h 4

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Spolki i Grupy Kapitatowej
BBI Development S.A.
za I poirocze 2025 roku

Niniejsze sprawozdanie stanowi podiroczne sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta oraz
Grupy Kapitatlowej BBI Development S.A. (dalej: ,Emitent”, ,Spétka”), stanowigce
zalacznik do skonsolidowanego raportu pétrocznego sporzadzanego za I pétrocze 2025
roku.

Niniejsze sprawozdanie zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami okreslonymi w
rozporzadzeniu Ministra FinansOw w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim z dnia 6 czerwca 2025 r. (t. jedn. Dz. U. 2025, poz. 755).
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1 Zasady sporzadzenia srodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta, stanowigce cze$¢ raportu
potrocznego, zostato sporzadzone zgodnie z wymogami wskazanymi w Rozporzadzenia Ministra
Finanséw w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim z dnia 6 czerwca 2025 r. (t. jedn.: Dz.U. 2025, poz. 755
ze zm.) oraz zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowoéci nr 34 ,Srédroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa” oraz zgodnie z odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz interpretacjami wydanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci zatwierdzonymi przez Unie Europejska, na mocy Rozporzadzenia w sprawie
MSSF (Komisja Europejska 1606/2002), zwanymi dalej ,,MSSF UE".

Wybrane dane finansowe za okres pierwszego potrocza 2025 roku zawarte w skréconym,
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostaty przeliczone na EURO wedtug nastepujacych zasad:

a) poszczegdlne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczone zostaty na euro wedtug
$redniego kursu obowigzujgcego na dany dzien bilansowy, ogtoszonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski tj. 4,2419 PLN/Euro

b) poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych
przeliczone zostaty na euro wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng Srednich kursow
ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski dla waluty, w ktdrej zostaty sporzadzone informacje
finansowe podlegajgce przeliczeniu, obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego zakonczonego
miesigca roku obrotowego tj. 4,2208 PLN/Euro

2 Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje
skroconego sprawozdania finansowego jednostkowego i
skonsolidowanego

Grupa Kapitatowa BBI Development (skonsolidowane sprawozdanie finansowe)

Aktywa Grupy Kapitatowej na 30 czerwca 2025 roku wynosity 260.142 tys. zt (61.327 tys. euro), zas
kapitat wtasny, przypadajacy akcjonariuszom Spdtki wynosit 160.101 tys. zt (37.743 tys. euro). Okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 roku Grupa Kapitatowa zamknetfa zyskiem na dziatalnosci operacyjnej
w kwocie 127 tys. zt (30 tys. euro) i stratg netto w kwocie minus 3.294 tys. zt (minus 780 tys. euro).

Podstawowy wptyw na wynik osiggniety w I pétroczu 2025 r. miaty:

w tys. zt tys. €
Wynik na sprzedazy ustug 5.658 1.341
Koszt odsetek od obligacji 2.732 647
Koszt odsetek od pozyczek 2.070 490

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na 30 czerwca 2025 roku wynosity 23.086 tys. zt (5.442 tys. euro),
co stanowito 8,87% aktywow Grupy Kapitatowej.



Ponizsza tabela przedstawia strukture i zagregowane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z

sytuacji finansowej (bilansu) Grupy na dzien 30 czerwca 2025 oraz na dzien 31 grudnia 2024.

dziat w dziat w

Struktura aktywéw Grupy na podane dni: 30.06.2025 al:(tywa‘?h 31.12.2024 aLIl(tyvsach
Nieruchomos$ci inwestycyjne 182 0,07% 182 0,07%
Inwestycje w jednostkach powigzanych wycenianych

metodg praw wiasnosci 169 985 65,34% 163 832 66,68%
Wartos¢ firmy 8 344 3,21% 8 344 3,40%
Pozostate aktywa trwate 49 252 18,93% 64 429 26,22%
Razem aktywa trwate 227 763 87,55% 236 787 96,37%
Zapasy i zaliczki na zapasy 2872 1,10% 3727 1,52%
Aktywa finansowe (pozyczki i wierzytelnosci) 1339 0,51% 270 0,11%
Srodki pieniezne 23 086 8,87% 1920 0,78%
Pozostate aktywa obrotowe 5082 1,95% 3012 1,23%
Razem aktywa obrotowe 32 379 12,45% 8 929 3,63%
Aktywa razem 260 142 100,00% 245716 100,00%

zial w ziat w

Struktura pasywoéw Grupy na podane dni: 30.06.2025 pg:y:lach 31.12.2024 p::yvtach
Kapitat podstawowy 50 668 19,48% 50 668 20,62%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate kapitaty 0 0,00% 0 0,00%
Zyski zatrzymane / niepokryte straty 109 433 42,07% 112 804 45,91%
Kapitaty akcjonariuszy mniejszosciowych 1 0,00% 1 0,00%
Razem kapitaty wtasne 160 102 61,54% 163 473 66,53%
Pozyczki i kredyty 1609 0,62% 1563 0,64%
Zobowigzania z tyt. leasingu 3833 1,47% 117 0,05%
Wyemitowane dtuzne papiery wartosciowe 44 599 17,14% 0 0,00%
Pozostate zobowigzania i rezerwy 14 0,01% 14 0,01%
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1439 0,55% 1076 0,44%
Razem zobowigzania diugoterminowe 51494 19,80% 2770 1,13%
Pozyczki i kredyty 38 507 14,80% 33 237 13,53%
Zobowigzania z tyt. leasingu 760 0,29% 486 0,20%
Wyemitowane dtuzne papiery warto$ciowe 2 096 0,81% 38 787 15,79%
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 7183 2,76% 6 963 2,83%
Razem zobowigzania kréotkoterminowe 48 546 18,66% 79 473 32,34%
Pasywa razem 260 142 100,00% 245716 100,00%

Wybrane wskazniki finansowe dotyczace skonsolidowanego sprawozdania finansowego na

czerwca 2025 oraz na 31 grudnia 2024:

dzien 30

2025-06-30 2024-12-31
Kapitaty wiasne do zadtuzenia finansowego 175% 220%
Kapitaty wiasne do sumy bilansowej 62% 67%
Zadtuzenie finansowe do sumy aktywéw 35% 30%




Ponizsza tabela przedstawia strukture i zagregowane pozycje z jednostkowego sprawozdania z sytuacji

finansowej (bilansu) Emitenta na dzien 30 czerwca 2025 oraz na dzien 31 grudnia 2024.

] ) 30.06.2025 | Udziatw | 39 12 2024 | Udziatw
Struktura aktywoéw Emitenta na podane dni: aktywach aktywach
Inwestycje w jednostkach powigzanych 103 838 63,90% 103 338 63,53%
Pozostate aktywa trwate 3229 1,99% 1512 0,93%
Pozostate aktywa finansowe 35792 22,03% 54 287 33,37%
Razem aktywa trwate 142 859 87,92% 159 137 97,83%
Naleznosci handlowe i pozostate 3388 2,09% 1825 1,12%
Aktywa finansowe (pozyczki i wierzytelnosci) 357 0,22% 253 0,16%
Srodki pieniezne 14 840 9,13% 1016 0,62%
Pozostate aktywa obrotowe 1045 0,64% 430 0,26%
Razem aktywa obrotowe 19 630 12,08% 3524 2,17%
Aktywa razem 162 489 100,00% 162 661 100,00%
30.06.2025 | Udziatw | 39 1 9024 | Udziatw

Struktura pasywéw Emitenta na podane dni: pasywach pasywach
Kapitat podstawowy 50 668 31,18% 50 668 31,15%
Akcje wiasne -433 -0,27% -356 -0,22%
Pozostate kapitaty 43 006 26,47% 43 585 26,79%
Zyski zatrzymane / niepokryte straty -3 259 -2,01% -579 -0,36%
Razem kapitaty wtasne 89 982 55,38% 93 318 57,37%
Kredyty i pozyczki 0 0,00% 155 0,10%
Zobowigzania z tyt. leasingu 2 288 1,41% 117 0,07%
Wyemitowane dtuzne papiery warto$ciowe 44 599 27,45% 0 0,00%
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0 0,00% 0 0,00%
Razem zobowigzania diugoterminowe 46 887 28,86% 272 0,17%
Kredyty i pozyczki 21137 13,01% 27 361 16,82%
Zobowigzania z tyt. leasingu 381 0,23% 454 0,28%
Wyemitowane dtuzne papiery warto$ciowe 2 096 1,29% 38 787 23,85%
Zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania oraz

rezerwy krétkoterminowe 2 006 1,23% 2 469 1,52%
Razem zobowiagzania krétkoterminowe 25 620 15,76% 69 071 42,46%
Pasywa razem 162 489 100,00% 162 661 100,00%

3 Struktura kapitatu zakladowego Jednostki Dominujacej

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 50.667.920,00 zt i dzieli sie na 10.133.584 akcji zwyktych, na okaziciela
serii Al o wartosci nominalnej 5,00 zt (pie¢ ztotych) kazda akcja. Akcje sg zdematerializowane i
oznaczone kodem ISIN: PLNFI1200018.



