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1. Wprowadzenie

Grupa OKAM od ponad 20 lat funkcjonuje na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce. Od samego poczatku istnienia
OKAM priorytetem byto tworzenie inwestycji, ktére nie tylko spetniajg oczekiwania klientow pod wzgledem estetyki
i funkcjonalnosci, ale réwniez wpisuja sie w idee odpowiedzialnego rozwoju i ochrony srodowiska. Inwestycje realizowane przez
spotki zalezne, poprzez stosowanie innowacyjnych rozwigzan, wyrdzniaja sie dbatosciag o ekologie i Srodowisko naturalne.
Realizujemy nasze inwestycje w najlepszych lokalizacjach, dbajac o dostepnos$¢ do infrastruktury, komunikacji oraz terenéw
rekreacyjnych dla przysztych mieszkancow. Projekty sa starannie planowane, aby zapewni¢ naszym klientom komfort i wysoka

jakos¢ zycia.

W ciggu ponad dwdch dekad istnienia Grupa OKAM zyskata zaufanie wielu klientéw i partneréw biznesowych, zdobywajac
uznanie za wysoka jakos$¢ swoich projektéw oraz zaangazowanie w tworzenie lepszych warunkéw zycia. W portfolio OKAM
znajduje sie 30 projektéw w 9 miastach w Polsce, m.in. Strefa PROGRESS, tODZ.WORK i NOW w todzi, INCITY oraz CITYFLOW
na warszawskiej Woli, MOKKA, VISTA i CENTRAL HOUSE na Mokotowie, ARLET HOUSE na Ochocie, ZOLI ZOLI na Zoliborzu,
BOHEMA - Strefa Praga, F.S.0. PARK na Pradze P6tnoc, zakupiona w listopadzie 2024 roku inwestycja Gandhi w Warszawie oraz
zakupiona w marcu 2024 roku inwestycja w Jozefostawiu. W Katowicach firma posiada dwie inwestycje w Dolinie Trzech Stawo6w:

DOM W DOLINIE TRZECH STAWOW oraz INSPIRE oraz zakupiona w listopadzie 2024 roku inwestycje przy ulicy Floriana.

OKAM kontynuuje dynamiczny rozwdj i umacnia pozycje na warszawskim, tédzkim i katowickim rynku mieszkaniowym.
Utrzymanie statego wzrostu i rekordowych poziomdéw sprzedazy pozwolito m.in. awansowaé deweloperowi w rankingach,

emitowac z sukcesem papiery dtuzne czy realizowac¢ zakupy gruntéw pod kolejne inwestycje.

Jeste$my przekonani, ze te kroki pozwolg nam zachowaé pozycje lidera na rynku deweloperskim oraz umozliwig tworzenie
nowych, inspirujgcych przestrzeni mieszkalnych, zgodnych z naszymi wartosciami ekologicznymi i spotecznymi. Serdecznie
zapraszamy do zapoznania sie z naszym sprawozdaniem finansowym, ktdre prezentuje nasze dotychczasowe osiggniecia i plany

na przysztosc.

OKAM CAPITAL Sp. z0.0. jest spotka zatozong w2010 r. Od tego czasu OKAM CAPITAL Sp. z 0.0. posiada udziaty w innych spétkach

prawa handlowego spetniajac definicje sp6tki dominujacej w rozumieniu przepiséw kodeksu spétek handlowych.

Grupa Spétek zaleznych od OKAM CAPITAL Sp. o.0. - dalej ,,Grupa”, wtaczajgc sp6tke dominujaca liczy na date bilansowa 43
podmioty. Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Spotek z Grupy, jak i catej Grupy jest dziatalnos¢ deweloperska, przy czym
prowadzona jest takze dziatalno$¢ zwigzana z obrotem nieruchomosciami, najmem oraz komercjalizacjg nieruchomosci dla
celdw handlowych i ustugowych. Siedzibg Spétki dominujacej — tj. OKAM CAPITAL Sp. z o.0., jak i wszystkich Spotek
z Grupy jest M. St. Warszawa. Wyjatki stanowig spétki GAL INVESTMENTS Sp. z 0.0. i DOWBORCZYKOW OFFICES Sp. z o.0.,
ktérych siedzibg jest L6dZ, FSO Energy Hub Sp. z 0. 0., ktérej siedziba znajduje sie w Katowicach oraz TERRA REAL ESTATE S.R.L.

z siedzibg w Mediolanie.
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Spétki z Grupy realizuja swoje projekty budowlane i inwestycyjne, oraz pozostate dziatania statutowe w Warszawie, Katowicach i
todzi.
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2. Podstawowe informacje o Grupie OKAM CAPITAL Sp. z 0.0.

2.1. Przedmiot dziatalnosci Spotek Grupy

Zasadniczym i przewazajacym przedmiotem dziatalnosci Spétek z Grupy, jak i catej Grupy jest dziatalnos¢ deweloperska, tj.
budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych oraz o innym przeznaczeniu, przy czym prowadzona jest takze dziatalno$¢ zwigzana z
obrotem nieruchomosciami, najmem oraz komercjalizacjg nieruchomosci dla celéw handlowych i ustugowych oraz dziatalnos$¢
o charakterze ustugowym na potrzeby Grupy (jak np. dziatalnos¢ obstugi ksiegowej, obstugi prawnej czy profesjonalnych ustug

konsultingowych w dziedzinie budownictwa).

2.2. Zarzad spotki dominujacej
W sktad zarzadu spotki dominujgcej Okam CAPITAL Sp. z 0. 0. na dzie 30 czerwca 2025 roku wchodzili:

Imie i nazwisko Funkcja

Arie Koren Prezes Zarzadu

Marcin Michalec Cztonek Zarzadu - Dyrektor Zarzadzajacy
Joanna Szafranek Cztonek Zarzadu

Anna Watkowska Cztonek Zarzadu

Piotr Tuzinek Cztonek Zarzadu

W okresie objetym sprawozdaniem oraz po dacie bilansowej do momentu sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie byto zmian

w zarzadzie sp6tki dominujacej.

2.3. Sktad Grupy OKAM CAPITAL

W sktad Grupy na dzien 30 czerwca 2025r. wchodzity nastepujace spétki prawa handlowego:

