertowym. Osoby niewidome |
niedowidzace stanowig znaczna liczbe 0sob zaintereso-
wanych uczestnictwem w koncertach, zas brak dostoso-
wania sal kancertowych do ich potrzeb byt jedng z gtéw-
nych przeszkod, uniemozliwiajgcych partycypacje w zyciu

kulturalnym.

A

LCAVATINA POMAGA W PANDEMII”

akcja w ktdre] przekazano na rzecz osob starszych
i potrzebujacych najwazniejsze artykuty o wartosci
1 min ztotych W akcje zaangazowani byli sie w charakte-
rze wolontariuszy pracownicy Grupy kapitatowej Cavati-
na Holding S.A. oraz jej partnerzy biznesowi i kontrahen-
ci. Kazdy kupowat produkty spozywcze, srodki czystosci
oraz inne artykuty pierwszej potrzeby, takie jak np. leki
i przekazywat je potrzebujacym, przekonujac ich zarazem
do pozostania w domach i nie narazania sie na zarazenie
COVID-19. Fundacja zwracata wolontariuszom koszt ta-

kich zakupow.

REWITALIZACJA CENTRUM BIELSKA-BIALE)
inicjatywa  zmiany przebudowy centrum  miasta
oraz finansowanie prac projektowe i naukowo-badawcze,
Architekci Grupy we wspodtpracy z Katedrg Urbanistyki
i Planowania Przestrzennego Wydziatu Architektury
Politechniki Slaskiej opracowali projekt koncepcyjny
przebudowy historycznego centrum Bielska-Biatej. Ce-
lem projektu jest przeobrazenie ulicy 3 Maja/Zamkowej
- obecnie drogi tranzytowe] przecinajacej sciste centrum
miasta - w deptak migjski, przeksztatcenie obszaru placu
\Wojska Polskiego (dawny rynek w Biatej) w reprezenta-
cyjny plac miejski oraz odbudowe zabudowy kwartatowe;]
ulic Cyniarskiej i Mostowe]. Projekt powstat w oparciu
o wielowatkowe analizy komunikacyjne, transportu miej-
skiego, dostepnosci, zieleni, uwarunkowan historycz-

nych, struktury zabudowy i kompozycji urbanistyczne).
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Wazniejsze osiggniecia
w dziedzinie badan i rozwoju

W 2021 roku w Grupie Kapitatowej nie prowadzono przedsiewzie¢ o charakterze badawczo - rozwojowym.

Grupa Kapitatowa nie prowadzi dziatalnosci w zakresie badan i rozwaj

Instrumenty finansowe

Grupa klasyfikuje instrumenty dtuzne wyceniane
w zamortyzowanym koszcie oraz zobowigzania wyce-
niane w zamortyzowanym koszcie do poziomu 3 hierar-
chii wartosci godziwej (istotne dane nieobserwowalne).
Instrumenty pochodne typu swap i forward zostaty
zaklasyfikowane do poziomu 2 hierarchii wartosci go-
dziwej (istotne dane obserwowalne).

W przypadku aktywéw i zobowigzan posiadanych
na koniec okresu sprawozdawczego i powtarzalnie wy-
cenianych wedtug wartosci godziwej Grupa okresla czy
nastgpito przeniesienie miedzy poziomami hierarchii
wartosci godziwej.

W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2020 roku,

ani w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca
2021 roku, nie miaty miejsca przesuniecia miedzy po-
ziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej,
ani tez zaden z instrumentow nie zostat przesuniety z/

do poziomu 3 hierarchii wartosci godziwe;j.

Szczegbtowe informacje dotyczace wartosci i wyceny
instrumentéw finansowych, jak réwniez p rzyjete przez
Spotke cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym
- kredytowym, stopy procentowej, walutowym oraz
ryzykiem zarzadzania ptynnoscig zostaty zaprezento-
wane w skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Cavatina Holding S.A. oraz w skro-
conym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spot-
ki sporzadzonych na dzien 30 czerwca 2021 roku oraz
w rocznych sprawozdaniach finansowych sporzadzo-
nych na dzien 31 grudnia 2020 roku.

W pierwszym pdtroczu 2021 roku nie miaty miejsce
istotne zmiany sposobu wyceny oraz prezentacji instru-
mentéw finansowych, zas cele i metody zarzadzania
ryzykiem powadzenia dziatalnosci gospodarczej przez
Spotke oraz Grupe Kapitatowa pozostaty niezmienne w
stosunku do tych z konca 2020 roku.

d
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Informacje o podmiocie uprawnionym do przegladu spra-
wozdan finansowych za i potrocze 2021 roku

Na mocy Uchwaty nr 3 z dnia 19 pazdziernika 2019
roku Rada Nadzorcza, zgodnie z obowigzujacymi
przepisami prawa, podjeta decyzje o wyborze podmio-
tu uprawnionego do badania i przegladu sprawozdan
finansowych oraz innych ustug dotyczacych sprawoz-
dan finansowych lub skonsolidowanych sprawozdan
finansowych. Wybrany podmiot — Ernst & Young spot-
ka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k. z siedziba w
Warszawie (Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa, Polska)
Ernst & Young spétka z ograniczona odpowiedzialno-

scig sp.k nie jest w zaden sposéb powiazana ze Spotka.

|stotne zdarzenia
I umowy po dacie bilansowej

DEBIUT SPOtKI NA RYNKU GEOWNYM
WARSZAWSKIEJ GIELDY
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

23 lipca 2021 roku Cavatina Holding S.A. zadebiutowa-
ta na Gtownym Rynku Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie. Wartos¢ oferty wyniosta 187,5 min zt.
Pozyskane z emisji srodki beda przeznaczone na dalszy
rozwoj dziatalnosci, zwtaszcza na zakup nieruchomosci
gruntowych we Wroctawiu i realizacje inwestycji biuro-
wych. W ramach IPO (Initial Public Offering) do inwe-
storéw indywidualnych trafito 907.440 akcji, natomiast
do klientow instytucjonalnych 6.592.560 oferowanych

papierow.

PROGRAM MOTYWACYINY DLA KADRY
ZARZADZAJACEJ ORAZ PRACOWNIKOW
| WSPOEPRACOWNIKOW GRUPY

W dniu 14 czerwca 2021 roku Nadzwyczajne Zgro-
madzenie Akcjonariuszy Cavatina Holding S.A. podjeto
uchwate w sprawie ustanowienia programu motywacyj-
nego w Grupie. Na mocy uchwaty, uczestnikom progra-

mu zostanie zaproponowane do 2,22% referencyjnego

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki Cavatina Holding S.A. oraz Grupy Kapitatowej Cavatina Holding S.A.