4 Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta i jego
Grupy Kapitatowej

Ponizej zamieszczony zostat opis istotnych zdarzen, jakie nastgpity w rozwoju Emitenta oraz jego Grupy
Kapitatowej w okresie od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku.

4.1 Zdarzenia dotyczace Emitenta

4.1.1 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki

W dniu 20 czerwca 2025 r. odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki. Na posiedzeniu zostaty
omdwione i podjete wszystkie uchwaty, ktdre zgodnie z kodeksem spétek handlowych zastrzezone s3 dla
kompetencji zwyczajnego zgromadzenia.

4.1.2 Skup akcji wiasnych

W dniu 21 czerwca 2024 roku Zarzad Emitenta przyjat ,,Program Skupu Akcji Wiasnych 2024” Emitenta, ktdry
jest realizowany na podstawie i w ramach upowaznienia udzielonego Zarzadowi Spétki uchwatg Nr 21/2024
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 18 czerwca 2024 roku.

Emitent rozpoczat realizacje nowego programu w dniu 15 lipca 2024 r.

Emitent w ramach nowego Programu nabyt do dnia publikacji niniejszego sprawozdania facznie 26.374 akdji
wiasnych stanowigcych 0,26% kapitatu zakladowego i uprawniajgcych do 26.374 gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki, stanowigcych 0,26% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu spotek handlowych Emitent nie jest uprawniony do wykonywania praw
udziatowych z wiasnych akcji, z wyjatkiem uprawnienn do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktére
zmierzajg do zachowania tych praw.

4.2 Zdarzenia dotyczace spotek celowych

4.2.1 Projekt ,,Roma Tower”

W dniu 29 maja 2025 roku spétka zalezna od Emitenta zawarta zaktualizowang Umowe Inwestycyjng w
projekcie Roma Tower, ktéra uporzadkowata kwestie wzajemnych relacji pomiedzy grupa kapitatowa
Emitenta a strong koscielng (reprezentowang przez Fundacje Pro Bonum) - por. raport biezacy nr 31/2025 z
dnia 29 maja 2025 roku. Zaktualizowana Umowa Inwestycyjna nie wprowadza znaczacych zmian w tych
relacjach, ktére mogtyby miec istotny wptyw na przyszte wyniki finansowe Emitenta, niemniej zdarzenie to -
w ocenie Emitenta - warte jest odnotowania z uwagi na kompleksowo$¢ zawartej umowy, a takze majgc na
uwadze, ze umowa ta zastepuje w catosci dotychczasowa Umowe Inwestycyjng z 2011 roku.

5 Opis czynnikdw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym
charakterze, majacych istotny wplyw na skrocone sprawozdanie
finansowe. Potencjalny wplyw wojny w Ukrainie.

W okresie 1 pdtrocza 2025 r. Emitent nie stwierdzit wystgpienia zdarzen o nietypowym charakterze,
ktére miatyby znaczacy wptyw na osiggniete we wspomnianym okresie wyniki finansowe.

Emitent nie prowadzi dziatalnosci inwestycyjnej na terenach Ukrainy, Biatorusi ani Rosji i nie jest
bezposrednio narazony na skutki dziatari wojennych ani sankgji gospodarczych. Tym samym Zarzad Emitenta



ocenia, iz konflikt w Ukrainie nie ma bezposredniego, istotnego wptywu na dziatalno$¢ Emitenta i osiggane
przez niego wyniki finansowe. Niemniej Zarzad Emitenta bierze pod uwage, iz konflikt w Ukrainie moze miec¢
potencjalne, negatywne skutki posrednie na otoczenie rynkowe Emitenta chociazby w takich sferach jak:
dostepno$¢ i koszt pozyskiwanego finansowania (wzrost stop procentowych), wzrost kosztéw budowy i
materiatow budowlanych.

Dodatkowo, w ocenie Emitenta, w perspektywie dalszego okresu, wojna w Ukrainie moze miec
potencjalny wptyw na wyniki finansowe w zakresie harmonogramu sprzedazy zakonczonych projektow
Emitenta (na opdznianie planowanych transakcji na terytorium Polski i realizowanych w Polsce inwestyciji
nieruchomosciowych), jak to zostato wskazane w czynnikach ryzyka w pkt 6. ponizej.

6 Opis zagrozen i ryzyk istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej
Emitenta, w tym ryzyk zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku
obrotowego

W ocenie Emitenta, podstawowe czynniki ryzyka i zagrozenia nie ulegty istotnym zmianom w
stosunku do ujawnionych w sprawozdaniu rocznym za rok obrotowy 2024.

Czynnikiem globalnym, ktéry wywiera pewien umiarkowany wptyw na otoczenie Emitenta,
pozostaje zapoczgtkowana w lutym 2022 r. agresja Rosji na Ukraine i powigzane z tym zmniejszenie
stabilnosci sytuacji geopolitycznej, ktéra wywarla istotny wptyw na warunki pozyskiwania
finansowania, koszt tego finansowania, ale takze na rynek nieruchomosci komercyjnych (co nie
pozostaje bez wplywu na plany Emitenta zwigzane ze sprzedazg projektu Centrum Praskie
KONESER).

Z uwagi na strategie Emitenta polegajgca na realizacji inwestycji na rynku nieruchomosci za
posrednictwem spétek celowych, powotywanych wytgcznie w celu realizacji konkretnego
przedsiewziecia, czynniki, ktére moga mie¢ wptyw na wynik finansowy Emitenta oraz Grupy
Kapitatowej dotyczg go przede wszystkim w sposdb posredni — poprzez swoje oddziatywanie na
dziatalno$¢ spdtek celowych. Do takich czynnikdw i zagrozen zaliczy¢ nalezy w szczegdlnosci:

a) Ryzyko niesystematycznosci przychodow i zyskdw - Dziatalno$¢ deweloperska
charakteryzuje nieregularno$¢ generowania przychodow. Jest to zwigzane ze skalg
przedsiewziecia i dtugim okresem realizacji inwestycji i poszukiwania nabywcy, a takze ze
znacznym uzaleznieniem dziatalnosci od pozyskania gruntdow przeznaczanych pod zabudowe.
Ponadto branza deweloperska moze posrednio do$wiadczy¢ zjawiska sezonowosci przychodow
wynikajgcego z sezonowosci w branzy budownictwa. Trudnosci w pozyskiwaniu kolejnych
nieruchomosci oraz ewentualne przedtuzanie procesu realizacji przedsiewziecia, a nastepnie
sprzedazy wytworzonej powierzchni uzytkowej mogg spowodowac, ze przejsciowo Emitent nie
bedzie w stanie wypracowac zysku w segmencie dziatalnosci deweloperskiej. To z kolei moze
mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy Emitenta.
Powyzsze ryzyko jest szczegdlnie zauwazalne w przypadku Emitenta, ktéry zgodnie ze swojg
strategie koncentruje sie na projektach atrakcyjnych lokalizacyjnie i ekonomicznie, lecz
czestokro¢ skomplikowanych pod wzgledem prawno — administracyjnym.

b) Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia lub upadtosci — spotki celowe Emitenta,
wskutek np. problemdw z zarzadzaniem realizowanymi przedsiewzieciami lub wskutek zdarzen
od nich niezaleznych mogg np. nie by¢ w stanie zakonczy¢ realizowanych inwestycji lub koszty
inwestycji mogg znaczaco wzrosngé. W efekcie spdtka celowa moze nie by¢ w stanie w petni
wywigzac sie ze swoich zobowigzan wobec wierzycieli lub w skrajnym przypadku moze ogtosi¢
upadtos$¢, wskutek czego Emitent moze nie odzyskac czesci lub catosci zainwestowanych w nig
Srodkéw. Emitent réwniez finansuje swojg dziatalno$¢ obligacjami o zmiennej stopie
procentowej. Terminy pozyskania $rodkdw z realizowanych projektéw deweloperskich mogg nie
by¢ zbiezne z terminami zapadalno$ci poszczegdinych serii obligacji, co powoduje ryzyko



d)

zwigzane z potencjalnym rolowaniem (nowg emisjg) obligacji lub koniecznoscig zaciggniecia
kredytdw/pozyczek w celu sptacenia obligacji zapadajacych. Zmieniajgca sie sytuacja rynkowa
lub inne czynniki mogg spowodowag, ze zrolowanie czesci lub catosci zapadajacych obligacji lub
pozyskanie innego rodzaju finansowania dtuznego nie bedzie mozliwe. W celu zminimalizowania
tego ryzyka, Emitent dokonuje analizy wykonalnosci kazdego z podejmowanych przedsiewzie¢
i na biezgco monitoruje postep prac i koszty, jak rowniez ptynno$¢ kazdego przedsiewziecia oraz
stara sie odpowiednio dostosowywac terminy wycofywania $rodkéw z poszczegdinych
projektow, tak aby stuzyty one terminowej sptacie zobowigzan finansowych.

Ryzyko niepozyskania, nieprzedituzenia lub zazadania wczeéniejszej splaty kredytu
badz innych zobowigzan finansowych — finansowanie spotek celowych Emitenta odbywa
sie najczesciej poprzez finansowanie bankowe lub finansowanie zewnetrzne w formie pozyczek.
Emitent finansuje swojg dziatalno$¢ obligacjami o zmiennej stopie procentowej. W przypadku —
w szczegolnosci - niekorzystnej sytuacji na rynku finansowym lub niekorzystnej oceny danego
przedsiewziecia przez instytucje finansowe lub pozyczkodawcow mogg wystgpi¢ trudnosci z
pozyskaniem finansowania niezbednego do uruchomienia przedsiewziecia, badz tez trudnosci z
przesunieciem terminu sptaty kredytu/pozyczki (w przypadku gdy Emitent bedzie zabiegat o
takie przesuniecie). Moze takze wystgpi¢ zadanie banku/pozyczkodawcy wczesniejszej sptaty
kredytu/pozyczki lub Zadanie obligatariuszy wczesniejszej sptaty obligacji, w przypadku
niewywigzywania sie Emitenta lub spotki celowej z obowigzkéw okreSlonych stosownymi
umowami. Ewentualne wystapienie powyzszych sytuacji mogtoby zmusi¢ Emitenta lub spotke
celowa do wczesniejszej sprzedazy catosci lub czesci nieruchomosci badz do wstrzymania
realizacji projektu/projektow, co odbitoby sie negatywnie na efektywnosci finansowej danego
przedsiewziecia. W celu unikniecia takich sytuacji, Emitent i spotki celowe starajg sie
zachowywac bezpieczng strukture kapitatowg i zarzagdza¢ biezacg ptynnoscig finansowa, jak
réwniez prowadzi¢ aktywny monitoring rynku instytucji finansowych. Prognozowanie przysztych
przeptywow pienieznych, poprzez monitoring sptywu naleznosci i projekcje kosztéw, bedzie
procesem ciggtym.

Ryzyko stopy procentowej - zmiennos¢ rynkowych stop procentowych ma wptyw na koszt
obstugi zadtuzenia przez spétki celowe lub przez Emitenta. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze ostatnie
potrocze charakteryzowato sie systematycznymi obnizkami stép procentowych NBP: poczawszy
od maja 2025 roku stopa referencyjna NBP ulegata obnizeniu z 5,75 % do 5,25 % (w maju
2025 r.); do 5,00 % (w lipcu 2025 r.) oraz do 4,75 % (we wrzesniu 2025 r.). Dokonywane
obnizki spowodowaly z kolei spadek referencyjnej stopy procentowej WIBOR, w oparciu o ktdrg
wyznaczane jest oprocentowanie obligacji Emitenta. Ostatnie obnizki stopy referencyjnej NBP
skutkowa¢ zatem bedg pewnym obnizeniem kosztéw finansowych Emitenta. Jednocze$nie
zaktada sie, ze obnizenie tej stopy wplynie na obnizenie kosztow kredytdw hipotecznych i na
zwiekszenie popytu na rynku mieszkaniowym, co takze nie jest bez znaczenia dla dziatalnosci
Grupy Kapitatowej. Obecna polityka pieniezna NBP powinna zatem sprzyjac sytuacji Emitenta w
najblizszych miesigcach, z jednej strony poprzez obnizenie kosztéw finansowania (obligacji o
zmiennej stopie procentowej), ale takze poprzez spodziewany wzrost popytu na rynku
mieszkaniowym, w wyniku zwiekszenia dostepnosci kredytow hipotecznych i zwiekszenia
zdolnosci kredytowej potencjalnych nabywcéw mieszkan.

Ryzyko zmiany sposobu opodatkowania Grupy Emitenta oraz kontrahentéw Grupy
Emitenta - zmiennoS¢ przepisow prawa dotyczy zwiaszcza prawa podatkowego. Praktyka
interpretacyjna organdw skarbowych oraz orzecznictwo sgdowe w tej dziedzinie nie sg jednolite
i mogag podlegaé istotnym zmianom. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe
niekorzystnej dla Emitenta interpretacji przepisow podatkowych, nalezy sie liczy¢ z negatywnymi
konsekwencjami dla dziatalno$¢ Emitenta i jego spdtek celowych, ich sytuacji finansowej i
perspektyw rozwoju.

Powyzsze zastrzezenia dotyczg w szczegdlnosci zmian wprowadzanych do ustaw o podatku
dochodowym. Powyzsze zmiany, ze wzgledu na profil dziatalnos$ci Grupy Emitenta skupiajacy
sie na inwestycjach na rynku nieruchomosci komercyjnych, ktdére mogg by¢ przedmiotem
opodatkowania, mogg mie¢ szczegdlny wptyw na Grupe Emitenta, w szczegdlnosci na popyt na
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h)

nieruchomosci oraz poziom rentownosci inwestycji. Wplyw zmiany przepisow prawa
podatkowego oraz jego interpretacji moze tez dotyczyé kontrahentow Emitenta, a w
szczegdblnosci nabywcow nieruchomosci oraz ustug $wiadczonych przez Emitenta.

Ostatnim przyktadem nowych zasad opodatkowania przychodéw/dochodéw osob prawnych
moze by¢ tzw. minimalny CIT, ktdry znalazt juz zastosowanie do przychoddw za rok 2024 roku.

Wprowadzenie nowych podatkéw lub zmiana stawek obecnych podatkéw, a takze zmiana
dotychczasowej interpretacji organéw skarbowych moze wplyng¢ na wysokos¢ wymiaru
opodatkowania prowadzonej dziatalnosci, a w efekcie wptyngé na dochdd Grupy Emitenta
bezposrednio lub posrednio poprzez obnizenie mozliwosci finansowych klientdow Grupy
Emitenta, a co za tym idzie, na poziom dochoddw Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z udzielonymi pozyczkami, poreczeniami - Emitent finansuje projekty
deweloperskie m.in. poprzez udzielanie pozyczek spétkom celowym badZz tez za pomoca
kredytdw (pozyczek) zacigganych bezposrednio przez te spdtki. Sptata takich pozyczek badz
kredytdw jest uzalezniona od kondycji finansowej spdtek celowych, ktéra determinowana jest
w szczegolnosci rzeczywistg realizacjg zaktadanego harmonogramu konkretnych przedsiewziec.
Konsekwencjg ewentualnych opdznien w harmonogramie realizacji poszczegdlnych
przedsiewzie¢ deweloperskich moze by¢ niemoznos¢ sptaty pozyczki lub kredytu przez spotke
celowa. W takiej sytuacji wierzyciel spotki celowej (w tym sam Emitent) bedzie musiat sie liczy¢
z brakiem terminowej sptaty pozyczki. W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z realizowanymi
projektami, Emitent wspiera i monitoruje dziatania spotek celowych prowadzace do realizowania
zatozonego harmonogramu projektow.