Lp. Nazwa Spotki Nr KRS
1 OKAM CAPITAL Sp.zo.0. 0000350690
2 OKAMINCITYSP.Z0.0. S.K.A. 0000486949
3 OKAM DEVELOPMENT Sp. z 0. 0. w likwidacji 0000279992
4 LOKAFOP 333 Sp.zo.o0. 0000375856
5 OKAM INVESTMENTS Sp. z 0. 0. w likwidacji 0000280520
6 VILLANNA Sp.zo.o. 0000275325
7 GALINVESTMENTS Sp. zo. o. 0000278333
8 OKAMTRZY STAWY Sp. zo.0. 0000299900
9 OKAMINCITY Sp.zo.o0. 0000463250
10 OKAM 2013 Sp.zo.o. 0000490139
11 OKAM 2015 Sp.zo.o. 0000489310
12 OKAM 2016 Sp.zo.o0. 0000512527
13 EUROPEAN PROPERTY SPOT Sp. zo.0. 0000506087
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14 PROPERTY INVEST POLAND Sp. z 0.0. 0000534010
15 LOKAFOP 401 Sp.zo.0. 0000504408
16 LOKAFOP 401 Sp.z o0.0. S.K.A. w likwidacji 0000484292
17 OKAM 2018 Sp.zo.o0. 0000540774
18 OKAM 2019 Sp.zo.o. 0000546436
19 OKAM 2020 Sp.zo.o0. 0000551619
20 K7 Sp.zo.o. 0000556948
21 W33 Sp.zo.o. 0000556973
22 RESTAURA SZWEDZKA Sp. z 0.0. w likwidacji - zlikwidowana w styczniu 2025 r. 0000244436
23 OKAM ACADEMICUS Sp. z 0.0. 0000628326
24 R6 Offices Sp.zo.o0. 0000292705
25 OKAM 2021 Sp.zo.o. 0000654890
26 OKAM INWESTYCIJE Sp. z 0.0. 0000655093
27 SZWEDZKAASp.zo.o. 0000693955
28 SZWEDZKAA Sp.zo0.0. Sp.k. w likwidacji 0000583026
29 SZWEDZKAB Sp.zo.o0. 0000693816
30 SZWEDZKA C Sp.zo.o. 0000696632
31 SZWEDZKAD Sp. zo.0. 0000693912
32 SZWEDZKAE Sp.zo.o. 0000694038
33 OKAM 2024 Sp. z 0.0. w likwidacji 0000728069
34 OKAMINSPIREII 0000861060
35 OKAMINSPIRE III 0000864003
36 OKAM GLOBAL COMMERCIAL Sp. z 0.0. 0000548418
37 OGC1 Sp.zo.o. 0000557015
38 0OGC2 Sp.zo.o. 0000551602
39 DOWBORCZYKOW OFFICES Sp. z 0.0. 0000705049
40 OKAM OFFICES Sp.zo.0. 0000890004
41 OKAMINSPIRE IV Sp. z0.0. w likwidacji 0000985383
42 OKAMINSPIREV Sp. z 0.0. w likwidacji 0000988076
43 OKAMP71Sp.zo.o0. 0001108658
44 TERRA REAL ESTATE S.R.L. 13635640967
www.okam.pl 5



3. Dziatalnos¢ Grupy

3.1. Dziatalno$¢ Grupy w pierwszym potroczu 2025 roku
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Grupa OKAM w pierwszym pétroczu 2025 r. odnotowata przychody ze sprzedazy o wartosci 350 mln zt. Jednoczes$nie w trakcie

okresu od stycznia do czerwca 2025 r. podpisata okoto 200 nowych uméw deweloperskich i przedwstepnych o wartosci sprzedazy

okoto 200 mln zt.

OKAM posiada rozbudowany bank ziemi, m. in. w Warszawie, Katowicach i todzi. Obecnie trwaja prace przygotowawcze do

rozpoczecia kilku kluczowych inwestycji. Grupa szacuje, ze catkowita powierzchnia gruntéw umozliwi realizacje inwestycji

obejmujacych blisko 2 200 lokali. Zaktadana taczna warto$¢ przychoddw z nieruchomosci stanowigcych bank ziemi Grupy

wyniesie ok. 2,2 miliarda ztotych. Powyzsze nie uwzglednia inwestycji F.S.0O. Park.

W pierwszym pétroczu 2025 roku Spétki z Grupy prowadzity dziatalno$¢ statutowa.

Zarzady Spotek z Grupy, jak i Zarzagd OKAM CAPITAL Sp. z 0.0. na biezaco dokonywat przegladu i oceny:

- biezacych projektéw budowlanych w okresie ich przygotowania i realizacj;

- mozliwie najlepszego wykorzystania istniejgcych zasobdw ziemi (land-bank);

- mozliwie najlepszego wykorzystania istniejgcych zasobéw ludzkich (human resources);

- optymalizacji finansowania dziatalnos$ci operacyjnej Spétek Grupy;

- potencjalnych inwestycji w postaci nieruchomosci o charakterze dziatek budowlanych;

- potencjalnych lokalizacji nieruchomosci komercyjnych.

3.2. Wybrane dane liczbowe na koniec czerwca 2025 roku

Ponizej prezentujemy wybrane dane liczbowe dla Grupy OKAM CAPITAL za pierwsze pétrocze 2025r.:

350 mln

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy
na 30 czerwca 2025

198

Lokali mieszkalnych sprzedanych
w pierwszym poétroczu 2025 roku

www.okam.pl

1376 mln

Suma bilansowa na 30 czerwca 2025r.

1000

Lokali w trakcie budowy



3.3. Nowa Polityka Jakosci OKAM
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Nowa Polityka Jako$ci OKAM to autorski program OKAM, ktdrego celem jest poprawa komfortu zycia i dbanie o $rodowisko

naturalne. Jej celem jest wprowadzenie ulepszen technologicznych, ktére maja poprawi¢ komfort zycia i zdrowie mieszkancow

projektdw zrealizowanych przez firme OKAM, ale takze wtaczajg sie w nurt szeroko zakrojonych dziatan na rzecz ochrony

srodowiska naturalnego. Nowa Polityka Jakosci OKAM zaktada wyposazenie projektdw mieszkaniowych w: rozwigzania mobilne

i smart, tereny zielone do rekreacji i odpoczynku, system odprowadzania deszczowki, strefe mieszkanca, lokale fitness, tarasy na

dachu.

Jest to nowatorski koncept na rynku deweloperskim, ktory zyskat sobie wielu zwolennikéw. Misja edukacyjna i proekologiczna to

jedno z gtéwnych zatozen dziatalnosci firmy OKAM.

3.4. Kluczowe Inwestycje Spotek Grupy

3.4.1 BOHEMA

Przedsiewziecie deweloperskie, ktére wpisuje sie w program

rewitalizacji warszawskiej Pragi. Zgodnie z zatozeniami na 4-

hektarowym terenie dawnej fabryki kosmetykéw firmy Pollena

Uroda przy ul. Szwedzkiej w Warszawie powstaty mieszkania,

biura, sklepy, kawiarenki, punkty ustugowe oraz rozrywkowe, a

XIX-wieczny budynek fabryki zyskat nowe zycie.

»

Pierwszy etap inwestycji zostat ukonczony w 2020 roku, a
oddanie trzech budynkéw mieszkalnych przedsiewziecia
deweloperskiego pod nazwa ,Bohema - Cze$¢ A”,
obejmujacego 303 mieszkania odbyto sie w pierwszym

kwartale 2021 roku.