Ernst & Young spétka z ograniczona odpowiedzialno-
Scig sp.k. jest wpisana na liste firm audytorskich prowa-
dzong przez Polska Agencje Nadzoru Audytowego pod
numerem ewidencyjnym 130. Na mocy uchwaty Rady
Nadzorczej nr 4 z dnia 31 sierpnia 2021 roku spotka
Ernst & Young spdtka z ograniczona odpowiedzialno-
scig sp.k zostata wybrana do przeprowadzenia prze-
gladu sporzadzonych na dzien 30 czerwca 2021 roku
sprawozdan finansowych Spétki oraz Grupy Kapitato-
wej. Wynagrodzenie za przeprowadzenie przegladu

potrocznego obu sprawozdan wyniosto 68 tys. zt.

kapitatu zaktadowego spotki Cavatina Holding S.A. (tj.
kapitatu zaktadowego po rejestracji przez KRS pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego wynikajacego z emisji
akgji serii B przeprowadzanej w trybie oferty publicz-
nej) pod warunkiem przeprowadzenia przez Cavatina
Holding S.A. pierwsze] oferty publicznej w okreslonym
terminie oraz spetnieniu przez uczestnikow programu
warunku lojalnosciowego. Uczestnicy programu beda
zobowiazania do nierozporzadzania objetymi akcjami
przez okres 12 miesiecy od dnia zapisania akcji na ich
rachunkach papieréw wartosciowych (lock-up).Umo-
wy uczestnictwa zostaty podpisane 5 lipca 2021 roku,
na mocy ktérych przyznano tacznie 527 836 warran-
téw subskrypcyjnych serii A uprawniajacych do objecia
akcji na okaziciela nowej emisji serii C o wartosci nomi-
nalnej 13 zt kazdy po cenie emisyjnej rownej wartosci
nominalnej. 248 980 warrantéw przyznano Zarzadowi
Spotki, a 278 856 pozostatym uczestnikom programu.
Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania wa-

runki nabycia uprawnien zostaty spetnione.
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PODPISANIE UMOW KREDYTOWYCH

W dniu 12 lipca 2021 roku zostata zawarta umowa po-
miedzy podmiotami Cavatina GW Sp. z 0.0. oraz ING
Bank Slaski S.AA. na ustugi faktoringu odwrdconego 7 li-
mitem do 20 min zt oraz umowe na kredyt w rachunku
biezacym zlimitem do 15 min zt z terminem sptaty w dniu
30 maja 2023 roku.

Ponadtodnia 27/ lipca 2021 roku zostata zawarta umowa
pomiedzy podmiotami Cavatina GW Sp. 7 0.0. oraz Bank
Ochrony Srodowiska S.A. na kredyt w rachunku bieza-
cym z limitem do 60 min zt z terminem sptaty w dniu 28
lipca 2023 roku.

W dniu 30 lipca 2021 roku spoétka zalezna od Cavati-
na Holding S.A. tj. Cavatina SPV 14 Sp. z 0.0. 7 siedzibg
w Krakowie zawarta z Bankiem Gospodarstwa Krajo-
wego z siedzibg w Warszawie umowe kredytu zwigzang
7 przedsiewzieciem inwestycyjnym w postaci budynku
biurowego Palio B w Gdarisku przy ul. Jana z Kolna.
Maksymalna wartos¢ udzielonego kredytu to 42 min zt.
Termin ostatecznej sptaty kredytu przypada na dzien 20

czerwca 2037/ roku. Umowa objety jest rowniez kredyt

Czynniki ryzyka i zagrozenia

RYZYKA DOTYCZACE DZIALALNOSCI GRUPY
ZWIAZANE Z PANDEMIA COVID-19

Trwajaca od marca 2020 r. pandemia COVID-19 spowo-
dowata szereg zmian w otoczeniu gospodarczym Spotki i
Grupy. Czes¢ z tych zmian wptywa lub moze w przyszto-
sciwptywac na sytuacje Spotki lub Grupy: (i) operacyjna,
np. Na sposob organizacji pracy, kontaktow z podwyko-
nawcami, dostawcami i najemcami oraz dostepnos¢ |
ceny zasobow, oraz (i) strategiczna, w szczegdlnosci w
zakresie ksztattowania popytu i podazy na rynku biuro-
wych nieruchomosci komercyjnych.

Ponize] przedstawiono ryzyka zwigzane z trwajacg pan-
demig COVID-19 zidentyfikowane przez Spotke i Grupe
na dzien podpisania niniejszego Sprawozdania. Zapozna-
jac sie zich trescig i prébujac oceni¢ mozliwy wptyw pan-
demii COVID-19 na przyszta dziatalnose Spotki i Grupy
nalezy miec¢ na uwadze, ze ze wzgledu na nieprzewidy-
walnose rozwoju pandemii COVID-19 i jej konsekwencji,

moga sie pojawi¢ oraz zmaterializowac ryzyka nieopisane

A

odnawialny na pokrycie VAT od ponoszonych wydatkow
inwestycyjnych w maksymalnej kwocie 6,5 min zt. Termin
ostatecznej sptaty kredytu na pokrycie VAT przypada na
20 grudnia 2023 roku.

Wodniu 19 sierpnia 2021 spotka zalezna od Cavati-
na Holding S.A., tj. Cavatina SPV15 Sp. z 0.0. 7 siedziba
w Krakowie zawarta z mBank S.A. 7 siedzibg w VWarsza-
wie umowe kredytu obrotowego na refinansowanie VAT
od zakupu gruntu potozonego we Wroctawiu na kwote
19,6 min zt, termin ostatecznej sptaty kredytu przypada
na dzien 31 maja 2022 roku.

ZAKUP NIERUCHOMOSCI GRUNTOWEJ

W dniu 10 sierpnia 2021 spdtka zalezna od Cavatina
Holding S.A.tj. Cavatina SPV 15 Sp. z 0.0. zawarta umowe
zakupu nieruchomosci we Wroctawiu za taczng kwote
25 min zt netto. Na nieruchomosci realizowana bedzie
inwestycja polegajaca na budowie dwoch budynkdw biu-
rowo-ustugowych - Quorum A i Quorum B - o tacznej

powierzchni ok. 69 tys. m2 GLA.

ponizej, uznane przez Spotke za nieistotne lub nieidenty-
fikowane przez Spotke i Grupe na dzien podpisania niniej-

szego Sprawozdania.

/e wzgledu na trwajaca pandemie COVID-19 rosnie za-
interesowanie praca w trybie zdalnym, co niesie ryzyko
zahamowania tempa wzrostu lub obnizenia popytu na
powierzchnie biurowe w Polsce oraz ograniczenia popy-
tu na powierzchnie ustugowe zlokalizowane w obiektach
biurowych.

Trwajaca od marca 2020 r. pandemia COVID-19 wymu-
sita na podmiotach gospodarczych znaczne reorganiza-
cje sposobu wykonywania pracy. W przypadku podmio-
tow, ktorych personel wykonuje przede wszystkim prace
biurowa, gtéwnym przejawem zmian stata sie mozliwosc
wykonywania pracy w trybie zdalnym (ang. Work From
Home, WFH), t]. bez fizyczne] obecnosci pracownika w

miejscu pracy.



/e wzgledu na pewne korzysci wynikajace ze Swiadcze-
nia pracy w trybie zdalnym, m.in. wyzsza elastycznosc
czasu pracy | brak koniecznosci poswiecania czasu na do-
jazd do miejsca pracy, istnieje prawdopodobienstwo, ze
po zakonczeniu pandemii COVID-19 czesc pracownikow
bedzie oczekiwata przynajmniej czesciowego utrzymania
zdalnego trybu swiadczenia pracy. Pewne korzysci wy-
nikajace ze swiadczenia pracy w trybie zdalnym osiagaja
rowniez pracodawcy, a nalezg do nich m.in. nizsze koszty
dziatalnosci ze wzgledu na mozliwe renegocjacje kwot
czynszow oraz obnizenie optat za media, optat eksploata-
cyjnych, kosztdw sprzetu biurowego. Nie mozna zatem
wykluczy¢, ze rowniez pracodawcy bedg dazyli do przy-
najmniej czesciowego utrzymania zdalnego trybu $wiad-
czenia pracy. Jednoczesnie ze wzgledu na wady wigzace
sie z trybem zdalnym, m.in. ograniczone interakcje mie-
dzy pracownikami, mogace przetozyc sie negatywnie na
przeptyw wiedzy oraz innowacyjnos¢, produktywnosc,
szkolenie nowych pracownikow i kulture korporacyjna,
akceptowalny wymiar pracy zdalnej bedzie przez kazde-
g0 pracodawce ustalany indywidualnie. Majac na uwadze
powyzsze, jak rowniez inne zmiany zachodzace na rynku
pracy. np. stopniowe odwracanie trendu zegeszczania
stanowisk pracy oraz rotacyjnego wykorzystywania sta-
nowisk (tzw. hot-desk), ocena wplywu pandemii CO-
VID-19 na przyszty popyt na powierzchnie biurowe nie
jest jednoznaczna.