Ryzyko transakcji z podmiotami powigzanymi — Emitent zawierat i bedzie zawierat
transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegoélnosci umowy pozyczki ze spotkami zaleznymi.
Transakcje z podmiotami powigzanymi mogg stanowi¢ przedmiot badania organdéw
podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach rynkowych i czy wobec
tego podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W ocenie Zarzagdu Emitenta
transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg i bedg na warunkach rynkowych. Niemniej
istnieje potencjalne ryzyko, ze organy podatkowe zakwestionujg rynkowos¢ warunkéw wybranej
transakcji z podmiotem powigzanym, co mogtoby powodowad koniecznosci zaptaty
dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwtoke.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem przez Grupe Emitenta dziatalnosci w strukturze
holdingowej - od 13 pazdziernika 2022 r. obowigzujg nowe przepisy Kodeksu spotek
handlowych w zakresie tzw. ,grupy spotek” oraz ,interesu grupy spoétek”, ktore pozwalajg na
uwzglednienie w dziatalno$ci poszczegdlnych spotek celowych takze interesu grupy kapitatowe;j.
W Kodeksie uwzgledniono nowg zasade prawa holdingowego, zgodnie z ktorg spotki
uczestniczace w grupie spotek, obok interesu wtasnego kieruja sie rowniez interesem catej grupy
(okreslanym jako ,wspdlna strategia w celu realizacji wspdlnego interesu”), jesli nie narusza to
jednoczesnie interesu wierzycieli i mniejszosciowych wspdlnikéw lub akcjonariuszy. Odwotanie
sie jednak do wspodlnego interesu grupy spdtek wymaga spetnienia pewnych warunkéw
formalnych: podjecie przez zgromadzenie wspdlnikéw lub walne zgromadzenie spdtki zaleznej
uchwaly o uczestnictwie w grupie spotek, wraz ze wskazaniem spotki dominujgcej. Ponadto,
aby funkcjonowac jako grupa spotek w ramach rezimu wprowadzanego przez prawo holdingowe
niezbedne jest rowniez ujawnienie w Krajowym Rejestrze Sagdowym swojego uczestnictwa w
grupie spotek zarowno przez spotke dominujaca, jak réwniez spétke zalezng. Dopiero od tego
momentu spotki bedg mogty stosowac przepisy prawa holdingowego, czyli te odnoszace sie do
Jinteresu grupy spotek”.

Nalezy wskazaé, iz dotychczas zaréwno Emitent, jak i Zadna z jego spdtek celowych nie
zdecydowaly sie na przewidziane w KSH, prawne sformalizowanie swojego udziatu w Grupie
Kapitatowej Emitenta. Niemniej jednak istnieje mozliwos¢ wystgpienia sytuacji, w ktérej dojdzie
do konfliktu intereséw Emitenta z podmiotami zaleznymi (celowymi) wchodzacymi w skfad
Grupy Emitenta, w ramach ktérej Emitent nie bedzie miat mozliwosci bezposredniego
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oddziatywania na podmioty zalezne w celu korzystnego rozwigzania danego konfliktu, co moze
mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z niepozyskaniem atrakcyjnych gruntéw inwestycyjnych -
rentowno$¢ realizowanych projektéw w duzym stopniu determinowana jest przez zdolnos$¢ do
pozyskania po konkurencyjnych cenach atrakcyjnych gruntéw pod zabudowe oraz ich
wilasciwego zagospodarowania. Zdolnos¢ do pozyskiwania atrakcyjnych gruntéw jest
uzalezniona nie tylko od sprawnosci Emitenta w tym zakresie, ale takze od obiektywnych
czynnikéw rynkowych, takich jak: niewystarczajgca podaz gruntéw w danej okolicy, brak
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego lub ograniczony zasob terendéw
posiadajacych wymagang infrastrukture. Cechg szczegdlng dziatalnosci Emitenta jest
ograniczanie powyzszego ryzyka poprzez aktywne poszukiwanie atrakcyjnych gruntéw, cho¢ o
bardziej ztozonej sytuacji prawnej lub wiascicielskiej oraz poprzez realizacje projektdéw takze w
kooperaciji z ich dotychczasowym witascicielem, jako wspdtinwestorem.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami administracyjnymi — prowadzenie dziatalnosci
deweloperskiej uzaleznione jest od szeregu decyzji i zezwoled administracyjnych,
planistycznych, geodezyjnych i budowlanych, ktérych uzyskanie moze sie wigza¢ ze znacznymi
opdznieniami w realizacji inwestycji. Zwtaszcza inwestycje realizowane obecnie przez Emitenta,
w szczegodlnosci projekt ,Roma Tower”, sg projektami skomplikowanymi (budynek o wysokosci
ok. 170 metréw, w Scistym oraz historycznym centrum miasta, wymagajacy wielu uzgodnien i
odstepstw) o dos¢ istotnym zakresie oddziatywania na otoczenie urbanistyczne i
architektoniczne. To powoduje, ze zaréwno liczba procedur administracyjnych, jak i stopien ich
skomplikowania, a co za tym idzie czas trwania jest znaczaco wydtuzony w poréwnaniu do
standardowych, typowych postepowan administracyjnych tego rodzaju. Emitent ogranicza
powyzsze ryzyko spotki celowej poprzez zachowanie najwyzszej starannos$ci w ramach
poszczegdlnych postepowan administracyjnych, dobdér kompetentnych i doswiadczonych
partnerdw biznesowych, staty nadzér nad procesami organizacyjnymi oraz biezgcg wspotprace
z organami administracji.

Ryzyko zwigzane z protestami spolecznymi, zadaniami okolicznych mieszkancéow
lub organizacji spotecznych, w tym pro-ekologicznych — realizowany obecnie przez
Emitenta, kluczowy projekt deweloperski: ,Roma Tower” jest realizowany na nieruchomosciach
potozonych w Scistym i historycznym centrum Warszawy. Projekt sasiaduje z gesta, zabytkowa
zabudowa. Tego rodzaju projekty zawsze budzg sprzeciwy i protesty nie tylko mieszkancéw, ale
takze roznych organizacji ekologicznych, aktywistdw miejskich, ktorych intencje i pobudki nie
zawsze sg przejrzyste i oczywiste. Tego rodzaju protesty i sprzeciwy moga wptyng¢ negatywnie
na bieg postepowan administracyjnych dotyczacych projektow.

Takze realizacja projektdw na obszarach atrakcyjnych krajobrazowo, w bogatym otoczeniu
przyrodniczym — jak realizowany przez Emitenta projekt Rybaki — tansk - wigze sie z ryzykiem
wystgpienia protestdw organizowanych przez grupy lub organizacje pro-ekologiczne, ktore
czesto podwazajg prawidtowos¢ aktéow prawa miejscowego lub wydanych decyzji
administracyjnych.

Emitent minimalizuje opisane ryzyko doktadajgc najwyzszej starannosci juz na etapie zaréwno
planowania przestrzennego, jak i projektowania inwestycji i przygotowania dokumentacji (w
tym dokumentacji Srodowiskowej), prowadzac dialog zaréwno ze stronami postepowania, jak i
z organami, starajagc sie rozstrzygng¢ wszelkie watpliwosci w toku postepowan
administracyjnych. Wielka w tym rola takze dziatalnosci informacyjnej, uswiadamiajacej,
prowadzonej przez Emitenta, ktéry nieustannie stara sie w sposob obiektywny i prawdziwy
przedstawiac skutki swoich inwestycji, ktore nierzadko sg nierzetelnie przedstawiane przez
nieprzychylne Emitentowi Srodowiska i organizacje.