Drugi etap inwestycji — ,,Bohema - cze$¢ C”, w ramach
ktoérego powstaty cztery, 6- i 7- kondygnacyjne budynki z
270 mieszkaniami o metrazach od 30 do 110 m*- zostat
ukonczony w IV kwartale 2022 roku, otrzymujac
prawomocne pozwolenia na uzytkowanie w dniu 28
listopada 2022 roku. Na koniec czerwca 2025 dla blisko
100% lokali i pomieszczen przynaleznych zawarto umowy

przeniesienia wtasnosci.

www.okam.pl
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> Kolejny etap - Bohema B- sktada sie z

dwoch czesci:

I. mieszkaniowo-ustugowej, w sktad ktérej wchodzi 67
lokali mieszkalnych i 591 m> powierzchni komercyjnej.
Przedsprzedaz lokali mieszkalnych i ustugowych
rozpoczeto w kwietniu 2021 roku. W 2023 roku podpisano
umowe z Generalnym Wykonawcg oraz rozpoczeto

budowe inwestycji. Zgodnie z przyjetym harmonogramem

prace budowlane zakoriczono we wrze$niu 2025 roku. Do
korica czerwca 2025 roku sprzedano 52 z 67 lokali mieszkalnych. We wrze$niu 2025 roku ten etap inwestycji uzyskat
pozwolenie na uzytkowanie oraz rozpoczeto przekazywanie lokali nabywcom.

Il. czesci biurowo-ustugowej obejmujacej 3,6 tys. m? powierzchni na sprzedaz lub wynajem. W 2023 roku zakoriczono
budowe oraz przekazano lokale nabywcom, natomiast w 2024 roku zostaty zawarte umowy przenoszgce wtasnos¢
sprzedanych lokali. W aktywach spétki zostaty dwa lokale ustugowe, dla ktérych w marcu 2025 roku zawarto warunkowg

umowe najmu.

» W 2022 roku Spétka Szwedzka E Sp. z 0.0. rozpoczeta
prace budowlane w zakresie ostatnich 3 etapdw
obejmujacych rewitalizacje dawnych terenéw fabryki
Pollena Uroda. Bohema D, E i F obejmuje 5 budynkdw o

tacznej powierzchni 40,5 tys. m>.

» W pazdzierniku 2021 roku doszto do zawarcia
przedwstepnej umowy sprzedazy znaczacej czesci

inwestycji BOHEMA - Strefa Praga, a mianowicie etapow

D, EiF. Budowa zostata ukoriczona w czwartym kwartale
2024 roku, a inwestycja zostata przekazana w catosci Nabywcy. W marcu 2025 roku zostata zawarta umowa ostateczna
umowa sprzedazy inwestycji. Pomimo transakcji ta czes$¢ inwestycji byta takze realizowana przez OKAM i wspétpracujacych
podwykonawcéw. Charakter, funkcjonalnos¢, jak i architektura tego wyjatkowego miejsca na mapie Warszawy zostaty

zachowane zgodnie z poczatkowa wizjg i zatozeniami projektu.
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3.4.2. CENTRAL HOUSE

W pierwszym kwartale 2023 roku Spétka z Grupy - OKAM
INWESTYCJE Sp. z o. o.- zakonczyta faze budowlana

/_.

przedsiewziecia deweloperskiego pod nazwag handlowa

=1
=3

,CENTRAL HOUSE” - ktére realizowane jest na

-
= -/h :

nieruchomosci stanowiacej dziatke gruntu nr ew. 4/2 o

powierzchni 1,1791 ha z obrebu 1-08-01, potozona w

=’

Warszawie, w dzielnicy Mokot6w, przy ulicy Domaniewskiej
49. Realizacja projektu obejmowata wybudowanie 472
lokali mieszkalnych o powierzchni od 26 do 115 m?
usytuowanych na 9 kondygnacjach. W inwestycji znalazto
sie rowniez 540 miejsc parkingowych w 2-poziomowym garazu podziemnym, 96 miejsc dla roweréw w garazu podziemnym oraz

38 miejsc dla roweréw na poziomie parteru.

W marcu 2023 roku uzyskano prawomocng decyzje o pozwoleniu na uzytkowanie. W sierpniu 2023 roku rozpoczeto zawieranie
ostatecznych umoéw sprzedazy dla lokali mieszkalnych. Do korica czerwca 2025 roku przeniesiono blisko 100% wtasnosci dla

lokali mieszkalnych. Narastajace przychody ze sprzedazy wyniosty okoto 240 milionéw ztotych.

3.4.3. INSPIRE

ETAP Il

W 2023 roku kontynuowano prace budowlane w ramach przedsiewziecia deweloperskiego o nazwie INSPIRE Il, obejmujacego
wybudowanie 60 lokali mieszkalnych. Prace budowlane ukoriczono w sierpniu 2023 roku, natomiast pozwolenie na uzytkowanie

uzyskano we wrzesniu 2023 roku. Do dnia 30 czerwca 2025 zawarto umowy przeniesienia wtasnosci dla blisko 100% produktéw

realizowanych w ramach tej inwestycji.

www.okam.pl 9
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ETAPIII

Realizacja trzeciego etapu inwestycji Inspire obejmowata lata 2022-2024. W ramach tej fazy wybudowano jeden budynek
mieszkalny, obejmujacy blisko 3600 m? powierzchni uzytkowej. W dniu 30 lipca 2024 roku inwestycja uzyskata prawomocne
pozwolenie na uzytkowanie oraz rozpoczeto przekazywanie lokali klientom. Na dzier 30 czerwca 2025 sprzedano 63 z 64 lokali.

Ostatni lokal zostat objety umowa rezerwacyjna.
ETAPIViV

Spoétka w 2023 r. kontynuowata prace projektowe i przygotowawcze nad etapami IV i V, ktdre sa realizowane réwnocze$nie. W
2023 roku rozpoczeto przedsprzedaz tych etapéw. W grudniu 2023 zostata zawarta umowa o roboty budowlane, a prace

rozpoczety sie w marcu 2024 roku. Do konica czerwca 2025 roku okoto 60% lokali mieszkalnych zostato zakontraktowanych na

podstawie uméw deweloperskich.
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3.4.4. CITYFLOW

Realizacja inwestycji zostata podzielona na dwa etapy i obejmuje zagospodarowanie dziatki o tacznej powierzchni 3,8650 ha,
potozonej w Warszawie, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy - Mokotowa w Warszawie, X Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi
ksiege wieczystg Kw. Nr WA4M/00176047/0.

Na terenie inwestycji zaprojektowano zespét sktadajacy
sie z czterech budynkdw (po dwa budynki w kazdym
etapie) o zréznicowanej wysokosci od 5 do 9 kondygnaciji
nadziemnych i dwoch kondygnacji podziemnych. Caty
kompleks obejmie 739 lokali mieszkalnych, 2 lokale
ustugowe, 2 kluby mieszkarica oraz ponad 900 miejsc

parkingowych.

Uzupetnienie inwestycji bedzie stanowito
zagospodarowanie terenéw zielonych wraz z terenem

rekreacyjnym, gdzie znajda sie place zabaw, miejsca

integracji sasiedzkiej, ogréd sensoryczny oraz wybieg dla
pséw. Do dyspozycji mieszkancéw przewidziano wiele udogodnien, takich jak: wypozyczalnia roweréw, paczkomat, stacje

tadowania urzadzen elektrycznych, panele solarne oraz miejsce do pielegnacji aut (carSPA w garazu podziemnym).

W grudniu 2023 roku zostata podpisana umowa z Generalnym Wykonawcg na realizacje etapu drugiego. Prace budowalne

rozpoczety sie w lutym 2024 roku, a zakoriczenie drugiego etapu inwestycji planowane jest na drugi kwartat 2026 roku.