Nie mozna zatem wykluczyc, ze w kolejnych miesigcach
lub latach wystapi spadek popytu na nowe powierzchnie
biurowe, czes¢ wynajmowanej obecnie powierzchni biu-
rowej zostanie wystawiona do podnajmu lub nastapi roz-
wigzanie czesci umow najmu z wiascicielami obiektow,
co przetozy sie na zwiekszenie podazy powierzchni biu-
rowej ogdtem. To z kolei moze wptynac na trudnosci lub
brak mozliwosci komercjalizacji posiadane] przez Grupe
powierzchni biurowe] lub na obnizenie wysokosci mozli-
wych do uzyskania czynszdw, a w konsekwencji na prze-
suniecie w czasie zawarcia umow sprzedazy poszczegol-
nych nieruchomosci lub obnizenie ceny transakcyjne] w
stosunku do wartosci bilansowej.

W latach 2020-2021 nie miaty miejsca sytuacje, w kto-
rych dla pozyskania najemcy powierzchni biurowych
konieczna bytaby istotna obnizka czynszu efektywnego
ponize] wartosci zatozonej w planach projektu, choc- ze

wzgledu na trwajaca pandemie COVID-19 - zaintere-

sowanie najmem obnizyto sie. Poprzez obnizenie zain-
teresowania najmem nalezy rozumiec¢ obnizenie liczby
nowych podmiotow prowadzacych z Grupa rozmowy w
sprawie najmu, co jednak nie przetozyto sic istotnie na
odstepstwa od zatozen w zakresie liczby i termindw pod-
pisywanych umow najmu, ktore w przypadku kazdego z
projektdw charakteryzuja sie indywidualnym rozktadem.
W potowie roku 2020 miata rowniez miejsce sprzedaz
projektu po cenie nizsze] niz biezaca wykazywana war-
tos¢ bilansowa (Equal Business Park A, B i C).

Ze wzgledu na ograniczenia naktadane okresowo na
funkcjonowanie szeregu dziatalnosci ustugowych, w
szczegolnosci gastronomii, sitowni i klubdw fitness, oraz
spadek popytu na wszystkie ustugi swiadczone w sta-
cjonarnych placowkach ustugowych zlokalizowanych w
obiektach biurowych, ktory wynika z wykonywania pracy
przez pracownikow biurowych w trybie zdalnym, obnize-
niu ulegt ogodlny popyt rynkowy na powierzchnie ustugo-
we w obiektach biurowych i obiektach potozonych blisko
obiektow biurowych. Moze to powodowac problemy
ze znalezieniem przez Grupe najemcdw na powierzch-
nie ustugowe zlokalizowane w obiektach nalezacych do
Grupy | — w konsekwencji - nabywcow na wybudowa-
ne obiekty biurowe. W latach 2020-2021, ze wzgledu
na trwajaca pandemie COVID-19, Grupa odnotowata
spadek zainteresowania powierzchniami  ustugowymi
(tj. obnizenie liczby nowych podmiotdow prowadzacych
7 Grupa rozmowy w sprawie najmu, co jednak nie prze-
tozyto sie istotnie na odstepstwa od zatozen w zakresie
liczby i termindw podpisywanych uméw najmu, ktore w
przypadku kazdego z projektow charakteryzuja sie indy-
widualnym rozktadem), jednak 7 racji niewielkiego udzia-
tu tego rodzaju powierzchni w powierzchni budynkdw
ogodtem (Srednio ponizej 5%), nie wptyneto to istotnie na
wynikiisytuacje finansowa Grupy. Grupa nie odnotowata
rowniez istotnego spadku wptywow z najmu powierzch-
ni ustugowych, biorac pod uwage, ze wielkos¢ wynajmo-
wanej powierzchni zmienia sie wraz ze sprzedazg po-
szczegolnych projektow (zmnigjszanie) i oddawaniem do
uzytkowania kolejnych projektow (zwiekszanie). W roku
2020 Grupa dokonata odpisu aktualizujacego naleznosci

7 tytutu umow najmu w wysokosci 2% wptywdw z najmu

d

ogotem.
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Realizacja ryzyka moze miec negatywny wphyw na wyso-
kos¢ przychodow, aw konsekwencji przephywow pieniez-
nych Spotki i Grupy. W dotychczasowej historii Grupy
ryzyko to nie zrealizowato sie w sposob istotny. Grupa
ocenia istotnosc ryzyka jako srednig a prawdopodobien-

stwo jego wystapienia réwniez jako srednie,

Ze wzgledu na trwajgcg pandemie COVID-19 mogq
sie pojawic zaktdcenia w ptatnosciach czynszu ze
strony wybranych najemcow powierzchni biurowych
lub ustugowych zlokalizowanych w obiektach nalezg-
cych do Grupy.

W wyniku prowadzonej komercjalizacji najemcami po-
wierzchni biurowej w budynkach nalezacych do Grupy
moga by¢ m.in. podmioty swiadczace ustugi dla sektorow
gospodarki mocno dotknietych pandemig COVID-19.
Trwate pogorszenie sie kondycji finansowe] wybranych
sektorow gospodarki moze sie zatem przetozy¢ na spa-
dek zapotrzebowania na ustugi swiadczone przez najem-
cow Grupy.

Druga grupa najemcow, znaczniej mniej istotna dla Gru-
py ze wzgledu na skale przychoddw, na ktorej sytuacje
finansowa ma wptyw pandemia COVID-19, sa podmioty
prowadzace dziatalnos¢ ustugowa w placdwkach ustu-
gowych zlokalizowanych w budynkach nalezacych do
Grupy. Ze wzgledu na ograniczenia natozone na funkcjo-
nowanie szeregu dziatalnosci ustugowych oraz spadek
popytu na ustugi swiadczone w placdwkach stacjonar-
nych zlokalizowanych w obiektach biurowych z powodu
wykonywania pracy przez pracownikdw biurowych w
trybie zdalnym, pogorszeniu moze ulegac sytuacja ptyn-
NOSCIOWa Najemcow.

Powyzsze zjawiska moga mie¢ negatywny wptyw na zdol-
nos¢ wybranych najemcow do terminowego wywiazywa-
nia sie z zaciggnietych zobowiazan, w tym z tytutu najmu.
Moze to negatywnie wptynad na wysokos¢ przychodow,
a w konsekwencji przeptywow pienieznych Spotki i Gru-
py. W latach 2020-2021 nie miaty miejsca znaczace war-
tosciowo przypadki istotnych opdznien lub braku ptatno-
Sci czynszu najmu, a tym samym nie miaty one istotnego
wptywu na ptynnosc Grupy. Grupa ocenia istotnose ry-
zvkajako niska, natomiast prawdopodobienstwo jego wy-

stapienia jako srednie..

A
=

Trwajgca pandemia COVID-19 moze wywrzec
negatywne skutki na okres i tqczne koszty realizacji
poszczegolnych projektow.

W zwiazku 7z pandemia COVID-19, na terenie Polski
wprowadzono szereg obostrzen sanitarnych, ktorych za-
sady ulegaja systematycznym modyfikacjom. Na dzier 30
czerwca 2021 roku nie istniaty obostrzenia, ktore wpty-
watyby bezposrednio negatywnie na tempo prac zwia-
zanych z realizowanymi projektami, niemniej nie mozna
wykluczye, ze w przypadku nasilenia sie pandemii CO-
VID-19 moga zosta¢ wprowadzone ograniczenia w za-
kresie wspolnego przebywania okreslonej liczby osob, co
moze wplynac na ograniczenie tempa prac poszczegol-
nych zespotdw w biurach oraz na budowach. Ryzyko to
dotyczy zatem zarowno pracownikdw biurowych Grupy,
w szczegolnoscl zespotdw projektowych i inzynierskich,
jak i pracownikdw podwykonawcdw na placach budé w.,
Niezaleznie, trwajaca pandemia COVID-19 ma wptyw na
koszty ponoszone w celu zachowania rezimu sanitarnego
w obiektach biurowych oraz na terenach prowadzonych
buddw, ktére moga wzrosnac, o ile wprowadzane regula-
Cje zostatyby istotnie zaostrzone.