Ryzyko nieterminowej realizacji projektow inwestycyjnych - realizacja projektow
inwestycyjnych, zwtaszcza tak skomplikowanych, jak te realizowane obecnie przez Emitenta,
jest przedsiewzieciem dtugoterminowym, na ktére wptyw ma wiele czynnikdw otoczenia
rynkowego oraz czynniki wewnatrzgrupowe, a zwtaszcza zasoby Grupy Emitenta, mozliwos¢
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uzyskania wymaganych pozwolen, finansowania zewnetrznego, zaangazowania rzetelnych
wykonawcow oraz pozyskania odpowiednich nabywcdow.

Ponadto, realizacja niektorych projektdw moze staC sie nieoptacalna lub niewykonalna z
powodow, ktére sg poza kontrolg Grupy Emitenta, jak zmiana warunkow rynkowych, w
szczegdblnosci spowolnienie na rynku nieruchomosci i wzrost konkurencji, ktdéra moze ograniczy¢
zdolno$¢ Grupy Emitenta do pozyskania finansowania dla swoich projektéw, zmniejszy¢ ceny, a
takze zmiana kurséw walut, ktére moga znaczaco zwiekszy¢ koszty budowy. Wptyw tych
czynnikdw moze spowodowac opdznienia w realizacji inwestycji deweloperskich.

Opdznienia w realizacji poszczegdlnych projektow lub catkowity brak ich realizacji moga
spowodowac konieczno$¢ zaptaty kar umownych, a ponadto negatywnie wptywaé na poziom
rentownosci poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych, a przez to mogg mie¢ negatywny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy Emitenta.

m)Ryzyko wad prawnych nieruchomosci (ryzyko zwigzane z transakcjg nabycia

n)

0)

nieruchomosci) — istnieje ryzyko, ze nieruchomosci, na ktorych realizowane sg projekty
deweloperskie s obarczone wadami prawnymi, jak np. roszczenia reprywatyzacyjne, wadliwy
tytut prawny do nieruchomosci, wadliwa podstawa nabycia nieruchomosci. Ujawnienie sie tego
rodzaju wad prawnych po nabyciu nieruchomoéci moze skutkowac istotnym spadkiem wartosci
nieruchomosci, a w skrajnym przypadku moze prowadzi¢ do utraty wiasnosci takiej
nieruchomosci. W celu zminimalizowania tego ryzyka Emitent wnikliwie bada stan prawny
nieruchomosci oraz dokfada nalezytej starannosci w zakresie stosowania mechanizmoéw ochrony
prawnej nabywcy, w tym korzystajgc z doradcéw prawnych o odpowiedniej renomie i
doswiadczeniu na rynku nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od wykonawcow robét budowlanych, opéznien w
realizacji tych robét lub ze wzrostem ich kosztow - Emitent oraz jego spotki celowe nie
prowadzg robdt budowlanych. Zadania te sa powierzane wyspecjalizowanym podmiotom
prowadzacym dziatalnos$¢ budowlang. W umowach z wykonawcami Emitent zastrzega stosowne
postanowienia dotyczace odpowiedzialnosci wykonawcéw z tytutu niewykonania badz
nienalezytego wykonania powierzonych im prac, a takze zakresu ich obowigzkéw w okresie
gwarancji. Pomimo, ze Emitent nadzoruje wykonanie tych prac (w szczegdélnoSci w ramach
nadzoru inwestycyjnego), to jednak nie moze gwarantowac, ze wszystkie prace zostang
wykonane terminowo i w sposob prawidtowy. W szczegdlnosci takie zdarzenia jak: zmiana
decyzji administracyjnych dotyczacych budowy, wszczecie postepowan administracyjnych w
zwigzku z budowa (gtdwnie postepowan kontrolnych), wzrost cen materiatéw budowlanych,
wzrost kosztdw zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw, badz niedobdr pracownikéw,
wypadki przy pracy, zte warunki atmosferyczne etc. mogg spowodowaé, ze wykonawca nie
wykona swych zobowigzan w sposob zgodny z umowg, zwtaszcza nie wykona ich w terminie
przyjetym w harmonogramie badz za wynagrodzenie okre$lone w umowie. Konsekwencjami
tego stanu rzeczy mogg by¢ opoznienia w realizacji projektu deweloperskiego, wzrost kosztow
tego projektu, czy powstanie sporu z wykonawca. Szczegdlnym rodzajem opisywanego ryzyka
jest utrata ptynnosci finansowej przez wykonawcow, ktérym zlecono wykonanie okreslonych
prac badz robot. Utrata ptynnosci finansowej moze doprowadzi¢ do opdznien w realizacji prac
albo tez catkowitego zaprzestania prac przez wykonawce, co spowoduje koniecznos¢ jego
zmiany. Wszelkie opdznienia oraz koszty zwigzane z niewykonaniem badz nienalezytym
wykonaniem umow przez wykonawcdw moga istotnie, negatywnie wptynac na wynik finansowy
projektu deweloperskiego, a w rezultacie na dziatalno$¢ gospodarczg i sytuacje finansowg Grupy
Emitenta. Grupa ogranicza powyzsze ryzyko poprzez podejmowanie wspoOtpracy ze
sprawdzonymi wykonawcami, ponadto zawierane przez Grupe umowy dotyczace prac
budowlanych zawierajg stosowne klauzule zabezpieczajgce Grupe przed ryzykiem.

Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektow - realizacja projektow deweloperskich jest
przedsiewzieciem dtugoterminowym. Okres oczekiwania na przychody z tytulu sprzedazy
wybudowanych obiektéw jest stosunkowo dlugi i moze trwaé — w przypadku tak
skomplikowanych projektéw, jak te realizowane przez Emitenta - co najmniej kilka lub
kilkanascie lat. Projekty deweloperskie Grupy Emitenta wymagaja dokonania istotnych
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q)
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naktadéw finansowych, zaréwno w fazie przygotowan do rozpoczecia danego projektu, jak i w
trakcie jego realizacji.

W toku prowadzenia przez Grupe Emitenta inwestycji deweloperskich mozliwy jest wzrost
kosztow inwestycyjnych, wynikajacy ze specyfiki procesu budowlanego, w tym z faktu, ze: (i)
roboty budowlane w ramach poszczegdéinych projektdw prowadzone sg przez zewnetrzne
podmioty $wiadczace ustugi wykonawstwa i, poza zapisami kontraktowymi odpowiednio
chronigcymi interesy Grupy Emitenta, Grupa Emitenta nie jest w stanie zagwarantowac
terminowosci i prawidtowosci wykonania zamowionych robot, (i) proces przygotowania projektu
jest stosunkowo dtugi, a przed fazg kontraktacji mogg ulec zmianie ceny materiatéw
budowlanych oraz koszty zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw, (iii) realizacja robdt
budowlanych uzalezniona jest w duzym stopniu od panujgcych warunkoéw atmosferycznych,
ktore, gdy s niesprzyjajace, mogg doprowadzi¢ do opdznien w realizacji projektu oraz
koniecznoséci ponoszenia kosztéw zabezpieczenia budowy w czasie, gdy roboty nie s3
prowadzone oraz (iv) warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie mogg
wymagac dodatkowych naktadéw inwestycyjnych.