Na koniec czerwca 2025 roku odnotowano sprzedaz na poziomie: 96% lokali mieszkalnych w etapie pierwszym oraz 62% lokali

mieszkalnych w etapie drugim.

W dniu 19 marca 2025 roku zostato wydane ostateczne pozwolenie na uzytkowanie dla pierwszego etapu inwestycji. We wrzesniu

2025 rozpoczeto dla niego zawieranie aktéw przeniesienia wtasnosci.
3.4.5. STREFA PROGRESS

W 2024 roku Spédtka Grupy - Villanna Sp. z 0.0. kontynuowata prace
budowlane na nieruchomosci potozonej w todzi przy ul. Piotrkowskiej 217,
dla ktérej to nieruchomosci Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia
w todzi prowadzi KW LD1M/00091593/1, oraz nieruchomosci potozonej
wtodzi przy Alei Tadeusza Kosciuszki 132, dla ktérej to nieruchomosci Sad

Rejonowy dla Lodzi Srédmiescia w odzi prowadzi KW LD1M/00105120/7.

Obecnie w ramach przestrzeni dawnej odlewni zelaza Jézefa Johna,

zlokalizowanej w samym centrum miasta miedzy ul. Piotrkowska 217 a al.

AAJRAARAR T

Kosciuszki 132, spétka oferuje na 8 000 m? funkcje biurowe, handlowe,

ustugowe i gastronomiczne.

Druga cze$¢ stanowi inwestycja mieszkaniowa, kt6ra bedzie sktadata sie z

256 lokali mieszkalnych wybudowanych na powierzchni powyzej 10 tys.
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mZ W inwestycji znajdzie sie réwniez blisko 1 tys. m* powierzchni komercyjnej oraz 56 miejsc parkingowych. W 2024
roku prace postepowaty zgodnie z przyjetym harmonogramem, a w ostatnim kwartale inwestycja uzyskata pozwolenie na

uzytkowanie. Do dnia 30 czerwca 2025 sprzedano okoto 89% lokali mieszkalnych.

Jednoczesnie Spétka prowadzi prace projektowe i przygotowawcze dotyczace realizacji drugiego etapu inwestycji mieszkaniowej.
3.4.6. NOW- DOWBORCZYKOW 18

Projekt bedzie sktadat sie z 346 lokali mieszkalnych oraz okoto 770 m? powierzchni komercyjnej.

W 2025 r. Spétka z Grupy - OGC 1 Sp. z 0.0.
kontynuuje prace budowlane dotyczace
realizacji przedsiewziecia deweloperskiego
na nieruchomosci potozonej w todzi przy ul.
Dowborczykéw, stanowigcej dziatke gruntu o
nr ewid. 23/3 w obrebie nr W-24, o tacznym
obszarze 6486 m?, dla ktérej Sad Rejonowy
dla todzi-Srédmiescia w todzi, XVI Wydziat

Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta
nr LD1M/00065059/5.

Zgodnie z przyjetym harmonogramem realizacja inwestycji zakonczy sie w drugiej potowie 2026 roku.

Na koniec czerwca 2025 roku zakontraktowano lokale o powierzchni odpowiadajacej blisko 33% catkowitej powierzchni

inwestycji.

3.4.7.£tODZ WORK

W 2023 roku Spétka z Grupy - Dowborczykéw Offices Sp. z
0.0., po zakonczonej fazie budowlanej inwestycji,
polegajacej na remoncie i przebudowie budynku ,Hali
fabrycznej” wraz z zagospodarowaniem terenu i
przytaczami w kompleksie fabryki Teodora Meyerhoffa przy
ul. Dowborczykéw 18 w todzi kontynuowata faze
komercjalizacji projektu. Inwestycja t ODZ WORK oferuje do
wynajecia blisko 5 tys. m?> w odrestaurowanym

historycznym budynku w samym centrum todzi. Na dzien

30 czerwca 2025 r. wynajeto 90% dostepnej powierzchni.
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3.5. Zatrudnienie w Spétkach Grupy

Przecietne zatrudnienie - tj. przecietna ilo$¢ oséb zatrudnionych na podstawie stosunku pracy w pierwszym poétroczu 2025

wynosita 50 oséb.

4. Najwazniejsze wydarzenia z dziatalnosci Grupy w pierwszej potowie 2025 roku

4.1. Pozwolenia na uzytkowanie

W pierwszej potowie 2025 roku kolejna inwestycja z Grupy Kapitatowej otrzymata pozwolenia na uzytkowanie. W dniu 19 marca
2025 spotka Okam Academicus Sp. z 0.0. otrzymata decyzje udzielajaca pozwolenie na uzytkowanie dla pierwszego etapu
inwestycji City Flow, ktéry sktada sie z 330 lokali mieszkalnych i 2 ustugowych zlokalizowanych w budynkach B1 i B2 przy ul.

Redutowej 11 i 11a w Warszawie.
4.2. Emisja obligacji przez OKAM Capital Sp. z 0.0.
W 2025 roku sp6tka OKAM Capital Sp. z 0. 0. wyemitowata kolejna serie obligacji.

Dnia 5 czerwca 2025 roku Zarzad Spo6tki OKAM Capital Sp. z 0.0. postanowit o emisji oraz o warunkach emisji obligacji serii C.
Zgodnie z postanowieniem, emisja obligacji zostata ustalona do warto$ci nominalnej 30 mln zt. Celem emisji byto finansowanie
zakupu gruntéw i kapitatu obrotowego Grupy. W rezultacie w czerwcu 2025 roku spétka OKAM Capital Sp. z 0.0. wyemitowata

30 000 obligaciji serii C, o warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej jednej obligacji wynoszacej 1 000 zt, tj. w kwocie 30 mln zt.

Oferta emisji cieszyta sie bardzo duzym zainteresowaniem inwestoréw, taczna warto$¢ zapiséw przekroczyta 80 miliondéw
ztotych, co skutkowato redukcjag ztozonych zapiséw na poziomie blisko 60%. Dzieki bardzo dobrej sytuacji finansowej Grupy

OKAM oraz atrakcyjnym warunkom oferty, udato sie obnizy¢ marze w poréwnaniu do poprzednich emisji.

Podsumowujac sp6tka OKAM Capital Sp. z 0. 0. wyemitowata w 2024 oraz 2025 roku obligacje o tacznej wartosci 155 milionéw

ztotych. Obligacje zostaty zarejestrowane na rynku Catalyst.
4.3. Nabycie udziatow w spétkach realizujgcych inwestycje na terenie Wtoch

Dnia 14 marca 2025 roku spétka Okam Capital Sp. z 0.0. zawarta umowe nabycia udziatéw w spétce Terra Credit Investments
S.R.L., obejmujac blisko 36% kapitatu zaktadowego spétki Terra Credit Investments S.R.L.