Realizacja ryzyka moze miec negatywny wptyw na wyso-
kosc¢ kosztow, wynikow finansowych, rentownosc lub sy-
tuacje finansowa Grupy. W dotychczasowe] historii Gru-
py ryzyko to nie zrealizowato sie w sposob istotny. Grupa
ocenia istotnosc ryzyka jako niska natomiast prawdopo-

dobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Czes¢ srodkow niezbednych dla realizacji projektow
stanowiq srodki pozyskane od podmiotow zewnetrz-
nych (finansowanie dtuzne), ktorych dostepnosé
moze byc okresowo utrudniona lub ograniczona ze
wzgledu na pandemie COVID-19.

Zgodnie z trescig ryzyka pt. ,Czes¢ srodkdw niezbed-
nych dla realizacji projektow stanowia srodki pozyska-
ne od podmiotow zewnetrznych (finansowanie dtuzne).
Ograniczenie lub brak dostepnosci tych srodkéw moze
niekorzystnie wptynac na realizacje harmonogramow [ub
rentownos¢ projektow” jednym z elementow niezbed-
nych dla zgodnego ze strategia rozwoju Grupy jest po-
zyskiwanie finansowania obcego w terminach i kwotach
zgodnych z harmonogramami projektow.,



W warunkach trwajacej pandemii COVID-19, wobec
rosnacej ogolnej awersji do ryzyka oraz braku pewnosci
odnoénie ksztattowania sie popytu na biurowe nieru-
chomosci komercyjne, nie mozna wykluczy¢ okresowego
dodatkowego utrudnienia lub ograniczenia dostepu do
srodkéw pochodzacych 7 kredytow, pozyczek lub obli-
gacji, m. in. poprzez wzrost oczekiwan odnosnie udziatu
wtasnego w projekcie czy tez poziomu tzw. przed-najmu
(ang. pre-lease), wymaganego do uruchomienia finanso-
wania (dot. w szczegolnosci kredytd w bankowych) lub

ceny finansowania (dot. wszystkich form finansowania).

Realizacja ryzyka moze miec negatywny wWptyw na wy-
sokos¢ wynikdw finansowych, rentownosc lub sytuacje
finansowa Grupy. W dotychczasowe] historii Grupy
ryzyko to nie zrealizowato sie istotnie, tj. Grupa zaob-
serwowata jedynie wzrost oczekiwan bankow odnosnie
wysokosci wktadu wiasnego w poszczegdline projekty
oraz poziomu przed-najmu wymaganego do uruchomie-
nia finansowania, co jednak nie wptyneto negatywnie na
dziatalnos¢ Grupy. Grupa ocenia istotnosc ryzyka oraz

prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

RYZYKA DOTYCZACE DZIAtALNOSCI GRUPY NIEZWIAZANE Z PANDEMIA COVID-19

Liczqcey kilka lat planowany okres realizacji kazdego
7 projektéw oraz mozliwosc jego wydtuzenia z racji
wystgpienia okolicznosci nieznanych podczas plano-
wania harmonogramu projektu powodujq samoistnie
wzrost ryzyka zwrotu zainwestowanych srodkow.

Zgodnie z przyjetym modelem biznesowym Grupa pro-
wadzi rownolegle dziatalnosci (i) deweloperska, obejmu-
jaca rowniez petnienie funkcji generalnego wykonawcy,
oraz (i) inwestycyina, z ktérych kazda charakteryzuje
sie koniecznosciag angazowania znacznych srodkéw oraz
dtugim okresem zwrotu z inwestycji. Jest to cecha od-
rozniajaca Grupe od wiekszosci podmiotdw dziatajgcych
na rynku komercyjnych powierzchni biurowych, ktore (i)
albo prowadzg dziatalnos¢ deweloperska, nie odpowia-
dajac lub odpowiadajac w znacznie mniejszym stopniu
niz Grupa za generalne wykonawstwo, (ii) albo petnig w
projektach funkcje inwestora.

/e wzgledu na opisana specyfike Grupy, w Grupie naste-
puje kumulacja ryzyk operacyjnych, takich jak na przyktad
ryzyko wzrostu ceny materiatow i ustug budowlanych i
wykonczeniowych w relatywnie dtugim okresie realizacji
projektu. Na dzien podpisania niniejszego Sprawozdania
wiekszosc projektow realizowanych przez Grupe znajdo-
wata sie w roznych fazach realizacji lub w przygotowaniu.
Okres realizacji kazdego z projektéw, od podjecia pierw-
szych zobowigzan finansowych do uzyskania wphywow z
najmu i ze sprzedazy projektu, wynosi kilka lat, a w jego
trakcie nie sg generowane istotne wphywy, co naturalnie
przektada sie nawzrost ryzyka w stosunku do projektow
I przedsiewzie¢ krotkoterminowych. Opoznienie komer-
cjalizacji lub sprzedazy projektu wobec pierwotnie przy-

jetego harmonogramu, a tym samym wydfuzenie okresu
Pu

realizacji projektu, moga dodatkowo wptynac na odsunie-
cie w czasie zwrotu srodkéw 7 inwestycji, a w skrajnych
przypadkach spowodowad utrate czedci lub catosci za-
inwestowanych srodkow. Wydtuzenie okresu realizacji
projektu poza ramy okreslone pierwotnym harmonogra-
mem powoduje wzrost ryzyka btedéw w odniesieniu do
szacunkow kosztow oraz przysztych przychodow z pro-
jektu. Koszty projektu moga ulegac zmianie wskutek wie-
lu czynnikodw, do ktorych nalezg w szczegdlnosci wzrost
cen materiatdw budowlanych i wykonczeniowych, brak
dostepnosci podwykonawcow, wzrost oczekiwari ceno-
wych za ustugi ze strony podwykonawcow, niewykonanie
prac przez podwykonawcow w uzgodnionych terminachi
w uzgodnionej jakosci. Kazdy z wymienionych czynnikdow,
jak rowniez zmiany w otoczeniu, w szczegolnosci spadek
popytu lub wzrost podazy powierzchni biurowych, moga
orzetozyC sie na wzrost kosztow lub ograniczenie przy-
choddw, a w konsekwencji na ograniczenie odzyskiwal-
nosci srodkow zainwestowanych w projekt i wynikajace
stad pogorszenie ptynnosci.

Realizacja ryzyka moze mieC negatywny wphyw na wyso-
kosc przychodow, a w konsekwencji przeptywdw pieniez-
nych Spotki i Grupy. W dotychczasowej historii Grupy
ryzyko to zrealizowato sie w roku 2021, w ktorym Grupa
odnotowata wzrosty cen wybranych grup materiatow
budowlanych i wykoriczeniowych oraz komponentow
niezbednych dla budowy instalacji w nowych obiektachw
sposob istotny. Grupa ocenia istotnosc ryzyka jako sred-
nia a prawdopodobienstwo jego wystapienia rowniez

jako srednie.
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Szacunki oczekiwanych stop kapitalizacji i wptywow
Z najmu mogq okaza¢ sie nieprawidtowe, co moze
wptyngc negatywnie na wartosc godziwg wybranych
projektow, przychody i ptynnos¢ Spotki i Grupy.