Ponadto do innych czynnikdw, ktére moga spowodowac wzrost kosztéw inwestycyjnych nalezg
m.in.: inflacja (szczegdlnie odczuwalna w okresie ostatniego roku), wzrost cen materiatéw
budowlanych, wzrost kosztéw pracy, w tym wzrost wynagrodzen pracownikéw oraz ograniczong
dostepnoscig wykwalifikowanych pracownikdw, wzrost podatkdw i innych zobowigzan
publicznoprawnych, zmiany w przepisach prawa oraz wzrost kosztéow finansowania. Wzrost
kosztéw realizacji projektdw deweloperskich zwigzany ze specyfika procesu budowlanego, moze
mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z wynajmowaniem oraz zarzadzaniem i utrzymywaniem
nieruchomosci — dziatalno$¢ Emitenta i jego spotek celowych zaktada, ze w toku eksploatacii
wzniesionych w ramach projektéw deweloperskich budynkéw spétki celowe Emitenta moga
(przynajmniej czasowo) wynajmowac powierzchnie uzytkowe na cele komercyjne (przyktadem
takiej inwestycji jest od kilku lat projekt ,,Centrum Praskie Koneser”, w ktérym spétka celowa
bezposrednio zarzadza najmem powierzchni biurowych i komercyjnych). Ta dziatalno$¢ moze
narazac spotki celowe na odpowiedzialnos$¢ wynikajacg z uméw najmu badz tez ze zobowigzan
poprzedzajgcych zawarcie tych umoéw (np. oddania w najem okreslonej powierzchni w danym
terminie). Odpowiedzialno$¢ ta moze obejmowac m.in. roszczenia najemcoéw o odszkodowanie
badz tez o obnizenie czynszu. W razie zasadnosci tych roszczen, spotki z Grupy Kapitatowej
Emitenta mogg ponies¢ okreslone koszty wynikajgce z ich zaspokojenia. Dziatalno$¢ polegajgca
na wynajmie pomieszczen niesie ze sobg takze konieczno$¢ znalezienia podmiotow
zainteresowanych najmem powierzchni, jak réwniez ryzyko niewyptacalnosci najemcéw badz
tez braku z ich strony woli do przedtuzenia uméw najmu. Jesli spétkom z Grupy nie uda sie
pozyskac najemcéw, badz tez przedtuzy¢ zawartych umdéw najmu na korzystnych dla Emitenta
warunkach moze to mie¢ niekorzystny wptyw na sytuacje finansowa Grupy. Nadto, jesli zdolnos¢
finansowa najemcow pogorszy sie w krétkim lub Srednim terminie, tak ze nie bedg oni w stanie
wykonywa¢ swoich zobowigzan wzgledem wynajmujgcych, wowczas dochody Grupy z tytutu
najmu mogg ulec istothnemu zmniejszeniu. Z wynajmem nieruchomosci zwigzana jest takze
konieczno$c jej nalezytego utrzymania.

Ryzyko niepozyskania nabywcow zakonczonego przedsiewziecia deweloperskiego —
sytuacja taka moze mie¢ miejsce w przypadku np. wystgpienia wad prawnych nieruchomosci,
nietrafionej lokalizacji, pogorszenia sie sytuacji rynkowej. W efekcie spotka celowa, a w
konsekwencji Emitent, moze nie osiggnac¢ zatozonej marzy lub tez nie odzyskac czesci lub catosci
zainwestowanych w nieruchomos$¢ srodkow, co niekorzystnie wptynie na efektywnosc finansowg
realizowanych przedsiewzie¢ Emitenta. W celu unikniecia tego ryzyka, Emitent dochowuje
nalezytej starannosci, badajgc stan prawny nieruchomosci przed ich kupnem.

Ryzyko ptynnosci - Nieruchomosci nalezg do aktywdw, ktérych zbycie po cenie rynkowej jest
zwykle procesem diugotrwatym i wymaga aktywnego poszukiwania nabywcy. Diugotrwate
opdznienie w sprzedazy moze negatywnie wptynaé na efektywnos$¢ finansowq przedsiewzie¢
realizowanych przez Emitenta oraz na ptynno$¢ samego Emitenta. Emitent poprzez wptyw
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wywierany na spotki celowe minimalizuje ryzyko ptynnosci, dochowujgc najwyzszej starannosci
w przygotowaniu procesu sprzedazy i wykorzystujgc wszystkie dostepne kanaty sprzedazy.

s) Ryzyko wyceny - nieruchomosci wymagajg wyceny zardwno na etapie zakupu, jak sprzedazy.
Ewentualny btad wyceny moze by¢ przyczyng zakupu nieruchomosci po cenie wyzszej od jej
wartosci rynkowej lub sprzedazy po cenie nizszej od wartosci rynkowej. Takie zdarzenia mogtyby
mie¢ negatywny wptyw na efektywnos$¢ finansowg realizowanych przez Emitenta przedsiewziec.
Emitent i spdtki celowe bedg zachowywal szczegdlng staranno$¢ w szacowaniu wartosSci
nieruchomosci.

t) Ryzyka zwigzane z nieprzewidzianym rozwojem sytuacji dotyczacej konfliktu
zbrojnego na terytorium Ukrainy — Emitent nie prowadzi dziatalnosci inwestycyjnej na
terenach Ukrainy, Biatorusi ani Rosji i nie jest bezposrednio narazony na skutki dziatan
wojennych ani sankcji gospodarczych. Tym samym Zarzad Emitenta ocenia, iz konflikt w
Ukrainie nie ma bezposredniego, istotnego wptywu na dziatalno$¢ Emitenta i osiggane przez
niego wyniki finansowe. Niemniej Zarzad Emitenta bierze pod uwage, iz konflikt w Ukrainie moze
mie¢ potencjalne, negatywne skutki posrednie na otoczenie rynkowe Emitenta chociazby w
takich sferach jak: dostepnosc i koszt pozyskiwanego finansowania (wzrost stop procentowych),
wzrost kosztow budowy i materiatow budowlanych.

Dodatkowo, w ocenie Emitenta, w perspektywie dalszego okresu, wojna w Ukrainie moze miec¢
potencjalny wptyw na wyniki finansowe w zakresie harmonogramu sprzedazy zakonczonych
projektéw Emitenta (na opdznianie planowanych transakcji na terytorium Polski i realizowanych
w Polsce inwestycji nieruchomosciowych). Wspomniane ryzyko dotyczy gtéwnie projektu
Centrum Praskie Koneser, co do ktérego wspdlnicy podjeli decyzje kierunkowa o jego sprzedazy.
Niemniej ostatnie transakcje przeprowadzone na rynku nieruchomosci komercyjnych w
Warszawie pozwalajg na ocene, ze zainteresowanie zagranicznych inwestoréw (w tym funduszy
nieruchomosciowych) rynkiem warszawskim wzrasta.

Do czynnikdw ryzyka o mniejszym znaczeniu dla Emitenta, z uwagi na mate
prawdopodobienstwo ich ziszczenia sie lub ograniczony wptyw takiego ryzyka na sytuacje
prawng lub finansowg Emitenta oraz Grupy Kapitatowej, nalezy zaliczy¢ takze m.in.: ryzyko
wywiaszczenia nieruchomosci na cele publiczne, ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu
ochrony Srodowiska, ryzyko utraty kontroli nad spétkami celowymi, ryzyko wad prawnych spétek
celowych, ryzyko zwigzane z brakiem odpowiedniej infrastruktury nieruchomosci inwestycyjnej.

Grupa Kapitatowa Emitenta podlega takze ryzykom powszechnym, takim jak przykfadowo:
ryzyka makroekonomiczne, ryzyka kursowe, ryzyka zwigzane z koniunkturg w branzy, ryzyko
niestabilnosci prawa oraz judykatury, ryzyko konkurencji.

7 Sezonowosc lub cyklicznos¢ dziatalnosci Emitenta

Dziatalnos¢ Emitenta nie charakteryzuje sie sezonowoscig lub cyklicznoscia.

8 Emisja, wykup i splaty udzialowych i kapitalowych papierow
wartosciowych

W dniu 24 Ilutego 2025 roku Emitent dokonat emisji oraz przydziatu 44.740 nowych obligacji
oznaczonych serig BBI0227 o tgcznej wartosci nominalnej 44.740.000,00 PLN. WielkoS¢ emisji: 44.740
sztuk obligacji na okaziciela serii BBI0227. Jednostkowa warto$¢ nominalna obligacji wynosi 1.000 PLN
i rébwna jest jednostkowej cenie emisyjnej. Termin wykupu obligacji przypada na 24 lutego 2027 roku.
Srodki z emisji obligacji postuzyty do sptaty catosci dotychczasowego zadtuzenia wynikajgcego z
zapadajacych obligacji serii BBI0225 oraz pokrycia przysztych kosztow realizacji projektow
inwestycyjnych i dziatalno$ci Grupy Emitenta;
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W dniu 24 lutego 2025 roku Emitent dokonat wykupu 37.000 sztuk jednorocznych obligacji oznaczonych
jako seria BBI0225. tgczna warto$¢ Swiadczenia z tytutu sptaty nominatu tych obligacji wyniosta
37.000.000,00. Ponadto w dniu 24 lutego 2025 r wyptacit obligatariuszom takze kwote odsetek
naleznych od Obligacji za ostatni okres odsetkowy zakonczony 24 lutego 2025 roku.