W dniu 14 marca 2025 sp6tka Okam Capital Sp. z 0.0. objeta udziaty spétki Terra Real Estate S.R.L. o wartosci 5 073,43 EUR.
W skutek wspomnianego nabycia sp6tka Okam Capital Sp. z 0.0. posiada 50,76% udziatéw spotki Terra Real Estate S.R.L.
Obydwie wspomniane spétki sa jednostkami dominujgcymi, ktérych jednostki zalezne realizujg projekty deweloperskie

w Mediolanie.
4.4. Likwidacja spétek zaleznych

Dnia 2 stycznia 2025 roku, Nadzwyczajne Zgromadzenie Spétki Okam Inspire IV Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie podjeto Uchwate
nr 1 w sprawie rozwigzania Spétki oraz Uchwate nr 2, na podstawie ktérej p. Joanna Szafranek oraz p. Marcin Michalec zostali
powotani na likwidatoréw Spotki. Protokét Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spotki zostat sporzadzony przed Notariuszem Jerzym

Horbanem rep. Anr 16/2025.
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Dnia 2 stycznia 2025 roku, Nadzwyczajne Zgromadzenie Spo6tki Okam Inspire V Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
podjeto Uchwate nr 1 w sprawie rozwigzania Spétki oraz Uchwate nr 2, na podstawie ktorej p. Joanna Szafranek oraz p. Marcin
Michalec zostali powotani na likwidatoréw Spoétki. Protokét Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spotki zostat sporzadzony przed

Notariuszem Jerzym Horbanem rep. A nr 19/2025.

Dnia 14 stycznia 2025 roku, Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw Spotki Restaura Szwedzka Sp. z 0.0. w likwidacji podjeto

uchwate, w ktérej postanawia zakonczy¢ likwidacje spotki.
4.5. Inne wazne wydarzenia

Dnia 19 marca 2025 roku spétka Szwedzka E Sp. z 0.0. zawarta ostateczng umowe sprzedazy zabudowanej nieruchomosci
potozonej przy ulicy Szwedzkiej w Warszawie. Na podstawie umowy przedwstepnej zrealizowano inwestycje obejmujaca okoto
24,5 tysigca m2 powierzchni uzytkowej. Inwestycja zostata ukoficzona i przekazana Nabywcy w ostatnim kwartale 2024 roku,

wtedy tez rozpoznano przychody ze sprzedazy. Warto$¢ umowy to ponad 368 milionéw ztotych netto.

5. Przewidywany rozwdj Grupy

Na dzien 30 czerwca 2025 roku w portfelu spétek z Grupy OKAM znajduje sie kilkanascie projektéw, zaktadajgcych wybudowanie
w latach 2025 - 2026 tacznie blisko 1 400 lokali, bez wliczania mieszkan planowanych do wybudowania na projekcie na Zeraniu
w Warszawie. W roku 2025 i w kolejnych latach Zarzad OKAM CAPITAL Sp. z 0.0. planuje umocnienie pozycji Grupy na polskim
rynku deweloperskim oraz zamierza kontynuowaé dziatalno$¢ statutowa i realizowaé projekty budowlane w zakresie
budownictwa mieszkaniowego oraz projekty na rynku nieruchomosci komercyjnych. W ocenie Zarzadu Grupa OKAM posiada
zasoby, w tym finansowe (oraz zdolno$¢ do ich dalszego pozyskiwania) niezbedne dla realizacji prowadzonych i planowanych

projektéw inwestycyjnych.

W celu zwiekszenia banku ziemi OKAM aktywnie poszukuje nowych gruntéw inwestycyjnych. W wyniku tych dziatan w marcu 2024
roku zostata zawarta umowa zakupu nieruchomosci w podwarszawskim Jézefostawiu. Aktualnie dla nieruchomosci zawarta jest
piecioletniaumowa najmu. W przysztosci na tej nieruchomosci planowana jest inwestycja mieszkaniowa, ktéra obejmie okoto 50
tysiecy metréw kwadratowych powierzchni uzytkowej. Réwniez w marcu 2024 roku jedna ze spotek z Grupy zawarta umowe
zakupu nieruchomosci w todzi, poszerzajac portfolio OKAM o projekt mieszkaniowy premium z obszaru rewitalizacji w zielonej
scenerii niedaleko Ksiezego Mtyna w todzi. W ostatnim kwartale 2024 roku bank ziemi zostat powiekszony o dwie kolejne
nieruchomosci zlokalizowane w Katowicach oraz Warszawie. Pozyskanie nabytych w 2024 roku aktywdw zabezpiecza mozliwos$¢
realizacji okoto 1 900 lokali mieszkalnych w nadchodzacych latach. W marcu 2025 roku spétka Okam Capital Sp. z 0. 0. nabyta

udziaty w dwéch wtoskich spétkach, ktdre realizujg projekty deweloperskie na terenie Wtoch.

6. Aktualnaiprzewidywana sytuacja finansowa Grupy

Okres obrotowy konczacy sie 30 czerwca 2025 r. zamknat sie skonsolidowanym zyskiem netto w kwocie 59.339.153 zt.
i skonsolidowang suma bilansowg 1.375.805.591 zt. Sytuacja finansowa Grupy jest stabilna. Spétki z Grupy nie posiadaja
przeterminowanych zobowigzan wobec kontrahentéw krajowych i zagranicznych, jak réwniez wobec Skarbu Panstwa, a ptynno$¢
finansowa jest zachowana. Zarzad Grupy OKAM planuje zwigkszanie poziomu kapitatéw wtasnych w kolejnych okresach, a takze

stabilne powiekszanie sumy bilansowej dzieki pozyskaniu nowych projektéw.
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wynosi (-0,17). Dtug netto oznacza sume zobowiazan finansowych pomniejszong o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty. Kalkulacji

wskaZnika dokonano na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Okam CAPITAL za pierwszg potowe 2025 roku.

W ponizszej tabeli prezentujemy wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Okam

CAPITAL na dzierr 30 czerwca 2025 roku.

WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SPRAWOZDANIA SKONSOLIDOWANEGO PRZELICZONE NA EUR (w tys.)

PODSTAWOWE POZYCJE BILANSU PRZELICZONE NA EUR

L stan na dzien 30.06.2025 dane poréwnawcze
Wyszczegolnienie
PLN EUR PLN EUR
Aktywa trwate 464 286 109 452 471967 110453
Aktywa obrotowe 911519 214885 904 398 211654
Aktywa razem 1375806 324337 1376 364 322107
Kapitat wtasny 655748 154 588 548 763 128426
Kapitaty mniejszosci 55004 12967 53955 12627
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 665 053 156 782 773 646 181054
Pasywa razem 1375806 324337 1376 364 322107
Do przeliczenia danych na dzienr 31 grudnia 2024, przyjeto kurs EUR ustalony przez NBP na ten dzien, t. kurs 4,2730 PLN/EUR
Do przeliczenia danych na dzieri 30 czerwca 2025, przyjeto kurs EUR ustalony przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,2419 PLN/EUR
PODSTAWOWE POZYCJE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT PRZELICZONE NA EUR
. stan na dzien 30.06.2025 dane poréwnawcze
Wyszczegolnienie
PLN EUR PLN EUR
Przychody ze sprzedazy produktow 350 366 82803 45028 10428
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow 195 660 46 241 22241 5151
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 154706 36 562 22786 5277
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 136170 32182 6721 1556
Zysk (strata) brutto 96 638 22839 1886 437
Zysk (strata) netto 59339 14024 (6 845) (1585)