Model dziatalnosci Grupy przewiduje generowanie przy-
chodow z najmu oraz rozpoznawanie wyniku z wyceny
i sprzedazy ukonczonych i skomercjalizowanych projek-
tow, bedacych aktywami o niskim poziomie ptynnosc,
ktorych sprzedaz stanowi dtugotrwaty i ztozony proces.
Pomiedzy rozpoczeciem inwestycji a terminami komer-
Cjalizacji, wyceny, sprzedazy i wptywu srodkow stanowia-
cych zaptate ceny, pomimo ich zgodnosci z przyjetym har-
monogramem, moga ulec pogorszeniu warunki rynkowe,
w szczegolnosci moga wystapid: (i) wzrost podazy konku-
rencyjnych powierzchni biurowych do wynajmu, (i) spa-
dek popytu na najem powierzchnibiurowych, (iii) ostabie-
nie zainteresowania ze strony inwestorow nabywajacych
nieruchomosci, (iv) zmiany wysokosci czynszow, (v) zmia-
ny oczekiwanych stop kapitalizacji, przektadajace sie -
kazde z osobna lub w réznych kombinacjach — na zmiane
wartosci godziwej projektu lub wartosci wptywow srod-
kow z wynajmu lub sprzedazy. Zatozenia dotyczace war-
tosci ww. zmiennych przyjmowane przed rozpoczeciem
projektu oraz modyfkowane w jego trakcie, stanowigce
podstawe dokonywanych wycen, moga zatem okazac sie
nieprawidfowe, co moze wptynac na roznice pomiedzy
wartosciami planowanych i faktycznych wptywow $rod-
kow ze sprzedazy. Wartosci ww. zmiennych Grupa przyj-
muje opierajac sie m.in. na danych zawartych wwycenach
realizowanych inwestycji, sporzadzanych przez podmio-
ty zewnetrzne, dostepnych opracowaniach branzowych
oraz doswiadczeniach swoich menedzerdow.

Realizacja ryzyka moze miec negatywny wphyw na wyso-
kosc¢ przychoddw, aw konsekwencji przeptywow pieniez-
nych Spotki i Grupy. W dotychczasowe] historii Grupy
ryzyko to zrealizowato sie w stopniu nieistotnym w od-
niesieniu do wynikow w latach 2019 1 2020, w ktorych
Grupa dokonata zbycia projektéw Diamentum Office
oraz Equal Business Park A, B i C po cenach transakcyj-
nych nizszych niz wartosci bilansowe poszczegolnych
nieruchomaosci na dzien sprzedazy. We wszystkich tych
transakcjach Grupa osiagneta satysfakcjonujaca rentow-
nosc, a zatem i przeptywy pieniezne, w catym cyklu zycia
projektow. Grupa ocenia istotnosc ryzyka jako $rednig
a prawdopodobienstwo jego wystagpienia rowniez jako
Srednie.
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Ze wzgledu na wysokqg jednostkowq wartosc sprze-
dazy kazdego z projektow, rozktad przeptywow
pienieznych moze istotnie rézni¢ sie pomiedzy po-
szczegolnymi latami, co moze utrudnic¢ inwestorom
poréownywalnosc okresow sprawozdawczych.

W kazdym z przysztych lat obrachunkowych Grupa pla-
nuje jednoczesna realizacje kilku projektow, znajdujacych
sie na roznych etapach zeawansowania prac. Ze wzgledu
na diugosc okresow potrzebnych na przygotowanie, re-
alizacje, komercjalizacje, a nastepnie znalezienie nabyw-
cy dla projektu, ktore sa rozne dla kazdego z projektow
i moga dodatkowo zmieniac sie w trakcie realizacji projek-
tu, Grupa nie ma mozliwosci precyzyjnego zaplanowania
termindw, w ktérych bedzie nastepowata sprzedaz pro-
jektu (przeptyw pieniezny). Tym samym, pormimo podej-
mowania pewnych zatozert odnosnie do rozktadu kazde-
g0 7 projektow w czasie, moga nastepowad w relatywnie
krotkich okresach kumulacje przeptywdw pienieznych,
ktorych wartosci nie bedg powtarzalne w kolejnych la-
tach.

Realizacja ryzyka moze miec¢ negatywny wptyw na prze-
widywalnosc przeptywdw pienieznych Grupy w poszcze-
golnych latach w przysztosci. Grupa ocenia istotnosc
ryzyka jako srednig a prawdopodaobienstwo jego wysta-

pienia rowniez jako srednie.

Model biznesowy oparty o petnienie przez Grupe
funkcji generalnego wykonawcy w realizowanych pro-
jektach przenosi na Grupe ryzyka wspotpracy z pod-
wykonawcami.

Zgodnie z przyjetym modelem biznesowym, dla zwiek-
szenia rentownosci dziatalnosci w kazdym z realizowa-
nych projektow Grupa petni funkcje generalnego wyko-
nawcy i samodzielnie zatrudnia podmioty zewnetrzne,
ktore sa odpowiedzialne za wykonanie poszczegdlnych
prac budowlano-montazowych (podwykonawcy). Model
ten nie jest czesto spotykany wsrod podmiotow dziata-
jacych na rynku komercyjnych nieruchomosci biurowych,
7 ktorych wiekszos¢ prowadzi albo dziatalnosé dewelo-
perska, kontraktujac u podmiotow trzecich generalne
wykonawstwo lub odpowiadajac za nie w istotnie mniej-
szym zakresie niz Grupa, albo petni funkcje inwestora
w projektach. Jako generalny wykonawca Grupa ponosi
petng odpowiedzialnosc za przebieg i koordynacje proce-
sow budowy i wykonczenia obiektow.



Pomimo sprawowania biezacego nadzoru nad praca
podwykonawcow przez kierownictwo budowy oraz dziat
jakosci Grupa nie jest w stanie zapewni¢, ze zakontrak-
towane prace zostana wykonane przez podwykonawcow
7 nalezyta starannoscia i w uzgodnionych terminach
we wszystkich realizowanych zakresach. Opdznienia
robot I nieprawidtowosci wich wykonaniu, ujawnione
na etapie realizacji prac lub po ich zakonczeniu, moga
spowodowac przesuniecie sie terminu zakonczenia pro-
jektu, a w konsekwencji przyczynic sie do wzrostu kosz-
tow realizacji (w tym koniecznosci zaptaty kar) i utraty
wiarygodnosci Grupy w oczach przysztego najemcy
lub nabywecy.

Realizacja ryzyka moze miec negatywny wphyw na ko-
mercjalizacje projektow lub ich rentownose, a w kon-
sekwencji na wyniki finansowe oraz przeptywy Grupy.
W dotychczasowe] historii Grupy ryzyko to nie zrealizo-
wato sie w sposob istotny. Grupa ocenia istotnosc ryzyka
jako niska, natomiast prawdopodobienstwo jego wysta-
pienia jako srednie.

Wzrost cen lub ograniczenie dostepnosci kluczowych
materiatow i ustug budowlanych mogg wptyngc¢ na
wzrost kosztow realizacji projektu.

Od wielu podmiotow dziatajacych jako deweloperzy ko-
mercyjnych powierzchni biurowych, ktore kontraktuja
generalne wykonawstwo u podmiotow trzecich (ze-
wnetrznych), odréznia Grupe fakt, Zze petnigc wewnetrz-
nie role generalnego wykonawcy, nie moze przenosic
na podmioty trzecie ryzyk zwiazanych ze wzrostem ja-
kichkolwiek kosztow inwestycji.