Obligacje zostaty wykupione przez Emitenta w terminie, stosownie do zobowigzan Emitenta
wynikajgcych z warunkéw emisji. Z chwilg wykupu Obligacje ulegty umorzeniu z mocy prawa (stosownie
do art. 74 ust. 1 ustawy z dnia 20 lutego 2015 roku o obligacjach).

W dniu 10 kwietnia 2025 r. obligacje serii BBI0227 oznaczone kodem KDPW ,PLO022900065" zostaly
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst.

9 Informacje dotyczace wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku nie miaty miejsca zadne wyptaty badz
deklaracje w stosunku do wyptaty dywidendy.

10 Informacje dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych Ilub
aktywow warunkowych

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku nie nastgpity istotne zmiany dotyczace
zobowigzan warunkowych.

11 Opis organizacji Grupy Kapitatowej BBI Development S.A., ze
wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji

Dominujgcg spotkg Grupy Kapitatowej jest BBI Development S.A. Emitent jest zarejestrowany w
Krajowym Rejestrze Sagdowym — Rejestrze Przedsiebiorcow, prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem
KRS 0000033065.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 50.667.920,00 zt i dzieli sie na 10.133.584 akcji zwyktych, na okaziciela
serii A1 o wartosci nominalnej 5,00 zt (pie¢ ztotych) kazda akcja.

Emitent, wraz ze swymi jednostkami zaleznymi tworzy Grupe Kapitatowg. Na dziern 30 czerwca 2025
roku w sktad tej Grupy Kapitatowej wchodzity:

i KRAJ UDZIAL W KAPITALE
NAZWA SPOLKI SIEDZIBY ZAKEADOWYM
(MAJATKU)
Ztota 44 sp. z 0.0. POLSKA 100 %
Realty 2 Management sp. z o.0. POLSKA 100 %
Realty 3 Management sp. z o.0. POLSKA 100 %
Realty 4 Management sp. z 0.0. POLSKA 100 %
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komandytowo-akcyjna RT spétka jawna

Realty 3 Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 3 sp.k. POLSKA 100 %
Realty 4 Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 4 sp.k. POLSKA 100 %
Realty 3 Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 5 sp.k. POLSKA 100 %
Realty 3 Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 6 sp.k. POLSKA 100 %
Realty 4 Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 7 S.K.A. POLSKA 100 %
Realty 2 Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 10 sp.k. POLSKA 100 %
Juvenes-Projekt sp. z o.0. POLSKA 100 %
Juvenes-Serwis sp. z 0.0. POLSKA 100 %
Zarzadzanie Sezam Sp. z 0.0. POLSKA 100 %
Zarzadzanie Sezam Sp. z 0.0. Nowy Sezam sp.k. POLSKA 100 %
Centrum Praskie Koneser sp. z 0.0.23 POLSKA 49,44 %
Centrum Praskie Koneser spotka zzc3)gran|czona POLSKA 40,00 %
odpowiedzialnoscig spotka jawna

PW sp. z 0.0. 23 POLSKA 45,00 %
PW spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka jawna o
(dawniej: PW sp. z o.0. sp.k.) 234 POLSKA 44,99 %
Dolne Miasto Sp. z 0.0. 23 POLSKA 50%
Projekt Rybaki-tansk sp. z 0.0. 23 POLSKA 49%
Projekt Rybaki-tansk sp. z 0.0. sp.k. 3 POLSKA 99,90%
PW sp. z 0.0. sp. j. RT sp.j. o
(dawniej: PW sp. z 0.0. RT sp.j.) 2353 POLSKA 30,71 %
Projekt Rybaki-tansk spdtka z o.0. sp. j. 3 POLSKA 48,99 %
Realty 4 Management spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscig Projekt Developerski 7 spotka POLSKA 40,00 %

2 jednostka objeta konsolidacia metoda praw wtasnosci;
3 udziat w catosci posrednio, poprzez inne spotki nalezace do Grupy;

4 spotka PW spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. Zostata przeksztatcona z dniem 2 listopada 2022 r. w spotke jawna

5 spotka PW spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia RT spotka jawna zmienita w dniu 15 listopada 2022 r. firme (nazwe) na PW spotka

Z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka jawna RT spotka jawna.

Poza opisang tutaj Grupg Kapitatowag Emitent nie nalezy do zadnej innej grupy kapitatowej.

12 Zmiany w strukturze Emitenta i jego Grupy Kapitatowej

W pierwszej potowie 2025 roku nie doszto do istotnych zmian w strukturze Emitenta, ani tez w strukturze
jego Grupy Kapitatowej. W czerwcu 2025 roku doszto jedynie do nieznacznego zwiekszenia udziatu
spdtki Realty 4 Management sp. z 0.0. Projekt Developerski 7 S.K.A. w majatku spétki PW sp. z 0.0. sp.
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j. RT sp. j., a doktadniej do wzrost tego udziatu z 6,2564 % do 8,4810 %, a tym samym do nieznacznego
zwiekszenia posredniego udziatu Emitenta w tejze spotce.

13 Stanowisko Zarzadu co do prognoz

W dniu 14 lutego 2025 roku Emitent opublikowat prognozy ksztattowania sie zobowigzan finansowych
Emitenta (jak rowniez Grupy Kapitatowej emitenta) na dzien 31 grudnia 2025 roku, a takze na dzien 24
lutego 2026 roku. Prognozy te zostaty opublikowane z uwagi na wymagania zwigzane z emisjg przez
Emitenta obligacji serii BBI0227 (obowigzek przewidziany w art. 35 ustawy o obligacjach). Publikacja
prognoz nastgpita w raporcie biezgcym nr 13/2025 z dnia 14 lutego 2025 roku. Do tych prognoz Emitent
odniesie sie w raporcie rocznym za rok 2025. Natomiast, biorgc pod uwage wyniki zaprezentowane w
raporcie pétrocznym (na 30 czerwca 2025 r.), oceniajgc opublikowane prognozy w ich $wietle, Zarzad
nie dostrzega koniecznosci aktualizacji (zmiany) opublikowanych w dniu 14 lutego 2025 roku prognoz
ksztattowania sie zobowigzan finansowych.

14 Istotni akcjonariusze

Wg najlepszej wiedzy Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego za I kwartat 2025 r. (30 maja
2025 r.) znacznymi akcjonariuszami, posiadajgcymi bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne,
co najmniej 5 % ogdlinej liczby gtoséw byli:

. . Liczba akcji Udziat w kapitale Udziat w ogéinej

Akcjonariusz Liczba gtoséw zaktadowym (%) | liczbie gloséw (%)
Porozumienie
akcjonariuszy 4 542 362 44,83% 44,83%
wtym.
Michat Skotnicki 1361010 13,43 13,43
Rafat Szczepariski 1350 999 13,33 13,33
Krzysztof Tyszkiewicz 1303 489 12,86 12,86
Piotr Litwiniski 526 864 520 5,20

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta znacznymi akcjonariuszami, posiadajgcymi bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5 % ogodlnej liczby glosow na dzien przekazania raportu
potrocznego (29 wrzesnia 2025 r.), sa:

. . Liczba akcji Udziat w kapitale Udziat w ogéinej

Akcjonariusz Liczba gltosow zaktadowym (%) liczbie gtosow (%)
Porozumienie
akcjonariuszy 4 555 262 44,95% 44,95%
wtym.
Michat Skotnicki 1361010 13,43 1343
Rafat Szczepariski 1350 999 13,33 13,33
Krzysztof Tyszkiewicz 1.316.389 12,99 12,99
Piotr Litwiriski 526 864 520 520

17



15 Akcje Emitenta w posiadaniu czionkow organow Emitenta

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta na dzien przekazania raportu poétrocznego (29 wrzesnia br.) oraz
na dzien przekazania raportu kwartalnego za I kwartat 2025 rok (30 maja br.) w posiadaniu cztonkow
organéw Emitenta znajdowata sie nastepujaca liczba akcji BBI Development S.A.:

Na dzien 29.09.2025 Na dzien 30.05.2025
Imie i nazwisko Liczba akgcji Liczba akcji
(udziat w ogolnej liczbie glosow) (udziat w ogéinej liczbie gltosow)

Osoby zarzadzajace

Michat Skotnicki 1.361.010 (13,43%) 1.361.010 (13,43%)
Piotr Litwinski 526.864 (5,20%) 526.864 (5,20%)

Rafat Szczepanski 1.350.999 (13,33%) 1.350.999 (13,33%)
Krzysztof Tyszkiewicz 1.316.389 (12,99%) 1.303.489 (12,86%)

Osoby Nadzorujace

Pawet Turno 307 (0,003%) 307 (0,003%)

Maciej Matusiak 0 0

Karol Zbikowski

Leszek Nowina-Witkowski

Wojciech Napiorkowski

[l elle]{e)]
oo

Robert Jakoniuk

16 Postepowania sadowe, administracyjne i arbitrazowe

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku nie toczyly sie postepowania sgdowe,
arbitrazowe lub administracyjne, ktére dotyczytyby zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta lub jednostki
od niego zaleznej, a wywieratyby lub mogtyby wywierac istotny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta
lub Grupy Kapitatowej.