Do przeliczenia danych na dzier 30 czerwca 2024 roku zastosowano kurs EUR ustalony jako Srednia arytmetyczna kurséw

ogtaszanych przez NBP na koniec kazdego dnia. Sredni kurs wyniést 4,3178 PLN/EUR

Do przeliczenia danych na dzier 30 czerwca 2025 roku zastosowano kurs EUR ustalony jako Srednia arytmetyczna kurséw

ogtaszanych przez NBP na koniec kazdego dnia. Sredni kurs wyniést 4,2313 PLN/EUR
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PODSTAWOWE POZYCJE SPRAWOZDANIA Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH PRZELICZONE NA EUR

. stan na dzien 30.06.2025 dane poréwnawcze
Wyszczegolnienie

PLN EUR PLN EUR
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej 92775 21926 49 645 11498
B. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej 5505 1301 (93612) (21681)
C. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (61772) (14 599) 35013 8109
D. Przeptywy pieniezne netto razem 36 508 8628 (8 955) (2074)
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 239295 56 554 179896 41664
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 276 587 65367 170941 39590

Do przeliczenia danych na dzien 30 czerwca 2024 roku zastosowano kurs EUR ustalony jako srednia arytmetyczna kurséw
ogtaszanych przez NBP na koniec kazdego dnia. Sredni kurs wyniést 4,3178 PLN/EUR

Do przeliczenia danych na dzier 30 czerwca 2025 roku zastosowano kurs EUR ustalony jako Srednia arytmetyczna kurséw
ogtaszanych przez NBP na koniec kazdego dnia. Sredni kurs wyniést 4,2313 PLN/EUR

7. Zdarzeniaistotne wptywajace na dziatalnos¢ Grupy, jakie wystgpity w okresie obrotowym i po jego

zakonhczeniu
7.1. Konflikt zbrojny w Ukrainie

W zwigzku z trwajacym konfliktem zbrojnym w Ukrainie wywotanym agresja Rosji oraz sankcjami natozonymi w zwiazku z tym
konfliktem obserwowalne sg w gospodarce krajowej jak réwniez $wiatowej réznego rodzaju napiecia, obejmujace m.in wahania
cen, zaktécenia w dostawach materiatow oraz $wiadczenia ustug przez podwykonawcéw, mogacych wynika¢ m.in z mniejszej
dostepnosci pracownikéw w sektorze budowlanym. W ocenie Zarzadu powyzsze ryzyka nie miaty istotnego wptywu na dziatalno$¢

Spotki.
7.2. Pozwolenie na uzytkowanie

We wrzesniu 2025 roku spotka- Szwedzka B Sp. z 0.0.- nalezaca do Grupy Kapitatowe] zakonczyta realizacje inwestycji
mieszkaniowej pod nazwg Warzelnia by Bohema. Realizacja obejmowata wybudowanie 67 lokali mieszkalnych oraz 5 lokali

ustugowych. Od wrzesnia 2025 roku rozpoczeto réwniez przekazania lokali nabywcom.
7.3. Likwidacja spotek zaleznych

Dnia 1 lipca 2025 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki Lokafop 401 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia spdtka
komandytowo-akcyjna w likwidacji z siedzibg w Warszawie podjeto uchwate, w ktérej postanawia zakorczy¢ likwidacje spotki.
Protokét Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki zostat sporzadzony przed Notariuszem Jerzym Horbanem rep. A nr

1601/2025.

Dnia 1 lipca 2025 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikéw Spotki Okam Development Sp. z 0.0. w likwidacji podjeto

uchwate, w ktérej postanawia zakonczy¢ likwidacje spotki.
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Dnia 1 lipca 2025 roku, Zgromadzenie Wsp6lnikdw Spotki Szwedzka A sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia spotka
komandytowa w likwidacji z siedzibg w Warszawie podjeto Uchwate nr 1/01/07/2025 w sprawie rozwigzania Spétki, bez

przeprowadzania likwidacji, zgodnie z tre$cig art. 67 par 1 w zw. art. 58 i art. 103 kodeksu spoétek handlowych.

Dnia 1 wrzesnia 2025 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikow Spotki Okam Inspire IV Sp. z 0.0. w likwidacji podjeto

uchwate, w ktérej postanawia zakonczy¢ likwidacje spotki.

Dnia 1 wrzes$nia 2025 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Spoétki Okam Inspire V Sp. z 0.0. w likwidacji podjeto

uchwate, w ktérej postanawia zakonczy¢ likwidacje spotki.

Dnia 1 wrze$nia 2025 roku, Nadzwyczajne Zgromadzenie Spotki Okam Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie podjeto
Uchwate nr 1 w sprawie rozwigzania Spétki oraz Uchwate nr 2, na podstawie ktérej p. Joanna Szafranek oraz p. Anna Watkowska
zostaty powotane na likwidatoréw spotki. Protok6t Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spoétki zostat sporzadzony przed Notariuszem

Jerzym Horbanem rep. A nr2107/2025.

8. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych

Nie dotyczy.

9. Oddziaty (zaktady) posiadane przez Spotke
Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej nie posiadajg oddziatow.
10. Instrumenty finansowe i czynniki ryzyka

Gtéwnymi instrumentami finansowymi wykorzystywanymi przez spoétki nalezace do Grupy sa: pozyczki, kredyty bankowe,
obligacje oraz $rodki pieniezne. Wymienione instrumenty finansowe stuza zarzadzaniu ptynnoscig Grupy oraz pozyskaniu
srodkdw na finansowanie dziatalnos$ci biezacej i inwestycyjnej. W zwiazku ze swojg dziatalnoscig Grupa narazona jest na szereg

ryzyk finansowych, do ktérych naleza:
= ryzyko stopy procentowe;j

Zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej polega na kontroli i zmniejszaniu ryzyka poniesienia strat w wyniku wahan stép
procentowych. Celem strategii zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest optymalizacja kosztow zadtuzenia, z ktérego korzysta
Grupa. Grupa pozyskuje finansowanie w postaci oprocentowanych pozyczek, kredytéw bankowych oraz emisji obligacji, ponosi
wiec w tym zakresie ryzyko zmiany stopy procentowej. W odniesieniu do kredytéw bankowych oraz wyemitowanych obligacji,
oprocentowanie oparte jest o stope WIBOR 3M lub WIBOR 6M. W 2024 roku Grupa nie zawierata kontraktéw na zamiane stop

procentowych. Ze wzgledu na planowane saldo zadtuzenia z tytutu kredytéw Grupa ocenita to ryzyko jako niskie.
= ryzyko walutowe

W ocenie Zarzadu Spotki dominujacej, spétka dominujaca oraz jednostki zalezne nie sg narazone na istotne ryzyko walutowe,
jako, ze w wiekszosci rozliczenia z klientami dokonywane sa w PLN oraz drugostronnie podmioty w grupie reguluja swoje
zobowigzania handlowe takze w PLN. Rozliczenia winnej walucie niz PLN moga wystepowac sporadycznie. Grupa posiada $rodki

pieniezne w walutach obcych.
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= ryzyko kredytowe