Jednym z kluczowych czynnikdw determinujacych wy-
sokos¢ naktadow ponoszonych na realizacje projektu sa:
(i) ceny materiatow budowlanych, w znacznej mierze de-
terminowane istniejaca podaza, cenami transportu oraz
energii elektrycznej, stanowiacej istotng czesc kosztow
produkcji m.in. stali, cementu i szkta, oraz (i) ceny ustug
budowlanych, determinowane m.in. kosztami pracy, sta-
nowigcymi pochodna dostepnosci wykwalifikowanych
pracownikow. Wzrost kosztow pracy lub cen materiatow
budowlanych moze zatem wptynac negatywnie, zaréwno
na faktyczne wykonanie budzetow projektow aktualnie
realizowanych, jak i na wartosci kosztorysowe projektow
znajdujgcych sie w fazie projektowania. Koszty realizacji
projektuwyzsze od oczekiwanychmoganegatywniewpty-
nac na mozliwosc komercjalizacji obiektu z zachowaniem

rentownosci oczekiwanej przez Grupe, a zatem na wyniki
osiagane na sprzedazy obiektu po jego komercjalizacji.
Niekorzystnie na przebieg realizacji projektow moga
wptynac rowniez okresowe ograniczenia dostepnosci
kluczowych materiatow lub ustug budowlanych.
Realizacja ryzyka moze mieC negatywny wphyw na wyso-
kosc wynikow finansowych, rentownose, sytuacje finan-
sowa lub przeptywy Grupy. W dotychczasowe] histori
Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w odniesieniu do
projektow rozliczonych (zakonczonych), jednak naj-
prawdopodobniej zrealizuje sie w odniesieniu do wielu
projektow bedacych na etapie realizacji lub planowania
na dzien podpisania niniejszego Sprawozdania. Grupa
ocenia istotnosce ryzyka jako srednig, natomiast prawdo-
podobienstwo jego wystapienia jako wysokie.

Projekty zrealizowane przez Grupe mogq nie w petni
odpowiadac oczekiwaniom potencjalnych najemcow,
co moze negatywnie wptyngc¢ na ceny najmu, a w kon-
sekwencji na ceny sprzedazy.

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na projektowaniu,
budowie, komercjalizacji oraz zarzadzaniu, a nastep-
nie - gdy otrzymana oferta spetnia oczekiwania Gru-
py - sprzedazy nowoczesnych obiektdw biurowych, W
7wiazku z rozwojem technologii oraz ewoluujgcymi ocze-
kiwaniami potencjalnych uzytkownikdw obiektdw Grupa
identyfikuje ryzyko zwiazane z niedostosowaniem oferty
najmu w zrealizowanych projektach do oczekiwan najem-
cow. Ryzyko ma szczegdlne znaczenie dla dziatalnosci
Grupy, bowiemw przypadku stwierdzenia braku dopaso-
wania oferty najmu (przez co nalezy rozumie¢ m.in. wiel-
kos¢, standard techniczny lub technologiczny i estetyke
oferowanych powierzchni biurowych oraz obiektow, w
ktorych sie znajduja), po oddaniu obiektdw do uzytku nie
ma mozliwosci, bez ponoszenia znaczacych naktaddw,
dokonac¢ ponownego dopasowania oferty do oczekiwan
potencjalnych najemcow. Niezaleznym czynnikiem, ma-
jacym wphyw na atrakcyjnosc realizowanej inwestycji i
zainteresowanie potencjalnych najemcow, jest lokaliza-
Cja nieruchomosci i jej skomunikowanie, ktorych btedna
ocena lub zmiany zmaterializowane w trakcie trwania
inwestycji moga utrudnic lub uniemozliwic¢ wynajem po
cenach przyjetychw zatozeniach projektu, niezaleznie od
nakfadow poniesionych na ewentualne uatrakcyjnienie
oferty winnych aspektach.
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Popetnienie btedu chocby w jednym z ww. obszarow
moze wptynac¢ negatywnie na mozliwos¢ komercjaliza-
cji ukonczonych obiektéw przy zatozonych cenach i — w
konsekwencji — na mozliwosc ich sprzedazy inwestorom
docelowym.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wy-
sokosc¢ przychodow, wynikow finansowych, rentownosc,
sytuacje finansowa lub przeptywy Grupy. W dotychcza-
sowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w spo-
sob istotny. Grupa ocenia istotnosc ryzyka jako srednia,
natomiast prawdopodobienstwo jego wystapienia jako
niskie.

Widoczny w ostatnich latach w Polsce popyt na nie-
ruchomosci moze ogranicza¢ dostepnos¢ nowych
atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych.

Widoczny w ostatnich latach w Polsce popyt na nieru-
chomosci, zarowno mieszkaniowe, jak i ustugowe, w
tym biurowe, przektada sie na wysokie zainteresowanie
najbardziej atrakcyjnymi nieruchomosciami gruntowymi
przeznaczonymi do zabudowy. Dotyczy to w zblizongj
mierze nieruchomosci przeznaczonych pod budownic-
two  mieszkaniowo-biurowe, ustugowo-biurowe oraz
czysto biurowe. VW konsekwencji, z jednej strony zmniej-
sza sie liczba nieruchomosci w najlepszych lokalizacjach,
gtéwnie w centrach miast, ktérych nabyciem moze by¢
zainteresowana Grupa, z drugie] nastepuje wzrost ich
cen. Utrzymywanie sie ww. zjawisk w srednim i dtugim
okresie moze przetozy¢ sie na ograniczenie mozliwo-
sci przygotowywania i rozwijania przez Grupe nowych
atrakcyjnych projektow, a tym samym ograniczyc skale
przychodow lub na wptynac na wzrost kosztow projek-
tow, np. ze wzgledu na koniecznos¢ nabywania dobrze
zlokalizowanych nieruchomosci zabudowanych i prze-
prowadzania wyburzen.

Realizacja ryzyka moze miec negatywny wphyw na wyso-
kos¢ wynikow finansowych, rentownosc, sytuacje finan-
sowa lub przeptywy Grupy. W dotychczasowe] historii
Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Grupa ocenia istot-
nosc ryzyka jako niska, natomiast prawdopodobieristwo
jego wystapienia jako srednie.

Wartos¢ gruntow nabytych przez Grupe moze ulec
obnizeniu w trakcie trwania projektu, co moze nega-
tywnie wptyng¢ na mozliwosé odzyskania srodkow
zainwestowanych w nabycie gruntu.

A

Prowadzac dziatalnos¢ deweloperska, w celu realizacji
kazdego z projektow Grupa nabywa grunty, nierzadko z
wyprzedzeniem czasowym siegajacym kilku lat. W zwiaz-
ku z dtugim okresem planowania, przygotowania i reali-
zacji projektu istnieje ryzyko obnizenia cen rynkowych
gruntow, np. w zwiazku z pogorszeniem koniunktury go-
spodarcze), utrata atrakcyjnosci czy popularnosci lokali-
zacji, zmiana plandw zagospodarowania przestrzennego,
zrmiang planow inwestycji lokalnych (w szczegdlnosci w
zakresie budowy infrastruktury komunikacyjnej), powo-
dujace obnizenie wartosci gruntéw posiadanych przez
Grupe. Sytuacja taka moze przetozyc sie na zmnigjszenie
planowane] rentownosci projektu lub zawieszenie jego
realizacji lub rezygnacje 7 jego realizacji.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wphyw na per-
spektywy wzrostu wynikow finansowych, rentownosc,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy. W dotychcza-
sowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Gru-
pa ocenia istotnosc ryzyka oraz prawdopodobienstwo
jego wystapienia jako niskie.

Spotki z Grupy mogq by¢ zobowigzane do podjecia
czynnosci lub zostac pociggniete do odpowiedzial-
nosci na podstawie przepisow dotyczgcych ochrony
srodowiska.