Postepowania o znacznej wartosci (w ktorych wartos¢ przedmiotu sporu siega ok. 1 min PLN i wiecej)
zostaty opisane w nocie nr XX do $rédrocznego, skroconego, skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej za I pétrocze 2025 roku.

17 Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym raportem, wg najlepszej wiedzy Emitenta, nie byly zawierane zadne transakcje z
podmiotami powigzanymi, ktére zawierane bytyby na innych warunkach niz rynkowe. Transakcje z
podmiotami powigzanymi przebiegajg na warunkach rynkowych i zostaty szczegétowo wymienione i
opisane w nocie nr XIII stanowigcej integralng czes¢ $rddrocznego, skroconego, skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za I potrocze 2025 roku.

18 Poreczenia i gwarancje udzielone przez Emitenta lub jednostke
od niego zalezng

W okresie 1 stycznia — 30 czerwca 2025 roku Emitent ani spdtki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej
Emitenta nie udzielaty poreczen ani gwarancji podmiotom spoza Grupy Kapitatowe;j.
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19 Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej i wyniku finansowego Emitenta

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta - poza ujawnionymi w skroconym, skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za I potrocze 2025 r. oraz w niniejszym sprawozdaniu z dziatalnosci - nie istniejg zadne
inne informacje, ktére miatyby istotne znaczenie dla oceny sytuacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.

20 Wskazanie zdarzen w dzialalnosci Emitenta oraz Grupy
Kapitatlowej BBI Development S.A., ktore nastapity w okresie od
1 lipca 2025 roku do dnia przekazania raportu potrocznego

W dniu 24 lipca 2025 roku spdtka zalezna od Emitenta, wchodzgca w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta
(pod nazwa: Realty 3 Management sp. z 0.0. Projekt Deweloperski 3 sp.k. — dalej ,PD3") zawarta z
podmiotem, bedgcym uzytkownikiem wieczystym nieruchomosci (dalej: ,Partner”) List Intencyjny
(dalej: ,List™) dotyczacy rozpoczecia procesu badania stanu projektu deweloperskiego (due diligence)
oraz prowadzenia negocjacji w sprawie potencjalnej, wspdlnej realizacji projektu deweloperskiego w
Warszawie.

Przedsiewziecie deweloperskie, ktdérego dotyczy List, ma by¢ realizowane w Warszawie, w dzielnicy
Ochota, na nieruchomosciach stanowigcych tacznie obszar ok. 7 tys. m. kw. (dalej: ,Nieruchomos¢”),
ktore wedle zamierzen zabudowane majg zosta¢ budynkiem / budynkami mieszkalnymi o wstepnie
zaktadanej powierzchni uzytkowej mieszkalnej ok. 15 tys. m. kw. (dalej: ,Projekt”).

List stanowi zobowigzanie PD3 oraz Partnera do prowadzenia w dobrej wierze negocjacji zmierzajgcych
do podpisania ewentualnej przysztej umowy inwestycyjnej dotyczacej wspdinej realizacji Projektu.
Wstepne zatozenia tejze umowy inwestycyjnej zaktadajg utworzenie nowej spdtki celowej (,SPV”), do
ktorej Partner wniesie Nieruchomos¢ wedtug wartosci rynkowej. Strony zaktadajg, ze udziat kapitatowy
Grupy Emitenta w SPV ksztattowac sie bedzie na poziomie okoto 10%. Ponadto PD3 wykona na rzecz
SPV szereg prac (ustug) z zakresu prac projektowych, project management, zarzadzania finansowego i
kompleksowej komercjalizacji, wniesie cze$¢ prac do SPV w formie wkladu oraz pozyska dla SPV
finansowanie wiasne i zewnetrzne.

Harmonogram okreslony w liscie przewiduje w pierwszej kolejnosci przeprowadzenie badania stanu
Nieruchomosci (tzw. badanie due diligence), a dopiero - w przypadku pozytywnego wyniku tego badania
- dalsze negocjacje i ewentualne zawarcie umowy inwestycyjnej. List zostat zawarty na okres 12
miesiecy.

Emitent zwraca uwage, ze zawarcie Listu nie przesgdza o pozytywnym wyniku procesu due diligence, o
powodzeniu negocjacji oraz o zawarciu umowy inwestycyjnej, ktore to zdarzenia sg przyszte i niepewne.

21 Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Emitenta beda mialy
wplyw na osiggniete przez Grupe Kapitalowag BBI Development
S.A. wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W ocenie Zarzadu Emitenta do najistotniejszych czynnikéw, jakie bedg miaty (lub mogag miec) wptyw na
osiggane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu nalezy
zaliczy¢ przede wszystkim:

a) dalsza realizacja projektu ,Roma Tower”, w szczegdlnosci uzyskiwanie przychodow Grupy
Kapitalowej z ustug $wiadczonych na rzecz przedmiotowego projektu i zwiekszanie
bezposredniego udziatu spétki zaleznej Emitenta w spdtce celowej PW Sp z 0.0. RT SpJ.
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b) przygotowanie do sprzedazy i w dalszym etapie, pozyskanie $rodkéw finansowych z
uptynnienia czesci handlowo-biurowej projektu ,Centrum Praskie Koneser” — stabilizacja i
optymalizacja przychoddw i generowanie biezgcych przychoddw przez ten projekt,

c) awansowanie projektu Rybaki tansk w zakresie dziatan prawno — administracyjnych i
projektowych

d) uzyskiwanie przychoddw z kontraktéw ustugowych w zakresie prac projektowych, zarzadzania
przedsiewzieciami deweloperskimi i innych ustug, realizowanych przez Grupe Kapitatowg — w tym
dalszy rozwoj spotki Juvenes-Projekt sp. z 0.0. i pozyskiwanie przez nig nowych kontraktow,

e) poszukiwanie i pozyskiwanie nowych projektow deweloperskich, w preferowanym modelu
wspolnych przedsiewzie¢ i w formule w maksymalnym stopniu pozwalajacej wykorzystac
kompetencje architektoniczno — inzynierskie Grupy Kapitatowej i przy minimalizacji wykorzystania
kapitatu wtasnego.

Warszawa, dnia 29 wrzesnia 2025 roku

Signature N‘((j)FV rified Signature NOtX,ELif'ed
Dokument po r?is?jy przez i dpisany’przez Rafat

Michat Maksym#ian Skotnicki
Data: 2025.09.29109:50:32 CEST

Michat Skotnicki Rafat Szczepanski

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Signature Not Verified Signature No_t;( ified
Dokument podp_ié?)y przez Piotr Dokument podp| y przez
Litwiriski Krzysztof Jan Kiewicz
Data: 2025.09.29110:07:36 CEST y

......................................... Data:-2025.09.28/10:09:1.2 CEST.....
Piotr Litwinski Krzysztof Tyszkiewicz
Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

20



		2025-09-29T09:50:32+0200


		2025-09-29T10:06:00+0200


		2025-09-29T10:07:36+0200


		2025-09-29T10:09:12+0200