W ocenie Zarzadu Spétki dominujacej, Spétka dominujaca oraz jednostki zalezne, z racji charakteru prowadzonej dziatalnosci, sa
jedynie w niewielkim stopniu narazone na ryzyko kredytowe. Gtéwnym obszarem dziatalno$ci Grupy jest sprzedaz mieszkan,
miejsc  parkingowych oraz lokali ustugowych. W zdecydowanej wiekszosci, Grupa podpisuje kontrakty
z osobami fizycznymi i jest uzalezniona od wptywdéw ptatnosci ceny za sprzedane lokale. Jednocze$nie Grupa posiada szereg
narzedzi w celu pozyskania naleznych jej kwot, wtgczajac mozliwos$¢ rozwigzania uméw deweloperskich i ponownej sprzedazy
danego lokalu. Dodatkowo, wydanie przedmiotu sprzedazy nastepuje po otrzymaniu catkowitej ceny umownej, co catkowicie
zabezpiecza wptywy ze sprzedazy lokali. W zwigzku z dominujacg sprzedaza indywidualng ryzyko kredytowe jest rozproszone na

liczng grupe klientow.
= ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Celem zarzadzania ryzykiem zwigzanym z ptynnoscig jest zapewnienie, by dostepne S$rodki wystarczaty na terminowe
zaspokajanie zaciggnietych zobowigzan. Polega to zatem na zapewnieniu, by Spétka dysponowata $rodkami finansowymi
(saldami i planowanymi wptywami pienieznymi) wymaganymi do zaspokojenia jej zobowigzan (wydatkéw pienieznych), kiedy te
stajg sie wymagalne. Spétka monitoruje ryzyko braku funduszy poprzez biezace planowanie ptynnosci, uwzgledniajac terminy
wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno inwestycji, jak i aktywéw finansowych oraz prognozowane przeptywy pieniezne z
dziatalnosci operacyjnej. Jednoczes$nie nalezy zauwazyé, ze w okresie finansowania zewnetrznego, ryzyko braku ptynnosci staje

sie mniejsze, ze wzgledu na regularne wyptaty z kredytu przeznaczonego na realizacje inwestycji.

W celu zminimalizowania potencjalnych negatywnych wptywéw na wyniki finansowe Grupy wdrozono zasady zarzadzania
ryzykiem finansowym, natomiast podejscie Zarzadu Spoétki dominujacej do zarzadzania ryzykiem jest ostrozne

i zachowawcze. Zarzad uzgadnia i monitoruje zasady zarzadzania kazdym z wymienionych rodzajéw ryzyka.
Innymi ryzykami, ktére Grupa monitoruje i ktére moga by¢ ewentualnym zagrozeniem dla jej dziatalnosci sa:

= czynniki makroekonomiczne: Wyniki finansowe Grupy uzaleznione sg od koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki
wzrostu gospodarczego, poziomu bezrobocia, konsumpcji indywidualnej, wskaznikéw optymizmu konsumentow,
poziomu kursu euro wobec ztotego oraz polityki fiskalnej panstwa. Poziom przychoddw uzalezniony jest takze od
dostepnosci kredytéw mieszkaniowych dla klientéw indywidualnych. Dobra koniunktura gospodarcza zwigksza site
nabywcza ludnosci, che¢ poprawy warunkéw mieszkaniowych oraz sktonno$¢ do finansowania zakupu mieszkania
kredytem i dostepnos$¢ takiego finansowania. Przeciwnie, kryzys finansowy na rynkach swiatowych oraz nastepujacy
po nim kryzys dtugu zmusit banki do zaostrzenia polityki kredytowej (z uwagi na wtasng ocene ryzyka oraz zaostrzone
wymogi instytucji regulujgcych i nadzorujacych rynek), pociggajac za sobag zauwazalne ograniczenie popytu na
mieszkania, zmiane cen i marz oraz zmiane preferencji klientéw. Istnieje ryzyko, ze w przypadku przedtuzajacego sie
ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospodarczej nastgpig dalsze wahania popytu na nowe
mieszkania, oferowane przez Grupe, co wptynie negatywnie na jego perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Grupy,

= ograniczenie przez banki dostepnosci kredytéw hipotecznych dla potencjalnych klientéw, uzaleznienie popytu od
programdw rzadowych wspierajacych nabycie nieruchomosci: Zmiany sytuacji na rynku bankowym, ksztattowanie sie
parametréw sity nabywczej potencjalnych klientéw Grupy, czy tez powolne nasycanie sie efektywnego popytu na cele
zwigzane z zaspokajaniem potrzeb mieszkaniowych moze negatywnie wptyna¢ na sprzedaz mieszkan. Wzrost stép
procentowych skutkuje spadkiem zdolnosci kredytowej klientéw, co moze przetozy¢ sie na spadek popytu na lokale