Podmioty uzytkujace grunty, na ktorych znajdujg sie sub-
stancje niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia, moga
z0stac zobowigzane do oczyszczenia gruntow lub zapta-
ty kar z tytutuich zanieczyszczenia lubw inny sposob 7o-
stac pociagniete do odpowiedzialnosci. Przed nabyciem
gruntu Grupa szczegdtowo analizuje ryzyko powstania
roszczen odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia
kosztow remediaci lub zaptaty kar administracyjnych z
tytutu zanieczyszczenia srodowiska. Nie mozna jednak
wykluczy¢, ze analiza taka bedzie nieprawidfowa i na
etapie realizacji inwestydji ujawnia sie zanieczyszczenia,
W zwigzku z czym powstanie zobowigzanie do zaptaty
odszkodowan, kar administracyjnych, sankcji karnych lub
kosztow remediacji wynikajacych z zanieczyszczenia sro-
dowiska na posiadanych przez Grupe gruntach.

Grupa planuje realizacje dwdch inwestycji budow-
lanych na gruntach, na ktorych stwierdzone zostato
historyczne zanieczyszczenie powierzchni ziemi. Do-
tyczy to inwestycji Widzewska Manufaktura (WI-MA)

w todzi oraz inwestycji Palio Office Park w Gdansku.



Realizacja inwestycji na tych obszarach wymaga ustale-
nia plandw remediacji historycznie zanieczyszczonych
powierzchni ziemi oraz wydania decyzji w tym zakresie
przez Regionalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska.
Grupa ztozyta wnioski o ustalenie planu remediacji dla in-
westycji WI-MAw todzi oraz inwestycji Palio Office Park
w Gdansku. Na dzier podpisania niniejszego sprawoz-
dania Grupa otrzymata decyzje dla inwestycji WI-MA w
todzi. Szacowany koszt zwigzany z przeprowadzeniem
remediacji dla obu inwestycji wynosi 2,65 min z1.
Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na per-
spektywy wzrostu wynikdw finansowych, rentownosg,
sytuacje finansowa lub przeptywy Grupy w z zwiazku z
koniecznoscia poniesienia kosztow zwigzanych z reme-
diacja, zaptaty kar administracyjnych lub roszczen od-
szkodowawczych. Grupa ocenia istotnosc ryzyka jako
srednig, natomiast prawdopodobienstwo jego wystapie-
nia jako niskie.

Grunty nabyte lub nabywane przez Grupe mogq byc
obarczone wadami prawnymi, wptywajgcymi nega-
tywnie na mozliwosc rozpoczecia lub ukoriczenia pro-
jektu i jego sprzedazy.

Nieruchomosc nabyta przez spotke z Grupy moze byc
obcigzona wadami prawnymi. VWady prawne moga doty-
czy¢ m.in. watpliwosci w zakresie ustalenia wtasciciela
nieruchomosci, ujawnienia sie wtasciciela nieruchomo-
sci, ktory nie jest sprzedajacym grunt badz istniejacych
obcigzen prawami 0sob trzecich. Nieruchomosci mogg
zostac rowniez objete roszczeniami reprywatyzacyjnymi,
jesli przejecie gruntow miato miejsce niezgodnie z prze-
pisami. Istnienie wad prawnych, w tym tych, o ktérych
mowa powyzej, wigze sie z mozliwoscig dochodzenia
wobec spotki z Grupy, ktora nabyta taka nieruchomose,
roszczen dotyczacych takie] nieruchomosci.

W oniektorych przypadkach, ze wzgledu na skompliko-
wanie prawa dotyczacego nieruchomosci i niedosko-
natosci dotyczace rejestrow, w tym ksiag wieczystych,
moze okazac sie trudne lub wrecz niemozliwe ustalenie
7 catkowita pewnoscia, ze wtasnos¢ danej nierucho-
mosci prawidtowo przeszta na spotke z Grupy. Trans-
akcje takie moga byc¢ zakwestionowane w oparciu ©
rozne podstawy, np. moze okazac¢ sie, ze sprzedajacy
nie miat prawa do przeniesienia wtasnosci nierucho-
mosci, nie zostaty spetnione wymogi dotyczace uzy-
skania koniecznych zgodd korporacyjnych lub nie za-
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rejestrowano przejscia tytutu witasnosci w rejestrze.
[stnieje rowniez ryzyko, ze w zwiazku ze skomplikowa-
niem prawa dotyczacego nieruchomosci sytuacja prawna
danej nieruchomosci przed transakcja nie jest catkowicie
jasna, co moze wigzac sie z wydtuzeniem lub opdZnie-
niem procesu zakupu nieruchomosci 1 koniecznoscia
spetnienia dodatkowych warunkdw przed rozpoczeciem
realizacji projektu.

Realizacja ryzyka moze miec negatywny wptyw na per-
spektywy wzrostu wynikow finansowych, rentownosc,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy. W dotychcza-
sowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w spo-
sob istotny. Grupa ocenia istotnosc ryzyka oraz prawdo-
podobienstwo jego wystapienia jako niskie.

Realizacja projektéw moze powodowac protesty lub
sprzeciwy spoteczne.

Wiekszos¢ projektow Grupy jest realizowana na grun-
tach zlokalizowanych w dobrze usytuowanych punktach
aglomeracji miejskich, nierzadko blisko terenow przezna-
czonych i wykorzystywanych juz pod funkcje mieszkanio-
we lub rekreacyjne (parki, skwery).

Ze wzgledu na potozenie i wielkosc niektérych projektow
(powierzchnia, wysokosc, kubatura), a zatem potencjalne
oddziatywanie na srodowisko, ich realizacja moze rodzic¢
protesty lub sprzeciwy ze strony lokalnych spotecznosci,
mogace wptywac negatywnie na osiaganie zatozonych
harmonogramami terminOw uzyskania decyzji w poste-
powaniach administracyjnych dotyczacych poszczegdl-
nych projektow. Nie mozna rowniez wykluczyc, ze prze-
ciwko Grupie bedawysuwane roszczenia lub oczekiwania
lub Zadania wynikajace z powszechnie obowiazujgcych
przepisoOw prawa, gtownie budowlanego, o gospodaro-
waniu nieruchomosciami lub tzw. prawa sasiedzkiego. W
uzasadnionych przypadkach Grupa moze byc¢ zmuszona
do ich zaspokojenia, w kazdym zas z przypadkow sytu-
acje takie moga powodowac opdznienia lub utrudnienia
w realizacji projektow. W ocenie Spdtki, koncentrujac sie
na nowoczesnie projektowanych biurowcach klasy A, be-
dacych najczescie] ponadprzecietnej wielkosci brytamiw
krajobrazie lokalnym (tzw. dominanty architektoniczne),
Grupa jest narazona na to ryzyko w stopniu wyzszym niz
przecietna dla branzy deweloperskiej, w szczegdlnosci
mieszkaniowe).
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Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wphyw na per-
spektywy wzrostu wynikow finansowych, rentownosc,
sytuacje finansowa lub przeptywy Grupy. W dotychcza-
sowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sig w spo-
sob istotny. Grupa ocenia istotnos¢ i prawdopodobien-
stwo wystapienia ryzyka jako srednie.

Realizacja projektow Grupy moze byc¢ utrudniona,
opozniona lub nawet uniemozliwiona w konsekwencji
ryzyk wynikajgcych z przepiséw prawa oraz istniejg-
cych wad prawnych nieruchomosci.