Grupy,
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= wydtuzajace sie procedury administracyjne dotyczace decyzji, pozwolen czy uzgodnierh majgce wptyw na
realizowane projekty.
=> ryzyko spadku cen mieszkan: Wptyw na osiggane przez Grupe przychody oraz realizowana rentowno$¢ maja réwniez
ceny oferowanych przez nig mieszkan, ktére zalezne sg od sytuacji panujacej na rynku nieruchomosci. Ceny mieszkan
uzaleznione s3 m.in. od: sytuacji makroekonomicznej, popytu na oferowane lokale oraz podazy w okreslonych
lokalizacjach, zmian w bezpos$rednim otoczeniu oferowanych lokali, dostepnosci finansowania, oczekiwan nabywcow
co do standardu, lokalizacji, rozktadu i wyposazenia danego lokalu, przewidywan klientéw co do ksztattowania sie cen
nieruchomosci w niedalekiej przysztosci. Znaczacy spadek cen mieszkan przy niezmienionych istotnie pozostatych
sktadnikach rentownos$ci moze spowodowaé, ze nie uda sie osiggnaé zatozonego na inwestycji zysku, co moze
przetozy¢ sie na sytuacje finansowa Grupy oraz jej mozliwosci dalszego rozwoju. Realizacja projektu deweloperskiego
charakteryzuje sie stosunkowo dtugim czasem wykonania, trwajagcym od kilkunastu do kilkudziesieciu miesiecy, co
utrudnia doktadne prognozowanie przysztych wahan cen. Jednakze Grupa prowadzi réwnocze$nie sprzedaz kilku
projektéw, ktore zachowuja bezpieczny z punktu widzenia Spotki poziom rentownosci. Grupa zwraca szczegdlng uwaga
na dobdr takich inwestycji, ktére pozostawiajg przestrzen dla ewentualnej korekty cen sprzedawanych mieszkan.
= ryzyko zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich: projekty deweloperskie wymagaja ponoszenia znacznym
naktadéw finansowych, zaréwno w fazie przygotowania (nabycie gruntu, prace projektowe), jak i w fazie budowy (koszty
materiatéw, ustug, podwykonawcoéw, finansowania). Prace budowlane moga rozpoczac sie w okresie od kilku miesiecy
do nawet kilku lat od nabycia gruntu oraz po uzyskaniu niezbednych pozwolen. Z uwagi na dtugi czas realizacji
inwestycji i znaczne zaangazowanie kapitatowe projekty te obarczone sa wieloma istotnymi czynnikami ryzyka. Do
czynnikéw ryzyka mozna zaliczy¢ zaréwno czynniki atmosferyczne (np.: przedtuzajaca sie lub ciezka zima), jak réwniez
m.in.: nieuzyskanie pozwolen budowlanych, pozwolen na uzytkowanie, przedtuzanie sie postepowan
administracyjnych o wydanie wyzej wymienionych decyzji, opdznienia w procesie budowlanym, wzrost kosztéw
budowy ponad zatozone w inwestycji spowodowany wzrostem cen materiatow, czy niekorzystnymi warunkami
atmosferycznymi, niewyptacalnos$cig podwykonawcdw, btedami podwykonawcéw, niedoborem sprzetu budowlanego,
zmianami w przepisach regulujgcych wykorzystywanie gruntéw. Ryzyko moze zrealizowa¢ sie réwniez w przypadku
wystapienia czynnika ludzkiego, takiego jak btedy projektowe czy btedy w procedurach. Wystapienie ktéregokolwiek
zopisanych powyzej zdarzern moze spowodowaé opéZnienia w procesie inwestycyjnym, wzrost kosztéw lub
nieodpowiednia jako$¢ wykonanych prac. Powyzsze moze skutkowac powstaniem roszczen przeciwko Grupie, a takze
mie¢ negatywny wptyw na jej sytuacje finansowa.
= ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektdw deweloperskich: W toku prowadzenia przez Grupe inwestycji
deweloperskich mozliwy jest wzrost kosztéw inwestycyjnych, wynikajacy ze specyfiki procesu budowlanego, w tym,
z faktu, iz:
e realizacjarobdt budowlanych przebiega w stosunkowo dtugim okresie, w czasie ktérego moga ulec
zmianie ceny materiatéw budowlanych oraz koszty zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw,
e realizacja robdt budowlanych uzalezniona jest w duzym stopniu od panujacych warunkéw
atmosferycznych, ktére, gdy sa niesprzyjajace, moga doprowadzi¢ do opdznierr w realizacji
projektu oraz konieczno$ci ponoszenia kosztow zabezpieczenia budowy w czasie gdy roboty nie s
prowadzone,
e warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie moga wymaga¢ dodatkowych
naktadéw inwestycyjnych,
o wadliwe materiaty budowlane musza by¢ zastepowane materiatami prawidtowymi o odpowiedniej
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o wady projektowanych budynkéw wymagaja ich usuniecia.

Ponadto do innych czynnikéw, ktére moga spowodowaé wzrost kosztow inwestycyjnych nalezg m.in.: inflacja, wzrost
kosztéw pracy, wzrost podatkéw i innych zobowigzan publicznoprawnych, zmiany w przepisach prawa lub polityce
rzgdowej oraz wzrost kosztéw finansowania.

= ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od wykonawcéw rob6t budowlanych: Roboty budowlane w ramach poszczegélnych
projektéw deweloperskich sg wykonywane przez wyspecjalizowane firmy budowlane w formule generalnego
wykonawcy, a czasami w zakresie wyodrebnionych technologicznie czes$ci procesu inwestycyjnego. Grupa petni
biezacy nadzér nad realizacja robét budowlanych, ale nie jest w stanie w kazdym przypadku zapewnic, ze zlecone prace
zostang wykonane bez opdznieri i w uzgodnionych terminach. Wykryte nieprawidtowosci w wykonywaniu zleconych
prac, jak réwniez op6znienia ich realizacji przez wykonawce przyczyniac¢ sie moga do wzrostu kosztéw projektu, jak
rowniez skutkowa¢ moga przesunieciem terminu zakonczenia projektu i perturbacjami natury rynkowej. W przypadku
powaznych zaktécen w realizacji projektu -opdznien czy nieprawidtowej realizacji prac - Grupa ma prawo
wypowiedzenia umowy o wykonanie rob6t budowlanych izastgpienia wykonawcy, ktéry wykonat swoje prace
nierzetelnie lub dopuszcza do znacznych opdznien. Nalezy jednak zawsze pamiegtaé, iz zmiana wykonawcy prowadzi
do wzrostu kosztdw oraz znacznych opdznierh w realizacji budowy. Podniesienie kosztéw kazdego realizowanego
projektu deweloperskiego z przyczyn lezacych po stronie wykonawcy moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na
dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy.

=> ryzyko zwigzane z nasilaniem sie konkurencji: Grupa prowadzi swoja dziatalno$¢ w branzy, ktdra jest narazona na silng
presje zardwno ze strony podmiotéw krajowych, jak i zagranicznych w tym m.in. spétek bedacych posrednio wtasnoscia
podmiotéw z Hiszpanii, Irlandii, lzraela, Holandii czy krajéw skandynawskich. Dziatania podmiotéw konkurencyjnych
moga utrudnia¢ dostep do atrakcyjnych pod wzgledem cenowym i lokalizacyjnym gruntéw, moga takze prowadzi¢ do
wzrostu cen ustug i materiatéw budowlanych. Jednoczes$nie ewentualny wzrost podazy mieszkan, niezréwnowazony
wzrostem popytu, moze wptyna¢ na obnizenie cen, a w konsekwencji oddziatywaé na generowane przez dewelopera
marze oraz osiggane przez niego wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze pomimo przyjetej strategii rozwoju grupy nie uda
sie zwiekszy¢ efektéw skali oraz osiggnaé spodziewanych wynikéw. Grupa dazy do zniwelowania opisanego powyzej
obszaru ryzyka poprzez utrzymywanie istotnych zapaséw gruntdw na potrzeby przysztych inwestycji deweloperskich,
dywersyfikacje sprzedazy poprzez realizacje wiekszej liczby projektéw w mniejszej skali (lub ich etapowanie) oraz
staranne dobieranie lokalizacji realizowanych inwestycji pod katem aktywnos$ci podmiotéw konkurencyjnych.
Jednoczesnie Grupa na biezagco monitoruje rynek nieruchomosci korzystajac z wypracowanych wewnetrznych
narzedzi.

= Wyzej wskazane ryzyka nie stanowig zamknigtego katalogu ryzyk, a jedynie wymiennie ryzyk najistotniejszych
w subiektywnym odczuciu Grupy. Nie jest wykluczone wystapienie innych ryzyk, typowych dla podmiotéw
prowadzacych dziatalno$¢ deweloperska.

=>» Zarzadzanie ryzykiem w Grupie w odniesieniu do powyzszych ryzyk odbywa sie poprzez ich biezgca identyfikacje i prébe
jego wyceny oraz ustalenie procedur i/lub procesoéw, ktdre zidentyfikowane ryzyko wyeliminuja lub ogranicza. W tym
procesie Grupa kieruje sie swoim wieloletnim doswiadczeniem, blisko wspétpracuje z pozostatymi udziatowcami oraz

korzysta z profesjonalnych ustug doradczych.
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