Dziatalnos¢ Grupy w zakresie inwestycji budowlanych
wigze sie z koniecznoscia uzyskania stosownych decyzji
i zezwoler administracyjnych. Grupa musi uzyskiwac de-
cyzje dotyczace miin. ustalenia sposobu przeznaczenia
nieruchomosci, na ktérej ma zostac zrealizowany projekt,
okreslenia srodowiskowych warunkow jego realizadji,
zatwierdzenia projektu budowlanego, w tym decyzji o
warunkach zabudowy dla nieruchomosci nieobjetych
miejscowym planem zagospodarowania przestrzenne-
g0, oraz pozwolenia na budowe. Proces inwestycyjny
moze wigzac sie z koniecznoscig dokonania dodatkowych
uzgodnien, uzyskania opinii czy zgody wiascicieli lub
posiadaczy sasiednich nieruchomosci. Po zakonczeniu
procesu budowlanego konieczne jest uzyskanie pozwo-
lenia na uzytkowanie. Spetnianie warunkdw prawno-ad-
ministracyjnych moze wiazac sie z koniecznoscia zmian w
dokumentacji projektu lub przedstawiania dodatkowych
opinii czy analiz, co moze wptynac na opoznienie lub unie-
mozliwienie realizacji projektow. Ponadto, uzyskiwanie
stosownych aktéw administracyjnych wigze sie z czesto
dtugotrwatymi postepowaniami administracyjnymi, co
powoduje powstanie ryzyka braku mozliwosci zakoncze-
nia poszczegolnych faz inwestycji w zaktadanych przez
Grupe terminach.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wphyw na per-
spektywy wzrostu wynikdw finansowych, rentownosg,
sytuacje finansowa lub przeptywy Grupy. VW dotychcza-
sowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Gru-
pa ocenia istotnosc ryzyka i prawdopodobienstwo jego
wystapienia jako srednie.

A

Dla rozpoczecia realizacji projektu niezbedne jest za-
pewnienie odpowiedniej infrastruktury technicznej,
w tym dostepu do medioéw i drogi publicznej, ktérych
brak moze opdznic lub uniemozliwi¢ przeprowadze-
nie inwestycji.

Warunkiem realizacji kazdego projektu jest zapewnie-
nie infrastruktury technicznej wymaganej prawem oraz
oczekiwaniami przysztych najemcow i inwestorow. Na-
lezg do niej w szczegdlnosci dostep do mediéw (m.in.
sieci wodociggowe], kanalizacyjnej bytowej i burzowej,
energetycznej lub cieptowniczej) oraz drogi publicznej.
Istotne jest rowniez zapewnienie szerokopasmowego
internetu, dostepu do komunikacji miejskiej oraz wyposa-
zenie w drogi wewnetrzne. Pomimo pozytywnych wyni-
kow analiz prawnych i technicznych przeprowadzonych
przed nabyciem nieruchomosci nie mozna wykluczyc
braku mozliwosci stworzenia infrastruktury niezbednej
dla realizacji projektu lub wzrostu kosztow jej stworze-
nia lub opdznien w jej tworzeniu, co moze powodowac
wzrost kosztow realizacji projektu lub jego przesuniecie
w czasie, aw skrajnym przypadku - brak mozliwosci jego
ukonczenia. Na wzrost kosztow realizacji projektu moga
ro wniez wptynac oczekiwania lokalnych wtadz w zakre-
sie wykonania odpowiedniej infrastruktury w ramach
prac zwigzanych z projektermn budowlanym lub wykonania
- na koszt Grupy - infrastruktury, ktora nie jest niezbed-
naz punktuwidzenia projektu budowlanego, ale jej wyko-
nanie moze byc oczekiwane jakowktad Grupy w poprawe
warunkdw funkcjonowania spotecznosci lokalnej.
Realizacja ryzyka moze miec negatywny wptyw na wyso-
kos¢ wynikow finansowych, rentownosc, sytuacje finan-
sowg lub ptynnosc. Grupy. W dotychczasowe] histori
Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Grupa ocenia istot-
nosc ryzyka jako srednia, natomiast prawdopodobien-
stwo jego wystapienia jako niskie.

Czesc srodkow niezbednych dla realizacji projektow sta-
nowia srodki pozyskane od podmiotow zewnetrznych
(finansowanie dtuzne), ktorych dostepnoscé moze byc do-
datkowo okresowo utrudniona lub ograniczona ze wzgle-
du na pandemie COVID-19.

Kazdy z projektow realizowanych przez Grupe wymaga
zaangazowania istotnych naktadéw finansowych. Dla
jego sfinansowania Grupa indywidualnie planuje i dosto-
sowuje Zrodfa finansowania, obejmujace srodki wtasne



oraz finansowanie zewnetrzne (dfuzne) w formie pozy-
czek lub kredytow i obligacji. Mozliwosc¢ korzystania z
zewnetrznych Zrédet finansowania uzalezniona jest nie
tylko od sytuacji finansowe] Grupy oraz poszczegodlnych
spotek 7z Grupy (dtuznikdw), ale réwniez od ogolnej ko-
niunktury gospodarczej, sktonnosci bankow do finanso-
wania projektow deweloperskich, koniunktury na rynku
kapitatowym i zaufania inwestorow oraz szeregu innych
czynnikdw zewnetrznych, niezaleznie od trwajacej pan-
demii COVID-19. Brak dostepnosci finansowania ze-
wnetrznego w oczekiwanym czasie, kwotach i przy okre-
slonych cenach moze wptynac na opdznienia realizacji
inwestycji, a —w skrajnych przypadkach - je uniemozliwic.
W warunkach trwajacej pandemii COVID-19, wobec
podwyzszonego poziomu awersji do ryzyka oraz braku
pewnosci odnos$nie do ksztattowania sie popytu na biu-
rowe nieruchomosci komercyjne, nie mozna wykluczyc
okresowego dodatkowego utrudnienia lub ograniczenia
dostepu do srodkow pochodzacych z kredytow, pozy-
czek lub obligacji, m.in. poprzez wzrost oczekiwan od-
nosnie do udziatu wtasnego w projekcie czy tez poziomu
tzw. przednajmu (ang. pre-lease), wymaganego do uru-
chomienia finansowania (dot. w szczegodlnosci kredytd w
bankowych) lub ceny finansowania (dot. wszystkich form
finansowania).

Ponadto, na podstawie umow kredytowych i pozyczek,

zostaty ustanowione na rzecz podmiotow udzielajacych
finansowania zabezpieczenia sptaty, m.in. w postaci hi-
potek na nieruchomosciach, na ktérych prowadzone sa
lub beda prowadzone projekty, bedacych wtasnoscia
badz w uzytkowaniu wieczystym Grupy. Nie mozna wy-
kluczyc, ze w przysztosci poszczegolne umowy moga byc
rozwiazane przez banki albo pozyczkodawcow z powodu
braku terminowych sptat lub naruszenia kowenantow za-
wartych w tych umowach. W konsekwendji banki bytyby
uprawnione do zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez
wykonanie uprawnien zwiazanych z ustanowionymi za-
bezpieczeniami.

Realizacja ryzyka moze miec negatywny wWptyw na wy-
sokos¢ wynikow finansowych, rentownose, sytuacje fi-
nansowa lub ptynnosc¢ Grupy. W dotychczasowej historii
Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie istotnie, tj. Grupa
zaobserwowata jedynie - w okresie trwania pandemii
COVID-19 = wzrost oczekiwar bankow odnosnie do wy-
sokosci wktadu wtasnego w poszczegdlne projekty oraz
poziomu przednajmu wymaganego do uruchomienia fi-
nansowania, co jednak nie wptyneto w istotnym stopniu
negatywnie na dziatalnos¢ Grupy. Grupa ocenia istot-
nosc ryzyka jako srednia, natomiast prawdopodobien-
stwo jego wystapienia jako niskie.
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Oswiadczenie Zarzadu

Niniejszym oswiadczamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy sroc

dowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki za okres 6 miesied
porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci

oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdzivwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa | finansowa,

~

ynik finansowy Spotki oraz Grupy Kapitatowe]. Rownoczesnie oswiadczamy,
ze pofroczne sprawozdanie 7 dziatalnosci Spotki oraz Grupy Kapitatowe] zawiera prawdzivwy

obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Spotki | Grupy Kapitatowe], w tym opis podstawowych

rvzvk i zasrozen.
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